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1. Introducéo.

Em conformidade com o disposto no Ponto Xl da Carta de Principios
sobre Regulacdo da Comisséo do Mercado de Capitais, procede-se através do
presente documento a analise das respostas recebidas no ambito do processo
de consulta publica n.° 8/2014, da Comissédo do Mercado de Capitais (CMC),
respeitante as propostas legais e regulamentares desenvolvidas na sequéncia
e em complemento do processo de profunda reforma e modernizacdo da
legislacdo financeira angolana. Recorde-se que o0 objeto da consulta
compreendia trés projectos de Regulamento da CMC, bem como um
anteprojecto de Regime Juridico, a saber, (i) o Regulamento sobre Consultores
para Investimento e Analistas Financeiros, (i) 0 Regulamento sobre o Capital

Social Minimo das Instituicbes Financeiras ndo Bancarias, (iii) o Regulamento



sobre Fundos de Garantia das Sociedades Gestoras dos Mercados
Regulamentados e (iv) o anteprojecto de Decreto Legislativo Presidencial sobre
o Papel Comercial.

O processo de consulta publica decorreu entre os dias 15 de Dezembro
de 2014 e 15 de Fevereiro de 2015, tendo sido solicitada a colaboracdo dos
agentes do sistema financeiro para que se pronunciassem sobre 0s projectos
de regulamento e anteprojecto do Regime Juridico, acima referidos.

Subsequentemente, no passado dia 19 de Fevereiro de 2015, foi
realizada uma sessao publica na qual os agentes do sistema financeiro
tiveram, novamente, a oportunidade de comunicar a sua opinido e, também,
eventuais sugestdes de alteracéo face ao quadro normativo proposto.

Uma vez analisados e assimilados o0s comentarios, sugestbes e
contributos recebidos, cumpre agora esclarecer o impacte dos mesmos nas
versoes originais das propostas submetidas a consulta.

Em primeiro lugar, fica uma nota de publico agradecimento por todos os
contributos recebidos. Os documentos originais assimilaram varias das
sugestbes efectuadas. Onde o mesmo ndo aconteceu, ter-se-4 particular
atencao na adequada justificacéo dessa recusa.

Vale ainda destacar, que no decorrer do processo de elaboragéo do
presente Relatorio, foi aprovado o Cddigo dos Valores Mobiliarios. Tal facto
impactou positivamente nos diplomas em analise, obrigando a que fossem
feitas as necesséarias adaptacdes, face a revogacdo anunciada da Lei n.°
12/05, de 23 de Setembro — Dos Valores Mobiliarios (LVM).

2. Regulamento sobre a Actividade de Consultoria para Investimento e
Andlise Financeira

2.1. Apresentacédo e apreciacdo das sugestdes recebidas

No que respeita a relevancia de regular a actividade de consultoria
financeira e analise para investimento, importara notar que, de uma maneira
geral, os participantes do processo referenciaram como positivo, tendo em
conta que serd mais um elemento garantidor da legitima confianca dos
investidores, permitindo a mitigacdo do risco de crédito das partes que
asseguram as transaccoes. No mesmo sentido, destaca-se a nota apresentada

pela Savings — SCVM, S.A., que reiterou a necessidade da CMC exigir maior



controlo, rigor e verdade nos relatérios disponibilizados pelos consultores para
investimento e analistas financeiros.

Fruto das adaptacdes que o projecto de regulamento em analise sofreu,
por formas adequa-lo as disposicbes do Cbodigo dos Valores Mobiliarios, por
um lado, como dos ajustes necessarios ao melhor enquadramento e clareza do
seu articulado, por outro, temos a destacar as seguintes alteracoes:

i. Procedeu-se a alteracdo da sua designagao para “Regulamento
sobre a Actividade de Consultoria para Investimento e Analise
Financeira”, pelo facto de, por um lado, o0 mesmo nao incidir
apenas sobre os sujeitos, mas também sobre o exercicio da
actividade propriamente dita e por outro, pelo facto do projecto do
Caddigo dos Valores Mobiliarios, por diversas vezes (vide n.° 1 do
artigo 317.°, artigos 318.° e 319.9), se referir enfaticamente as
actividades em causa e ndo ja aos consultores e analistas;

ii. Reviu-se o preambulo e consequentemente os artigos habilitantes
do diploma, retirando as referéncias a Lei dos Valores Mobiliarios
e introduzindo os artigo a alinea b) do artigo 17.°, 353.° e 354.° do
Cddigo dos Valores Mobiliarios;

iii. Procedeu-se a reforma do artigo 1.° (objecto), face a adaptacao
gue se impde, ao Cbdigo dos Valores Mobiliarios;

iv. O artigo 4.° foi reduzido a um paragrafo Unico, por se entender
estar mais preciso;

v.  Criou-se um novo capitulo Il (Regras de Conduta e Associacdes
Profissionais) com duas seccfes, sendo uma para as regras de
conduta e outra para as associa¢des profissionais;

vi. Reformulou-se a redaccdo dos niameros 1 e 2 do anterior artigo
6.° (actual artigo 10.°), por formas a torna-los mais claros;

vii. Relocalizacdo e reformulacdo da redacgédo dos niumeros 1 e 2 do
anterior artigo 6.° e consequentemente a relocalizagéo do anterior
artigo 11.° (actuais artigos 10.° e 9.9), por se encontrarem
desenquadrados no capitulo reservado aos elementos do registo;

viii.  Acrescentou-se a palavra “profissional” nas referéncias feitas ao
seguro de responsabilidade civil, indicadas na antiga alinea f) do

artigo 3.°, bem como no paragrafo unico e epigrafe do artigo 4.°,



Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

para estarem em consonancia com a pratica do mercado
segurador;

Reformulou-se igualmente o anterior artigo 9.° (actual artigo 8.9),
deixando-o com apenas um paragrafo, focado nas regras de
conduta;

Reformulou-se o artigo 11.°, comecando por atribuir um novo
nome a epigrafe (Codigo de conduta), bem como a redaccao do
n.° 1, por formas a adequar a epigrafe ao conteudo do artigo e a
melhorar a compreensao da norma;

Reposicionou-se o0 anterior artigo 8.° (Qualificacdo e aptidéao
profissional), agora artigo 6.°, mantendo-se enquadrado no
capitulo sobre o registo;

Reposicionou-se o anterior artigo 10.° (Politicas e procedimentos),
agora artigo 9.°, passando por via disso a fazer parte do capitulo
IIl (Regras de Conduta e Associagdes Profissionais);
Renomeou-se o0 capitulo IV, relativo aos consultores para
investimento e analistas financeiros, com duas secc¢des, uma para
cada tipo de actividade e 10 artigos, em que se destaca um deles
(artigo 12.°), criado para designar o que se entende por actividade
de consultoria para investimento, apar do ja existente artigo 14.°,
gue designa 0 que se entende por recomendacdes de
investimento. Por via disso, o anterior artigo 12.° (Deveres de
informacgé&o) passou a ser 0 13.9;

O anterior artigo 13.° (Analistas financeiros) passou para o actual
artigo 21.° (Formacao continua), tendo-se mudado apenas a sua
epigrafe;

No artigo 17.° foram feitas correc¢des na epigrafe, bem como na
redaccdo do numero 6, para melhor clareza do seu preceito,
tendo-se, por via disso, criado um numero 7, referindo-se
essencialmente sobre o envio de coOpias das recomendacoes a
CMC,;

Melhorou-se a redaccéo do artigo 19.°, por formas a torna-lo mais

claro a compreenséao dos destinatarios da norma;



XVii.

Reformulou-se a redaccéo da epigrafe do capitulo V, afastando a
expressao “e transitorias”, bem como criou-se um novo artigo
(22.°) referente as “duvidas e omissdes”, passando, deste modo,
o anterior artigo 21.° (Entrada em vigor) para artigo 23.°, no
entanto reformulado de formas a assegurar a entrada em vigor do
diploma na data da sua publicagdo e ndo no dia seguinte,

conforme dispunha a anterior redacgéo.

2.1.1. Sugestdes acolhidas

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

Direito Humanos:

Alteracdo da denominacdo da epigrafe do Capitulo Il para
“‘Registo” por necessidade de maior clareza e precisdo na
formulacéo dos actos normativos;

Alteracdo da epigrafe do artigo 5.° (actual artigo 7.9,
acrescentando a expressao “prazo para’ no inicio, aproveitando-
se para corrigir todo o articulado, criando um n.° 4, por formas a
doté-lo de melhor clareza;

Supressao do n.° 4 e juncéo ao n.° 3, ambos do anterior artigo 6.°
(actual artigo 10.9);

Alteracdo do conteudo do n.° 4 do anterior artigo 8.°, actual artigo

6.2, acrescentando-se a referéncia as habilitacdes exigidas.

b) BODIVA - SGMR,S.A.:

Alterou-se o0 n.° 1 do artigo 1.°, por forma a deixar patente que o
objecto do regulamento corresponde ao “exercicio da actividade

de consultoria para investimento e analise financeira”;

c) Sessao publica com os operadores:

Alterou-se a alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° (actual artigo 5.°),
estendendo-se a relevancia da condenacdo em processo de

transgressdo a processos intentados por autoridades

administrativas angolanas ou estrangeiras.



2.1.2. Sugestdes ndo acolhidas

Ao longo do processo de consulta publica, foram apresentadas algumas

sugestbes que acabaram por ndo ser acolhidas pelas razbes que abaixo se

aduzem:

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

Direito Humanos:

Nao se acolheu a sugestao para retirada da expressao “presente”
da primeira frase do artigo 2.2, por se considerar necessaria para
o entendimento do preceituado, optando-se por melhorar a
redac¢céo do mesmo;

N&o se decompls o anterior artigo 3.° (actual artigo 5.°) em dois,
por se entender que a maior parte dos elementos do registo séo
transversais as duas actividades e, por uma questdo de
uniformizagédo, manteve-se a estrutura. Todavia, foi melhorada a
redac¢do dos numeros 1 a 7 do referido artigo, no sentido da sua

clarificacéo.

b) Banco de Poupanga e Crédito “BPC”:

N&o se teve em conta a sugestao para, nesta sede, distinguir-se
agentes de intermediacéo, face aos consultores para investimento
e analistas financeiros, por se considerar que o0s agentes de
intermediacdo tém tratamento especial no Regulamento sobre os
Servigos de Investimento.

N&o se acolheu a proposta para relocalizacdo do anterior artigo
8.° (actual artigo 6.°), por ndo se afigurar necessaria para a
compreensao global do articulado. Na verdade, o actual artigo 6.°
encontra-se dentro do Capitulo afecto ao registo e sdo feitas as
devidas remissdes sempre que necessarias;

Também nédo foi aceite a sugestdo, para a inversdao da regra
sobre o indeferimento tacito, no anterior n.° 3 do artigo 5.° (actual
n.° 4 do artigo 7.°), uma vez que se considerou que o interesse
publico, enquanto principio estruturante do sistema financeiro
nacional, legitima o referido instituto, porquanto, o mesmo faz

prevalecer o interesse geral ao interesse individual;



iv. Nao se acolheu, igualmente, o entendimento segundo o qual, a
alinea d) do n.° 1 do artigo 7.° (actual artigo 5.°), viole o principio
do ne bis in idem, ou seja, 0 principio segundo o qual ninguém
pode ser julgado mais do que uma vez pela pratica do mesmo
facto. Por certo, o que esta em causa na norma € apenas a
afericdo da idoneidade dos destinatarios, para o0 exercicio
daquela actividade em concreto e ndo um julgamento sobre uma
eventual condenacéo;

v. Nao se acolheu a sugestdo para separacdo dos elementos do
registo, identificados no artigo 3.°, referentes as pessoas
colectivas e as pessoas singulares, pelas mesmas razdes
apresentadas no numero ii da alinea a) do ponto 2.1.2;

vi. Quanto a questdo de saber se os documentos solicitados no
artigo 3.° sdo ou ndo cumulativos, a redacgdo do n.° 2 do mesmo

artigo refere que “ [...] o pedido de registo da actividade de
consultoria para investimento e andlise financeira de investimento
€ instruido com os seguintes elementos [...]. Como podemos
verificar, o elemento literal aponta claramente para a
apresentacdo cumulativa dos documentos, sendo que, por esta

razdo, ndo foi a presente sugestédo acolhida.

3. Regulamento sobre Capital Social Minimo das Instituicbes Financeiras
ndo Bancarias.
3.1. Apresentacado e apreciacao das sugestdes recebidas
No que respeita a relevancia de regular o capital social minimo das
instituicdes financeiras ndo bancarias sobre supervisdo da CMC, importara
notar que, de uma maneira geral, os participantes no processo referenciaram
como positivo, tendo em conta 0 grau de exposi¢cdo ao risco a que estardo
expostos os investidores e as demais contrapartes que se relacionem com as
referidas instituicdes.
Fruto das adaptacdes que o projecto de regulamento em analise sofreu,

por formas a adequa-lo ao Cdbdigo dos Valores Mobiliarios e,



fundamentalmente, ao melhor enquadramento da matéria constante do seu

articulado, destacamos as seguintes alteragdes:

Vi.

Vii.

Procedeu-se a alteragdo da sua designacao para “Regulamento
sobre o Capital Social Minimo das Instituicbes Financeiras néo
Bancarias”, pelo facto do mesmo nao ser extensivo as
infraestruturas de mercado, cujo regime regulamentar vem
consagrado no Regulamento n.° 3, de 30 de Outubro, da
Comisséo do Mercado de Capitais;

Reviu-se o preambulo e consequentemente os artigos habilitantes
do diploma, deixando-se em aberto a referéncia a Lei das
Instituicbes Financeiras recentemente aprovada pela Assembleia
Nacional;

Criou-se um novo artigo 1.° (Objecto), cujo foco passou a cingir-se
unicamente no estabelecimento dos limites de capitais minimos
das instituicdes financeiras nao bancérias ligadas ao mercado de
capitais e ao investimento;

Reformulou-se a redac¢do do artigo 2.°, passando a acolher a
enumeracgao das instituicdes cujo ambito o diploma abrange;
Alterou-se a ordem dos anteriores artigos 3.° (Entrada em vigor) e
4.° (Disposicdes transitorias), actuais artigos 6.° e 4.9
respectivamente, de formas a conferir melhor sistematizacao
estrutural ao diploma,;

Reformulou-se, igualmente, redacéo do anterior artigo 3.° (actual
artigo 6.°), de formas a assegurar a entrada em vigor do diploma
na data da sua publicacdo e ndo no dia seguinte, conforme
dispunha a anterior redacc¢ao;

Criou-se um novo artigo 5.° (Duavidas de omissbes), por se

considerar essencial como indicacao para o intérprete do diploma.

3.1.1. Sugestdes acolhidas

a) Direccao Nacional da Politica de Justica:

Acolheu-se a sugestdo de alteracdo da numeracdo do anterior

artigo 2.° (agora artigo 3.°), bem como a de reorganizacdo dos



seus numeros e alineas, tendo-se, por via disso, retirado o

namero 2 previamente existente.

b) BODIVA - SGMR, S.A.:

i.  Acolheu-se a sugestdo de alteracdo do capital social minimo das
Sociedades Corretoras de Valores Mobiliarios, para Kz
30.000.000,00 (trinta milhdes de Kwanzas), reforgando a estrutura
de capital, naquelas situacfes em que as mesmas pretendam
desenvolver a gestao discricionaria de carteiras ou a gestao de
organismos de investimento colectivo, permitindo, de igual modo,
o alinhamento a previséo do artigo 88.° do Regulamento da CMC
n.° 4, de 30 de Outubro, que prevé o mesmo valor para as

Sociedades Gestoras de Organismos de Investimento Colectivo.

3.1.2. Sugestdes nao acolhidas

Como ponto prévio, importara destacar o facto de terem chegado a nés
varias solicitacbes, de varios participantes no processo, relativamente a
pertinéncia da regulacdo, em sede deste regulamento, do regime dos fundos
préprios das instituicdes financeiras nao bancarias. Tal contribuicdo nao obteve
acolhimento, porquanto, a sede prépria para regular a referida matéria sdo as
instrucdes da CMC, que brevemente serdo expedidas. Pretende-se, com esta
solugcédo, permitir maior agilidade nos processos de ajustamento normativo,
pouco compativel com o0s aspectos administrativos a que estd sujeito o
processo de entrada em vigor dos regulamentos.

Seguindo o método adoptado, e ndo obstante as sugestdes acolhidas,
foram, todavia, apresentadas algumas sugestdes que acabaram por ndo ser

seguidas, pelas razdes que abaixo apresentamos:

a) BPC:

I. A sugestdo de incluséo, no presente regulamento, dos tramites
processuais para a constituicdo de instituicbes financeiras nao
bancarias, ndo foi acolhida, por se considerar matéria cuja sede
de tratamento devera ser o Regulamento da CMC sobre os

Agentes de Intermediacéo e Servi¢os Financeiros;
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ii. A contribuicdo referente a inclusdo de normas sancionatorias,
resultantes da pratica de actos contrarios as disposi¢cdes do
regulamento nao foi acolhida, pelo facto destas j& estarem
previstas na Lei dos Valores Mobiliarios (a ser substituida pelo
Codigo dos Valores Mobiliarios) e na Lei das Instituicbes

Financeiras.

4. Regulamento sobre Fundos de Garantia.

4.1. Apresentacao e apreciacao das sugestdes recebidas

No que respeita a relevancia de regular os fundos de garantia, importara
notar que, de uma maneira geral, os participantes do processo referenciaram
como positivo, tendo em conta a definicho dos principios fundamentais
destinados, por um lado, a manutencdo da confianca no sistema de proteccao
aos investidores e, por outro, vai permitir a CMC acompanhar e fiscalizar a
conformidade da actividade dos mesmos.

Por forca das adaptacbes que o projecto de regulamento em analise
sofreu, fruto da aprovacédo do Cdadigo dos Valores Mobiliarios pela Assembleia
Nacional e revogagéo anunciada da Lei n.° 12/05, de 23 de Setembro, Lei dos
Valores Mobiliarios (LVM), a CMC deixa de poder contar com o artigo 43.° da
LVM como norma habilitante, passando esta a ser o artigo 15.° do Cddigo dos
Valores Mobiliarios. Decorre deste ultimo artigo, que os fundos de garantia a
constituir pelas entidades gestoras respectivas, devem ser regulados por Lei
especial. Tal facto obrigou a ajustamentos quer de forma, como de conteudo,
de onde destacamos as seguintes:

i. Alteracdo da natureza do acto normativo de aprovacéo do regime,
passando de projecto de Regulamento da CMC, para Ante-
projecto de Decreto Legislativo Presidencial, o que obrigou a
reforma das disposi¢coes preambulares;

ii. Face a reformulagdo do artigo 1.° (objecto), o diploma passou a
conter principios e regras relativas a constituicdo e a gestao dos
fundos de garantia que sejam constituidos pelas sociedades
gestoras de mercados regulamentados, camaras de
compensagao e contrapartes centrais, sociedades gestoras de

sistemas de liquidacdo e sociedades gestoras de sistemas

11



Vvi.

Vii.

viii.

centralizados de valores mobiliarios, por melhor espelhar as
entidades sujeitas a supervisdo da CMC que tém a obrigacdo
legal de constituirem ou promoverem fundos de garantia;
Alterou-se a redaccdo do artigo 2.° (ambito de aplicacdo), de
formas a melhor definir 0 ambito de aplicacdo do diploma, os
critérios de afericdo dos danos, bem como a substituicdo da
terminologia “investidores nao qualificados” por “investidores néo
institucionais” para alinha-lo as disposicdes do Coédigo dos
Valores Mobiliarios;

Face a alteracdo da natureza do diploma, criou-se uma nova
alinea a) e uma nova alinea h) no artigo 3.° para definir o que se
entende por dano e investidor ndo qualificado, respectivamente,
acolhendo-se desta forma, as sugestfes apresentadas pelo BPC
e pela Bodiva — SGMR, S.A quanto a necessidade de se
identificar claramente os beneficiarios dos fundos de garantia;
Reformulou-se a redaccdo dos conceitos de fundos de
constituicdo obrigatéria e de fundos de constituicdo voluntaria,
previstos nas anteriores alineas d) e e) do artigo 3.,
respectivamente (actuais alineas c) e d) do mesmo artigo), de
formas torna-los mais claros;

Retirou-se os conceitos de fundos de contribuicdo obrigatéria e de
fundos de contribuicdo facultativa, previstos nas anteriores
alineas b) e c) do artigo 3.2, respectivamente, por se entender que
a contribuicdo dos participantes nos fundos de garantia € sempre
obrigatéria e é condicdo de existéncia de qualquer fundo de
garantia;

Incluiu-se os conceitos de fundos de adeséao obrigatoria e fundos
de adesao facultativa, previstos nas actuais alineas d) e e) do
artigo 3.°, respectivamente, por formas a clarificar os conceitos de
fundos de garantia obrigatdrios e voluntarios;

Reformulou-se a epigrafe do artigo 8.° para “Principio da
independéncia”, de formas a espelhar o conteudo do artigo;

12



Xi.

Xii.

Retirou-se a remisséo feita a Lei dos Valores Mobiliarios, no n.° 4
(actual n.° 3) do artigo 10.°, por se prever a entrada em vigor do
Cddigo dos Valores Mobiliarios para breve;

Introduziu-se um novo artigo (actual artigo 14.°), com a epigrafe
“‘Deveres de Informacdo”, com vista a assegurar a informagao
periddica das entidades gestoras a CMC relativamente aos
fundos que gerem directa ou indirectamente;

Foram igualmente criados dois novos artigos (actuais artigos 18.°
e 19.°) dispondo sobre o poder regulamentar da CMC e sobre a
entidade a quem cabe a interpretacdo das duvidas e omissdes do
diploma, respectivamente;

Acrescentou-se a expressao “de constituicdo voluntaria” non.° 1 e
retirou-se o n.° 2, todos do artigo 7.°, por formas a assegurar o
principio da igualdade de tratamento dos investidores nos
referidos fundos, j& que os fundos de constituicdo obrigatéria se

destinam apenas aos investidores nao qualificados.

4.1.1. Sugestdes acolhidas

a) Direccdo Nacional da Politica de Justica:

Reformulou-se o enunciado do artigo 1.°, criando varias alineas
para descrever os destinatarios da norma, ao invés de um unico
paragrafo;

Substituiu-se a expressao “entidade” por “entidades”, na anterior

alinea f) - actual alinea g) - do artigo 3.°.

b) BODIVA - SGMR, S.A.:

Foi acolhida a sugestdo de eliminar a possibilidade de a CMC
indicar uma pessoa para integrar a estrutura organica do fundo de
garantia, prevista na alinea e) do n.° 2 do Artigo 10.°, face a
susceptibilidade de pér de se verificarem situa¢gdes de conflito de
interesses, conforme previsto nos artigos 14.° e 15.° do Ante-

projecto de diploma em causa.

13



4.1.2. Sugestdes nao acolhidas

Apesar de perfeitamente validas, ndo foram, todavia, acolhidas todas as

contribuicdes. Destas, destacamos as seguintes:
a) BODIVA - SGMR, S.A.:

i. Na&ao foi seguida a sugestdo de alteracdo das epigrafes dos artigos
5.0, 75 8.° e 9.9 no sentido de se acrescentar a expressao
“Principio®, por se entender que, salvo no que respeita ao artigo 8.°,
uma vez que, do conteudo das normas ndo se retiram elementos

principiologicos.

b) Direccdo Nacional de Politica de Justica:

i. A alteracdo sugerida ao n.° 1 do artigo 10.°, ndo mereceu
acolhimento, porquanto, houve da parte do participante um equivoco.
Refere a nota que, sendo a CMC competente para previamente a
constituicdo do fundo proceder a aprovacdo do regulamento de
gestao, o projecto de regulamento deve ser enviado a CMC para sua
analise. Na verdade, a norma prevé ja o envio prévio do projecto de
regulamento, para aprovacao da CMC e faz depender a constituicao
do fundo, da aprovacéo do referido projecto de regulamento.

5. Anteprojecto de Regime Juridico sobre o Papel Comercial.

5.1. Apresentacédo e apreciacao das sugestdes recebidas

No que respeita a relevancia de regular pela primeira vez na ordem
juridica angolana a tipologia de valores mobiliarios representativos de divida de
curto prazo, importard notar que, de uma maneira geral, os participantes da
consulta concordaram com a sua necessidade, pois estamos perante mais um
meio de financiamento da tesouraria das empresas, e, naturalmente, mais um
instrumento financeiro, com caracteristicas singulares, capaz de remunerar as
poupancas de curto prazo.

Porém, em atencdo a recente aprovacdo do Codigo dos Valores
Mobiliarios, foram efectuadas altera¢cdes ao documento sob consulta, sendo de
destacar:

i. Reformulou-se o predmbulo e, consequentemente, 0s artigos

habilitantes do diploma;
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Alterou-se a redaccao do capitulo IV, retirando-se a expressao
“transitoria”;

Criou-se um novo artigo 20.° (Duvidas e omissdes), por se
considerar essencial para compreensao do diploma;

Alterou-se, ainda, a redaccao do artigo 21.° (Entrada em vigor), de
formas a assegurar a entrada em vigor do diploma na data da sua
publicacdo e ndo no dia seguinte, conforme dispunha a anterior

redaccao.

5.1.1. Sugestdes acolhidas

a) Direccdo Nacional da Politica de Justica:

Acrescentou-se a definigao de “Patrocinador” ao artigo 2.°, reservado
as definicoes;

Reformulou-se a epigrafe do artigo 3.° passando a designar-se
“‘Requisitos de emissao”;

Foi, igualmente, atendida a sugestdo referente a adaptacdo do
anteprojecto do diploma as regras de legistica formal de elaboracéo

dos actos normativos.

b) BODIVA - SGMR, S.A.:

Acolheu-se a sugestdo para inclusdo de um novo requisito (actual
alinea b) do artigo 3.9, igualmente alternativo, referente a
apresentacdo de notacdo de risco da emissao ou do programa de
emissao ou notacdo de risco de curto prazo do emitente, atribuida
por sociedade de notacédo de risco registada na CMC;

Por forca da alteracdo acima referida, foram alteradas as anteriores
alineas b), c) e d) do n.° 3, para c), d) e e), respectivamente;

Apés ponderacdo das sugestbes apresentadas, suprimiu-se 0s
nameros 1 e 2 do artigo 3.%, por se considerar que a sua auséncia
nao pde em causa a coeréncia e clareza das normas;

Foram acolhidas as contribuicbes apresentadas, respeitantes a
redaccao dos n.%s 1 e 2 do artigo 10.° referentes a explicacdo das
questdes susceptiveis de influenciar de maneira sensivel o preco do

papel comercial;
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Foi igualmente acolhida a sugestdo para eliminacdo do artigo 19.°,
tendo em conta o cumprimento da regra da aplicacdo da lei no
tempo, uma vez que a entrada em vigor do diploma aplica-se

directamente as situacdes futuras.

5.1.2. Sugestdes nao acolhidas

N&o obstante o numero de sugestdes acolhidas, enunciamos as

seguintes contribuicdes ndo acolhidas na versao final:

a) Direccdo Nacional da Politica de Justica:

N&o se atendeu a sugestdo que mandava suprimir a anterior alinea
b) - actual alinea c) — do artigo 3.°, por se considerar que a norma é
aplicavel as pessoas colectivas de direito publico ou privado;

N&o se acolheu a sugestédo para enquadrar o artigo 4.° (Supervisao),
nas disposic¢des transitorias, por se considerar de conteudo relevante

cujo fim ndo se pretende transitorio.

b) BODIVA - SGMR, S.A.:

N&o se atendeu a sugestdo para suprimir o artigo 6.° (Limites de
emissao), por se entender que o diploma em questdo ao derrogar a
disposicdo da Lei das Sociedades Comerciais, torna legitima a
posterior intervencéo regulamentar da CMC;

Em relacéo a indicacdo da existéncia de contradi¢cao entre o n.° 3 do
artigo 10.° e 0 n.° 6 do artigo 12.°, pensamos ser aparente, uma vez
gue o n.° 3 do artigo 10.° aplica-se aos emitentes, devendo estes
informar aos titulares do papel comercial a informacao referida nos
n° 1 e 2 do mesmo artigo, enquanto o n.° 6 do artigo 12.° e
aplicavel ao patrocinador e ao intermediario, devendo estas
entidades semestralmente publicar relatério sobre o papel comercial

emitido.

c) Sessao Publica com operadores:

Nado se acolheu a sugestdo de se introduzir nos requisitos de

emissao a obrigatoriedade de pelo menos dois dos trés ultimos
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resultados do exercicio serem positivos, por duas razdes
destacéveis: primeiro porque 0 que estd em causa é a garantia da
transparéncia da emissdo e ndo ja os resultados positivos do
exercicio, segundo, pelos resultados adversos que tal requisito pode
causar, tais como a exclusdo prematura de potenciais emitentes
simplesmente pelo facto de n&o terem resultados positivos no
periodo definido.

6. Observacoes.

Na sequéncia das reacc¢des a consulta publica e a sessao publica, acima
apontadas, varias foram as solu¢cdes repensadas e, destarte, reformuladas. As
alteracdes relevantes as versdoes submetidas a analise dos operadores do
sistema financeiro foram ja enunciadas. Pontualmente, foram introduzidas

alteracdes no texto sem implicagdo normativa.

Concluida a consulta publica, e tendo os agentes financeiros tido a
oportunidade de se pronunciarem, julga-se que as versfes revistas dos
Regulamentos, bem como dos Regimes Juridicos vieram acautelar

satisfatoriamente as realidades em jogo.

Luanda, 19 de Maio de 2015.

17



COMISSAO
DO MERCADO
DE CAPITAIS

REPUBLICA DE ANGOLA

REGULAMENTO N.° _ /15

ACTIVIDADE DE CONSULTORIA PARA
INVESTIMENTO E ANALISE FINANCEIRA



..‘P(\ \,\?'".

'y o
N7 )
DBricy pe

COMISSAO
DO MERCADO
DE CAPITAIS

REPUBLICA DE ANGOLA

RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

I. INTRODUCAO

O exercicio, a titulo profissional, de servicos e actividades de
investimento em valores mobilidrios e instrumentos derivados, por regra, €
exercido pelos agentes de intermediacdo. Exceptua-se 0 exercicio da
actividade de consultoria para investimento e de andlise financeira por
consultores e analistas autobnomos, aos quais se aplicam as regras gerais
previstas para o0s servi¢os e actividades de investimento em valores mobiliarios

e instrumentos derivados, com as devidas adaptacgdes.

Contudo, e sem prejuizo da aplicabilidade das regras gerais, importa
atender as especificidades que o exercicio destas actividades suscita.

A actividade de consultoria para investimento define-se como a

prestacdo de um aconselhamento personalizado a um cliente, na qualidade de

investidor efectivo ou potencial, quer a pedido deste quer por iniciativa do
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consultor, relativamente a transaccOes respeitantes a valores mobiliarios e
instrumentos derivados. J& a andlise financeira para investimento em valores
mobilidrios e instrumentos derivados refere-se a emissdo de recomendacdes
de investimento, em que se formule, directa ou indirectamente, uma
recomendacdo ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um
emitente ou valores mobiliarios e instrumentos derivados e que se destinam a

canais de distribuigdo ou ao publico.

II. OBJECTIVOS DO DIPLOMA

O presente regulamento tem como objectivo regular os consultores para
investimento e os analistas financeiros. Pretende-se, por esta via, estabelecer
um conjunto de regras sobre o registo prévio junto da Comissédo do Mercado de
Capitais, facultando os instrumentos necessarios para um acompanhamento

mais eficiente destas entidades.

A existéncia de um registo prévio contribui, objectivamente, para elevar o
profissionalismo destas actividades, com particular incidéncia para as questdes
de idoneidade, as qualificacdes, assim como as aptiddes profissionais que se

acham necessarias a concessao do registo.

Por outro lado, fruto da elevacdo da complexidade da andlise a
informacéo financeira, e néo financeira, relativa aos mercados abre um campo
relativamente extenso para a actuacdo dos analistas financeiros, enquanto
processadores de informacédo, em apoio do publico investidor. Os analistas
assumem-se, neste contexto, como profissionais que analisam e sintetizam a
informacdo disponivel e que, com base nesta, preparam recomendacdes de
investimento com vista & sua divulgacdo. Dai a necessidade de solidificar a

forma de actuacéao vertida em diploma regulamentar nos termos propostos.
Com efeito, pretende-se doptar a supervisdo de um conjunto de

ferramentas que permitam verificar o impacto das recomendacdes de

investimento nos precos dos produtos financeiros, fundamento da preocupacao
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da salvaguarda da integridade do mercado, bem como da necessidade de
mitigar o risco de conflito de interesses. Tais preocupacdes, consagradas no
“‘Report on Analyst Conflicts of Interest” da 10SCO, procura ja eliminar ou
minimizar os conflictos de interesses constatados na actividade dos analistas
financeiros, que as regras ora criadas, com as necessarias adaptacdes visam

salvaguardam

Estas preocupacdes justificam a previsdo de regras especificas sobre o
conteudo das recomendacfes de investimento, a informacdo a divulgar em
conjunto com as recomendacdes de investimento e divulgacdo de

recomendagdes de investimento elaboradas por terceiros.

Por fim, importara dar nota de um dos objectivos principais do presente
regulamento, isto é estabelecer, de forma clara, a distincdo entre as duas
actividades: a analise financeira, por um lado, que permite ao requerente
produzir, de forma certificada, recomendacfes de investimento por meio de
estudos ou informacgdes que formulam conselhos ou sugestdes de investimento
e, por outro, a consultoria para investimento que pressupde o aconselhamento

personalizado ao cliente.

ll.  SISTEMATIZACAO

O presente regulamento tem 23 artigos e um anexo, divididos em cinco
capitulos. O diploma € iniciado pelo Capitulo I, respeitante as disposicdes
gerais: ai se estabelece o objecto e o ambito de aplicacdo do regulamento.
Subsequentemente, o Capitulo Il € dedicado ao registo dos consultores de
investimento e dos analistas financeiros. O Capitulo Il trata das regras de
conduta e as associacdes. Segue-se o Capitulo IV, com duas secc¢des, sendo a
primeira dedicada aos consultores de investimento e a segunda aos analistas
financeiros. O Capitulo V, por seu turno, cuida das disposi¢des finai, com

destaque para as duvidas e omissdes e entrada em vigor.
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Regulamento daCMC n. /2015

ACTIVIDADE DE CONSULTORIA PARA INVESTIMENTO E
ANALISE FINANCEIRA

Considerando que o exercicio, a titulo profissional, da actividade de
consultoria para investimento e analise financeira encontra-se tipificados como
servigos e actividades de investimento em valores mobiliarios e instrumentos
derivados estando e, por esta razdo, sujeitos a disciplina legal do mercado de

valores mobiliarios.

Considerando que os servicos e actividade de investimento apenas
podem ser exercidos por entidades devidamente registadas e sujeitas ao
acompanhamento e fiscalizacdo da Comissdo do Mercado de Capitais, nos

termos da lei.

Considerando, ainda, que tanto o conteudo das recomendacdes de
investimento, emitidas pelos analistas financeiros, como o aconselhamento
personalizado, desenvolvido pelos consultores de investimento, carecem de um
quadro regulatério que permita a Comissdo do Mercado de Capitais

desenvolver de forma eficiente a sua missao.

Assim, ao abrigo da alinea b) do artigo 17.°, 353.° e 354.° do Cédigo dos

Valores Mobiliarios, aprovado pela Lei n.° /2015, de de , conjugado

com o n.° 1 do artigo 4.° do Estatuto Organico da Comissao do Mercado de
Capitais, aprovado pelo Decreto Presidencial n.° 54/13, de 6 de Junho, é

aprovado o seguinte regulamento:

CAPITULO |
Disposicdes Gerais

Artigo 1.°
(Objecto)

O presente regulamento estabelece as regras aplicaveis ao registo, as
normas de conduta e a formas de exercicio da actividade de consultoria para

23



investimento e analise financeira, nos termos definidos nos artigos 318.° e
319.° do Cadigo dos Valores Mobiliarios.

Artigo 2.°
(Ambito de aplicac&o)

O presente regulamento é aplicavel as seguintes entidades:

a) Pessoas colectivas que exercam as actividades de consultoria para
investimento ou analise financeira, designadamente, os agentes de
intermediacdo, 0s consultores para investimento e o0s analistas
financeiros autobnomos; e

b) Pessoas singulares que, devidamente autorizadas, exercam
actividades de consultoria para investimento ou andlise financeira de
forma autbnoma ou integradas em agentes de intermediacao.

CAPITULO Il
Registo

Artigo 3.°
(Consultoria para investimento e analise financeira para investimento)

1. O exercicio autbnomo da actividade de consultoria para investimento e
analise financeira para investimento carece de prévio registo junto da CMC.

2. Sem prejuizo do disposto na lei, o pedido de registo da actividade de
consultoria para investimento e analise financeira de investimento é
instruido com os seguintes elementos:

a) ldentificacdo do requerente, incluindo identificacdo dos titulares de
participacGes qualificadas, sempre que o requerente seja uma pessoa
colectiva;

b) Domicilio profissional ou sede;

c) ldentificacdo dos meios humanos, técnicos e materiais a utilizar;

d) Registo criminal das pessoas relativamente as quais a lei exige
idoneidade;

e) Certificados de qualificagbes profissionais dos meios humanos
utilizados em conformidade com o disposto no artigo anterior;

f) Copia da apdlice de seguro de responsabilidade civil profissional com
as condicbes minimas que vierem a ser fixadas;

g) Indicagcdo dos instrumentos financeiros de que o consultor para
investimento é titular;

h) Preenchimento do questionario e declaragcdo anexos ao presente
regulamento;

i) Data previsivel para o inicio da actividade.
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. Quando o registo para consultor para investimento for concedido a pessoas
colectivas 0 seguro de responsabilidade previsto na alinea f) do n.° 2 é
exigido por cada colaborador que exerca a actividade.

. Ao pedido de registo de actividade de andlise financeira para investimento
ndo se aplica o disposto na alinea f) do n.° 2.

. O pedido de registo para o exercicio de actividade de analise financeira
para investimento deve, ainda, indicar as empresas e 0s sectores de
actividade habitualmente cobertos pelas recomendacdes de investimentos
emitidas, a forma da sua divulgacdo e a natureza dos respectivos
destinatéarios.

Nas situagcbes em que o pedido de registo de actividade de andlise
financeira para investimento for submetido por pessoa colectiva, o
requerimento deve, ainda, contemplar, relativamente as alinea a) e b) do n.°
2, a seguinte informacéo:

a) O nome das pessoas singulares que elaboram as recomendacoes;

b) A descricdo da funcdo que as pessoas singulares afectas a
elaboracdo das recomendacfes desempenham na sociedade e a
identificacdo da area funcional em que se encontram inseridas.

. Qualquer alteracédo aos elementos constantes do n.° 2 do presente artigo,
com excepc¢ao da alinea g), deve ser comunicada a CMC no prazo maximo
de 10 (dez) dias, ap0s a sua ocorréncia.

Artigo 4.°
(Seguro de responsabilidade civil profissional)

O contrato de seguro de responsabilidade civil deve garantir a

responsabilidade civil profissional emergente da actividade do segurado, na
sua qualidade de consultor para investimento ou de colaborador de pessoa
colectiva que exerce a actividade de consultor para investimento.

Artigo 5.°
(Idoneidade)

1. Considera-se indiciador da falta de idoneidade para efeitos do registo prévio

junto da CMC, sem prejuizo de outros indicadores, o facto de a pessoa em
causa ter sido:

a) Condenada em processo-crime, nomeadamente, pela pratica de crime
contra o patrimonio, burla, abuso de confianga, corrupgéo,
branqueamento de capitais, manipulacdo do mercado ou abuso de
informacéo privilegiada;

b) Declarada insolvente;

c) ldentificada como pessoa afectada pela qualificacdo da insolvéncia
como culposa, nos termos da legislagédo aplicavel,

d) Condenada em processo de transgressao intentado por qualquer
autoridade administrativa nacional ou estrangeira.
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N&o é igualmente considerada idénea a pessoa que dolosamente preste
declaracbes falsas ou inexactas sobre factos relevantes no ambito da
apreciacdo do processo de registo prévio junto da CMC.

Artigo 6.°
(Qualificacao e aptidéao profissional)

O registo prévio junto da CMC apenas é concedido a pessoas singulares
gue demonstrem qualificacao profissional, de acordo com elevados padrdes
de exigéncia, adequadas ao exercicio da actividade e meios materiais
suficientes.
No caso das pessoas colectivas a idoneidade e 0s meios materiais séo
aferidos relativamente aos titulares do o6rgdo de administracdo e aos
colaboradores que exercem a actividade.
A adequacdo da qualificacdo e da aptidao profissional € aferida
relativamente aos colaboradores que exercem a actividade.
Para efeitos do disposto nos niumeros anteriores entende-se que possuem a
qualificacdo e aptiddo necesséarias ao seu registo prévio como consultor
para investimento ou analista financeiro os requerentes que demonstrem ter
as seguintes habilitagdes:

a) Diploma emitido por uma das seguintes entidades:

i) CFA Institute;
i) European Federation of Financial Analysts Societies;
iii) Association of Certified International Investment Analysts;
b) Certificado comprovativo de aproveitamento em curso curricular de

mestrado com acreditacdo CFA Partners.

c) Certificado que comprove 0O aproveitamento em curso ou exame
considerado pela CMC, apos analise cuidada do respectivo contetdo
curricular e grau de exigéncia, como equivalentes ao nivel de
gualificacdo daqueles diplomas.

A CMC estabelece por instrucdo quais 0S cursos ou exames cujo
aproveitamento é por si reconhecido para efeitos da atribuicdo da referida
qualificagao.

As entidades formadoras podem requerer & CMC o reconhecimento de
Curso por si organizado para efeitos do nimero anterior.

Excepcionalmente, podem ainda ser considerados como qualificados para
efeitos do presente regulamento as pessoas que possuam diploma
académico relevante e experiéncia significativa no mercado de instrumentos
financeiros, nomeadamente pelo exercicio da actividade de consultoria em
intermediario financeiro ou de modo auténomo, assim como de gestao de
activos ou analise financeira.

Compete a CMC, apos andlise cuidada do curriculo, aceitar ou recusar o
pedido de registo apresentado, devendo fundamentar a sua decisao por
escrito.

26



=

Artigo 7.°
(Prazo para apreciacéo do pedido de registo)

7

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

O prazo referido no numero anterior & aplicavel, sempre que forem
solicitadas informacfes adicionais, por parte da CMC, ou tenham sido
submetidas informacdes complementares por iniciativa do requerente.

Caso seja solicitada informacdo complementar pela CMC, o requerente
devera remete-la no prazo maximo de 30 dias, contados da recepcdo do
pedido de informacéao adicional.

O registo considera-se recusado se a CMC n&o o efectuar nos prazos
referidos nos n.%s 1 e 2.

CAPITULO Il
Regras de Conduta e Associacoes Profissionais

SECCAO |
Regras de conduta

Artigo 8.°
(Regras de conduta)

Os consultores para investimento e os analistas financeiros devem

actuar com independéncia, imparcialidade e de acordo com elevados padroes
de diligéncia, integridade e transparéncia, orientando a sua actividade no
sentido da proteccéo dos investidores e da eficiéncia do mercado.

1.

Artigo 9.°
(Politicas e procedimentos)

Os consultores para investimento e os analistas financeiros devem adoptar
politicas e procedimentos escritos adequados e eficazes que regulem,
designadamente:

a) Os padrdes de ética, de independéncia, de qualificacédo profissional e
de organizacgao interna que devem observar no desempenho das suas
funcoes;

b) A metodologia e praticas profissionais usadas para garantir a
gualidade dos seus servicos;

c) Os termos em que podem realizar operagcbes pessoais sobre 0s
instrumentos financeiros abrangidos pelo exercicio da sua actividade
ou os instrumentos financeiros com eles relacionados;

d) A sua politica em matéria de divulgacao de interesses, de conflitos de
interesses e 0 método de determinacdo da remuneragdo que deve ser
seguido para garantir a independéncia e objectividade da
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recomendacao elaborada, designadamente, no caso dos consultores a
ndo dependéncia da remuneragdo com 0S investimentos
recomendados;
e) As regras relativas ao segredo profissional.
A politica de conflito de interesses referida nos termos da alinea d) deve
prever e identificar potenciais conflitos de interesses, bem como definir
medidas e procedimentos adequados a sua mitigacdo e gestao, tendo em
conta a dimenséao, organizacado e complexidade das actividades exercidas.
Os procedimentos e regras que sejam estabelecidos no ambito da politica
de conflito de interesses devem ser observados no exercicio de todas e
cada uma das actividades que, em cada momento, sejam efectivamente
exercidas pelo consultor de investimento ou analista financeiro.
No caso em que as actividades de consultoria ou analise financeira séo
exercidas por agente de intermediacdo autorizado a exercer essa actividade
ou por pessoas colectivas detidas por agente de intermedia¢céo, os agentes
de intermediacédo, bem como as referidas pessoas colectivas devem emitir
as suas proprias politicas e procedimentos, incluindo os contetdos minimos
previstos no nimero anterior.
Os consultores para investimento e os analistas financeiros ndo abrangidos
pelo nimero anterior estdo dispensados da adopcao das politicas e dos
procedimentos previstos nos nameros anteriores caso se sujeitem a um
cédigo de conduta e/ou deontolégico aprovado por uma associacao
profissional representativa da sua actividade que assegure a monitorizacao
e sancionamento do seu incumprimento.
O disposto no namero anterior ndo prejudica a competéncia fiscalizadora e
sancionatoria da CMC.

SECCAO Il
Associacdes profissionais

Artigo 10.°
(AssociacOes profissionais)

As pessoas singulares e colectivas que tenham adquirido registo junto da
CMC, para o exercicio da actividade de consultoria para investimento e
analise financeira de investimento, devem promover a criacdo de
associagOes profissionais representativas das actividades de consultoria
para investimento e analise financeira.

As pessoas referidas no numero anterior podem ser representados pela
mesma associacao profissional.

As associagOes profissionais devem aprovar codigos de conduta ou
deontologicos, devendo assegurar a sua monitorizacdo e aplicacdo de
san¢Oes em caso de incumprimento.

Artigo 11.°
(Cédigo de conduta)

28



As associagOes profissionais previstas no artigo anterior que pretendam
aprovar um coédigo de conduta ou deontoldgico, para efeitos da dispensa
referida no n.° 5 do artigo 9.°, devem comunicar essa pretensédo a CMC.

Os codigos de conduta ou deontolégicos aprovados pelas associacfes
profissionais relevantes para a dispensa prevista no n.° 5 do artigo 9.°
devem definir as politicas e procedimentos de actuacdo a ser respeitados
no exercicio da respectiva actividade e abranger, pelo menos, os aspectos
constantes do n.° 1 do artigo 9.°.

A dispensa referida fica dependente de as associagbes profissionais
assegurarem 0s meios técnicos e humanos necessarios a monitorizacao e,
sempre que necessario, sancionamento da conduta dos seus associados.

O codigo de conduta ou deontoldgico deve prever politicas e procedimentos
gue visem assegurar a competéncia, independéncia e objectividade na
emissao de recomendacdes de investimento.

Os codigos de conduta ou deontoldégicos que sejam aprovados pelas
associacOes profissionais, para efeitos da dispensa prevista no n.° 5 do
artigo 9.°, devem estar disponiveis para consulta do publico, em péagina da
internet.

CAPITULO IV
Consultores para Investimento e Analistas Financeiros

SECCAO |
Consultores de Investimento

Artigo 12.°
(Consultoria para investimento)

Entende-se por consultoria para investimento a prestacdo de um
aconselhamento personalizado a um cliente, na sua qualidade de investidor
efectivo ou potencial, quer a pedido deste quer por iniciativa do consultor,
relativamente a transaccbes respeitantes a valores mobilidrios e
instrumentos derivados.

Para efeitos do numero anterior, existe aconselhamento personalizado
guando é feita uma recomendacdo a uma pessoa, na sua qualidade de
investidor efectivo ou potencial, que seja apresentada como sendo
adequada para essa pessoa ou baseada na ponderagdo das circunstancias
relativas a essa pessoa, com vista a tomada de uma decisdo de
investimento.

Artigo 13.°
(Deveres de informacao)
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1. O consultor para investimento deve manter um registo actualizado de todas
as aquisicoes e alienacdes de instrumentos financeiros que efectue, a titulo
oneroso ou gratuito, directamente ou por interposta pessoa, especificando:

a) A data;

b) O preco;

c) A quantidade;

d) O numero de operacéao;

e) O agente de intermediacdo que executou a ordem;

f) A estrutura de negociacdo onde a ordem foi executada.

2. O consultor para investimento deve enviar a CMC, até ao final do més de
Janeiro, um relatorio que discrimine todas as aquisi¢cdes e alienagbes de
instrumentos financeiros que efectuou no ano anterior, a titulo oneroso ou
gratuito, directamente ou por interposta pessoa, mencionando
expressamente 0s elementos previstos no nimero anterior.

3. O consultor para investimento deve elaborar um registo de todos os
conselhos prestados, com os elementos seguintes:

a) Conteudo do conselho prestado;

b) Data da prestacao do conselho;

c) Destinatario do conselho prestado;

d) Instrumentos financeiros que sao objecto do conselho prestado.

SECCAO Il
Analistas Financeiros

Artigo 14.°
(Recomendacgdes de investimento)

1. Entendem-se por recomendacdes de investimento as comunicacfes em
gue se formule, directa ou indirectamente, uma recomendac¢ao ou sugestao
de investimento ou desinvestimento sobre um emitente ou valores
mobiliarios e instrumentos derivados e que se destinem a canais de
distribuicdo ou ao publico.

2. A emisséo de recomendacOes € pautada pela mais estrita objectividade e
independéncia, designadamente face aos emitentes dos instrumentos
financeiros em questao.

Artigo 15.°
(Conteudo das recomendacdes de investimento)

O conteudo das recomendacdes de investimento deve:
a) Indicar de forma clara e visivel a identidade do analista financeiro, no

caso de o analista se uma pessoa colectiva devera indicar-se 0 nome a
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funcdo da pessoa singular que a preparou, bem como a denominagao
da pessoa colectiva,

b) Distinguir claramente a matéria factual das interpretacdes, estimativas,
pareceres e outro tipo de informacao nao factual;

c) Assegurar a fidedignidade das fontes ou, em caso de duvida, referi-lo
expressamente;

d) Identificar como tal o conjunto das projeccbes, das previsbes e dos
precos alvo, com mencgao expressa dos pressupostos utilizados para
0s determinar;

e) Ter disponivel todos os elementos necessarios para demonstrar a
coeréncia da recomendacdo com o0s pressupostos que lhe estéo
subjacentes, a pedido das autoridades competentes;

f) Indicar as fontes de informacdo, o conhecimento pelo emitente da
recomendacdo e a sua eventual correccdo por este antes da
divulgacao;

g) Indicar a base de calculo ou 0 método usado para avaliar o emitente e
o instrumento financeiro ou para o fixar o respectivo preco alvo;

h) Indicar o significado da recomendacdo de “comprar’, “manter”,
‘vender” ou expressdes equivalentes, incluindo o prazo do
investimento para que é feita, bem como adverténcias relacionadas
com o risco envolvido e uma andlise de sensibilidade aos pressupostos
utilizados;

i) Indicar a periodicidade na divulgacdo da recomendac¢do, bem como a
respectiva actualizacdo e modificacdo das politicas de cobertura
previstas;

j) Indicar a data em que a recomendacao foi divulgada pela primeira vez,
bem como a data e hora a que se referem os precos utilizados para os
instrumentos financeiros analisados, em termos claros e destacados;

k) Indicar as divergéncias da recomendagédo relativamente a uma
recomendacdo sobre o mesmo emitente ou instrumento financeiro,
emitida nos 12 (doze) meses anteriores, bem como a data em que
aquela foi divulgada, em termos claros e destacados.

Artigo 16.°
(Recomendacgbes de investimento e divulgagcéo de conflito de interesses)

1. Em conjunto com a recomendacao, devem ser divulgadas todas as relacdes
e circunstancias susceptiveis de prejudicar a objectividade da
recomendacdo, em especial nos casos em que tenham um interesse no
instrumento financeiro, directo ou indirecto ou estejam numa situacédo de
conflito de interesses relativamente ao emitente dos valores mobiliarios a
gue respeita a recomendacao.

2. Se o0 autor da recomendacdo for uma pessoa colectiva, o disposto no
namero anterior aplica-se as pessoas singulares ou colectivas que lhe
prestem servicos, designadamente ao abrigo de contrato de trabalho, e
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tenham estado envolvidas na sua elaboracao, incluindo, pelo menos, o
seguinte:

a) A identificagdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do
autor da recomendacdo ou das pessoas colectivas com ele
relacionadas de que as pessoas envolvidas na elaboragdo das
recomendacdes, tivessem ou pudessem ter conhecimento;

b) A identificacdo de quaisquer interesses ou conflito de interesses do
autor da recomendacdo ou das pessoas colectivas com ele
relacionadas que, ndo estando envolvidas na elaboracdo das
recomendacdes, tenham ou possam ter tido acesso a recomendacao
antes da sua divulgagéo aos clientes ou ao publico.

Artigo 17.°
(Divulgacgao de recomendagdes de investimento por terceiro)

A divulgacao de recomendacdes de investimento elaboradas por terceiros é
acompanhada, de forma clara e destacada, da identificacdo da pessoa ou
da entidade responsavel pela divulgacao.

Qualquer alteragcdo substancial de uma recomendacdo elaborada por
terceiro é claramente identificada e explicada na prépria recomendacao,
sendo dado aos destinatarios da informacédo acesso a identidade do autor
da recomendacédo, ao conteudo original da mesma e a divulgacdo dos
conflitos de interesses do seu autor, desde que estes elementos sejam
publicos.

Quando a alteragdo substancial consistir numa mudanca de sentido da
recomendacao, os deveres de informacéo consagrados nos artigos 13.° e
15.° aplicam-se também a quem divulgar a informacdo alterada, na medida
da alteracao introduzida.

Quem divulgar um resumo de recomendacdes de investimento produzidas
por terceiros deve assegurar a sua clareza, actualidade e que ndo contém
informacédo enganosa, mencionando ainda o documento que constitui a sua
fonte e o local onde as informacbes com ele relacionadas podem ser
consultadas, caso as mesmas sejam publicamente acessiveis.

O disposto no presente artigo néo se aplica a reproducao por jornalistas, em
meios de comunicacao social, de opinides orais de terceiros sobre valores
mobiliarios, outros instrumentos financeiros ou entidades emitentes.

Caso o analista financeiro apenas divulgue recomendacdes realizadas por
entidades terceiras deve, no requerimento do registo prévio a apresentar
junto da CMC, identificar as referidas entidades.

Sem prejuizo do disposto no niumero anterior, o analista financeiro deve
enviar a CMC copia das recomendacfes emitidas por terceiros e por si
divulgadas.

Artigo 18.°
(Politicas de conflitos de interesses)

32



1. Sem prejuizo do disposto na alinea d) don.° 1, non.° 2 e n.° 3 do artigo 9.°,
as medidas e procedimentos adoptados pelo analista financeiro para
controlar os conflitos de interesses devem favorecer a objectividade e a
independéncia dos analistas financeiros e das recomendacdes de
investimento que produzem.

2. Os procedimentos devem assegurar que o0s analistas financeiros
apresentam um grau adequado de independéncia face aos interesses das
pessoas ou entidades cujas responsabilidades ou interesses de negdécio
possam razoavelmente ser considerados em conflito aos interesses das
pessoas a quem as recomendacdes sao dirigidas.

Artigo 19.°
(Responsabilidade pela recomendacao de investimento)

A pessoa cujo nome figure na recomendacado de investimento é sempre
responsavel por esta, sem prejuizo da responsabilidade do eventual superior
hierarquico da mesma e da pessoa colectiva a que esta se encontra
contratualmente ligada.

Artigo 20.°
(Conservacéao e envio de documentos)

1. Os analistas financeiros elaboram uma lista de todas as recomendacfes
emitidas ou difundidas, incluindo a respectiva data de emissdo e de
divulgacao, o instrumento financeiro, o sentido da recomendacéo e o preco
alvo.

2. Os analistas financeiros devem enviar a CMC as recomendacfes que
emitam em simultdneo com a sua difusdo ao publico.

3. Devem ser objecto de arquivo, pelo prazo minimo de dez anos, todos 0s
elementos referidos nos ndmeros anteriores, bem como aqueles
necessarios para demonstrar a coeréncia da recomendacdo com O0sS
pressupostos que Ihe estdo subjacentes.

Artigo 21.°
(Formacéao continua)

Os analistas financeiros devem assegurar a actualizacdo da sua

formacdo, de modo a disporem sempre das qualificacbes e aptidoes
profissionais necessarias ao correcto exercicio das suas fungoes.

CAPITULO V
Disposic¢des Finais

Artigo 22.°
(Duvidas e omissodes)
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As duvidas e omissdes resultantes da interpretacdo e aplicacdo do
presente diploma sao resolvidas pela Comissédo do Mercado de Capitais.

Artigo 23.°
(Entrada em vigor)

O presente regulamento entra em vigor na data da sua publicacao.

Luanda, aos __ de de 2015

O Presidente da Comissdo do Mercado de Capitais, Archer Mangueira.
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ANEXO

Questionario e declaracéao referida na alinea h), do n.° 2 do artigo 3

(Assinale com um X as respostas indicadas com )

1. Situacgao e Experiéncia Profissional

I. Indique qual a actividade que pretende exercer:

Consultoria para investimento ||

Andlise financeira [ ]

ii. Indique as suas qualificacbes académicas, ano da sua obtencdo e as
instituicbes onde foram obtidas:

Licenciatura Ano Instituicdo
Mestrado Ano Instituicdo
CFA Ano Instituicdo
EFFA Ano Instituicdo
ClA Ano Instituicdo
Outra Ano Instituicdo

iii. Indigue as actividades profissionais que ja desempenhou e que
considere relevantes para a fungdo desempenhada, mencionando as
entidades onde o fez e em que periodos

iv. Caso seja membro de uma associagao profissional que tenha efectuado
junto da Comissdo do Mercado de Capitais a comunicacao prevista no
n.° 3 do artigo 11.° do presente Regulamento deve identificar a
respectiva associagcdo e enviar a copia do documento que ateste essa

qualidade
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v. Caso nao seja membro de associacao profissional que tenha efectuado
junto da Comissdo do Mercado de Capitais a comunicacao prevista no
n.° 3 do artigo 11.° do presente Regulamento deve remeter copia das
politicas e procedimento adoptados nos termos do n.° 1 do artigo 11.°.

2. Requisitos de idoneidade

i. Alguma vez foi condenado(a) em processo-crime (em Angola ou no
estrangeiro)

N&o [ ]

sim[_]

Em caso afirmativo indique o crime, a data da condenacédo, a pena e 0
tribunal que o(a) condenou (ndo relevam para efeitos da presente afericao
as condenacdes por factos ligados a conducao de veiculos).

ii. Corre termos em algum tribunal processo-crime contra si?
N&o [ ]
Sim [ ]

Em caso afirmativo indique o tipo de processo-crime em causa.

iii. Alguma vez foi condenado(a) (em Angola ou no estrangeiro) em
processo sancionatério (por exemplo transgressao ou contra-ordenagao)
por factos relacionados com o exercicio das actividades de natureza
econdmica ou ligados a(s) sua(s) actividade(s) profissional(ais)?

Nao[ ]
Sim ]

Em caso afirmativo, indique o(s) facto(s) praticado(s), a(s) entidade(s)
gue organizou(aram), o(s) processo(s) e a(s) sancao(des) aplicada(s).
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iv. Corre termos junto de alguma autoridade administrativa processo
sancionatorio (por exemplo transgressdo ou contra-ordenacao) por
factos relacionados com o exercicio da(s) sua(s) actividade(s)
profissional(ais) na area financeira?

N&o[ ]
Sim[]

v. Alguma vez foi declarado(a) insolvente ou condenado pela insolvéncia
de alguma empresa?

N&o [ ]
Sim [ ]

Em caso afirmativo indique qual a denominacdo da empresa e a(s)
funcao(Bes) que nela(s) desempenhava.

vi. Alguma empresa de que tenha sido administrador(a), director(a) ou
gerente ou cujo controlo haja, de qualquer modo, assegurado foi
declarada em estado de insolvéncia?

Nao [ ]
Sim [ ]

Em caso afirmativo indiqgue quando, a denominacao da(s) empresa(s) e
a(s) funcéao(bes) que nela exercia (ou a natureza do controlo exercido)

vii. Alguma empresa de que tenha sido administrador(a), director(a) ou
gerente ou cujo controlo haja, de qualquer forma, assegurado entrou em
situacdo de insolvéncia, sendo a insolvéncia sido evitada,
nomeadamente, por acordo entre os varios credores?

N&o [ ]
Sim [ ]

Em caso afirmativo, indique os aspectos relevantes.
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viii. Alguma empresa de que tenha sido administrador(a), director(a) ou
gerente ou cujo controlo haja, de qualquer forma, assegurado entrou
em situacdo de insolvéncia, sendo a insolvéncia sido evitada,
nomeadamente, por acordo entre os varios credores?

ix. Alguma vez foi condenado em processo de transgressao intentado por
algum organismo de supervisdo?

Nao [ ]
Sim []

Se sim, indique os elementos relevantes do processo.

X. Indique quaisquer outros aspectos que considere relevantes para
apreciacéo da sua idoneidade e experiéncia.

3. Meios Materiais

i. O requerente dispde de instalacdes proprias ao exercicio da actividade?
Descrever condi¢des e respectiva morada

ii. As instalacfes sdo partilhadas com outras entidades? Se sim, quais?

4. Meios Técnicos

i. Descricao de meios informaticos ao servico da actividade (hardware,
software)

ii. Quais 0os meios utilizados para registo das consultas efectuadas e das
comissoes recebidas? O requerente possui contabilidade organizada?

iii. Qual o regime contabilistico adoptado (indicar, nomeadamente, se o
requerente possui contabilidade organizada)?
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iv. Quais os meios de informacéo financeira com que conta para o exercicio
da actividade?

v. O requerente desenvolvera algum tipo de research préprio, ou utilizara
research de entidades terceiras?

vi. Verificar-se-4 0 recurso a entidades terceiras para a prestacdo de

servicos relacionados ou de apoio a actividade? Quais e para que
efeitos?

5. Seguranca dos Sistemas

i. Os procedimentos utilizados asseguram que a alteracdo dos registos é
devidamente (audit trail)? De que forma?

ii. Relativamente aos processos de backup importa descrevé-los, indicar a
periodicidade e o tipo de arquivo.

6. Outras informacdes

Os dados solicitados no presente questionario destinam-se a apreciacao, pela
Comissédo do Mercado de Capitais, da idoneidade e competéncia profissional
do subscritor para efeitos de registo. O ndo preenchimento de qualquer ponto
ou a prestacdo de falsas informagdes constitui fundamento para a néo
concessao do registo, para além da aplicacao de eventuais sancdes penais.

O abaixo assinado declara sobre compromisso de honra, que as informacgdes
prestadas correspondem a verdade, ndo tendo omitido quaisquer factos que
possam revelar para o seu registo na Comissédo do Mercado de Capitais.

Data / /

Assinatura
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Quando aplicavel:

Abonamos a idoneidade e comprovamos a competéncia profissional da pessoa
cujo registo se requer, para o desempenho das funcdes referidas em L.iii.

Pela Sociedade , 0

Data [

(Assinatura)
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REPUBLICA DE ANGOLA

REGULAMENTO DA CMC n° /15
CAPITAL SOCIAL MINIMO
DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS
NAO BANCARIAS



i g
Bl pe A

COMISSAO
DO MERCADO
DE CAPITAIS

REPUBLICA DE ANGOLA

RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

|. INTRODUCAO

No exercicio de criacdo dos requisitos que devem ser observados pelas
instituicdes sujeitas a sua supervisdo prudencial, a Comissdo do Mercado de
Capitais (CMC) estabelece a exigéncia de um capital minimo para estes

agentes do mercado.

A fixagdo deste capital minimo atende as bases técnicas delineadas no
ambito da fungd@o de supervisdo da CMC, tendo em conta as particularidades
de cada Instituicdo Financeira ndo Bancaria e da sua actuacdo junto do
mercado. Deve, em particular, ter-se em conta que a exigéncia de um capital
social minimo mais ou menos elevado tem duas dimensodes, designadamente,
de medida de regulacdo do acesso a actividade e de instrumento de supervisdo
prudencial, ao lado de outros instrumentos destinados a ponderar eficazmente
0 risco assumido pelas diversas entidades face a natureza, complexidade,

dimensao e escala das actividades exercidas.
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II. OBJECTIVO DO DIPLOMA

O presente regulamento visa materializar os limites minimos de capital
social das instituicbes financeiras ndo bancarias, sujeitas a supervisdo da
Comisséo do Mercado de Capitais. Trata-se de, atendendo a especificidades
decorrente das actividades a desenvolver por cada uma das referidas
instituices financeiras, estabelecer a primeira medida prudencial, em atencao

a proteccao do mercado, relativamente aos riscos existentes.

O capital social minimo estabelecido para cada uma das entidades,
sendo um elemento na andlise prévia para autorizacdo e registo destas, sera
sempre um patamar indicativo de um grau de solidez e robustez minimo para

operar no mercado de valores mobiliarios.

O requisito do capital social minimo, aqui regulado, constitui assim um
suporte de proteccdo do mercado, adaptado ao estagio de desenvolvimento do
préprio sistema financeiro angolano e aos objectivos estratégicos tracados para

estimular, em termos seguros, o desenvolvimento do mercado de capitais.

lll. ESTRUTURA

O presente regulamento € constituido por 6 artigos, atinentes as regras
gerais quanto ao objecto e ambito de aplicacdo do regulamento, a definicdo do
capital minimo para cada uma das entidades e, por ultimo, as disposicées finais
relacionadas, sobre a norma transitoria, as davidas e omissdes e a entrada em

vigor.
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REGULAMENTO DA CMC n° /15

CAPITAL SOCIAL MINIMO
DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS
NAO BANCARIAS

Considerando que a exigéncia de capital social minimo as instituicdes
financeiras ndo bancérias deve atender e regular o acesso a actividade, bem
como servir de instrumento de supervisdo prudencial destas instituicoes.

Tendo em conta que, ao lado de outros mecanismos de ponderacgéo de
riscos, o capital social minimo deverad atender a natureza, complexidade,
dimensao e escala da instituicdo financeira.

Considerando, ainda, que o capital social minimo estabelecido para cada
uma das entidades, sendo um elemento na analise prévia a autorizacdo e
registo, constitui, ainda, um patamar indicativo do grau de solidez e robustez
exigivel para o mercado em que as referidas entidades pretendam operar.

Visando cumprir a exigéncia legal, nos termos da qual a Comissao do
Mercado de Capitais deve fixar os limites minimos de capital social das
instituicdes financeiras ndo bancarias, sujeitas a sua supervisao.

Assim, ao abrigo do disposto no n.° 1 do artigo 110.° da Lei n.° __ /15,
de  de , da Lei das Instituicbes Financeiras, conjugado com o n.° 1 do
artigo 4.° e a alinea c¢) do artigo 19.° do Estatuto Organico da Comisséao do
Mercado de Capitais, o Conselho de Administracdo da Comisséo do Mercado
de Capitais aprova o seguinte:

Artigo 1.°
(Objecto)
O presente regulamento estabelece o limite minimo do capital social das
instituicbes financeiras ndo bancérias ligadas ao mercado de capitais e ao
investimento.

Artigo 2.°
(Ambito de aplicac&o)
O presente regulamento aplica-se as seguintes instituicbes financeiras
nao bancérias ligadas ao mercado de capitais e ao investimento:
a) Sociedades Corretoras de Valores Mobiliarios;
b) Sociedades Distribuidoras de Valores Mobiliarios;
c) Sociedades Gestoras de Patrimoénios.
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Artigo 3.°
(Capital social minimo)
As instituicdes financeiras ndo bancarias abrangidas pelo presente
regulamento devem possuir o capital social n&o inferior, respectivamente, ao
seguinte:

a) Sociedades Corretoras de Valores Mobiliarios: Kz 12.000.000,00
(Doze Milhdes de Kwanzas), quando nao incluam nem a gestéo
discricionaria de carteiras nem a gestdo de organismos de
investimento colectivo no seu objecto social;

b) Sociedades Corretoras de Valores Mobiliarios: Kz 30.000.000,00
(Trinta Milhdes de Kwanzas) quando incluam a gestéo
discricionéaria de carteiras ou a gestdo de organismos de
investimento colectivo no seu objecto social;

c) Sociedades Distribuidoras de Valores Mobilidrios: Kz
100.000.000,00 (Cem Milhdes de Kwanzas);

d) Sociedades Gestoras de Patrimoénios: Kz 30.000.000,00 (Trinta
Milhdes de Kwanzas).

Artigo 4.°
(Disposicao transitoria)

As instituicbes que ja tenham sido registadas pela CMC dispdem de um
prazo de 120 (cento e vinte) dias a contar da entrada em vigor do presente
regulamento para se adaptarem aos requisitos fixados no presente
Regulamento.

Artigo 5.°
(Davidas e omissdes)
As duvidas e omissdes resultantes da interpretacdo e aplicacdo do
presente diploma séo resolvidas pela Comisséo do Mercado de Capitais.

Artigo 6.°
(Entrada em vigor)
O presente regulamento entra em vigor na data da sua publicacao.

Luanda, aos __ de de 2015

O Presidente da Comisséao do Mercado de Capitais, Archer Mangueira.
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Repggllca

OLA

REGIME JURIDICO DOS FUNDOS DE
GARANTIA

(Proposta de Decreto Legislativo Presidencial)

47



RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

I.  INTRODUCAO

O pleno funcionamento e desenvolvimento do mercado de valores mobiliarios
assenta na confianca e na seguranca juridica dos seus intervenientes, sobretudo dos
investidores. Estes para que possam aplicar os seus aforros na aquisicdo de valores
mobiliarios necessitam de ter confianca de que 0s seus investimentos, sem prejuizo dos
riscos préprios do negdcio e da especial vulnerabilidade do mercado, tém possibilidade
de retorno acrescido.

Uma das medidas de protec¢do dos investidores consiste na implementacdo de
fundos de garantia que possam ser chamados a intervir em caso de dificuldades
financeiras ou operacionais dos participantes em honrar 0s compromissos que para Si
decorrem enquanto participantes no mercado.

A criacdo dos fundos de garantia para os investidores tem merecido um
desenvolvimento significativo a nivel internacional, carecendo no entanto de melhor

tratamento em Angola.

Impde-se, desta forma, o seu desenvolvimento na ordem juridica angolana,
através de um regime especial que defina o seu &mbito de ressarcimento e a natureza

dos danos a serem ressarcidos.

II. OBJECTIVOS A ATINGIR

O presente diploma procura aprovar o regime juridico dos fundos de garantia, que
define os principios fundamentais destinados a conformar as caracteristicas essenciais
dos mesmos, bem como autorizar a Comissdo do Mercado de Capitais a definir, via
regulamentar, as regras sobre a sua organizacdo e funcionamento, os critérios de
ressarcimento e a natureza dos danos a serem ressarcidos. Tendo em conta que estamos
perante um esquema indemnizatério ligado ao mercado de valores mobiliarios,
pretende-se, de igual modo, atribuir & CMC a tarefa de acompanhar e fiscalizar a
conformidade da sua actividade em respeito a lei ao regulamento por si elaborado.

Este regime juridico ndo pde em causa nem anula o papel de relevo das

organizagOes profissionais, das entidades gestoras de mercados regulamentados e dos
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participantes respectivos, na definicdo dessas estruturas e mecanismos de protec¢do dos

investidores.
I1l.  SISTEMATIZACAO E ESTRUTURA

No tocante a sua estrutura, o presente diploma € introduzido por um capitulo
inicial, de aplicagdo geral e transversal. Por seu turno, o Capitulo Il estabelece os
principios gerais que devem presidir aos fundos de garantia, ao passo que o Capitulo Il1
versa sobre a constituicdo e regras de funcionamento dos fundos de garantia. Por ultimo,

o0 Capitulo IV ocupa-se das regras finais e das disposicOes transitorias.
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PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Legislativo Presidencial n.° __ /15
de de

Preambulo

Considerando que uma das medidas de protec¢do dos investidores consiste na
implementacdo de fundos de garantia, que possam ser chamados a intervir em caso de
dificuldades financeiras ou operacionais dos participantes do mercado de valores

mobiliarios.

Tendo em conta a necessidade de definir os principios fundamentais destinados
fixar as caracteristicas essenciais dos fundos de garantia, permitindo, desta forma, a
criacdo, via normas técnicas, de as condi¢fes necessarias ao seu acompanhamento e

supervisdo pela Comissdo do Mercado de Capitais (CMC).

Assim, o Presidente da Republica decreta, no uso da autorizacdo legislativa
concedida pela Assembleia Nacional ao abrigo do artigo __ da Lei n. _ /15,de _ de
______,enos termos do n. 1, do artigo 99.° e do n.° 1, do artigo 125.°, ambos da
Constituicdo da Republica de Angola e do artigo 15.° do Cddigo de Valores
Mobiliarios, aprovado pela Lein.® /15 ,de, de 0 seguinte:
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REGIME JURIDICO DOS FUNDOS DE GARANTIA

CAPITULO |
Parte Geral

Artigo 1.°
(Objecto)

O presente diploma estabelece os principios e regras relativas a constituicdo e a
gestdo dos fundos de garantia que sejam constituidos pelas seguintes entidades:
a) Sociedades gestoras de mercados regulamentados;

b) Cémaras de compensacao e contrapartes centrais;
c) Sociedades gestoras de sistemas de liquidacao;
d) Sociedades gestoras de sistemas centralizados de valores mobiliarios.

Artigo 2.°
(Ambito de aplicac&o)

1. O presente diploma aplica-se aos fundos de garantia, que tém por finalidade
ressarcir os investidores ndo institucionais, pelos danos sofridos em consequéncia da
actuacdo ou omissdo de qualquer membro do mercado ou sistema ou agente de
intermediacdo autorizado a receber e transmitir ordens para a execucdo, e dos
participantes naqueles sistemas.

2. O presente diploma é também aplicavel aos fundos de garantia de constituicdo
voluntéria, extensivel, nos termos do artigo 7.°, aos investidores institucionais.

Artigo 3.°
(Definicdes)

No presente diploma, as expressoes a seguir indicadas tém o significado que Ihes
é atribuido no presente artigo:

a)

b)

«Danos»: todo prejuizo que o investidor venha a sofrer causado por um dos
participantes e que ndo resulte dos riscos proprios do negocio.

«Entidade gestora»: entidades gestoras de mercados regulamentados, de
camaras de compensacao e contrapartes centrais, dos sistemas de liquidagdo e
de sistemas centralizados de valores mobiliarios responsavel pela constitui¢do
do fundo de garantia;

«Fundos de constituicdo obrigatoria»: fundos de garantia cuja constituicdo e
adesdo seja imposta por lei ou por regulamento da Comissdao do Mercado de
Capitais (CMC);

«Fundos de constituicdo voluntaria»: fundos de garantia cuja constituicdo
dependa de decisdo voluntaria da entidade gestora relevante;

«Fundos de adesédo obrigatoria»: fundos de garantia cuja adesao e contribuicéo
pelos Participantes esteja prevista na lei, em regulamento da CMC ou por
decisdo da entidade gestora relevante;

f) «Fundos de adeséo facultativa»: fundos de garantia de constituicdo voluntaria

cuja adesdo pelos participantes depende de decisdo da entidade gestora
relevante;
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1.

g) «Investidores»: conjunto de pessoas e entidades que se relacionam com 0s
participantes e que tém o direito de obter compensacgdo, indemnizacdo ou
ressarcimento nos termos do regulamento de gestdo aplicavel;

h) «Investidores ndo qualificados»: sdo os investidores néo institucionais;

1) «Participantes»: entidades cujas responsabilidades se encontram cobertas pelo
respectivo fundo de garantia.

CAPITULO I
Principios Gerais

Artigo 4.°
(Funcdes gerais)

Sem prejuizo das fungdes especificas que Ihes sejam determinadas por lei, a funcdo
central dos fundos de garantia consiste no refor¢o e salvaguarda da estabilidade e
confianga no sistema financeiro, enquanto parte componente de um sistema credivel
de proteccdo aos investidores.

Em prossecucdo das fungdes acima descritas, os fundos de garantia devem ser
modelados de forma a respeitar os principios referidos nos artigos seguintes.

Artigo 5.°
(Adequacéo do patrimonio do fundo)
O fundo de garantia deve estar dotado ou ter acesso a fundos que lhe permitam, de

forma expedita, honrar 0os compromissos para com o0s investidores assumidos no
respectivo regulamento, tendo em conta eventuais exigéncias impostas por lei ou por
regulamento e ainda as especificidades do segmento de mercado a que o fundo de
garantia se destina.

1.

2.

Artigo 6.°

(Contribuicdes dos participantes)
Sem prejuizo do disposto no artigo antecedente, as contribuicGes que sejam exigidas
aos participantes devem ser estruturadas de modo a ndo constituir um encargo
excessivamente oneroso para 0s participantes, devendo ser previstos mecanismos
que permitam evitar que o accionamento do fundo contribua para adensar as
dificuldades financeiras dos participantes.
As contribuices dos participantes devem ser estruturadas de forma equilibrada e,
sempre que possivel, repartida entre dotacdes iniciais, periddicas e excepcionais, em
funcdo dos riscos e necessidades face a eventuais accionamentos do fundo de
garantia.
Na reparticdo dos encargos de financiamento do fundo de garantia entre os
participantes, a entidade gestora deve privilegiar critérios de reparticdo que
favorecam um alinhamento entre as contribuicGes e o risco que cada participante
representa para o accionamento do fundo de garantia, de modo a ndo reduzir a
disciplina do mercado, a ndo incentivar o risco moral e a ndo distorcer a
concorréncia entre os participantes.
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Os principios enunciados no presente artigo podem ser flexibilizados para os fundos
de adesdo facultativa, desde que o0s respectivos participantes sejam devidamente
informados antes da adesdo que o regulamento de gestdo aplicavel ndo se encontra
harmonizado com o presente artigo.

Artigo 7.°

(Relacbes com os investidores)
Os fundos de garantia de constituicdo voluntaria devem obedecer ao principio da
igualdade de tratamento de investidores, ndo discriminando nem excluindo da
cobertura do fundo de garantia determinadas categorias de investidores nem fazendo
depender essa cobertura da verificacdo de requisitos que ndo sejam objectivamente
justificaveis.
Os critérios para a atribuicdo de uma compensacdo pelo fundo de garantia e 0s
demais procedimentos para apresentacdo de uma reclamacdo devem ser simples,
claros e transparentes.
Ndo podem ser exigidas aos investidores quaisquer contribuicbes para
financiamento dos fundos de garantia nem o pagamento de quaisquer comissfes ou
contrapartidas pelo processo de analise, instrucdo e decisdo de reclamacgoes
apresentadas pelos mesmos.
Os fundos de garantia devem respeitar o principio indemnizatério, ndo podendo 0s
investidores receber do fundo de garantia mais do que os danos efectivamente
suportados pelos mesmos em consequéncia da actuacdo dos participantes.

Artigo 8.°
(Principio da independéncia)
Os fundos de garantia devem ser organizados de modo a que as decisdes dos

mesmos, em particular em matéria de decisdes sobre pagamento de compensagdes aos
investidores, possam ser tomadas de forma isenta e independente, com observancia do
disposto na lei e no respectivo regulamento de gestdo, sem que essas decisdes possam
ser capturadas pelos participantes ou pela propria entidade gestora.

1.

Artigo 9.°
(Patrimonio do fundo)

Durante a vigéncia do fundo de garantia, o respectivo patriménio deve ficar
exclusivamente afecto a assungdo das suas responsabilidades, devendo ser
implementados 0s mecanismos juridicos necessarios para assegurar a segregacdo
patrimonial entre os fundos pertencentes ao fundo de garantia e os fundos
pertencentes a entidade gestora e aos participantes, incluindo num cenario de
faléncia destes.

O disposto no numero anterior ndo impede a utilizagdo de recursos pelo fundo de
garantia para assegurar as suas despesas razoaveis de funcionamento nem o
investimento em activos com um perfil de risco baixo e com um prazo de
vencimento ou possibilidades de amortizagdo antecipada consentdneas com as
necessidades do fundo de garantia em caso de accionamento.
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3. Caso a lei ou a Comissdo do Mercado de Capitais fixem um patamar de
financiamento minimo dos fundos de garantia, ndo podera existir qualquer forma de
distribuicdo ou restituicdo de fundos pertencentes ao fundo de garantia a entidade
gestora ou aos participantes enquanto o valor minimo néo tiver sido atingido.

4. Os patamares referidos no numero anterior podem ser diferenciados em funcdo da
tipologia dos fundos em causa.

CAPITULO Il
Constituicdo e Funcionamento dos Fundos de Garantia

Artigo 10.°
(Aprovagao do regulamento do fundo)

1. A constituicdo de fundos de garantia depende de aprovacdo do respectivo projecto
de regulamento pela Comissdo do Mercado de Capitais, a ser submetido pela
entidade gestora a Comisséo do Mercado de Capitais com uma antecedéncia minima
de quarenta e cinco dias relativamente a data em que o fundo de garantia deva ser
constituido.

2. Sem prejuizo de outras exigéncias legais, 0 projecto de regulamento deve abranger,
pelo menos, 0s seguintes pontos:

a) A natureza juridica do fundo de garantia;

b) O ambito de cobertura do fundo de garantia;

c) Valor maximo da compensacdo a atribuir aos investidores em caso de
reclamacdo e eventuais exclusdes de cobertura, caso aplicavel;

d) Modo de fixacdo das contribuic@es, incluindo, nos casos em que seja exigido
por lei, o patamar minimo de patriménio do fundo, bem como os critérios para
a reparticdo das mesmas entre 0s participantes e para a reintegracdo dos fundos
que tenham sido pagos aos investidores;

e) Estrutura orgéanica do fundo de garantia, compreendendo, pelo menos, uma
estrutura de administracdo ou direc¢do, responsavel pela gestdo do patriménio
do fundo, e uma estrutura decisoria, responsavel pelas decisdes sobre
pagamento de compensacdes pelo fundo de garantia, composta por um nimero
minimo de trés pessoas;

f) Processo de apresentacdo de reclamacGes pelos investidores e de decisédo pela
estrutura decisoria competente do fundo de garantia;

g) Regras relativas a liquidagéo do fundo de garantia.

3. Juntamente com o projecto de regulamento, a entidade gestora deve ainda identificar
as pessoas que irdo integrar a estrutura de administracdo ou direccdo, sendo ainda
aplicavel o disposto nos, artigos 15.° e 16.° do Regime Juridico das Sociedades
Gestoras de Mercados Regulamentados de Servigos Financeiros sobre Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto Legislativo Presidencial n.° 6/13, de 10 de
Outubro, com as seguintes especificidades:

a) Salvo nos fundos de constituicdo voluntaria, pelo menos dois tercos dos
membros da estrutura decisoria ndo podem ser directores, administradores,
assessores, funcionarios ou trabalhadores dos participantes do fundo de
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garantia nem ter com estes qualquer vinculo que possa comprometer a sua
independéncia, conforme previsto no artigo 8.%

b) Salvo nos fundos de adesdo voluntéria, pelo menos dois ter¢cos dos membros
da estrutura deciséria ndo podem ser directores, administradores, assessores,
funcionarios ou trabalhadores da entidade gestora nem ter com esta qualquer
vinculo que possa comprometer a sua independéncia, conforme previsto no
artigo 8.9

Caso a Comissdo do Mercado de Capitais detecte inconsisténcias ou
desconformidades do projecto de regulamento com as exigéncias legais ou
regulamentares aplicaveis, a Comissdo do Mercado de Capitais convida a entidade
gestora a corrigir ou aperfeigoar o projecto, no prazo que Ihe indicar, sendo que, se 0
projecto ndo for corrigido ou aperfeicoado nos termos exigidos pela Comissdo do
Mercado de Capitais, 0 mesmo considerar-se-4 nao aprovado, com as demais
consequéncias legais que dai advenham.

Caso a Comissdo do Mercado de Capitais ndo se pronuncie sobre o projecto de
regulamento no prazo de quarenta e cinco dias a contar da apresentacdo do projecto
devidamente instruido, 0 mesmo considera-se aprovado.

No mesmo prazo indicado no nimero anterior, a Comissdo do Mercado de Capitais
indica a entidade gestora a pessoa que Ihe compete indicar para a estrutura de
decisdo do fundo de garantia.

Artigo 11.°
(Sociedades gestoras de fundos)
A gestdo dos fundos pode ser assumida pela propria entidade gestora, através da
constitui¢do de patrimonios autbnomos, ou por uma sociedade que tenha essa gestao
como objecto exclusivo e cujos sécios sejam exclusivamente as entidades gestoras.
Nos casos em que a gestdo dos fundos a constituir seja confiada a uma sociedade, o
requerimento de aprovacdo da constituicdo do fundo de garantia é apresentado por
esta sociedade.
As sociedades gestoras de fundos de garantia ficam sujeitas a registo junto da
Comissdao do Mercado de Capitais para que possam iniciar a sua actividade,
devendo o pedido de registo ser instruido com os seguintes elementos:
a) Estatutos actualizados da sociedade;
b) Certidao do registo comercial;
c) ldentificacdo dos titulares de participacbes qualificadas e montante das
respectivas participacoes; e
d) Identificacdo dos fundos de garantia constituidos ou a constituir que serdo
colocados sob a gestdo da sociedade.
. Os titulares do 6rgdo de administracdo da sociedade gestora assumem as fungdes de
administracdo ou direccdo dos fundos de garantia sob sua gestédo e ficam sujeitos ao
disposto no nimero 4 do artigo 10.°.
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Artigo 12.°
(Vicissitudes do fundo de garantia)

1. As alteragBes subsequentes ao regulamento do fundo de garantia aplica-se, com as
necessarias adaptacdes, o disposto no artigo 10.°.

2. As alteragdes da composicdo dos membros das estruturas de administracio ou
direccdo e de decisdo do fundo de garantia aplica-se, com as necessarias adaptacdes,
o0 disposto no numero 3 do artigo anterior.

3. Os fundos de constituicdo obrigatoria ndo podem ser liquidados voluntariamente
pela entidade gestora sem que estejam asseguradas as obrigacdes legais da mesma
em matéria de constituicdo de fundos de garantia, incluindo, a titulo de exemplo,
mediante a transmissdo do patriménio do fundo a liquidar para outro fundo de
garantia cujo regulamento tenha sido aprovado pela Comissdo do Mercado de
Capitais.

Artigo 13.°
(Meios técnicos e humanos do fundo)

Sem prejuizo do disposto no artigo 8.°, a respectiva entidade gestora é responsavel
por dotar o fundo de garantia dos meios técnicos, materiais e humanos necessarios ao
desempenho das suas func¢des, com o objectivo de contengdo dos custos operacionais do
fundo de garantia, de modo a que o seu patriménio seja tendencialmente exclusivamente
afecto ao pagamento de compensagdes ou indemnizacGes aos Investidores, nos termos
previstos no regulamento.

Artigo 14.°
(Deveres de informacao)

As entidades gestoras que promovam fundos de garantia devem,
independentemente da gestdo directa ou da contratacdo de entidade gestora do fundo,
remeter a CMC:

a) Até ao dia 20 (vinte) do més seguinte aquele a que respeita, a informacdo mensal

sobre os fundos de garantia, nos termos definidos em Instrucdo da CMC;

b) Até a data legalmente prevista para a publicacdo das contas anuais da entidade
gestora, os relatdrios de gestdo e as contas anuais dos fundos de garantia
referidos na alinea anterior, acompanhadas da certificacdo emitida pelo
respectivo auditor registado na CMC.

Artigo 15.°
(Conflito de interesses)

Caso seja detectado algum conflito de interesses no seio da estrutura de deciséo
relativamente a determinadas reclamagfes, devem ser criados mecanismos que
permitam a possibilidade de resolucéo desse conflito de interesses, incluindo através da
avocacgéo do processo em causa pela estrutura de administracdo do fundo de garantia.

Artigo 16.°
(Coordenacao com a Comissao do Mercado de Capitais)
1. A entidade gestora e a administracdo do fundo de garantia devem prestar a
Comissdo do Mercado de Capitais toda a informacdo que lhes seja solicitada, para
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assegurar um exercicio efectivo da supervisao por parte da Comissdo do Mercado de
Capitais, incluindo em matéria de fixacdo das contribuicbes exigidas aos
participantes, as reclamagdes apresentadas e ao patriménio do fundo.

2. Nos fundos de constituicdo obrigatoria, a Comissdo do Mercado de Capitais pode
exigir um patamar minimo de financiamento do fundo, ainda que superior ao
previsto no regulamento de gestdo, nos casos em que possa estar em causa a
capacidade do fundo para honrar 0s seus compromissos perante os investidores.

CAPITULO IV
Disposi¢des Finais

Artigo 17.°
(Disposicdes transitorias)

Em caso de criacdo de um sistema geral de indemnizacdo aos investidores, a
Comissdo do Mercado de Capitais pode estender o dever de coordenacao previsto no
artigo 16.° com a entidade responsavel pelo sistema geral de indemnizacdo aos
investidores, para evitar que este cubra uma responsabilidade que ja tenha sido
assumida pelo fundo de garantia.

Artigo 18.°
(Supervisao e regulamentacao)

1. Os fundos de garantia, as entidades gestoras e 0s respectivos participantes ficam
sujeitos a supervisdo da Comissdo do Mercado de Capitais, a quem cabe
supervisionar o cumprimento com o disposto no presente diploma.

2. Compete a CMC definir, por via regulamentar, as regras sobre a constituicdo,
organizacdo e funcionamento dos fundos, bem como os critérios de ressarcimento e
a natureza dos danos a serem ressarcidos.

Artigo 19.°
(Davidas e omissées)

As davidas e omissbes resultantes da interpretacdo e aplicacdo do presente
diploma sdo resolvidas pelo Presidente da Republica.

Artigo 20.°
(Entrada em vigor)
O presente diploma entra em vigor na data da sua publicacéo.

Apreciado em Conselho de Ministros, em Luanda, aos _ de de 2015.
Publique-se.
Luanda, aos de de 2015.

O Presidente da Republica, JOSE EDUARDO DOS SANTOS.
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Repggllca

ANGOLA

REGIME JURIDICO DO PAPEL COMERCIAL

(Proposta de Decreto Legislativo Presidencial)
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RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

1. INTRODUCAO

O desenvolvimento do mercado de capitais em Angola tem como pressuposto a
regulacdo dos diversos tipos de valores mobiliarios, de modo a assegurar uma ampla
liberdade de escolha por parte dos emitentes.

Importa, nessa medida, que o tratamento legislativo incida igualmente sobre os
valores mobiliarios representativos de divida denominados papel comercial, a
semelhanca do que sucede na generalidade dos mercados financeiros estrangeiros.
Tratam-se de valores mobiliarios representativos de divida de curto prazo, com prazo de
vencimento inferior a um ano.

Assim caracterizado, o papel comercial visa satisfazer necessidades de
financiamento de curto prazo, como relevante alternativa ao financiamento bancério. O
presente Decreto Legislativo Presidencial estabelece pela primeira vez no ordenamento

juridico angolano o regime juridico do papel comercial.

1. OBJECTIVOS DO DIPLOMA

O objectivo primeiro do presente diploma é o de consagrar na ordem juridica
angolana o regime juridico do papel comercial. Trata-se de dotar 0 nosso mercado de
valores mobiliarios de mais um instrumento para o financiamento das empresas, de
curto prazo, bem como um meio de rentabiliza¢do das poupancas dos aforradores.

A consagracdo deste instrumento no nosso sistema financeiro ndo s6 coloca-nos
em pé de igualdade com os sistemas financeiros da regido, como contribui para a
diversificacdo de instrumentos de financiamento a curto prazo das empresas angolanas,
consabidamente um dos objectivos prioritarios da politica econémica do Executivo.

Procura-se, por outro lado, introduzir um conjunto de normas que tém por
finalidade garantir a seguranca na emissdo e negociacdo destes titulos e, atraves do
mecanismo das ofertas publicas, ampliar o leque de potenciais investidores com saldos
médios positivos no curto prazo, com interesse em tais aplicacGes.

Pretende-se, ainda, regular a figura do patrocinador da emissdo de papel comercial

que, pela sua especificidade, ndo encontra tratamento em sede de instrumentos de divida
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de longo prazo, ja regulados no nosso ordenamento juridico. Apesar de ser uma figura a
Comissdo do Mercado de Capitais pode, através de regulamento, impor como
obrigatdria para emitentes de menor dimensdo ou com menor capacidade de
organizacao.

Por se tratar de um instrumento financeiro de curto prazo, aparentemente fora da
definicdo tradicional de valores mobiliérios, tornou-se fundamental assegurar o
acompanhamento da emissao e respectivas vicissitudes pela Comissdao do Mercado de

Capitais.

1. SISTEMATIZACAO

O presente diploma encontra-se estruturado nos termos de seguida descritos. O
Capitulo I estabelece as disposicdes gerais do regime, fixando indicacdes quanto as
caracteristicas do papel comercial e os requisitos de que depende a sua emissdo. A este
propdsito, a técnica legislativa utilizada envolve um elenco de requisitos alternativos,
bastando a verificacdo de um deles para que a emissdao de papel comercial seja licita.
Por seu turno, o Capitulo Il cuida da emissdo e dos deveres de informacao
correspondentes. Por fim, o Capitulo Il disciplina as ofertas publicas de papel
comercial e, bem assim, a admissdo a mercado regulamentado deste tipo de valor

mobiliario. O Capitulo 1V inclui as disposigdes finais.
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PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Legislativo Presidencial n.° __ /15
de de

Considerando a necessidade de introduzir no mercado de instrumentos financeiros
os titulos de divida de curto prazo, designados «papel comercial», enquanto forma de
acesso a um conjunto amplo de meios de financiamento, principalmente as pequenas e
médias empresas;

Considerando que a consagracao do presente instrumento de divida, no nosso
sistema financeiro, permitird as empresas carenciadas de recursos, sem acesso ao
mercado de ac¢des e obrigacdes, a um meio de aceder a financiamentos de curto prazo,
possibilitando a efectivacdo dos seus planos de investimento;

Considerando, ainda, que estamos perante uma solucdo de financiamento que
permite ajustar o prazo de emissdo as necessidades de fundo de maneio das empresas,
permitindo fazer face as suas necessidades de tesouraria, tornando-as mais conhecidas e,
ao mesmo tempo, efectivar a sua preparacdo para o langamento de titulos de médio e
longo prazo.

O Presidente da Republica decreta, no uso da autorizacdo legislativa concedida
pela Assembleia Nacional ao abrigo do artigo __ dalein®_ /15,de__de_ ,enos
termos do n.° 1, do artigo 99.° e do n.° 1, do artigo 125.°, ambos da Constituicdo da
Republica de Angola, o seguinte:
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REGIME JURIDICO DO PAPEL COMERCIAL

CAPITULO |
Disposi¢des Gerais

Artigo 1.°
(Objecto e ambito)
1. O presente diploma regula a disciplina aplicavel aos valores mobiliarios de natureza
monetaria, designados por papel comercial.
2. Considera-se papel comercial os valores mobilidrios representativos de divida
emitidos pelas entidades referidas no artigo 3.° por prazo inferior a 1 (um) ano.

Artigo 2.°
(Definigdes)
Para efeitos do presente diploma, entende-se por:

a) «Capitais proprios»: o somatdrio do capital realizado, deduzidas as accdes
proprias, com as reservas, o0s resultados transitados e os ajustamentos de partes
de capital em filiais e associadas;

b) «Patrimonio liquido»: a diferenca entre o montante total liquido dos bens activos
detidos e o total das responsabilidades assumidas e néo liquidadas.

c) «Fundos proprios»: os montantes indicados no Aviso do Banco Nacional de
Angola n. ° 03/2000, de 10 de Margo, ou em outro acto normativo que o venha
a substituir, calculados nas condicdes ai estabelecidas;

d)«Patrocinador»: instituicdo responsavel por prestar assisténcia na oferta de papel
comercial e na assessoria ao cumprimento dos deveres de informacao,
desempenhando ainda a funcéo de criador de mercado.

Artigo 3.°
(Requisitos de emisséo)

As entidades emitentes devem ser pessoas colectivas de direito publico ou privado

gue cumpram um dos seguintes requisitos:

a) Evidenciar no ultimo balango aprovado e sujeito a certificacdo legal de contas ou
a auditoria efectuada por sociedade de auditoria registada na Comissdo do
Mercado de Capitais (CMC), consoante 0 caso, capitais proprios ou patrimonio
liquido ndo inferior ao limite estabelecido pela CMC através de regulamento;
ou

b) Apresentar notagdo de risco da emisséo ou programa de emisséo a que se refere
0 artigo 5.°, ou notacdo de risco de curto prazo do emitente, atribuida por
sociedade de notacéo de risco registada na CMC; ou

c) Apresentar os 3 (trés) ultimos resultados do exercicio, em que pelo menos 1
(um) dos mesmos seja positivo; ou

d)Obter, a favor dos detentores, garantia que assegure o0 cumprimento das
obrigacGes de pagamento decorrentes da emissdo ou do programa a que se
refere o artigo 5.°; ou
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e) Existir um patrocinador da emissdo que detenha em carteira pelo menos 5% da
emissdo até & maturidade.

Artigo 4.°
(Supervisao)
Compete a Comissdo do Mercado de Capitais fiscalizar o cumprimento do
presente diploma e a supervisdo dos mercados onde seja negociado papel comercial.

CAPITULO I
Emisséo e Deveres de Informacéao

SECCAO |
Emissao

Artigo 5.°

(Modalidades de emissao)
O papel comercial pode ser objecto de emissdo simples ou, de acordo com o

programa de emissdo, continua ou por séries.

Artigo 6.°

(Limites de emissao)
Compete a Comissdo do Mercado de Capitais fixar através de regulamento, o

montante maximo de recursos que as entidades podem obter através da emissdo de
papel comercial, ndo Ihe sendo nomeadamente aplicavel o disposto no artigo 375.° da
Lei n.° 1/04, de 13 de Fevereiro, Lei das Sociedades Comerciais.

Artigo 7.°

(Reembolso)
1. O papel comercial pode ser reembolsado antes do fim do prazo de emissdo, nos

termos previstos nas condigdes de emisséo ou do programa de emissao.
2. A aquisicdo de papel comercial pela respectiva entidade emitente equivale ao seu
reembolso.

SECCAO Il
Deveres de Informacao
Artigo 8.°

(Nota informativa)
1. Da nota informativa constardo obrigatoriamente os seguintes elementos, sem

prejuizo de outros que venham a ser estabelecidos por regulamento da Comissdo do
Mercado de Capitais ou 0s emitentes nela entendam incluir:
a) Os elementos a que se refere o artigo 172.° da Lei n.° 1/04, de 13 de Fevereiro,
Lei das Sociedades Comerciais merciais;
b) A identificacdo das pessoas responsaveis pela qualidade da informacéo contida
na nota informativa;
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C)As caracteristicas genéricas do programa de emissdo, nomeadamente no
respeitante a montantes, prazos, denominacdo e cadéncia da emissédo do papel
comercial,

d)O modo de determinagdo dos juros e, nas ofertas publicas, os termos da sua
divulgacéo;

e) A natureza e ambito de eventuais garantias prestadas a emissdo;

f) Informacdo sobre a notacdo de risco atribuida por empresa de notacdo de risco
registada na Comissdo do Mercado de Capitais, caso exista;

g) O cadigo de identificacdo do papel comercial objecto da oferta, caso exista;

h) O regime fiscal aplicavel;

i) O balanco, a demonstracdo de resultados e a demonstracdo da origem e da
aplicacéo de fundos da entidade emitente relativos aos trés ultimos exercicios
anteriores ao do programa da emissdo ou apenas aos exercicios decorridos
desde a constituicdo do emitente com contas aprovadas;

j) A indicacdo sumaria da dependéncia da entidade emitente relativamente a
quaisquer factos que tenham importancia significativa para a sua actividade e
sejam susceptiveis de afectar a rentabilidade do emitente no prazo abrangido
pelo programa de emissdo até a data do Ultimo reembolso, designadamente
alvarés, patentes, contratos ou novos processos de fabrico.

A nota informativa de oferta publica de papel comercial deve ainda incluir, na sua
capa, uma descri¢do dos factores de risco inerentes a oferta, ao emitente ou as suas
actividades e uma descricdo das limitacdes relevantes do investimento proposto, bem
como, caso exista, a notacdo de risco atribuida a emissdo ou ao programa de emissao.
Respeitando a nota informativa a um programa de emissdo, a entidade emitente deve
elaborar, previamente a cada emissao, uma informacdo complementar na medida do
necessario para a individualizacdo da mesma.

Sempre que a entidade emitente seja uma sociedade em relacdo de dominio, as
informacdes referidas nas alineas i) e j) do n° 1 devem ser facultadas
autonomamente no que respeita a sociedade e, de forma consolidada, ao grupo.

Deve ser elaborada nova nota informativa, de que constem todos os elementos
previstos nos ndmeros anteriores, sempre que ocorra qualquer circunstancia
susceptivel de influir de maneira relevante na avaliacdo da capacidade financeira da
entidade emitente ou do garante.

Caso exista um prospecto valido que inclua a possibilidade de emissdo de papel
comercial considera-se dispensada a nota informativa, desde que o prospecto
contenha informagdo equivalente a exigida para a nota informativa.

. Caso exista um prospecto quando 0 mesmo nao seja obrigatorio, a emissao ou a

admissdo a negociacdo do papel comercial nos termos desse prospecto seguem o
regime previsto para as situagdes em que o0 prospecto seja obrigatorio.

Artigo 9.°

(Divulgacéo)
A nota informativa é divulgada gratuitamente aos investidores:
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a)Nas ofertas publicas de papel comercial até ao inicio da oferta atraves de
disponibilizagdo junto do emitente e das entidades colocadoras e por meio do
sistema de difuséo de informacdo da Comissdo do Mercado de Capitais;

b)Nas ofertas particulares de papel comercial, junto do emitente, antes do inicio do
periodo de subscricdo da emissao.

Artigo 10.°

(Outros deveres de informacéao)
1. A entidade emitente de papel comercial admitido a negociagdo em mercado

regulamentado, informa imediatamente o mercado sobre qualquer facto ou
informacao precisa, de que tome conhecimento e que ndo sejam publicos, suscetiveis
de influenciar de maneira sensivel o preco do papel comercial.

2. Para efeitos do nimero anterior, considera-se susceptivel de influenciar de maneira
sensivel o preco do papel comercial, a informacdo que afecte de modo previsivel e
significativo a capacidade do emitente proceder ao reembolso da emisséo.

3. Enquanto ndo for integralmente reembolsada uma emissdo ou estiver valido um
programa de emissdo, o emitente deve divulgar, através do seu sitio na Internet e
através do sistema de difusdo de informacdo da Comissdo do Mercado de Capitais, 0
relatdrio e contas relativos ao exercicio mais recente.

4. Quando a emissdo em causa nao se destine a ser admitida a negocia¢do em mercado,
a informacdo a que se referem 0s nimeros anteriores apenas tem que ser prestada aos
respectivos titulares.

Artigo 11.°

(Responsabilidade pelo contetdo da informacéo)
Aplica-se a informacdo incluida na nota informativa de ofertas publicas de papel

comercial o disposto em matéria de responsabilidade pelo conteudo da informacéo
constante de prospecto.

Artigo 12.°

(Patrocinadores)
1. O emitente pode designar um patrocinador da emissdo com vista & assisténcia na

oferta de papel comercial e na assessoria ao cumprimento dos deveres de informacéo.

2. Podem actuar como patrocinadores de uma emissdo de papel comercial as entidades
gue venham a ser autorizadas através de regulamento da Comissdo do Mercado de
Capitais.

3. O patrocinador da emissdao actua como criador de mercado, estando para tal
devidamente autorizado, em relacdo ao papel comercial patrocinado, ou estabelece
acordo com agente de intermediacao para esse efeito.

4. O patrocinador da emissdo subscreve e retém obrigatoriamente em carteira propria
5% da emissdo de papel comercial em que intervém como patrocinador.

5. Sem prejuizo da possibilidade de divulgagdo pelo emitente através do sistema de
difusdo de informacdo da Comissdo do Mercado de Capitais, o agente de
intermediacdo ou o patrocinador da emissdo, conforme aplicavel, garantem a
divulgacdo de informacdo ao mercado, por parte da entidade emitente, através do
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sitio na Internet desta, com observancia dos requisitos normativos em matéria de
qualidade da informagéo.

. Caso o papel comercial ndo seja admitido a negociacdo em mercado regulamentado,
0 agente de intermediacdo ou o patrocinador da emissdo, consoante aplicével,
publicam semestralmente um relatério sobre o papel comercial emitido, nos termos a
definir por regulamento da Comissdo do Mercado de Capitais.

. A Comissdo do Mercado de Capitais pode estabelecer, através de regulamento, a
intervencdo obrigatoria de patrocinador da emissdo para emitentes com menor
dimensdo ou menor capacidade de organizacéo.

CAPITULO Il
Ofertas e Admissao

Artigo 13.°
(Oferta publica e registo simplificado)
. O langamento de ofertas publicas de distribuicdo de papel comercial exige a emissdo
de certificacdo legal de contas ou de auditoria as contas do emitente efectuada por
uma sociedade de auditoria registada na Comissdo do Mercado de Capitais, pelo
menos No que respeita ao exercicio imediatamente anterior, e 0 cumprimento de um
dos requisitos previstos nas alineas b) e c) do artigo 3.°.
. A nota informativa de oferta publica de papel comercial dirigida especificamente a
pessoas com residéncia ou estabelecimento em Angola esta sujeita a aprovacdo na
Comissdo do Mercado de Capitais, podendo esta respeitar a emissao ou ao programa
de emiss&o a que se refere o artigo 5.°.
. A aprovagdo da nota informativa ou a sua recusa devem ser comunicados ao emitente
no prazo de trés dias Uteis.

Artigo 14.°

(Assisténcia e colocacéo)
. As ofertas publicas de papel comercial devem ser realizadas com intervencdo de

agente de intermediacgéo, legalmente habilitado para o efeito, que presta, pelo menos,
0S seguintes servicos:

a) Assisténcia e colocagéo nas ofertas publicas de distribuicéo;

b)Pagamento, por conta e ordem da entidade emitente, dos direitos patrimoniais

decorrentes da emissao.

. As ofertas particulares de papel comercial emitido por entidade sem certificacdo
legal de contas ou auditoria as contas efectuada por uma sociedade de auditoria
registada na Comissédo do Mercado de Capitais exigem a intervencdo de um agente
de intermediacdo que, em qualquer caso e independentemente de outros deveres
impostos por lei, deve proceder a prévia verificagdo da observancia do limite a que se
refere o artigo 6.°.
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Artigo 15.°

(Instrucéo do pedido de registo)
O pedido de aprovacdo € instruido com cépia da nota informativa a elaborar nos

termos do artigo 8.°.

Artigo 16.°

(Retirada da oferta)
1. A Comissdo do Mercado de Capitais deve ordenar a retirada da oferta se verificar

que esta enferma de alguma ilegalidade ou violagdo de regulamento insanaveis.
2. A decisdo de retirada ¢é divulgada pela Comissdo do Mercado de Capitais, a expensas
do oferente, nos mesmos termos em que foi divulgada a nota informativa.

Artigo 17.°
(Admissdo a negociacao)

1. O papel comercial pode ser admitido a negociacdo em mercado regulamentado de
valores mobiliarios.

2. A Comissdo do Mercado de Capitais pode definir por regulamento, sob proposta da
entidade gestora do mercado, a informacdo a prestar pela entidade emitente, em
complemento da constante da nota informativa a que se refere o artigo 8.°, que se
revele necessaria para a hegociacao em mercado.

CAPITULO IV
Disposi¢cdes Finais

Artigo 18.°

(Regulamentacéo)
Compete a Comissdo do Mercado de Capitais elaborar o0s regulamentos

necessarios a concretizacdo do disposto no presente diploma e aos demais aspectos
relacionados com o papel comercial, nomeadamente sobre as seguintes matérias:
a) Instrucdo do pedido de aprovacao de nota informativa;
b)Forma de liquidacdo dos juros relativos a emissdo de papel comercial;
c) Condic0es de rateio;
d)Caducidade da aprovacédo da nota informativa;
e) Adaptacdo do contetdo da nota informativa as entidades emitentes de papel
comercial que se encontrem, com outras sociedades, em relacdo de dominio;
f) Termos em que deve ser divulgada a oferta publica de papel comercial,
g)Termos em que devem ser divulgados os factos relevantes respeitantes aos
emitentes.

Artigo 19.°

(Informacéo estatistica)
A informacdo estatistica relativa & emissdo de papel comercial é prestada a

Comissdo do Mercado de Capitais nos termos a definir por esta, através de instrucéo.
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Artigo 20.°
(Davidas e omissoes)

As davidas e omissbes resultantes da interpretacdo e aplicacdo do presente
diploma sdo resolvidas pelo Presidente da Republica.

Artigo 21.°

(Entrada em vigor)
O presente diploma entra em vigor na data da sua publicacéo.

Apreciado em Conselho de Ministros, em Luanda, aos __de de 2015.
Publique-se.
Luanda, aos __de de 2015.

O Presidente da Republica, JOSE EDUARDO DOS SANTOS.
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