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Siglas e abreviaturas

ARSEG - Agéncia Angolana de Regulagao e Supervisao de Seguros

BNA — Banco Nacional de Angola

Cfr. — Conferir

CMC - Comissao do Mercado de Capitais

CMVM - Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios'

IFNB - Instituicao Financeira Nao Bancaria

LRGT - Lei sobre o Regime Geral das Taxas?

MVM - Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados

OGE - Orcamento Geral do Estado

OIC - Organismo de Investimento Colectivo

OTC — Over-The-Counter

PIB — Produto Interno Bruto

PME — Pequena e Média Empresa

S.A. — Sociedade Andnima

SCVM - Sociedade Corretora de Valores Mobiliarios

SDVM - Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios

SGMR - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentos, de Camaras de
Compensacao ou Contraparte Central, de Sistemas Liquidacdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios

SGOIC - Sociedade Gestora de Organismo de Investimento Colectivo

SGP - Sociedade Gestora de Patrimonios

VLG - Valor Liquido Global

' Congénere portuguesa.

2 Lei n.° 7/11, de 16 de Fevereiro.
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I. Introducao

Em conformidade com o disposto no Ponto Xl| da Carta de Principios sobre a
Regulacdo da CMC3, procede-se, através do presente documento, a analise das
contribuicbes recebidas no ambito do Processo de Consulta Publica Directa n.°
1/2025, promovido pela CMC.

Importa referir que a consulta publica directa incidiu sobre o "Anteprojecto
de Revisdo do Decreto Presidencial n.° 209/22, de 23 de Julho, das Taxas
Aplicaveis ao Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados’, do qual

resulta o presente relatorio.

O referido processo de consulta publica directa decorreu em trés momentos
distintos. Numa primeira fase, entre os dias 17 de Janeiro e 3 de Fevereiro de 2025,
tendo sido solicitada a colaboracdo dos agentes do mercado para se pronunciarem
sobre o anteprojecto de diploma em questao. Na sequéncia do processo de consulta
publica directa, foi realizada, no dia 11 de Fevereiro de 2025, uma sessdo de
auscultacdo (em formato virtual) de apresentacdo do anteprojecto de diploma
supracitado, em que os representantes dos agentes do mercado tiveram, igualmente,
a oportunidade de expor as suas opinides e pontuais sugestdes de alteragdo face ao

quadro normativo proposto.

Em momento posterior, entre os dias 7 e 28 de Maio de 2025, o processo de
consulta publica directa foi dirigido, especialmente, para as Instituicdes Financeiras
Bancarias registadas na CMC, tendo sido solicitado o pronunciamento destas

relativamente aos servicos e actividades que desenvolvem, a titulo excepcional.

3 Principio Xl (Transparéncia): “O processo regulatorio a promover pela CMC deve ser transparente,
pressupondo, ordinariamente, pelo menos, uma exposicdo de motivos publica, previamente ao inicio
de processo regulatorio, um documento completo de consulta publica e a divulgagdo do relatdrio da
consulta publica, onde se descrevem as apreciagbes fundamentais e as eventuals alteragbes a que as

propostas origindrias foram sujeitas’.

Pagina 5 de 91



Por fim, em virtude dos contributos recebidos no ambito do referido processo
de consulta publica, varias foram as solugdes repensadas e, em consequéncia disto,
surgiu a necessidade de se efectuar novos ajustes ao referido anteprojecto de
diploma* o que levou a CMC, entre os dias 23 de Julho e 4 de Agosto, a submeter
novamente o mesmo ao escrutinio direccionado das entidades sob sua supervisao,

no sentido de obter contributos em relagdo as novas taxas propostas.

Assim, no decurso deste processo, foram remetidas a CMC diversas
contribuices pelas entidades constantes do Anexo | ao presente relatorio, pelo que,
desde ja, enaltecemos e agradecemos pelo interesse manifestado e pela participagao

diversificada no referido processo.

Il. Apresentacao e apreciacao dos contributos recebidos

2.1 Anteprojecto de Revisao do Decreto Presidencial n.° 209/22, de 23 de
Julho, das Taxas Aplicaveis ao Mercado de Valores Mobiliarios e

Instrumentos Derivados

O anteprojecto de diploma em apreco procede a revisao e consequente
revogacao do Decreto Presidencial n.° 209/22, de 23 de Julho, das Taxas Aplicaveis
ao Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados, visando alcancar os
seguintes objectivos:

1) Alargar a base de incidéncia das taxas como contrapartida dos actos e

servigos prestados pela CMC aos operadores do mercado;

4 Foram redefinidas as taxas de supervisdo continua aplicaveis as Sociedades Corretoras de Valores
Mobiliarios (SCVM), as Sociedades Distribuidoras de Valores Mobilidrios (SDVM), as Instituicoes
Financeiras Bancarias (IFB) registadas na CMC e aos Organismos de Investimento Colectivo (OIC),
quanto a sua periodicidade e a base de incidéncia. O novo paradigma proposto visou assegurar maior
proporcionalidade, justica e equilibrio na prestacdo a ser paga pelas referidas entidades, tendo por

base o principio do "utilizador-pagador"”, em alinhamento com as melhores praticas internacionais.
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2) Assegurar a proporcionalidade entre o servico prestado e a
contraprestacao paga pelos agentes do mercado;

3) Reforgar a autonomia financeira da CMC e elevar a qualidade técnica e
profissional dos colaboradores;

4) Melhorar a compreensao e aplicacago do Regime Juridico das Taxas

Aplicaveis ao Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados.

De um modo geral, os participantes do processo de consulta publica directa
apontaram novas solu¢des normativas e sugestoes de melhoria para o anteprojecto

de diploma, que resultaram no presente relatério.

Na sequéncia das reacgdes aos contributos apresentados, varias foram as
solugdes repensadas e, em consequéncia, reformuladas. Assim, uma vez analisados e
assimilados os comentarios, sugestdes e contributos recebidos, cumpre-nos, agora,
verificar o impacto dos mesmos na versao original do anteprojecto de diploma
submetido a consulta publica directa, que apresentamos anexo ao presente relatorio,
onde espelhamos também os contributos acolhidos e a adequada justificagdo aos

contributos parcialmente acolhidos e ndo acolhidos.

2.2 Contributos acolhidos

Ao longo do processo de consulta publica directa, foram apresentados os
contributos abaixo espelhados que, apos a devida analise, mereceram 0 nosso
acolhimento, estando agora reflectidos no anteprojecto de diploma em apreco,

designadamente:

a) Administracao Geral Tributaria (AGT):

i. Inclusdao do relatério de fundamentacdo econdmico-financeira, com
previsao dos custos directos e indirectos, encargos financeiros,
amortizagdes e futuros investimentos (cfr. pdginas 6 e seguintes),

ii. Justificacdo da definicao de taxas em percentagens (cfr. pdgina 17),
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iili. Justificacdo da afectacdo das receitas em 100% a favor da CMC (cfr.

paginas 29-30).

b) Aurea, Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios - SDVM, S.A.:

i. Eliminacao da taxa relativa a cobranca de solicitacbes de moratdria igual
ou superior a 15 dias corridos, pelo facto de nao existir, a nivel de outras
jurisdicOes, taxa semelhante;

ii. Eliminacao da taxa de urgéncia, tendo em conta que sobre a CMC recaem
prazos legais, regulamentares para analise dos processos a si colocados,
sendo que faria mais sentido aplicar tal taxa na emissdao de documentos;

iii. Aplicacao da taxa sobre aumento de capital nos OIC, tendo em conta a
modalidade de subscricdo, havendo maior esforco nos OIC imobilidrios em
que 0 aumento ocorre por subscricdo em espécie;

iv. Definicdo de uma férmula objectiva para calculo das taxas de supervisao,
que contemple os custos de horas de trabalho, sistemas e formagao, a
semelhanca do regulador portugués (no caso, a CMVM) que detalha este
calculo, aumentando a previsibilidade dos custos para os agentes do
mercado;

v. Reducao do limite maximo da taxa de supervisdo continua aplicavel as
SDVM, pois o limite proposto afigura-se excessivamente elevado e

desproporcional, principalmente face ao actual contexto econdmico.

¢) Banco de Negocios Internacional, S.A.:

Consagracao de um mecanismo de revisao periédica das taxas, com base
em indicadores de desempenho do mercado e da propria CMC,
assegurando a actualizacdo das obrigacdbes sem penalizar o

desenvolvimento do sector®.

> Cfr. o disposto no artigo 17.° do anteprojecto de diploma anexo ao presente relatério.
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d) BFA Gestao de Activos — SGOIC, S.A.

Reavaliacao da estrutura de taxas de supervisao vigente, de modo a
equilibrar a sustentabilidade regulatéria com o desenvolvimento continuo

do mercado.

e) Bolsa de Divida e Valores de Angola - SGMR, S.A. (BODIVA):

Definicdo de um modelo escalonado para a taxa de urgéncia, variavel
conforme reducao do tempo de tramitacao solicitado;

Definicdo de uma férmula objectiva para calculo das taxas de supervisao,
que contemple os custos de horas de trabalho, sistemas e formacao, a
semelhanca do regulador portugués (no casco, a CMVM) que detalha este
calculo, aumentando a previsibilidade dos custos para os agentes do
mercado;

Implementacdo de isencdes temporarias ou taxas reduzidas, para o
seguimento das PME, atraindo investidores iniciais e incentivando o
crescimento do mercado;

Ponderacao no aumento significativo do limite maximo vigente da Taxa
para as sociedades gestoras de mercados regulamentados e de infra-

estruturas de mercado.

f) Colectivo de SGOIC® e Hemera Capital Partners Securities — SDVM, S.A.:

Ponderagao no aumento da taxa de supervisao para SDVM apresentada

na alinea b) do ponto n.° 15 da Tabela n.° 1, pois o valor proposto se

¢ Designadamente: BFA Gestdo de Activos — SGOIC, S.A,; BIC Gestdo de Activos — SGOIC I, SA;
Deltagest Capital — SGOIC, S.A,; Eaglestone Capital — SGOIC, S.A,; Independent Finance Advisors —
SGOIC, S.A,; Ohuasi Investment — SGOIC, S.A;; SG Hemera Capital Partner — SGOIC, S.A,; Standard
Gestdo de Activos — SGOIC, (SU), S.A.
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Vi.

Vil.

revela substancialmente mais gravoso do que aquele que havia sido
inicialmente submetido a consulta;

Apresentacao da fundamentacdo econémico-financeira, mediante métricas
quantitativas de impacto da proposta de alteragao, incluindo o acréscimo
de receitas esperado e a sua subdivisao pelos diversos agentes e o grau
de cobertura orcamental, em conformidade com a alinea ¢) do n.° 2 do
artigo 12.° da Lei n.° 7/11, de 16 de Fevereiro, sobre o Regime Geral das
Taxas (doravante, “LRGT");

Clarificacao da excepcao feita no ambito da taxa aplicavel as alteracbes
estatutarias, visto que, na alinea 11b. da tabela nao se prevé o custo para
o aumento de capital, pelo que se presume nado aplicavel qualquer taxa;
Clarificagdo da contradicdo entre a figura 3 do Relatério de
Fundamentacdo e as taxas da tabela referentes as SGMR;

Aplicacao da taxa sobre aumento de capital nos OIC, tendo em conta o
tipo de subscricdo, relevando-se uma diferenca significativa entre os OIC
com subscricdo integral em dinheiro, dos OIC com subscricdo em espécie
ou mista, pelo que se propde a taxa para aumentos de capital em
numerario de Kz 404 870,31 e para as restantes subscricdes de Kz 1 457
533,13;

Definicdo de taxa a aplicar aos OIC de Capital de Risco e de Titularizacao
de Activos, pois a proposta de diploma nao faz qualquer referéncia, pelo
que se fica na duvida sobre a intencdo da isengdo ou se estd presumido
que sao equiparados a OIC Mobiliarios;

Reformulacdo do n.° 3 do artigo 18.°, considerando que a proposta de
data de publicagdo e aplicacdo da nova tabela ocorre o inicio do semestre,
isso significaria uma retroac¢do das taxas ao semestre vencido, o que
violaria gravemente o principio da nao retroactividade das normas fiscais,
tal como previsto no n.° 2 do artigo 102.° da Constituicdo da Republica

de Angola. Assim sendo, sugere-se a seguinte redacgao:
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«Nas situacées em que a entrada em vigor do presente Regime
Juridico coincida com o primeiro dia util do semestre, aplica-se a esse
semestre a nova tabela e nos restantes casos, aplicar-se-a ao

semestre subsequente».

g) Independent Finance Advisors — SGOIC, S.A.:

i. Clarificacdo da alinea a) do n.° 2 do artigo 2.°, pois a sua interpretacao
sistematica pode conduzir a exclusao de todos os investidores
institucionais’;

ii. Rectificagdo do montante previsto na subalinea ii) da alinea e) do ponto
n.° 4 da tabela anexa, por ser desproporcional face ao contexto e a ldgica
da proposta;

iii. Alteracao do periodo de incidéncia da taxa de supervisao continua dos

OIC, passando para trimestral.

h) SG Hemera Capital Partners - SGOIC, S.A.:

Clarificagdo, nas subalineas i. e ii. da alinea e) do ponto n.° 11 da Tabela
n.° 1, sobre a aplicagdo dos mesmos principios previstos para o aumento
de capital a situagdo de reducao de capital, pelo que o texto devera ser
revisto e adequado, de modo a contemplar expressamente ambos os

factos — aumento e reducao de capital.

i) Standard Gestao de Activos — SGOIC (SU), S.A.:

i.  Eliminacao da conjuncdo coordenativa copulativa “€" no texto da alinea q)

do artigo 3.° e coloca-la na alinea s) da disposicao em causa;

” No sentido de evitar qualquer ambiguidade na interpretacdo do diploma, foi eliminado o n.° 2 do

artigo 2.°.
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Vi,

Vil.

Previsao expressa, na alinea d) do artigo 3.° e na alinea a) do ponto n.° 4
da tabela n.° 1, das regras emitidas por outros entes, tais como as
sociedades gestoras de camaras de compensacao, de sistemas de
liquidagdo, de contraparte central e/ou de sistemas centralizados de
valores mobiliarios, visto que, nas disposicdes em causa, faz-se referéncia
ao registo de regras emitidas apenas pelas sociedades gestoras de
mercados regulamentados;

Adopcao da seguinte redaccao no n.° 2 do artigo 4.° «Sdo sujeitos

passivos da relacdo juridico-tributaria referida no ndmero anterior, as

entidades que actuam no Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos
Derivados sujeitas a requlacao, supervisdo e fiscalizacao da CMC e demais
entidades beneficidrias dos actos e servicos que esta lhes preste»;

Adopcao da seguinte redaccao no n.° 2 do artigo 8.%: «As notificacbes

podem ainda ser efectuadas por telefax ou por correio electronico do

notificado, quando este for conhecido e posteriormente, seja possivel

confirmar a data do envio da mensagem e do seu respectivo conteddo»;
Adopcao da seguinte redaccao no n.° 2 do artigo 12.° «O pedido de
pagamento em prestacoes das taxas previsto no presente Regime Juridico
é dirigido ao Conselho de Administracgo da CMC devendo o mesmo
conter>;

Adopcao da seguinte redaccao no n.° 2 do artigo 15.°, considerando o
disposto no n.° 3 do artigo 62.° do Codigo Geral Tributario: «O prazo
referido na alinea ¢) do numero anterior é ampliado para 10 anos quando
o retardamento da liquidacdo tiver resultado de infraccdo»;

Adopcao da seguinte redacgdo no n.° 1 do artigo 17.°: «A actualizagcdo do
valor das taxas, previstas no presente Regime Juridico, deve ser feita de
acordo com os pressupostos previstos na Lei sobre o Regime Geral das
Taxas, em fungdo das politicas financeira, monetaria e cambial, ou sempre

que razoes objectivas o justificaremy;
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viii. Eliminagdo da virgula colocada depois da palavra “fundamento” e antes da
palavra “questdes”, no n.° 2 do artigo 17.°;

ix. Insercdo da palavra “central’ no final da frase (a seguir a palavra
"contraparte”), na alinea u) do ponto n.° 1 da Tabela n.° 1;

X. Insercao, no final da frase, da letra "s" na palavra “mobilidrio’, na alinea e)
do ponto n.° 10 da Tabela n.° 1;

xi. Eliminacdo dos pontos que separam os grupos de 3 algarismos, no texto
das alineas a), b) e ¢) do ponto n.° 17 da Tabela n.° 1, considerando o
disposto nos n.°s 1 e 2 do artigo 2.° do Decreto Legislativo Presidencial n.°
1/19, de 18 de Janeiro, sobre a Nomenclatura dos Grandes Numeros;

xii. Adopcao da seguinte redaccao, na alinea d) do ponto n.° 18 da Tabela n.°
1, considerando o rigor que a técnica legistica exige: «Emissdo de certidbes
cujo conteudo se reconduza exclusivamente ao referido no artigo 701.° do
Codigo do Procedimento Administrativo, aprovado pela Lei n.° 31/22, de
30 de Agosto».

2.3 Contributos parcialmente acolhidos

a) Aurea, Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios — SDVM, S.A.:

Necessidade de aplicacdo dos processos de autorizacao e de registo dos
membros dos érgaos de administracao e de fiscalizagdo e dos titulares de
funcbes de gestdao relevantes num Unico acto, passivel de cobranca de

uma unica taxa:

Contribuicao bem recebida. Entretanto, vale referir que em relagao as
taxas previstas nos pontos 8a e 8b da tabela, bem como nos pontos
2a e 2b, tratam-se de procedimentos ou actos completamente
diferentes, previstos nos termos da Lei n.° 14/21, de 19 de Maio, do
Regime Geral das Instituicbes Financeiras (LRGIF) e que, por esta via,
néao se tratam de duplicagbes, mas sim de servicos complementares,
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dependentes de requerimento da entidade. Portanto, sao processos
com grau de complexidade distintas, sendo o processo de

autorizacdo mais complexo em relacdo ao processo de registo.

Em todo o caso, somos a acolher a sugestio de eliminar a taxa
aplicavel ao registo dos membros dos orgaos de administragao e de
fiscalizagdo e dos titulares de fungbes de gestdo relevantes, sendo
que, apos o processo de registo, recaird apenas o dever de
pagamento da taxa concernente a emissao da certiddo de registo dos

referidos drgdos e titulares.

b) Banco Angolano de Investimentos, S.A. - Sociedade Aberta:

i. Definicdo de um mecanismo de revisao periddica das taxas com base em
critérios objectivos, como inflagao, custo operacional da CMC e volume de
operacdes no mercado. Essa abordagem garantiria maior previsibilidade
para os agentes do mercado e evitaria ajustes abruptos que pudessem

impactar negativamente o ambiente de negocios:

Agradecemos pelo contributo. Com efeito, o anteprojecto de
diploma, tal como o Regime Juridico em vigor, ja consagra, no seu
artigo 17.5 a possibilidade de actualizacdo do valor das taxas de
acordo com os pressupostos previstos na LRGT, dentre os quais a
taxa de inflacdo, sem prejuizo da revisdo ser feita sempre que razées
objectivas justificarem, ndo devendo ser revista mais de duas vezes
no mesmo ano civil. Entretanto, é for¢oso definir periodos concretos

ou exactos de revisdo das taxas.

ii. Introducao de um regime diferenciado de taxas para Pequenas e Médias
Empresas (PME) e novos emitentes, pois pode incentivar a captacao de

recursos por esses agentes, promovendo a diversificagdo do mercado e o

Pagina 14 de 91



desenvolvimento do sector. Esse modelo poderia prever isencdes
temporarias ou redugdes progressivas das taxas para facilitar a entrada de

novos participantes:

Agradecemos pelo contributo. De facto, o anteprojecto de diploma
mantém a diferenciacdo positiva das taxas aplicaveis as PME,
contemplando uma redugao do valor das taxas, nomeadamente, no
admbito do registo das ofertas publicas e aprovagdo do prospecto,
bem como do pedido de autorizagdo ou aprovagao de determinadas
operagoes. Mesmo a remog¢do do limite maximo para colecta variavel
aplicavel a taxa de registo de ofertas publicas ndo é aplicavel aos
emitentes que sejam PME. Porém, serda ponderada a sugestdo de

introdugdo de um regime diferenciado de taxas para novos emitentes.

c) Colectivo de SGOIC e Hemera Capital Partners Securities - SDVM, S.A.:

Revisao sobre os custos duplicados entre a aprovacgao e a autorizacao de
actos e os registos subsequentes, considerando que a complexidade do
trabalho de autorizagdo e aprovacao e do registo sdo, substancialmente,
diferentes, em especial quando o acto de registo ndao necessita de
qualquer elemento externo adicional. Assim, propde-se apenas a aplicacao
das taxas de Kz 404 870,31 previstas nos pontos 8a. e 8b. da tabela, a nao
aplicacdo das taxas de registo previstas nos pontos 2a. e 2b. e a

manutencao unicamente do custo da certiddo de registo:

Agradecemos pelo contributo. Porém, em relacao as taxas previstas
nos pontos 8a e 8b da tabela, bem como nos pontos 2a e 2b, tratam-
se de procedimentos ou actos completamente diferentes, previstos
nos termos da Lei n.° 14/21, de 19 de Maio, do Regime Geral das
Instituicbes Financeiras (LRGIF) e que, por esta via, ndo se tratam de

duplicagbes, mas sim de servicos complementares, dependentes de
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requerimento da entidade. Portanto, tratam-se de processos com
grau de complexidade distintas, sendo o processo de autorizacdo

mais complexo em relagdo ao processo de registo.

Nesta conformidade, optamos por manter o valor da taxa aplicavel
ao processo de autorizagdo dos membros dos orgdos de
administragdo e de fiscalizacdo e dos titulares de fungbes de gestdo
relevantes, eliminando, assim, a taxa aplicavel ao registo dos referidos
orgdos e titulares, sendo que, apos o processo de registo, recaira
apenas o dever de pagamento da taxa relativa a emissao da certiddo

de registo dos referidos orgdos e titulares.

d) Independent Finance Advisors — SGOIC, S.A.:

Previsao da incidéncia duma taxa de supervisao a actividade de gestao
individual de carteiras correspondente ao valor aplicavel aos OIC em
Valores Mobiliarios fechados, visto que verificamos que a gestdo individual
de carteiras nao esta contemplada na tabela de taxas de supervisao
continua, que pode ser exercida por Sociedades Gestoras de Patrimdnios
(SGP) e por SCVM:

Agradecemos pelo contributo. Assim, procedemos a reinsercdo da
taxa de supervisdo continua aplicavel as SGP, em lugar de se prever
uma taxa aplicavel a actividade de gestdo individual de carteiras [cfr.
alinea d) do ponto n.° 14 da Tabela n.° 1].

Reducao das taxas aplicaveis aos OIC por serem mais onerosas do que

aquelas praticadas em jurisdicdes com mercados mais desenvolvidos:

Tomamos boa nota do contributo e agradecemos. Assim, a

periodicidade do pagamento da taxa foi alterada para trimestral e
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nesta vertente, o limite maximo ficou abaixo dos limiares anteriores,
se tivéssemos que somar o valor inicial durante trés meses. Porém,
com o objectivo de proporcionar uma maior racionalidade e
equilibrio na estrutura de custos aplicavel ao segmento dos OIC
tendo como referéncia o exercicio de benchmarking efectuado junto
da ARSEG, no que respeita ao modo de cobranga aplicado aos fundos

de pensées, procedeu-se a alteracdo da taxa de supervisao.

e) SG Hemera Capital Partners — SGOIC, S.A.:

Ponderagao no aumento das taxas aplicadas aos OIC, pois a proposta de
taxas agora apresentada no ponto n.° 16 da Tabela n° 1 se revela
substancialmente mais gravosa do que aquela que havia sido inicialmente

submetida a consulta:

Tomamos boa nota do contributo e agradecemos. Assim, a
periodicidade do pagamento da taxa foi alterada para trimestral e,
nesta vertente, o limite maximo ficou abaixo dos limiares anteriores,
se tivéssemos que somar o valor inicial durante trés meses. Porém,
com o objectivo de proporcionar uma maior racionalidade e
equilibrio na estrutura de custos aplicavel ao segmento dos OIC
tendo como referéncia o exercicio de benchmarking efectuado junto
da ARSEG, no que respeita ao modo de cobranga aplicado aos fundos

de pensoes, procedeu-se a alteragdo da taxa de supervisao.
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2.4 Contributos nao acolhidos

a) Aurea, Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios - SDVM, S.A:

Revisdo do valor da taxa relativa a autorizagao para aquisicao, aumento e
diminuicao de participagdes sociais, por se tratar de um processo que nao
se reveste de maior complexidade, o que ndo justifica a taxa de Kz 1 457
533, 13, sendo que, sao essencialmente analisados requisitos de
capacidade financeira, origem de fundos, nivel de influéncia na gestdo da
sociedade, pelo que a entidade sugere a taxa de 404, 870, 31 a semelhanca

das alteracbes estatutarias:

Agradecemos pelo contributo. No entanto, importa salientar que o
referido acto exige sim alguma complexidade que tem que ver com
a analise dos documentos submetidos para aprovagdo, bem como
com a avaliagdo dos requisitos de idoneidade do accionista e o
recurso a uma série de diligéncia para a verificagdo da proveniéncia
dos fundos apresentados, sendo que em determinados casos, tem
havido a necessidade de se consultar as instituicoes congéneres da
cMC

Ponderagao sobre a eliminagdo dos limites maximos nas taxas de
supervisao, pois coloca em causa nao sé o principio da proporcionalidade,
como também os fundamentos a que as taxas, enquanto receitas
tributarias, estao sujeitas. A existéncia de limites é necessaria, sob pena de
transformar as taxas em meios indirectos de arrecadacao excessiva,

desvirtuando a propria fungao desta receita tributaria:

Tomamos boa nota e agradecemos. Contudo, a eliminagdo dos
limites maximos das taxas varidveis foi uma medida estratégica e

Imperativa para corrigir distor¢ées estruturais do regime anterior e

Pagina 18 de 91



para assegurar a sustentabilidade e a eficacia da supervisdo do MVM

nacional, se ndo vejamos:

a)

b)

Combate a desproporcionalidade e promog¢ao da equidade: O
regime tarifario anterior, com os seus limites maximos, gerava uma
distor¢cao flagrante onde as entidades supervisionadas com
maiores receitas e volumes de transaccdo beneficiavam
desproporcionalmente de uma carga tarifaria efectiva decrescente.
Isto resultava numa subsidiacdo cruzada injusta, onde entidades
de menor dimensdo, ou com operacées menos complexas,
acabavam por suportar uma parcela desproporcional do custo
total da supervisdo que é exigida pelas grandes operagbes. A nova
proposta, ao adoptar uma incidéncia percentual uniforme sem
limite, garante que a contribuicdo de cada entidade seja
directamente proporcional ao seu beneficio auferido de um
mercado seguro e transparente e ao esfor¢o de supervisdo que

ela efectivamente gera,

Adequacdo ao crescimento e complexidade do mercado. O
MVM nacional tem crescido significativamente em dimensdo e
complexidade. Este crescimento implica, para a CMC, nao apenas
um esforco de supervisdo mais intensivo (maior volume de
transacgoes a monitorar, maior sofisticacgdo dos produtos e das
infra-estruturas dos operadores), mas também a necessidade de
maiores investimentos continuos em tecnologia de vigilancia,
andlise de dados avangada, inteligéncia artificial e formacdo de
quadros altamente especializados. Os custos associados a estas
exigéncias de uma supervisdo de ponta tornaram-se
desproporcionais aos montantes arrecadados sob o regime de
limites maximos. A eliminacdo destes limites € portanto, essencial

para que a CMC possa financiar a sua modernizagdo e manter o
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¢

ad)

ritmo da evolu¢cdo do mercado, garantindo a sua estabilidade e

integridade;

Alinhamento com as melhores praticas internacionais e
principio do ‘"usuario-pagador”: Esta abordagem ndo é
Inovadora, mas representa um alinhamento com as melhores
praticas internacionais de regulagdo dos mercados de capitais,
onde o principio do 'usuario-pagador’ é amplamente aceite. Em
Jurisdigées congéneres, como o Brasil é pratica corrente a
aplicagdo de taxas sem limites maximos (para ofertas publicas) ou
a adopg¢do de tabelas progressivas baseadas no rendimento
auferido pelas entidades (para taxas de fiscalizagdo). Estas
solu¢cbes visam assegurar que o0s custos de supervisao sdo
efectivamente cobertos por aqueles que mais utilizam e
beneficiam de um mercado regulado, promovendo a justica fiscal

e a sustentabilidade do regulador;

Garantia de qualidade e atraccao de capital: Um mercado de
capitais bem supervisionado e com um requlador robusto e bem
financiado é um factor critico de atraccdo de investimento. Ao
permitir que a CMC financie adequadamente as suas operagoes e
se modernize, estamos a garantir um ambiente de mercado mais
sequro, transparente e credivel. Este investimento na qualidade da
requlagdo reverte em beneficio de todo o ecossistema financeiro,
reduzindo o risco sistémico e o custo de capital para as proprias
entidades, o que é um beneficio directo para os particjpantes. Esta
medida é implementada com o compromisso da CMC em reforcar
a transparéncia na alocacdo e utilizagdo desses recursos,
demonstrando de forma clara como o investimento na qualidade
da supervisdo reverte em beneficio de todo o mercado e contribui

para o seu desenvolvimento sustentavel.
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Por outro lado, a nivel interno, os diplomas que estabelecem o
regime juridico das taxas a favor dos demais organismos de
supervisdo do sistema financeiro, nomeadamente, do BNA% e da
ARSEG®, em sede da superviséo continua, ndo definem limites
maximos para as taxas variavels ai previstas, incidindo, igualmente,
sobre os fundos proprios ou a receita apurada das entidades

supervisionadas.

Assim, a determina¢do das taxas variaveis pode ter como referéncia
elementos quantitativos que sirvam de base tributaria, neste caso, a
receita auferida pelas entidades, nos termos do n.° 4 do artigo 76.°
da LRGT, sendo que neste contexto, existe uma verdadeira taxa
variavel, que pode ndo estar sujeito a limites maximos, com vista a
alcangar a proporcionalidade e a justa reparticao e em ultimo lugar,

o principio da justi¢a tributaria dos encargos publicos.

Ao nivel da doutrina e da jurisprudéncia relativo as taxas especificas
aplicaveis ao MVM, tem havido ja uma sdlida posicdo que defende a
constitucionalidade da taxa de supervisdo sob uma base progressiva
do rendimento da entidade sujeita. Neste sentido, posiciona-se Alan
Pereira de Jesus, argumentando que “a analise jurisprudencial relativa
ao tributo mencionado revela que a taxa de fiscalizagdo dos
mercados de titulos e valores mobilidrios € declaradamente
constitucional, mas, ainda assim, sofre questionamentos perante o
Judiciario Federal (art. 109, | da CR). A espécie tributaria em estudo
tem por fato gerador o exercicio do poder de policia administrativa

legalmente atribuido a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM (art.

8 Cfr. artigo 4.° do Decreto Presidencial n.° 7/22, de 12 de Janeiro, do Regime de Taxas de Supervisdo

e dos Servigos Prestados pelo BNA.

9 Cfr. ponto 3 do anexo ao Decreto Presidencial n.° 213/22, de 23 de Julho, sobre a Actualizacdo das

Taxas do Sector de Seguros e Fundos de Pensdes.
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2.°da lei 6.385/1976) e, embora sua base de calculo, de fato, varie
em fungdo do patrimonio liquido da empresa, sequndo a tabela
prevista em lej, isso ndo significa que aquela grandeza contabil
constitua a sua base de calculo, mas mero elemento referencial do
montante a ser pago, implicando tributacdo sequndo a capacidade

contributiva do sujeito passivo°.

Portanto, a inexisténcia de limites maximos nas taxas variaveis nao
pbe em causa o principio da proporcionalidade, na medida em que
o valor da taxa sempre sera proporcional e jamais ultrapassara o
beneficio auferido pelas entidades, tendo respaldo no n.° 1 do artigo
9.° da LRGT. Por isso, somos pela manutencdo da eliminacdo dos

limites maximos.

iii. Distincao do valor de cada elemento a ser alterado nos estatutos, em

funcao da sua complexidade técnica:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, entendemos que a
diferenciacdo da taxa relativa as alteracoes estatutarias, em fun¢do de
cada elemento a ser alterado, pode comprometer a coeréncia e a
uniformidade do regime das taxas, na medida que pode criar
disparidades que nem sempre reflectem diferengas objectivas na
carga requlatoria imposta a CMC. Nesta senda, o anteprojecto de
diploma busca garantir a manutengcdo de um regime uniforme,
assente na simplicidade operacional, previsibilidade e eficiéncia na

arrecadagao das taxas.

10 Cfr. JESUS, Alan Pereira de. A CMV e a Taxa de Fiscalizacdo dos Mercados de Titulos e Valores
Mobilidrios. In Revista da AGU, Brasilia-DF, v. 17, n. 02. 17-60, abr./jun, 2018, pag. 56.

Pagina 22 de 91



iv. Eliminacao da taxa relativa ao contrato entre o agente de intermediacao e
seu correspondente, tendo em conta que se trata de um documento

particular da esfera das respectivas entidades:

Contribuicao bem recebida, pelo que tomamos boa nota. Entretanto,
importa referir que os contratos celebrados entre o agente de
intermediacao e seu correspondente esta sujeito a analise técnica da
CMC, exigindo a intervengdo das dreas de supervisdo para aferir se
as clausulas contidas nestes contratos obedecem aos requisitos

exigidos nos termos legais e requlamentares.

vi. Manutencao da cobranga com periodicidade semestral, de forma a mitigar
o0 impacto na gestdo de tesouraria dos intervenientes e 0s custos
suportados pelos investidores, além do facto de que a liquidacao trimestral

da taxa implicara necessidades acrescidas de liquidez:

Agradecemos pelo contributo. Porém, considerando o modelo
proposto em que as taxas passam a incidir sobre a carteira de valores
mobilidrios sob gestio dos agentes de intermedia¢do, ao invés de
incidir sobre as receitas destes, sendo um modelo adoptado em
muitos outros paises, a taxa deixa de ser suportada pelo agente de
intermediacdo e passa para a esfera dos investidores, enquanto

beneficidrios da supervisdo exercida pela CMC.

Neste sentido, os agentes de intermediacdo funcionardo apenas
como fontes de reten¢do da taxa a ser paga a CMC, pelo que a
questdo da liquidez ndo se coloca, pois os fundos colectados ndo

pertencem ao agente de intermedjagao.
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b) Banco Angolano de Investimentos, S.A. - Sociedade Aberta:

Implementacao de um sistema de taxas variaveis por nivel de risco.
Introduzir um modelo de taxas escalonadas, onde a cobranca seja
proporcional ao grau de risco e complexidade da operagao. Essa medida
permitiria um alinhamento mais justo entre a supervisao exercida pela CMC

e 0s custos cobrados dos operadores:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, entendemos que a
diferenciagdo das taxas com base no volume de operagbes e no risco
pode comprometer a coeréncia e a uniformidade do regime de
supervisdo continua, na medida que pode criar disparidades gue nem
sempre reflectem diferengas objectivas na carga regulatoria imposta
a CMC. Além disso, um sistema mais complexo de escaldes pode
gerar incertezas na aplicagdo das taxas, aumentando os custos
administrativos e dificultando a previsibilidade para as entidades
requladas. Nesta senda, o anteprojecto de diploma busca garantir a
manuteng¢do de um regime uniforme, assente na simplicidade

operacional, previsibilidade e eficiéncia na arrecadagdo das taxas.

Reducao dos encargos tributarios para os agentes do mercado, com base
no benchmarking realizado em jurisdicdes como Cabo Verde, india e
Seychelles, de modo a assegurar o incentivo a entrada e a ndo penalizacao
dos operadores ja existentes, propondo-se, como alternativa, a adopcao de
uma estrutura diferenciada de taxas, que penalizasse operagdes realizadas
em mercados OTC menos transparentes e mais dificeis de supervisionar, e
simultaneamente  beneficiasse = operagdes feitas em  mercado
regulamentado com taxas reduzidas, permitindo, assim, manter
arrecadagdo proposta, mas com um desenho que estimula a formalizacao,
a transparéncia e a canalizacao de operacdes, mantendo, assim, o sistema

melhor supervisionado:
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Agradecemos pelo contributo. Todavia, entendemos que a
comparagdo deve considerar ndo apenas os custos para os agentes
de intermediacdo, mas também o grau de exigéncia regulatoria e de
supervisdo, bem como a capacidade institucional do organismo de
supervisgo. Neste sentido, reforcamos que a intencdo da CMC é
sobretudo, promover um ambiente de crescimento para o0s
participantes do mercado, com destaque aos agentes de
intermediacao, mas com responsabilidade regulatoria e com os meios
necessarios para garantir a integridade, sequranga e a transparéncia

no exercicio das actividades por estes desempenhadas.

Assinalamos ainda que a actualizacdo das taxas e o alargamento da
base de incidéncia decorre da necessidade de garantir maior
proporcionalidade entre o esforco desenvolvido pela CMC na
realizagao de actos administrativos e na prestagdo dos servigos, bem
como a contraprestagdo paga pelos operadores economicos que
actuam no MVM e de modo geral pelo proprio mercado e demais

Intervenientes,

Desse modo, cabe destacar dois factos que demandam actualizagdo

aas taxas:

a) O aumento dos agentes de intermediacdo, sobretudo SCVM e
SDVM sob supervisdo, tendo passado de 4 para 20, entre 2022 e
2024. Este aumento de entidades exige um maior envolvimento
em termos de pessoal da CMC, tanto para actos associados ao
licenciamento, quanto ao acompanhamento na realizacdo da sua
actividade, a qual carece de supervisao constante (pelo menos 7
colaborador para a supervisdo indirecta e 3 para supervisoes

directas).

Pagina 25 de 91



b)

O aumento da complexidade da supervisdo dos agentes de
intermedijacdo, com o aumento das operacbes por estes
desenvolvidas, bem como a implementacdo de home brokers,
tem exigido da CMC a formagao e implementagdo de plataformas

mais robustas face aos actuais desafios e exigéncias do mercado.

Adlicionalmente, tem-se presente que a actualizagdo das taxas de

supervisdo permitem proporcionar um conjunto de beneficios ao

funcionamento do mercado, dos quais destacamos:

a)

b)

Implementacao do sistema de supervisao do MVM, que
permitira a automatizacdo dos processos, proporcionando
melhorias na entrega e analise da informag¢do, contribuindo para
sequranga, transparéncia e integridade no funcionamento do

mercado,

Manutencdo e licencas de outros softwares de suporte aos
processos internos, pois o crescimento do mercado de capitais,
quer a nivel do volume de negociacbes nos mercados
requlamentados quer dos  participantes, tem  exigido
investimentos cada vez maiores em softwares, de modo a
proporcionar incrementos nos niveis de produtividade interna da
instituicdo, melhorando a capacidade de resposta face as

exigéncias e solicitagoes dos particjpantes do mercado.

Remocao dos limites maximos, sob pena de transformar as taxas em meios
indirectos de arrecadacdo excessiva, desvirtuando a prépria funcdo desta
receita tributaria, bem como o principio da legalidade e vinculacdo a

finalidade publica:

Tomamos boa nota e agradecemos. Contudo, a eliminagdo dos

limites maximos das taxas varidveis foi uma medida estratégica e
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imperativa para corrigir distor¢oes estruturais do regime anterior e

para assegurar a sustentabilidade e a eficacia da supervisdo do MVM

nacional, se ndo vejamos:

a)

b)

Combate a desproporcionalidade e promogao da equidade: O
regime tarifario anterior, com os seus limites maximos, gerava uma
distorcdo flagrante onde as entidades supervisionadas com
maiores receitas e volumes de transaccdo beneficiavam
desproporcionalmente de uma carga tarifaria efectiva decrescente.
Isto resultava numa subsidiacdo cruzada injusta, onde entidades
de menor dimensdo, ou com operacées menos complexas,
acabavam por suportar uma parcela desproporcional do custo
total da supervisao que é exigida pelas grandes operacbes. A nova
proposta, ao adoptar uma incidéncia percentual uniforme sem
limite, garante que a contribuicdo de cada entidade seja
directamente proporcional ao seu beneficio auferido de um
mercado seguro e transparente e ao esfor¢o de supervisdo que

ela efectivamente gera,

Adequacao ao crescimento e complexidade do mercado. O
MVM nacional tem crescido significativamente em dimensdo e
complexidade. Este crescimento implica, para a CMC, ndo apenas
um esforco de supervisGo mais intensivo (maior volume de
transaccbes a monitorar, maior sofisticagdo dos produtos e das
infra-estruturas dos operadores), mas também a necessidade de
maiores investimentos continuos em tecnologia de vigildncia,
andlise de dados avangada, inteligéncia artificial e formacao de
quadros altamente especializados. Os custos associados a estas
exigéncias de uma superviso de ponta tornaram-se
desproporcionais aos montantes arrecadados sob o regime de

limites maximos. A eliminacdo destes limites &€ portanto, essencial
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c)

a)

para que a CMC possa financiar a sua modernizagdo e manter o
ritmo da evolu¢do do mercado, garantindo a sua estabilidade e

integridade;

Alinhamento com as melhores praticas internacionais e
principio do "usuario-pagador”: [Esta abordagem ndo é
inovadora, mas representa um alinhamento com as melhores
praticas internacionais de regulagdo dos mercados de capitars,
onde o principio do 'usuario-pagador’ é amplamente aceite. Em
Jurisdigées congéneres, como o Brasil é pratica corrente a
aplicagdo de taxas sem limites maximos (para ofertas publicas) ou
a adopg¢do de tabelas progressivas baseadas no rendimento
auferido pelas entidades (para taxas de fiscalizagdo). Estas
solugbes visam assegurar que o0s custos de supervisao sdo
efectivamente cobertos por aqueles que mais utilizam e
beneficiam de um mercado requlado, promovendo a justica fiscal

e a sustentabilidade do regulador;

Garantia de qualidade e atraccdo de capital: Um mercado de
capitais bem supervisionado e com um regulador robusto e bem
financiado é um factor critico de atraccdo de investimento. Ao
permitir que a CMC financie adequadamente as suas operagoes e
se modernize, estamos a garantir um ambiente de mercado mais
sequro, transparente e credjvel. Este investimento na qualidade da
requlacdo reverte em beneficio de todo o ecossistema financeiro,
reduzindo o risco sistémico e o custo de capital para as proprias
entidades, o que é um beneficio directo para os participantes. Esta
medida é implementada com o compromisso da CMC em refor¢ar
a transparéncia na alocacdo e utilizagdo desses recursos,

demonstrando de forma clara como o investimento na qualidade
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da supervisdo reverte em beneficio de todo o mercado e contribui

para o seu desenvolvimento sustentavel.

Por outro lado, a nivel interno, os diplomas que estabelecem o
regime juridico das taxas a favor dos demais organismos de
supervisdo do sistema financeiro, nomeadamente, do BNA'" e da
ARSEG™?, em sede da supervisdo continua, ndo definem Ilimites
maximos para as taxas variaveis ai previstas, incidindo, igualmente,
sobre os fundos proprios ou a receita apurada das entidades

supervisionadas.

Assim, a determinagdo das taxas varidveis pode ter como referéncia
elementos quantitativos que sirvam de base tributaria, neste caso, a
receita auferida pelas entidades, nos termos do n.° 4 do artigo 76.°
da LRGT, sendo que neste contexto, existe uma verdadeira taxa
variavel, que pode ndo estar sujeito a limites maximos, com vista a
alcangar a proporcionalidade e a justa reparticao e em ultimo lugar,

o principio da justi¢a tributaria dos encargos publicos.

Ao nivel da doutrina e da jurisprudéncia relativo as taxas especificas
aplicaveis ao MVM, tem havido ja uma sdlida posicdo que defende a
constitucionalidade da taxa de supervisdo sob uma base progressiva
do rendimento da entidade sujeita. Neste sentido, posiciona-se Alan
Pereira de Jesus, argumentando que “a analise jurisprudencial relativa
ao tributo mencionado revela que a taxa de fiscalizagdo dos
mercados de titulos e valores mobilidrios € declaradamente

constitucional, mas, ainda assim, sofre questionamentos perante o

1 Cfr. artigo 4.° do Decreto Presidencial n.° 7/22, de 12 de Janeiro, do Regime de Taxas de Supervisao

e dos Servigos Prestados pelo BNA.

12 Cfr. ponto 3 do anexo ao Decreto Presidencial n.° 213/22, de 23 de Julho, sobre a Actualizacdo das

Taxas do Sector de Seguros e Fundos de Pensdes.
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Judicidrio Federal (art. 109, | da CR). A espécie tributdria em estudo
tem por fato gerador o exercicio do poder de policia administrativa
legalmente atribuido a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM (art.
2.%da Lei 6.385/1976) e embora sua base de calculo, de fato, varie
em fungdo do patrimonio liquido da empresa, segundo a tabela
prevista em lej, isso ndo significa que aquela grandeza contabil
constitua a sua base de calculo, mas mero elemento referencial do
montante a ser pago, implicando tributacao sequndo a capacidade

contributiva do sujeito passivo.

Portanto, a inexisténcia de limites maximos nas taxas variaveis nao
pbe em causa o principio da proporcionalidade, na medida em que
o valor da taxa sempre sera proporcional e jamais ultrapassara o
beneficio auferido pelas entidades, tendo respaldo no n.° 1 do artigo
9.2 da LRGT. Por isso, somos pela manutencdo da eliminacdo dos

limites maximos.

¢) Banco Caixa Geral de Angola, S.A. - Sociedade Aberta:

Ponderacao do agravamento das taxas, que o aumento a estes niveis, €
muito pesado para as poucas actividades que o os Bancos prestam em
regime de excepcao, sendo de opinidao que as taxas aplicaveis ao MVM
deveriam observar valores mais atractivos, por forma a promover o
equilibrio entre as receitas provenientes das actividades que desenvolvem
com as taxas a aplicar. Esta medida afastara do mercado, potenciais
emitentes, reduzindo o crescimento de um mercado ainda embrionario que

necessita de cada vez mais intervenientes, sejam eles emitentes, agentes

13 Cfr. JESUS, Alan Pereira de. A CMV e a Taxa de Fiscalizacdo dos Mercados de Titulos e Valores
Mobilidrios. In Revista da AGU, Brasilia-DF, v. 17, n. 02. 17-60, abr./jun, 2018, pag. 56.
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de intermediacdo ou investidores, com destaque para os nao residentes
cambiais. O BCGA propde, face ao acima exposto, que as taxas aplicaveis
aos Bancos e as entidades emitentes sejam revistas para valores que
considera mais sensatos, aumentos, no limite, de até trés vezes,
considerando o crescimento do mercado nos proximos anos, com as
privatizacbes em vista e com futuros emitentes privados que, certamente,

irao dinamizar mais ainda o mercado:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, somos de entendimento de
que a actualizagdo das taxas, bem como o alargamento da base de
incidéncia das taxas constantes do anteprojecto de diploma decorre,
fundamentalmente,  da  necessidade  de  garantir  maior
proporcionalidade entre o esfor¢o desenvolvido pela CMC na
realizacdo de actos administrativos e na prestacdo dos servicos de
supervisdo e a contraprestacao paga pelos operadores economicos
que actuam no mercado. Ou seja, garantir que haja maior
proporcionalidade ou equivaléncia entre os beneficios auferidos pelos
destinatarios dos actos e servi¢os prestados pela CMC e o custo da

actividade publica desenvolvida.

Neste sentido, em obediéncia ao vertido no n.° 1 do artigo 9.° da Lei
do Regime Geral das Taxas, que estabelece que "o valor das taxas é
fixado de acordo com o principio da proporcionalidade e ndo deve
ultrapassar o custo da actividade publica ou o beneficio auferido pelo
particular’, procedeu-se a uma revisdo especifica ao tratamento dado

a determinadas entidades supervisionadas.

Estas alteragbes resultam, sobretudo, do entendimento de que
existem, no mercado, entidades supervisionadas que demandam
maiores esfor¢os de supervisdo por parte da CMC mas que tais

diferengcas ndo tém sido suficientemente observadas no regime de
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taxas a elas aplicaveis. Deste modo, no ambito da supervisao continua
aos prestadores de servicos de investimento no MVM, impera a
necessidade de garantir maior proporcionalidade entre o beneficio
auferido pelas mais distintas entidades e o valor pago em
contrapartida a CMC.

d) Banco de Fomento Angola, S.A.:

Ponderacao relativamente ao aumento das taxas a aplicar aos actos e
servicos que nao tinham previsao legal e as constantes do Decreto
Presidencial n.° 209/22, de 23 de Julho, que serdo actualizadas, pois sao
altas para o nosso mercado de valores mobiliarios, que ainda se encontra

num processo de maturagao:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, somos de entendimento de
que a actualizagdo das taxas, bem como o alargamento da base de
incidéncia das taxas constantes do anteprojecto de diploma decorre,
fundamentalmente,  da  necessidade  de  garantir  maior
proporcionalidade entre o esfor¢o desenvolvido pela CMC na
realizacdo de actos administrativos e na prestacdo dos servicos de
supervisdo e a contraprestacao paga pelos operadores econémicos
que actuam no mercado. Ou seja, garantir que haja maior
proporcionalidade ou equivaléncia entre os beneficios auferidos pelos
destinatarios dos actos e servi¢os prestados pela CMC e o custo da

actividade publica desenvolvida.

Neste sentido, em obediéncia ao vertido no n.° 1 do artigo 9.° da Lei
do Regime Geral das Taxas, que estabelece que "o valor das taxas é
fixado de acordo com o principio da proporcionalidade e ndo deve

ultrapassar o custo da actividade publica ou o beneficio auferido pelo
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particular’, procedeu-se a uma revisdo especifica ao tratamento dado

a determinadas entidades supervisionadas.

Estas alteragbes resultam, sobretudo, do entendimento de que
existem, no mercado, entidades supervisionadas que demandam
maiores esfor¢os de supervisdo por parte da CMC, mas que tais
diferengas ndo tém sido suficientemente observadas no regime de
taxas a elas aplicaveis. Deste modo, no ambito da supervisao continua
aos prestadores de servigos de investimento no mercado de valores
mobilidrios e instrumentos derivados, impera a necessidade de
garantir maior proporcionalidade entre o beneficio auferido pelas

mais distintas entidades e o valor pago em contrapartida a CMC.

e) Banco de Negocios Internacional, S.A.:

Alteracao da periodicidade das taxas de supervisao continua, no sentido
de ser, sempre que possivel, anual, com base em dados financeiros
auditados, favorecendo a previsibilidade e alinhando com os ciclos

contabilisticos das instituicdes:

Agradecemos pelo contributo. Entretanto, atendendo o modelo de
cobran¢a de taxas proposto para o caso dos agentes de
intermediacdo, em que as taxas incidem sobre o montante
correspondente aos valores mobiliarios sob sua gestdo, consideramos
ser mais pratico e exequivel, do ponto vista operacional, a cobranga
mensal, na medida em que permitira que o0s agentes de
intermedia¢ao nao tenham sob sua guarda os montantes colectados
durante um longo periodo de tempo e possam, facilmente, proceder
a restituicdo aos investidores do montante que excede o limite

definido, se aplicavel.
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f) Bolsa de Divida e Valores de Angola - SGMR, S.A. (BODIVA):

i. Ponderacdo do agravamento das taxas, apesar de garantir a
sustentabilidade da actividade do regulador, pode vir a prejudicar a
atractividade do mercado comparativamente a banca, desincentivar os
investidores, especialmente em um mercado emergente como o de
Angola, reduzir os rendimentos liquidos dos investidores, o que pode
prejudicar a competitividade do MVM em relacdao a outros mercados

africanos e internacionais:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, somos de entendimento de
que o mercado de capitais angolano é promissor e com tendéncias
de crescimento, pelo que continuara a atrair novos agentes, dentre

emitentes, agentes de intermedia¢do e investidores.

As instituicées que, actualmente, operam no mercado terdo de se
adaptar a nova realidade e as entidades que virdo a ser constituidas
cumprirdo as regras que encontrarem a data da sua constituicao e

Inicio de actividade.

SO um regulador forte é capaz de proporcionar ao mercado a
necessaria confianga e sequranga juridica de que todos os players se
servem para poderem actuar no mercado de capitais, implementando
planos robustos de literacia financeira com vista a fomentar a base

de investidores e garantir o crescimento sustentado do mercado.

Enfim, o impacto resultante da cobranga de taxas pela CMC é residual
face ao impacto proporcionado pelas obrigagdes fiscais, sem
esquecer que partimos de uma base tributaria baixa, no sentido de
fomentar o mercado de capitais angolano e é chegada a altura de

repor a justica na cobranga de taxas pelos servicos prestados pela
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CMC e pelos actos administrativos por si praticados a favor dos

operadores economicos que actuam no MVM.

ii. Ponderacdo da pretensao de alargamento da base tributaria sem a fixacéo

do limite maximo como se de imposto se tratasse:

Agradecemos pelo contributo, entretanto, consideramos que as
criticas levantadas a este respeito, embora sejam pertinentes, ndo
consideraram, integralmente, os fundamentos que orientaram a

revisgo do Regime Juridico das Taxas aplicaveis no MVM.

Importa referir que o principio da proporcionalidade, consagrado no
artigo 9.° da LRGT, foi rigorosamente observado no ambito dos
trabalhos preparatorios, na medida em que a revisGo das taxas
baseou-se numa anadlise detalhada dos custos efectivos dos actos e
servigos prestados pela CMC, bem como numa andalise dos beneficios
auferidos pelos diferentes participantes do mercado, da
complexidade do acompanhamento continuo das suas actividades e

da dimensdo do negdcio.

Por consequinte, o alargamento da base de incidéncia foi realizado
com o objectivo de distribuir de forma mais equitativa a carga
tarifdria, assegurando que todos os beneficidrios dos servigos
publicos prestados pela CMC contribuam de acordo com o seu nivel

de utilizagdo e a complexidade dos servicos requeridos a CMC.

A elimina¢do dos limites maximos das taxas varidveis fol uma medida
necessaria para corrigir distorcées do regime anterior, que
beneficiava (reduzindo a carga tarifaria medida em incidéncia
percentual  efectiva),  desproporcionalmente, as  entidades
supervisionadas com maiores receitas. Tendo em conta que o esfor¢co

de supervisdo da CMC é positivamente influenciado pela dimensdo
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do negocio de cada entidade sob sua supervisdo, consideramos que
0 mercado cresceu a um ponto em que o custo de supervisdo se

tornou desproporcional ao montante pago a CMC.

Desta forma, a proposta baseou-se numa incidéncia percentual
uniforme, com vista a garantir gue o montante a ser pago passe a
ser directamente proporcional ao beneficio auferido pela entidade
visada, promovendo a equidade e a justiga tributaria, uma vez que a

carga tarifaria seria a mesma para diferentes escaloes de receita.

Quanto a este ponto, as solu¢cbes adoptadas vdo ao encontro das
adoptadas em outras jurisdigoes. Vale referir que, por um lado, ao
nivel do quadro juridico-legal de determinadas jurisdi¢oes
congéneres da CMC tém sido adoptadas taxas sem limites maximos,
como é o caso do Brasil em sede das ofertas publicas. No Brasil, é
ainda adoptada uma tabela progressiva que é calculada com base no
rendimento auferido pelas entidades, quer em sede das ofertas
publicas, como também da taxa de fiscalizagdo do mercado de titulos

e de valores mobiliarios.

Por outro lado, a nivel interno, os dijplomas que estabelecem o
regime juridico das taxas a favor dos demais organismos de
supervisdo do sistema financeiro, homeadamente, do BNA™ e da
ARSEG™, em sede da supervisdo continua, ndo definem limites
maximos para as taxas variaveis ai previstas, incidindo, igualmente,
sobre os fundos proprios ou a receita apurada das entidades

supervisionadas.

14 Cfr. artigo 4.° do Decreto Presidencial n.° 7/22, de 12 de Janeiro, do Regime de Taxas de Supervisao

e dos Servigos Prestados pelo BNA.

15 Cfr. ponto 3 do anexo ao Decreto Presidencial n.° 213/22, de 23 de Julho, sobre a Actualizacdo das

Taxas do Sector de Seguros e Fundos de Pensdes.
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Assim, a determina¢do das taxas varidveis pode ter como referéncia
elementos quantitativos que sirvam de base tributaria, neste caso, a
receita auferida pelas entidades, nos termos do n.° 4 do artigo 76.°
da LRGT, sendo que, neste contexto, existe uma verdadeira taxa
variavel, que pode nido estar sujeito a limites maximos, com vista a
alcangar a proporcionalidade e a justa reparticao e em ultimo lugar,

o principio da justica tributaria dos encargos publicos.

Ao nivel da doutrina e da jurisprudéncia relativo as taxas especificas
aplicaveis ao MVM, tem havido ja uma sdlida posicdo que defende a
constitucionalidade da taxa de supervisdo sob uma base progressiva
do rendimento da entidade sujeita. Neste sentido, posiciona-se Alan
Pereira de Jesus, argumentando que “a andlise jurisprudencial relativa
ao tributo mencionado revela que a taxa de fiscalizacdo dos
mercados de titulos e valores mobiliarios é declaradamente
constitucional, mas, ainda assim, sofre questionamentos perante o
Judiciario Federal (art. 109, | da CR). A espécie tributaria em estudo
tem por fato gerador o exercicio do poder de policia administrativa
legalmente atribuido a Comissao de Valores Mobiliarios — CVM (art.
2° da Lei 6.385/1976) e embora sua base de cdlculo, de fato, varie
em fungdo do patrimonio liquido da empresa, sequndo a tabela
prevista em lej, isso ndo significa que aquela grandeza contabil
constitua a sua base de cdlculo, mas mero elemento referencial do
montante a ser pago, implicando tributacdo sequndo a capacidade

contributiva do sujeito passivo”.

Portanto, a inexisténcia de limites maximos nas taxas variaveis nido

pbe em causa o principio da proporcionalidade, na medida em que

6 Cfr. JESUS, Alan Pereira de. A CMV e a Taxa de Fiscalizacdo dos Mercados de Titulos e Valores
Mobilidrios. In Revista da AGU, Brasilia-DF, v. 17, n. 02. 17-60, abr./jun, 2018, pag. 56.
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o valor da taxa sempre sera proporcional e jamais ultrapassara o
beneficio auferido pelas entidades, tendo respaldo no n.° 1 do artigo
9.9 da LRGT. Por isso, somos pela manutengdo da eliminacdo dos

limites maximos.

iii. Aplicacdo do mesmo montante da taxa de autorizagdo para a aquisicao,
aumento e diminuicao de participacdes sociais nas IFNB e da taxa aplicavel
ao registo de alteracOes estatutarias, isto é, o valor de Kz 404 970,31, pois

sao actos equivalentes:

Agradecemos pelo contributo. No entanto, importa salientar que o
referido acto exige sim alguma complexidade que tem que ver com
a analise dos documentos submetidos para aprovacao, bem como
com a avaliagdo dos requisitos de idoneidade do accionista e o
recurso a uma série de diligéncia para a verificagdo da proveniéncia
dos fundos apresentados, sendo que em determinados casos, tem
havido a necessidade de se consultar as instituicbes congéneres da
cMC

iv. Diferenciacao do escalao de cobranca e/ou do limite maximo consoante a
natureza de negocio da entidade, volume de operacgdes e risco, sob pena
de penalizar empresas com menores margens de lucro. Um modelo
progressivo seria mais justo e concorreria para a promogao do mercado.
No anteprojeto, todas as sociedades corretoras, distribuidoras e gestoras

sdo tratadas de forma idéntica na supervisdao continua:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, entendemos que a
diferenciagdo das taxas com base no volume de operagbes e no risco
pode comprometer a coeréncia e a uniformidade do regime de
supervisdo continua, na medida que pode criar disparidades que nem

sempre reflectem dliferengas objectivas na carga regulatoria imposta
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a CMC. Além disso, um sistema mais complexo de escalbées pode
gerar incertezas na aplicagdo das taxas, aumentando os custos
administrativos e dificultando a previsibilidade para as entidades
reguladas. Nesta senda, o anteprojecto busca garantir a manuten¢do
de um regime uniforme assente na simplicidade operacional,

previsibilidade e eficiéncia na arrecadagao das taxas.

Ponderagao da correlacao feita entre o esforco da supervisao e o
crescimento do mercado, ndo existindo um esforco administrativo
adicional em momentos de alta no mercado, atendendo que a supervisao
é feita por sistemas tecnologicos dimensionados para ter a capacidade de
supervisionar mercados com maior volume de negociagdo, profundidade

e liquidez:

Agradecemos pelo contributo, entretanto, ndo é menos verdade que
o esfor¢o de supervisdo ndo aumente a medida em que o mercado
cresce, ainda que a supervisao seja feita por sistemas tecnologicos. A
CMC deve continuar a garantir a qualidade da supervisdo, cujo
esforco acompanha, I6gica e necessariamente, o crescimento do

mercado.

Além disto, o exercicio da supervisdo pela CMC é feito de forma
holistica e integrada, abrangendo todos os demais intervenientes do
mercado de capitais como um todo, o que representa um ganho para
a BODIVA, pois, sem o acompanhamento continuo dos emitentes de
valores mobiliarios e dos agentes de intermediacdo por parte da
CMC, no que a prestagdo de informagdes diz respeito e no controlo
da legalidade das operacbes efectuadas nos mercados
requlamentados, colocar-se-ia em causa a transparéncia e o
funcionamento regular e eficiente destes mercados, bem como a

confian¢a dos investidores.
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vi. Proposta de cobranca de taxa, no ambito da acumulacéo pela BODIVA das
fungdes de sociedade gestora de mercados regulamentados e das fungdes
de gestao das infra-estruturas de mercado, considerando cada servigco
agregado, aplicando-se uma taxa de 1%, porém, com limite maximo da
matéria colectavel, uma vez que as estruturas de custos das mesmas sao
partilhadas, nao acrescendo na mesma proporcao o esforco de supervisao

continua pelo regulador:

Agradecemos pelo contributo, entretanto, apesar das razoes
conhecidas relacionadas com a actuacdo da BODIVA, em regime de
monopdlio, na gestdo dos referidos servigos, importa frisar que nao
esta a ser posta em causa a capacidade contributiva da BODIVA, visto
que a parcela variavel sera aplicada de forma proporcional ao seu
resultado liquido. Ademais, tal como vimos no ponto anterior, a
BODIVA retira beneficios em larga escala, fruto dos esfor¢os de

supervisgo desenvolvidos pela CMC.

vii. Manutencdo do limite maximo da colecta variavel aplicavel as ofertas
publicas, ou ainda, a estipulacao de uma taxa fixa pela analise do processo,

proporcional ao esforco de analise:

Agradecemos pelo contributo, entretanto, espera-se que a remo¢ao
do limite maximo tenha um efeito que confira maior justiga as ofertas
futuras uma vez que a incidéncia percentual proposta, aplicada aos
montantes das ofertas historicas, nunca excedeu o limite maximo da
colecta variavel, tendo esta alteracdo sido justificada pela garantia de
uma relagdo sempre proporcional entre a dimensdo da oferta e o
valor a ser pago pelos servicos de analise de tal processo, bem como

o beneficio auferido pela entidade emitente.
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viii. Criacao de incentivos para novos participantes no mercado, como reducao

iX.

de taxas para novas sociedades corretoras ou gestoras, pratica comum em

mercados emergentes para incentivar o crescimento:

Agradecemos pelo contributo, entretanto, sem prejuizo de melhor
ponderagcdo a posterior, o regime juridico de taxas aplicaveis ao MVM
atende a natureza ou tipologia de entidades, independentemente da

fase em que se encontram.

Ponderagdo da introducdo de uma taxa para pedidos de extensao de
prazos na submissdo de documentos e cumprimento de exigéncias
regulatérias porque pode ser excessivamente penalizadora, sobretudo em
situacdes imprevistas. Para equilibrar a necessidade de rapidez e o custo
para os operadores, propde-se um modelo escalonado para a taxa de
urgéncia, iniciando-se em 15% e variando conforme a redugdo do tempo

de tramitacao:

Agradecemos pelo contributo. Todavia entendemos que fixagdo da
referida taxa assegura maior rigor reqgulatorio e fomenta a
responsabilidade no cumprimento dos prazos. A andlise cuidadosa
dessas solicitacbes envolve recursos por parte da CMC, incluindo
marcag¢do de reunides e elaboragdo de pareceres, quando necessario,
cujo custo deve ser reflectido. Ademais, na sua auséncia, multiplicar-
se-lam os pedidos infundados, comprometendo a eficiéncia da
supervisgo. Assim, a medida ndo configura uma penalizagdo
excessiva, mas sim um mecanismo para garantir que as prorrogacoes
sejlam concedidas apenas quando estritamente justificadas e

devidamente fundamentadas.
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g) Colectivo de SGOIC e Hemera Capital Partners Securities - SDVM, S.A.:

i. Ponderacao da eliminacao dos limites maximos na determinacao da
parcela variavel das taxas de supervisao continua e das taxas aplicaveis as
ofertas publicas de valores mobilidrios, pois levanta a questdo da sua

ilegalidade por se equiparar aos impostos:

Tomamos boa nota e agradecemos. Contudo, a eliminacdo dos
limites maximos das taxas varidveis foi uma medida estratégica e
imperativa para corrigir distor¢oes estruturais do regime anterior e
para assequrar a sustentabilidade e a eficacia da supervisao do MVM

nacional, se ndo vejamos:

e) Combate a desproporcionalidade e promocdo da equidade: O
regime tarifario anterior, com os seus limites maximos, gerava uma
distor¢cdo flagrante onde as entidades supervisionadas com
maiores receitas e volumes de transaccdo beneficiavam
desproporcionalmente de uma carga tarifaria efectiva decrescente.
Isto resultava numa subsidiacdo cruzada injusta, onde entidades
de menor dimensdo, ou com operacoes menos complexas,
acabavam por suportar uma parcela desproporcional do custo
total da supervisao que é exigida pelas grandes operagbes. A nova
proposta, ao adoptar uma incidéncia percentual uniforme sem
limite, garante que a contribuicdo de cada entidade seja
directamente proporcional ao seu beneficio auferido de um
mercado seguro e transparente e ao esfor¢co de supervisdo que

ela efectivamente gera,

f) Adequacdo ao crescimento e complexidade do mercado. O
MVM nacional tem crescido significativamente em dimensdo e

complexidade. Este crescimento implica, para a CMC, nao apenas
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9)

um esforco de supervisdo mais intensivo (maior volume de
transacgoes a monitorar, maior sofisticagdo dos produtos e das
Infra-estruturas dos operadores), mas também a necessidade de
maiores investimentos continuos em tecnologia de vigildncia,
andlise de dados avangada, inteligéncia artificial e formacdo de
quadros altamente especializados. Os custos associados a estas
exigéncias de uma supervisdo de ponta tornaram-se
desproporcionais aos montantes arrecadados sob o regime de
limites maximos. A elimina¢do destes limites € portanto, essencial
para que a CMC possa financiar a sua modernizagdo e manter o
ritmo da evolu¢do do mercado, garantindo a sua estabilidade e

integridade;

Alinhamento com as melhores praticas internacionais e
principio do ‘“usuadrio-pagador”: [Esta abordagem ndo é
inovadora, mas representa um alinhamento com as melhores
praticas internacionais de regulagdo dos mercados de capitars,
onde o principio do 'usuario-pagador’ é amplamente aceite. Em
Jurisdigées congéneres, como o Brasil é pratica corrente a
aplicagao de taxas sem limites maximos (para ofertas publicas) ou
a adopg¢do de tabelas progressivas baseadas no rendimento
auferido pelas entidades (para taxas de fiscalizagdo). Estas
solu¢cbes visam assegurar que o0s custos de supervisao sao
efectivamente cobertos por aqueles que mais utilizam e
beneficiam de um mercado regulado, promovendo a justica fiscal

e a sustentabilidade do regulador;

Garantia de qualidade e atraccao de capital: Umn mercado de

capitais bem supervisionado e com um regulador robusto e bem

financiado é um factor critico de atraccdo de investimento. Ao

permitir que a CMC financie adequadamente as suas operagoes e se
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modernize, estamos a garantir um ambiente de mercado mais seguro,
transparente e credjvel. Este investimento na qualidade da regulagcdo
reverte em beneficio de todo o ecossistema financeiro, reduzindo o
risco sistémico e o custo de capital para as proprias entidades, o que
é um beneficio directo para os participantes. Esta medida é
Implementada com o compromisso da CMC em refor¢ar a
transparéncia na alocagdo e utilizagdo desses recursos, demonstrando
de forma clara como o investimento na qualidade da supervisdo
reverte em beneficio de todo o mercado e contribui para o seu

desenvolvimento sustentavel.

Por outro lado, a nivel interno, os dijplomas que estabelecem o
regime juridico das taxas a favor dos demais organismos de
supervisdo do sistema financeiro, nomeadamente, do BNA'” e da
ARSEG'S, em sede da superviso continua, ndo definem limites
maximos para as taxas variaveis ai previstas, incidindo, igualmente,
sobre os fundos proprios ou a receita apurada das entidades

supervisionadas.

Assim, a determinagcdo das taxas varidvels pode ter como referéncia
elementos quantitativos que sirvam de base tributaria, neste caso, a
receita auferida pelas entidades, nos termos do n.° 4 do artigo 76.°
da LRGT, sendo que neste contexto, existe uma verdadeira taxa
variavel, que pode ndo estar sujeito a limites maximos, com vista a
alcangar a proporcionalidade e a justa reparticao e em ultimo lugar,

o principio da justica tributaria dos encargos publicos.

7 Cfr. artigo 4.° do Decreto Presidencial n.° 7/22, de 12 de Janeiro, do Regime de Taxas de Supervisao

e dos Servigos Prestados pelo BNA.

18 Cfr. ponto 3 do anexo ao Decreto Presidencial n.° 213/22, de 23 de Julho, sobre a Actualizacdo das

Taxas do Sector de Seguros e Fundos de Pensdes.
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Ao nivel da doutrina e da jurisprudéncia relativo as taxas especificas
aplicaveis ao MVM, tem havido ja uma solida posicdo que defende a
constitucionalidade da taxa de supervisdo sob uma base progressiva
do rendimento da entidade sujeita. Neste sentido, posiciona-se Alan
Pereira de Jesus, argumentando que “a analise jurisprudencial relativa
ao tributo mencionado revela que a taxa de fiscalizagdo dos
mercados de titulos e valores mobiliarios é declaradamente
constitucional, mas, ainda assim, sofre questionamentos perante o
Judicidrio Federal (art. 109, | da CR). A espécie tributdria em estudo
tem por fato gerador o exercicio do poder de policia administrativa
legalmente atribuido a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM (art.
2° da Lei 6.385/1976) e embora sua base de calculo, de fato, varie
em fungdo do patrimonio liquido da empresa, sequndo a tabela
prevista em lej, isso ndo significa que aquela grandeza contabil
constitua a sua base de calculo, mas mero elemento referencial do
montante a ser pago, implicando tributacdo sequndo a capacidade

contributiva do sujeito passivo”.

Portanto, a inexisténcia de limites maximos nas taxas variaveis nao
pbe em causa o principio da proporcionalidade, na medida em que
o valor da taxa sempre sera proporcional e jamais ultrapassara o
beneficio auferido pelas entidades, tendo respaldo no n.° 7 do artigo
9.9da LRGT.

ii. Ponderacdo no sentido de se respeitar a proporcionalidade relativa entre
todos os beneficiarios dos servicos publicos da CMC, pois ha uma
percepcao de que se pretende melhorar a autonomia financeira face ao

Orcamento Geral do Estado (OGE) a custa dos segmentos que tém

19 Cfr. JESUS, Alan Pereira de. A CMV e a Taxa de Fiscalizacdo dos Mercados de Titulos e Valores
Mobilidrios. In Revista da AGU, Brasilia-DF, v. 17, n. 02. 17-60, abr./jun, 2018, pag. 56.
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demonstrado mais dinamismo, o que podera ter um efeito contrario ao
desejado, ou seja, diminuir a capacidade da propria CMC em gerar receitas

pelo alargamento do mercado:

A CMC reconhece as preocupagoes levantadas quanto a reparticao
equitativa dos encargos publicos e reafirma seu compromisso com
os principios consagrados no artigo 10.° da LRGT. Contudo, a analise
integrada dos dados de autonomia financeira e do crescimento
exponencial do mercado demonstra que o agjuste das taxas sobre os
segmentos mais dindmicos ndo so € justo, mas estruturalmente
necessario para garantir a sustentabilidade da supervisdo e o

desenvolvimento equilibrado do mercado. Sendo vejamos:

1. Historico de Autonomia Financeira da CMC

Durante os anos de vigéncia do diploma em revisdo, a CMC
permaneceu maioritariamente dependente dos recursos ordindrios
do Tesouro, tendo atingido um nivel maximo da sua autonomia
financeira em 2024, onde a arrecadacdo de recursos proprios
ascendeu a cerca 25% das despesas totais apuradas para o periodo.
Nesta altura, o mdltiplo que representa a relacdo entre as despesas
totais da CMC e os seus recursos proprios registou uma reducao de
7,54x em 2022, ano em que o referido diploma vigorou apenas a
partir de Outubro, para 4,00x no final de 2024.

Figura 1 — Nivel de Autonomia Financeira da CMC

Multiplo Despesa

. Autonomia
Ano Total/Receita . .
Financeira
Propria
2022 7,54 1327%
2023 571 17,52%
2024 4,00 24,97%
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Embora a autonomia financeira da CMC tenha avanc¢ado de 1327%
(2022) para 24,97% (2024), ela ainda depende em 75% dos recursos
do Tesouro. Mesmo no auge da sua autonomia financeira em 2024,
a CMC so cobriu 31,92% das despesas com pessoal, indicando
insuficiéncia para atender necessidades criticas como formagoes
especializadas, retencdo de quadros e outras questoes inerentes ao

pessoal.

2. Crescimento registado pelo mercado

Os dltimos trés anos foram anos de alto crescimento para o MVM
nacional, marcados pela abertura do mercado de bolsa de ac¢oes,
surgimento de industria de OIC de Capital de Risco, aumento no
numero de entidades registadas pela CMC, recordes nas negociacoes
em mercado secundario, abertura do Mercado de Opera¢oes de
Reporte, entre outros marcos. Estes registos impulsionaram o
mercado sob supervisdo da CMC para uma dimensao nova e dotaram
o processo de supervisao pela CMC de uma complexidade
significativamente maior e mais exigente em formagoes especificas

em matéria de regulacdo e supervisao.

Figura 2 — Indicadores de Dimensao do Mercado
Descricao ‘ 2022 2023 2024 Unidade

Volume de Negociacées 71 565 927 360 475,55 | 7 653 827 165 33045 | 6 061 665 013 716,02 Kwanzas

Capitalizacdo Bolsista 766 445 000 000,00 7020 750 000 000,00 | 1 379 150 000 000,00 Kwanzas

Activo sob Gestao dos

e 602 117 464 473,01 793 600 743 479,13 71180 610 060 359,73 Kwanzas

VLG dos OIC 553 984 002 207,60 663 118 917 371,14 7106 988 243 862,14 Kwanzas

Entidades registadas 120 763 192 Personalidades
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Figura 3 — Indicadores de Dimensdo do Mercado, em percentagem do PIB

Descricao ‘ 2022 2023 2024 Unidade
Volume de
L 3,00% 12.35% 828% Percentagem do PIB
Negociacoes
Capitalizacdo Bolsista 1,47% 1,65% 1,88% Percentagem do PIB

Activo sob Gestao dos

1,15%
oIic

1,28%

1,61%

Percentagem do PIB

VLG dos OIC 1,06%

1,07%

1.51%

Percentagem do PIB

Esta combinagdo entre um mercado em rapido desenvolvimento e
sofisticacdo e uma dependéncia persistente de recursos estatais pela
CMC, cria um desequilibrio insustentavel e com consequéncia sobre
os servigos por si prestados e o seu nivel de independéncia. Uma vez
que as necessidades que tém impulsionado o crescimento da despesa
da CMC sdo fruto do crescimento do mercado, entendemos que a

CMC ndo pode depender indefinidamente do OGE para financid-/as.

iii. Diferenciacdo da taxa de registo de OIC Imobilidrios por tipologia de

subscricdo, tendo em conta que a complexidade pode resultar da forma

de subscricdo em numerario ou em espécie, propondo-se uma taxa de Kz

1 983 676,21 para os OIC de subscricao em numerario e uma taxa de Kz

3 000 000,00 para os OIC de subscricao em espécie ou mistos:

Agradecemos pelo contributo. Porém, tratam-se de momentos e
fases diferentes e que ndo relevam para efeitos de registo do OIC
visto que, cronologicamente, esta o processo de registo e sO a

posterior é que se seque o0 processo de subscrigao.

iv. Reducdo da taxa referente a autorizacdo para aquisicdo, aumento e

diminuicao de participacdes sociais, pois este acto ndo se reveste de maior

complexidade que os registos de alteragdes estatutarias:
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Agradecemos pelo contributo. No entanto, importa salientar que o
referido acto exige sim alguma complexidade que tem que ver com
a andlise dos documentos submetidos para aprova¢cdo, bem como
com a avaliagdo dos requisitos de idoneidade do accionista e o
recurso a uma série de diligéncia para a verificagdo da proveniéncia
dos fundos apresentados, sendo que em determinados casos, tem
havido a necessidade de se consultar as instituicbes congéneres da
cMC

v. Discriminagdo positiva das taxas, em funcdo da complexidade e
caracteristicas dos activos, concedida em 3 escaldes: aos OIC Mobiliarios
Abertos; OIC Mobilidrios com carteiras de activos cotados nos mercados
regulamentados; e as restantes tipologias de OIC (Imobiliarios, de Capital

de Risco e de Titularizagcao de Activos):

Somos agradecer pela nota. Porém, entendemos o regime proposto
no anteprojecto de diploma faz justica aos servigos de supervisdo

realizados pela CMC.

h) Home Value, Consultora, Lda. — Perito Avaliador de Imoéveis de

Organismo de Investimento Colectivo Imobiliario:

i. Redugdo da taxa de supervisao continua para empresas de pequeno porte,
considerando a sua menor capacidade financeira e a dificuldade de acesso

ao mercado de OIC Imobiliario:

Agradecemos pela nota. Todavia, somos a manter o valor actual da
taxa de supervisdo continua aplicavel aos peritos avaliadores de
Iimoveis que sejam pessoas colectivas, na medida em que estes
continuardo sujeitos ao pagamento de um mesmo valor fixo

concernente a taxa de supervisdo continua semestral, diferente do
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que sucedeu com a generalidade das taxas em que houve

actualizagao.

Sugestao da implementacao de um regime progressivo de taxas, ajustando
os valores conforme o porte da empresa e o volume de avaliacbes

realizadas:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, entendemos que a
diferenciacdo das taxas com base no porte da empresa e no volume
das avaliagbes realizadas pode comprometer a coeréncia e a
uniformidade do regime de supervisdo continua, na medida que pode
criar disparidades que nem sempre reflectem diferencas objectivas na
carga requlatoria imposta a CMC. Além disso, um sistema mais
complexo de escalbes pode gerar incertezas na aplicacado das taxas,
aumentando os custos administrativos e dificultando a previsibilidade
para as entidades requladas. Nesta senda, o anteprojecto de diploma
busca garantir a manutengdo de um regime uniforme, assente na
simplicidade operacional, previsibilidade e eficiéncia na arrecadacdo

aas taxas.

Isencdo do pagamento de uma nova taxa aplicavel aos peritos individuais
que estejam ja vinculados a uma pessoa colectiva registada, uma vez que
as suas actividades ja estdo cobertas pela supervisao feita a empresa. Caso
a isencao ndo seja possivel, propde-se a aplicagdo de um desconto
progressivo baseado no tempo de vinculo com a pessoa colectiva,
evitando onerar empresas que busquem expandir a sua equipa de

avaliacao:

Agradecemos pelo contributo. Todavia, no processo de registo dos
peritos avaliadores que sejam pessoas singulares que pretendam

actuar no interesse da pessoa colectiva, a CMC desenvolve esfor¢os
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para analisar os elementos Instrutorios necessarios para a concessao

do respectivo registo, o que justifica a cobranga de taxa pelo servigo
prestado.

Outrossim, o anteprojecto de djploma busca garantir a manutengdo
de um regime de taxas uniforme assente na simplicidade

operacional, previsibilidade e eficiéncia na arrecadagao das taxas.

i) Independent Finance Advisors — SGOIC, S.A.:

Manutencao de um limite maximo para as taxas de supervisao aplicaveis
as ofertas publicas, uma vez que os custos de supervisdao ndao tém uma

relacao linear com o montante das ofertas realizadas:

Agradecemos pelo contributo. Contudo, consideramos que o regime
tarifario actual gera uma desproporcionalidade entre o esfor¢o
desenvolvido pela CMC na realizacdo de actos administrativos e na
prestacdo dos servicos e a contraprestacdo paga pelos operadores
economicos que actuam no MVM. Assim, a nova proposta garante
que a contribui¢ao de cada entidade seja directamente proporcional
ao seu beneficio auferido de um mercado sequro e transparente e

ao esfor¢o de supervisdo que ela efectivamente gera.

j) JC Consultores de Investimentos

Reducao das taxas aplicaveis aos consultores pessoas singulares,

reconhecendo as limitacdes de escala dos consultores individuais:

Agradecemos pelo contributo. Entretanto, a actualizacdo das taxas é

uma medida necessaria, que visa garantir maior justica aos servigcos
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prestados pela CMC e aos actos administrativos por si praticados a
favor dos operadores economicos que actuam no MVM, tendo em
conta a alteragdgo do contexto macro-economico do pais,
salvaguardando-se, deste modo, a perda de poder de compra

associada aos valores cobrados pela CMC.

k) Resultados - SCVM, S.A.:

Cobranca das taxas de supervisao continua mediante resultados liquidos
do exercicio, que respeita o principio da capacidade contributiva,

contrariamente a proposta de alteracao para activos sob custodia:

Tomamos boa nota do contributo e agradecemos. Todavia,
consideramos que o modelo proposto é mais justo e menos
penalizador em comparacdo com o modelo em vigor (onde a taxa
incide, no que respeita as IFB, sobre os proveitos obtidos no MVM e
no que respeita as SDVM e SCVM, sobre os respectivos resultados),
em que os resultados e proveitos, sendo ja tributados por via de
impostos, sdo alvo de uma segunda tributacdo medjante a cobranca
de taxas. Além disso, apesar de a taxa ser a mesma para cada
“categoria” de operador, o valor a pagar sera proporcional ao volume
dos activos sob custodia (consequentemente sob supervisdo), em
conformidade, portanto, com o grau de exposicdo de cada agente de

intermediacao.
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2.5 Esclarecimentos

a) Aurea, Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios — SDVM, S.A.:

Clarificacao se o montante a considerar para efeitos de incidéncia sera o

montante liquido ou o bruto:

Importa esclarecer que o montante a considerar para efeitos de

incidéncia é o montante bruto.

b) Banco Angolano de Investimentos, S.A., - Sociedade Aberta:

Implementacao de um periodo de transicao claro e previsivel, bem como
de um estudo de impacto regulatério, a ser partilhado com o mercado
onde se identificam de forma aberta e transparente os custos e beneficios

da iniciativa:

Agradecemos pela nota. Todavia, consideramos que o Relatorio de
Fundamentagdo do anteprojecto de diploma oferece uma andlise
cuidada dos custos suportados pela CMC na sua actividade
supervisora em contrapartida com os beneficios associados a uma
supervisdo de qualidade, capaz de assegurar a todo o momento a

integridade e eficiéncia do mercado.

c) Colectivo de SGOIC e Hemera Capital Partners Securities - SDVM, S.A.:
i. Levanta-se a questdao de saber se os OIC constituidos unicamente por

investidores institucionais ficardo isentos da aplicacao do diploma, que

isenta os investidores institucionais, no n.° 2 do artigo 2.°:
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Agradecemos pela nota. No entanto, entendemos que a intencdo
normativa consiste na exclusdo dos investidores institucionais do
ambito do diploma pela supervisdo directa da CMC, ndo implicando,
portanto, a extensdo da exclusdo do ambito aos OIC, ainda que

constituidos apenas por investidores institucionars.

ii. Clareza relativamente a aplicacao da tabela anterior aos actos pendentes
de apreciacao, ou seja, aqueles actos que, a data da publicacédo, ainda nao
tenham sido concluidos nem facturados pela CMC, nos termos do n.° 1

do artigo 18.°:

Agradecemos pela nota. Contudo, consideramos que a aplicagdo das
novas taxas previstas no anteprojecto de diploma em andlise ndo se
aplica aos actos pendentes, por se reportarem a factos ocorridos
antes da entrada em vigor do mesmo (cfr. n.° 1 do artigo 18.9)
salvaguardando, deste modo, as legitimas expectativas das entidades.
Assim, para os referidos actos aplicar-se-@ a lei anterior (cfr. actual
n.° 3 do artigo 18.9).

d) SG Hemera Capital Partners — SGOIC, S.A.:

Auséncia de taxa de supervisao continua sobre SGOIC, pois levanta duvidas
se estamos perante uma exclusao deliberada, decorrente de uma alteracao
na politica regulatéria da CMC, ou, em alternativa, perante uma omissao
nao intencional no texto agora apresentado. Tendo em conta o disposto
no artigo 26.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, depreende-se que a
supervisao incide sobre todas as entidades sujeitas a regulacao no mercado

de capitais, incluindo as SGOIC:

Tomamos boa nota. Assim, importa esclarecer que a falta de previsdo

de taxa de supervisdo continua aplicavel as SGOIC decorre do novo
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modelo de incidéncia da referida taxa, que passa a recair sobre a
carteira de activos do OIC sob sua gestdao e ndo mais sobre os seus

resultados, auferidos durante o periodo.

e) Standard Bank Angola, S.A.:

Clarificagdo dos n.°s 1 e 3 do artigo 18.° da Anteproposta, que referem que
“as taxas fixadas pelo presente Regime Juridico aplicam-se aos factos
ocorridos apo6s a entrada em vigor”, considerando que na pratica se
observa actos pendentes de apreciacao e/ou validacao referentes as taxas
anteriores, é importante que se esclareca de forma expressa que sobre os
actos pendentes e solicitados, inclusive na fase de transi¢do, ndo recaira a

aplicacdo da nova tabela de precario de taxas:

Agradecemos pela nota. Porém, consideramos que a redac¢ao do n.°
3 do artigo 18.° é clara, determinando, expressamente, que os
pProcessos em curso nao estarao sujeitos ao novo Regime Juridico das

7axas.

f) Standard Gestao de Activos — SGOIC (SU), S.A.:

i. Clarificacdo sobre a abordagem que se pretende para as expressoes
"Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados vs. mercado de
valores mobilidrios e instrumentos derivados’, ou seja, uma redaccao com
letras iniciais maiusculas ou minusculas, olhando para o teor de
disposi¢des tais como o artigo 1.°, o 1.° paragrafo ou texto de base do
artigo 3., os n.° 1 e 2 do artigo 4.°, o n.° 1 do artigo 7.°, o artigo 16.° e
o n.° 3 do artigo 17.°, por uma questao de uniformizacdo e coeréncia

textual:
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Agradecemos pelo contributo. Por uma questio de coeréncia,
consideramos mais adequado manter a expressao ‘Mercado de
Valores Mobilidrios e Instrumentos Derivados’, grafada com iniciais
maiusculas, conforme tem sido adoptado desde o inicio do

anteprojecto de Regime Juridico.

Clarificagdo da abordagem que se pretende para as expressoes " presente
Regime Juridico vs. presente Diploma’, olhando para o teor de disposi¢des
tais como as alineas c) e d) do artigo 9.°, o artigo 14.° e 0 n.° 1 do artigo
15.°, por uma questdo de uniformizacdao e coeréncia textual, pelo que

recomendamos a adopcao da expressao “presente Regime Juridico”:

Agradecemos pelo contributo. Realmente, por uma questio de
coeréncia, entendemos que a expressdo mais adequada é “Regime
Juridico’, uma vez que corresponde a nomenclatura utilizada no titulo

do diploma.

Clarificacao sobre a abordagem que se pretende para as
palavras/expressdes “acrescido’ e "acrescido de', no ponto n° 14 da
Tabela n.° 1, por uma questdo de uniformizacao e coeréncia textual, pelo

que se recomenda a utilizacao apenas da palavra "acrescido":

Agradecemos pelo contributo. De facto, do ponto de vista linguistico,
recomenda-se a utilizacdgo apenas da palavra ‘acrescido’, sem a
preposicdo “de’, uma vez que esta ndo é necessdria e pode

comprometer a coeréncia textual.

iv. Esclarecimento sobre a razao especifica da falta de referéncia expressa as

SGOIC, no n.° 14 da Tabela n.° 1 ou se as mesmas estdo previstas na alinea

h) da referida disposicao:
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Tomamos boa nota. Assim, importa esclarecer que a falta de previsdo
de taxa de supervisdo continua aplicavel as SGOIC decorre do novo
modelo de incidéncia da referida taxa, que passa a recair sobre a
carteira de activos sob sua gestdo e ndo mais sobre os seus

resultados, auferidos durante o periodo.

Ill. Observacgoes finais

As alteracbes substantivas a versao do anteprojecto de diploma submetido a
consulta publica directa foram ja enunciadas, pelo que apresentamos, anexo ao
presente relatério, a versao final do mesmo, que reflecte os contributos acolhidos,

os parcialmente acolhidos e outras alteraces introduzidas.

Contudo, considerando que o melhor teste para qualquer norma é a sua
aplicacdo pratica, € nosso entendimento que o diploma ndo deixara de apontar
alguns ajustamentos que, naturalmente, se acharem pertinentes até a obtencdo da

forma ideal e que melhor sirva aos interesses do mercado.

Comissao do Mercado de Capitais, Luanda, em 15 de Agosto de 2025.
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ANEXO | - Lista de entidades que apresentaram contributos por escrito para o

processo de consulta publica directa (por ordem alfabética)

Administracao Geral Tributaria (AGT)

Aurea, Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios — SDVM, S.A.
Banco Angolano de Investimentos, S.A. | Sociedade Aberta
Banco Caixa Geral de Angola, S.A. | Sociedade Aberta
Banco de Fomento Angola, S.A.

Banco de Negoécios Internacional, S.A.

BFA Gestao de Activos — SGOIC, S.A.

BIC Gestao de Activos — SGOIC II, S.A.

Bolsa de Divida e Valores de Angola - SGMR, S.A. (BODIVA)
Deltagest Capital — SGOIC, S.A.

Eaglestone Capital - SGOIC, S.A.

Hemera Capital Partners Securities - SDVM, S.A.

Home Value, Consultora, Lda. — Perito Avaliador de Iméveis de Organismo de

Investimento Colectivo Imobiliario
Independent Finance Advisors — SGOIC, S.A.
JC Consultores de Investimentos

Ohuasi Investment - SGOIC, S.A.

Resultados — SCVM, S.A.
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SG Hemera Capital Partner — SGOIC, S.A.

Standard Bank Angola, S.A.

Standard Gestao de Activos — SGOIC (SU), S.A.
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ANEXO Il - Anteprojecto de Revisao do Regime Juridico das Taxas Aplicaveis ao

Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos Derivados

PRESIDENTE DA REPUBLICA

DECRETO PRESIDENCIAL N.°c XXX/25

DE XX DE XXX

Atendendo a necessidade de se proceder ao alargamento da base de incidéncia das
taxas aplicaveis ao Mercado de Valores Mobilidrios e Instrumentos Derivados,
devidas como contrapartida pelos actos administrativos praticados e servicos
prestados pela Comissao do Mercado de Capitais (CMC) aos operadores econdémicos
que actuam neste mercado e beneficiam de tais actos e servicos, no Ambito das suas
funcoes de supervisio, com base nos principios da justa reparticio dos encargos

publicos e da proporcionalidade;
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Havendo necessidade de se garantir maior proporcionalidade entre o esforco
desenvolvido pela CMC na prestacio de servicos aos operadores e demais
intervenientes do Mercado de Valores Mobilidrios e Instrumentos Derivados e a
contraprestacio paga pelos seus beneficiarios, de forma a assegurar,

permanentemente, a qualidade e eficiéncia dos servicos prestados pela CMC;

Tendo em conta o disposto no n.° 2 do artigo 39.° da Lei n.°c 14/21, de 19 de Maio

- do Regime Geral das Instituicoes Financeiras e do n.° 1 do artigo 12.° da Lei n.°

7/11, de 16 de Fevereiro, sobre o Regime Geral das Taxas;

O Presidente da Republica decreta, nos termos das disposicdes combinadas da alinea
m) do artigo 120.° e do n.° 4 do artigo 125.°, ambas da Constituicio da Republica

de Angola, o seguinte:

CAPITULO 1

Disposicoes Gerais

ARTIGO 1.
(Objecto)

O presente Regime Juridico cria as taxas apliciveis ao Mercado de Valores
Mobilidrios e Instrumentos Derivados, devidas como contrapartida dos actos e
servicos prestados pela Comissio do Mercado de Capitais (CMC) e estabelece os

procedimentos a adoptar para o seu pagamento.
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ARTIGO 2.0
(Ambito)

O presente Regime Juridico ¢ aplicavel 8 CMC e a todas as entidades que beneficiem

dos seus actos e servicos.

ARTIGO 3.0

(Incidéncia objectiva)

Para efeitos do presente Regime Juridico, as taxas aplicdveis ao Mercado de Valores

mobilidrios e Instrumentos Derivados, devidas a8 CMC, incidem sobre os seguintes

actos e servicos:

a)
b)

c)

d)

e)

g)

Registo de entidades;

Registo especial das pessoas autorizadas a exercer funcoes nas entidades
registadas na CMC;

Registo de mercados regulamentados e respectivas infra-estruturas, sistemas
conexos, servicos e actividades de investimento;

Registo de regras emitidas pelas sociedades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de liquidacio, de cAmaras de compensacio, de
contraparte central e de sistemas centralizados de valores mobilidrios;
Averbamento aos registos;

Registo de ofertas publicas;

Registo de ofertas particulares nos termos previstos na alinea a) do n.° 4 do

artigo 155.° do Codigo de Valores Mobiliarios;

h) Autorizacio para constituicio de entidades;
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i) Autorizacio para o exercicio de funcdes de pessoas nas entidades registadas
na CMC;

j) Autorizacdo ou aprovacio de operacdes e contratos;

k) Aprovacido e rectificacio de prospectos, de documento de informacio, de
nota informativa, de publicidade de oferta publica e de outros actos;

1) Reconhecimento da perda de qualidade de sociedade aberta;

m) Dispensa de traducio;

n) Supervisio continua, nos termos do artigo 26.°© do Codigo dos Valores
Mobilidrios;

0) Supervisiao continua da informacio prestada ao mercado pelos emitentes;

p) Resposta a requerimentos, esclarecimentos ou entendimentos;

q) Emissao de fotocopias e certidoes;

1) Emissdo de declaracoes;

s) Emissdo do termo de autorizacio das entidades registadas na CMC;

t) Apreciacio de outros documentos e situacdes sujeitas a aprovacio,

autorizacdo e comunicacio prévia sujeita & oposicio da CMC.

ARTIGO 4.°

(Incidéncia subjectiva)

1. A CMC ¢ o sujeito activo da relacdo juridico-tributaria geradora da obrigacio de
pagamento das taxas aplicaveis ao Mercado de Valores Mobilidrios e Instrumentos
Derivados.

2. Sao sujeitos passivos da relacdo juridico-tributaria referida no nimero anterior as

entidades que actuam no Mercado de Valores Mobilidrios e Instrumentos
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Derivados, sujeitas a regulacio, supervisio e fiscalizacio da CMC e demais
entidades beneficidrias dos actos e servicos que esta lhes preste.
3. Caso sejam varios os sujeitos passivos, todos sao solidariamente responsaveis pelo

pagamento, salvo disposicio legal em contrério.

CAPITULO II

Das Taxas em Especial

ARTIGO 5.°

(Valor das taxas)

1. O valor das taxas aplicaveis aos actos e servicos prestados pela CMC previstos no
artigo 3.° constam das tabelas anexas ao presente Regime Juridico, de que é parte
integrante.

2. Os valores constantes do ponto n.° 1 da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime
Juridico abrangem todos os factos incluidos no registo inicial, mesmo que estes se
encontrem sujeitos a outros valores de forma auténoma.

3. Pela apresentacido do pedido de levantamento de suspensdo de actividade dentro
do prazo estipulado para o efeito, é devida uma taxa correspondente a metade do
valor fixado para o registo inicial.

4. Em cada ano civil é devido pelas entidades registadas, constantes do ponto n.° 1
da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime Juridico e nio sujeitas ao pagamento de
taxa de supervisio continua, uma taxa anual pela manutencio do registo,
equivalente 2 metade do valor fixado para o registo inicial.

5. E devida 2 CMC, pela gestio de mercados regulamentados, das infra-estruturas de

mercados e sistemas conexos referidos nas alineas a) a g) do ponto n.° 3 da tabela
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n.° 1 anexa ao presente Regime Juridico, uma taxa anual de manutencio do registo
equivalente a 30% do valor fixado para o registo.
. As taxas previstas no ponto n.° 17 da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime
Juridico nao se aplicam aos organismos de investimento colectivo personalizados
e aos emitentes que tenham valores mobilidrios admitidos ao Mercado de Registo
de Operacoes sobre Valores Mobiliarios.
. E devida apenas a taxa mais elevada prevista no ponto n.° 17 da tabela n.° 1 anexa
ao presente Regime Juridico, quando, em resultado da sua aplicacio, existam
emitentes abrangidos por mais de uma das suas alineas.
. A taxa prevista na alinea a) do ponto n.c 18 da tabela n.°c 1 anexa ao presente
Regime Juridico nio ¢ devida apenas nos casos em que a resposta ao requerimento,
o esclarecimento ou o entendimento:
a) Seja publicado pela CMC como parecer genérico, nos termos do n.° 2 do
artigo 34.° do Codigo dos Valores Mobiliarios;
b) Seja divulgado pela CMC, mediante nota de esclarecimento ou meio similar;
c) Tenha de ser prestado ao requerente, por forca de legislacio que lhe confira
o direito a essa informacio;
d) Seja prestado ao requerente no Ambito das funcoes de apoio aos investidores
nio institucionais desenvolvidas pela CMC.
. A taxa a que se refere a alinea a) do ponto n.° 18 da tabela n.c 1 anexa ao presente
Regime Juridico nido se aplica quando a CMC manifeste nio ter, nos termos da
lei, competéncia para responder ao requerimento ou emitir esclarecimentos ou

entendimentos sobre a matéria.
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10. Na fixacdo do valor em concreto das taxas previstas na alinea a), na subalinea i.
da alinea a) e na alinea g), todas do ponto n.° 18 da tabela n.c 1 anexa ao presente
Regime Juridico, a CMC deve, para o efeito, ter em conta os seguintes critérios:

a) A complexidade da matéria;
b) A urgéncia do assunto;

c) A importincia para o requerente e para o mercado.

ARTIGO 6.°
(Isencio)

Esta isento do pagamento da taxa prevista na alinea f) do ponto n.° 18 da tabela n.°
1 anexa ao presente Regime Juridico a declaracio que for emitida ao abrigo do

disposto na alinea b) do n.° 1 do artigo 214.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

ARTIGO 7.°

(Liquidacéo e cobranca)

1. A liquidacio e a cobranca das taxas aplicaveis ao Mercado de Valores Mobilirios
e Instrumentos Derivados, constantes das tabelas anexas ao presente Regime
Juridico, sdo efectuadas pela CMC, mediante a emissido de Nota de Liquidacio e
Cobranca emitida electronicamente.

2. Para efeito do apuramento da liquidacdo das taxas previstas no ponto n.° 14 da
tabela n.° 1 e na tabela n.° 2 anexas ao presente Regime Juridico, as entidades
devem declarar a facturacio 8 CMC no final de cada semestre.

3. Para efeito do apuramento da liquidacio das taxas previstas no ponto n.° 15 da

tabela n.° 1.° anexa ao presente Regime Juridico, a CMC tem em conta os mapas
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de detalhe da carteira propria e da carteira de clientes a que as entidades estiao

obrigadas a reportar-lhe.

ARTIGO 8.°

(Notificacio da liquidacio)

1. As notificacdes das liquidacoes sio efectuadas pessoalmente ou, na sua
impossibilidade, por carta registada com aviso de recebimento, ou ainda por outro
meio idoneo legalmente admissivel.

2. As notificacdes podem ainda ser efectuadas por telefax ou por correio electrénico
do notificado, quando este for conhecido e, posteriormente, seja possivel
confirmar a data do envio da mensagem e do seu respectivo contetdo.

3. As notificacdes previstas nos numeros anteriores devem conter:

a) A identificacio do sujeito activo e passivo;

b) A descricio do facto sujeito a liquidacio;

c¢) O montante a pagar;

d) O prazo de pagamento;

e) A mencio de que a nio realizacio do pagamento condiciona a pratica do acto

ou prestacio do servico.

ARTIGO 9.0

(Constituicio da obrigacio)
A obrigacio de pagamento das taxas devidas 8 CMC constitui-se:

a) Em relacdo as taxas previstas no n.° 3 do artigo 5.°, nos pontos n.° 1, 2, 3, nas

alineas a) a h) do ponto n.° 4, nos pontos n.° 5 a 13 e no ponto n.° 18, todos
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L.

3.

b)

c)

d)

da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime Juridico, no momento em que o
requerente solicita o registo, a autorizacio, a aprovacio ou o servico junto da
CMCG;

Em relacio ao percentual adicional a que se referem as subalineas i. e ii. da
alinea c) e a subalinea i. da alinea h), ambas do ponto n.° 4 da tabela n.c 1
anexa ao presente Regime Juridico, no momento da notificacio do
deferimento do pedido;

Em relacdo as taxas previstas nos n.°s 4 e 5 do artigo 5.° do presente Regime
Juridico, no ultimo dia do més de Dezembro do ano civil;

Em relacdo as taxas previstas nos pontos n.° 14 a 17 da tabela n.° 1 e na tabela
n.° 2 anexas ao presente Regime Juridico, no final de cada periodo a que as

taxas dizem respeito.

ARTIGO 10.°

(Revisao da liquidacio)

Caso se verifiquem erros ou omissoes na liquidacio das taxas de que resultem
prejuizos para a CMC, esta promove de imediato a liquidacio adicional,
notificando o sujeito passivo para o pagamento da importancia adicional no prazo
de cinco dias uteis.

Quando haja sido cobrada uma quantia superior a devida, mediante
requerimento do interessado, a CMC promove o competente reembolso, nos
termos da lei.

A reclamacio deve ser decidida no prazo de 90 dias, notificando-se o interessado

do teor da decisio e da respectiva fundamentacio.
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ARTIGO 11.°

(Forma de pagamento)

O pagamento do valor das taxas cobradas, nos termos do presente Regime Juridico,
¢ feito através de deposito ou transferéncia bancaria e deve dar entrada na Conta

Unica do Tesouro (CUT), através da Referéncia Unica de Pagamento ao Estado

(RUPE).

ARTIGO 12.°

(Pagamento em prestacdes)

1. Salvo disposicio legal em contrario, sempre que a natureza do servico ou a real
situacio patrimonial do sujeito passivo o justifique, é admissivel o pagamento do
valor das taxas em seis prestacdes mensais, devendo a taxa considerar-se paga com
a ultima prestacio.

2. O pedido de pagamento em prestacdes das taxas previstas no presente Regime
Juridico ¢ dirigido ao Conselho de Administracio da CMC, devendo o mesmo
conter:

a) A identificacio do requerente;
b) A natureza da divida;
c) O numero de prestacoes pretendidas;
d) Os motivos que fundamentam o pedido.
3. O pagamento de cada prestacio deve ocorrer durante o més a que esta

corresponder.
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ARTIGO 13.°

(Prazo de pagamento)

. Devem ser pagas, na data do pedido de concessiao do registo, da autorizacio, da
aprovacio ou do servico, as taxas previstas no n.° 3 do artigo 5.°, nos pontos n.°
1, 2, 3, nas alineas a) e b) do ponto n.° 4, nos pontos n.° 5 a 13, bem como no
ponto n.° 18, todos da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime Juridico.

. O oferente deve liquidar, na data do pedido de concessiao do registo, o valor base
das taxas previstas nas alineas c¢) a h) do ponto n.° 4 da tabela n.° 1 anexa ao
presente Regime Juridico.

. A percentagem adicional a que se referem as subalineas i. e ii. da alinea c) e a
subalinea i. da alinea h), ambas do ponto n.° 4 da tabela n.c 1 anexa ao presente
Regime Juridico ¢ liquidada no prazo de trés dias uteis, a contar da data do
apuramento dos resultados da oferta.

. Nas datas referidas nos numeros anteriores, o requerente deve fazer-se
acompanhar da copia da respectiva Nota de Liquidacio e Cobranca da CMC.

. O sujeito passivo deve pagar, no prazo de 15 dias uteis apds a data de recepcao da
Nota de Liquidacio e Cobranca da CMC, as taxas previstas nos n.” 4 e 5 do artigo
5.2, nos pontos n.° 14, 16 e 17 da tabela n.° 1 e na tabela n.° 2 anexas ao presente
Regime Juridico.

. O sujeito passivo deve pagar, no prazo de 15 dias uteis apos o termo do més, as

taxas previstas no ponto n.° 15 da tabela n.° 1 anexa ao presente Regime Juridico.

ARTIGO 14.°

(Juros de mora)
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Quando o sujeito passivo nio pague as taxas devidas nos prazos estabelecidos no
presente Regime Juridico, sao devidos juros de mora, nos termos do artigo 52.° do

Codigo Geral Tributério.

ARTIGO 15.°

(Outros modos de extin¢io da prestacio tributaria)

1. Para além do pagamento, a prestacio tributdria relativa as taxas previstas no
presente Regime Juridico pode extinguir-se por:

a) Dacdo em cumprimento, nos casos previstos no artigo 57.° do Cédigo Geral
Tributario;

b) Compensacio com o crédito do devedor ao reembolso relativamente a
qualquer taxa, desde que reconhecido pela CMC;

c) Caducidade, sempre que a liquidacao da taxa ndo for validamente notificada
a0 sujeito passivo, no prazo de cinco anos, a contar da data em que o facto
tributario ocorreu;

d) Prescricao, sempre que, decorridos 10 anos, a contar da data da notificacdo
da liquidacido, a CMC nio exerca o direito a cobranca que lhe ¢ conferido,
salvo disposicio legal em contrario.

2. O prazo referido na alinea ¢) do nimero anterior é ampliado para 10 anos quando

o retardamento da liquidacio tiver resultado de infraccao.

ARTIGO 16.°

(Afectacao das receitas)
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O valor resultante da cobranca das taxas apliciveis ao Mercado de Valores
Mobiliarios e Instrumentos Derivados constantes das tabelas anexas ao presente

Regime Juridico, reverte-se em 100% a favor da CMC.

CAPITULO 111

Disposicoes Transitorias e Finais

ARTIGO 17.°

(Actualizacio das taxas)

1. A actualizacio do valor das taxas, previstas no presente Regime Juridico, deve ser
feita de acordo com os pressupostos previstos na Lei sobre Regime Geral das Taxas,
em funcio das politicas financeira, monetaria e cambial, ou sempre que razoes
objectivas o justificarem.

2. A actualizacdo referida no numero anterior deve ter por fundamento questoes de
natureza econémica e social, nio devendo ser revista mais de duas vezes no mesmo
ano civil.

3. E delegada competéncia a entidade responsavel pelo departamento ministerial das
financas publicas para proceder a actualizacio das taxas aplicaveis ao Mercado de
Valores Mobilidrios e Instrumentos Derivados previstas no presente Regime

Juridico.
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ARTIGO 18.°

(Disposicdes transitorias)

1. As taxas fixadas pelo presente Regime Juridico aplicam-se aos factos ocorridos apds
a entrada em vigor do mesmo.

2. Sem prejuizo do disposto no numero anterior, o presente Regime Juridico aplica-
se ainda as taxas cuja obrigacio de pagamento se constitui apos a entrada em vigor
do mesmo, nos termos do artigo 9.° do presente Regime Juridico.

3. As taxas devidas & CMC ao abrigo da regulamentacio anterior sio liquidadas e

pagas nos termos anteriormente pI'CViStOS.

ARTIGO 19.°

(Revogacio)

E revogado o Decreto Presidencial n.c 209/22, de 23 de Julho, sobre o Regime
Juridico das Taxas Aplicaveis ao Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos

Derivados e respectiva Rectificacio do Secretariado do Conselho de Ministro n.c

10/22, de 21 de Outubro.

ARTIGO 20.°

(Duividas e omissdes)

As duvidas e omissdes resultantes da aplicacdo e interpretacio do presente Regime

Juridico sdo resolvidas pelo Presidente da Republica.
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ARTIGO 21.°

(Entrada em vigor)

O presente Decreto Presidencial entra em vigor na data da sua publicacio.

Apreciado em Conselho de Ministros, em Luanda, em XX de XXX de 2025.

Publique-se.

Luanda, em XX de XXX de 2025.

O Presidente da Republica,

Jodo Manuel Gongalves Lourenco.
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Anexo

(Referenciado no n.c 1 do artigo 5.°)

Tabela n.° 1 - Taxas Gerais Aplicaveis ao Mercado de Valores Mobiliarios e Instrumentos

Derivados

Designacido dos actos e servico a prestar

1. Registo de entidades - inicial, independentemente da

. - Valor em kz
respectiva concessio:
a) Analista financeiro autébnomo (pessoa singular) 399 887,06
b) Auditor e perito contabilista (pessoa singular) 399 887,06
¢) Consultor para investimento auténomo (pessoa singular) 399 887,06
d) Empresa de auditoria 590 966,10
e) Entidade certificadora de peritos avaliadores de imoveis 617 573,00
f) Organismos de investimento colectivo personalizados e
nio personalizados
i. Organismos de investimento colectivo em valores
P 1983 676, 21
mobiliarios
ii. Organismos de investimento colectivo imobiliarios 3 000 000,00
g) Organismos de investimento colectivo de titularizacio de
) ’ 1983 676, 21
activos
h) Organismos de investimento colectivo de capital de risco 1983 676, 21
i) Compartimentos patrimoniais autdbnomos de sociedades
AT 396 735,24
de investimento
i) Perito avaliador de imoveis de organismos de
investimento colectivo imobilidrio que actue como pessoa 617 573,00

colectiva
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k) Perito avaliador de imoveis de organismos de
investimento colectivo imobilidrio que actue como pessoa 399 887,06
singular
) Pessoa colectiva que exerca a actividade de anilise
. . ' 617 573,00
financeira
m) Pessoa colectiva que exerca a actividade de consultoria
. . 617 573,00
para investimento
n) Sociedade corretora de valores mobiliarios 996 762,82
o) Sociedade distribuidora de valores mobiliarios 2 000 000,00
p) Sociedade gestora de organismos de investimento
. 996 762,82
colectivo
q) Sociedade gestora de patriménios 996 762,82
r) Sociedade gestora de mercados regulamentados 1587 728,92
s) Sociedade gestora de cAmaras de compensacio 1587 728,92
t) Sociedade gestora de sistemas de liquidacio com assuncio
1 587 728,92
de contraparte central
u) Sociedade gestora de sistema de liquidacio sem assuncio
’ ’ 1111 410,25
de contraparte central
v) Sociedade gestora de sistemas centralizados de valores
e 1983 676,21
mobiliarios
w) Sociedade gestora de contrapartes centrais 1 587 728,92
x) Sociedade gestora de fundos de garantia 602 785,42
y) Sociedade gestora de plataformas de financiamento
. 476 318,68
colaborativo
z) Sociedade de notacio de risco 602 785,42
aa) Associacio de defesa de investidores 146 460,00
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bb) Outras entidades que exercam alguma das actividades

previstas na alinea g) do n.° 1 do artigo 23.c do Cédigo 602 785,42
dos Valores Mobilidrios
2. Registo especial de pessoas autorizadas para o exercicio
de funcdes nas entidades registadas junto da CMC -
inicial, independentemente da respectiva autorizacdo:
a) Por cada perito avaliador de imdveis de organismos de
investimento colectivo imobilidrio pessoa singular, a 202 435,16
actuar no interesse da pessoa colectiva;
b) Por cada analista financeiro, pessoa singular, a actuar no
. _ 202 435,16
interesse da pessoa colectiva;
c) Por cada consultor financeiro, pessoa singular, a actuar no
. _ 202 435,16
interesse da pessoa colectiva.
3. Registo de mercados regulamentados, infra-estruturas
de mercados e sistemas conexos, servicos e actividades de
investimento
a) Mercado de bolsa de valores 5968 757,61
b) Mercado de balcio organizado 4476 568,21
i. Pelo registo em simultineo dos mercados previstos nas
8 356 260,65
alineas a) e b) deste ponto n.° 3
c) Sistema centralizado de valores mobilidrios 3 661 500,00
d) Sistema de liquidacio 3 661 500,00
e) Camara de compensacio 3661 500,00
f) Contraparte central 3 661 500,00
g) Repositorio de Transaccoes 1619 481,25
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h) Pelos servicos e actividades de investimento em valores

mobiliarios e instrumentos derivados, a seguir:

I

Recepcio e a transmissio de ordens por conta de

239 223,08
outrem;
ii. Execucdo de ordens por conta de outrem; 239 223,08
iii. Gestio de carteiras por conta de outrem 239 223,08
iv. Gestdo de organismos de investimento colectivo 239 223,08
v. Consultoria para investimento, incluindo a elaboracio
de estudos, andlise financeira e outras recomendacdoes 239 223,08
genéricas
vi. Registo e o deposito de valores mobiliarios e
instrumentos derivados, bem como os servicos
) ~ 239 223,08
relacionados com a sua guarda, como a gestio de
tesouraria ou de garantias
i) Pelos servicos e actividades de investimento em valores
mobilidrios e instrumentos derivados, a seguir:
i. Tomada firme e a colocacio com ou sem garantia em
o o 159 482,85
oferta publica de distribuicdo
ii. Assisténcia em oferta publica relativa a valores
ene 159 482,85
mobilidrios
iii. Negociacdo por conta propria, incluindo a contratacao 159 482 85
de instrumentos derivados como actividade profissional ’
iv. Concessio de crédito, incluindo o empréstimo de
valores mobilidarios, destinado exclusivamente a
realizacio de operacoes sobre valores mobiliarios e 159 482,85

instrumentos derivados em que intervém a entidade

concedente de crédito
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v. Consultoria sobre a estrutura de capital, a estratégia
industrial e questdes conexas, bem como sobre a fusiao

e a aquisicio de empresas

159 482,85

vi. Servicos de cimbios e o aluguer de cofresfortes,
destinados exclusivamente a prestacio de servicos de

investimento

159 482,85

)

Servico relacionado com a emissio e a negociacio de
valores mobilidrios e outros instrumentos financeiros
prestados por sociedade gestora de mercado

regulamentado

769 691,24

k)

Actividade de depositario de organismos de investimento

colectivo

602 785,42

Registos e averbamentos:

a)

Registo de cada regra da sociedade gestora de mercados
regulamentados, de sistemas de liquidacio, de cAmaras de
compensacio, de contraparte central e de sistemas

centralizados de valores mobilidrios;

25 410,81

b)

Averbamento ou alteracio dos elementos de registos;

25 410,81

)

Registo de ofertas publicas:

1189 811,00

i. A este montante ¢é acrescido 0,04% do valor da
operacio, no caso de obrigacdes, outros valores
mobiliarios representativos de divida ou instrumentos

utilizados para investimento em bens corpdreos; e

ii. No caso de outros valores mobiliarios, é acrescido

0,05% do valor da operacio.

d)

Registo de recolha de intencoes de investimento,

independentemente da sua concessio

510 200,73
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e)

Nas situacdes em que o oferente for uma pequena ou
média empresa, nos termos definidos na Lei n.°c 30/11, de

13 de Setembro, das Micro, Pequenas e Médias Empresas:

i. O valor da taxa fixado na alinea c) deste ponto n.c 4 ¢é
reduzido a Kz 356 943, 52 e acrescido da percentagem
adicional a que se referem as subalineas i) e ii) da mesma

alinea c), relativo as respectivas situacdes.

ii. A taxa prevista na subalinea i) da alinea e) deste ponto

n.° 4 nio pode exceder o valor de Kz 5 000 000,00

iii. O valor da taxa fixado na alinea d) deste ponto n.c 4 ¢

reduzido a Kz 153 060,22

f) Registo da adenda ao prospecto 404 870,31
g) Registo da rectificacio do prospecto 404 870,31
h) Registo de ofertas particulares nos termos previstos na
alinea a) do n.° 4 do artigo 155.° do Codigo de Valores 1189 811,00
Mobiliarios
i. A este montante ¢ acrescido 0,04% do valor da
operacao.
5. Autorizacio e aprovacdes para constituicio das seguintes
entidades:
a) Sociedades corretoras de valores mobiliarios 571 678,80
b) Sociedades distribuidoras de valores mobiliarios 571 678,80
c) Sociedades gestoras de organismos de investimento
. 571 678,80
colectivo
d) Sociedades gestoras de patrimonios 571 678,80
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e) Sociedades de titularizacio de activos 571 678,80
f) Sociedades de capital de risco 571 678,80
g) Investidores de capital de risco 571 678,80
h) Sociedades gestoras de mercados regulamentados, de

sistemas de liquidacio, de cAmara de compensacio, de

L . ’ 571 678,80

contraparte central e de sistemas centralizados de valores

mobiliarios
i) Sociedade gestora de fundos de garantia 571 678,80
j) Sistema de Indeminizacio de Investidores 571 678,80
6. Autorizacio para constituicio de sociedades de

investimento, independentemente da sua concessio:
a) Heterogeridas 345 718,80
b) Autogeridas 571 678,80
7. Autorizacio para constituicio de compartimentos

patrimoniais auténomos de sociedades de investimento,

independentemente da sua concessdo:
a) Heterogeridas 103 715,64
b) Autogeridas 171 503,64
8. Autorizacio para o exercicio de funcdo nas entidades

registadas na CMC:
a) Autorizacdo para o exercicio de funcio por cada membro

dos orgdos de administracio e de fiscalizacio das 404 870, 31

entidades registadas na CMC
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b)

Autorizacdo para o exercicio de funcido por cada titular de

funcio ou cargo de gestio relevante nas entidades

registadas na CMC

404 870, 31

Pedido de autorizacdo ou aprovacio das seguintes

operacdes, independentemente da sua concessiao:

a)

Sucessao de ofertas, prevista no artigo 211.°c do Cédigo

dos Valores Mobilidrios

345 718,80

b)

Modificacdo, retirada ou revisio da oferta, prevista nos
artigos 174.°, 175.°c e 207.c do Codigo dos Valores
Mobiliarios

345 718,80

c)

Realizacio de operacoes previstas na alinea a) do n.c 1 do
artigo 203.° do Codigo dos Valores Mobilidrios

345 718,80

d)

No caso de concessdo da autorizacdo referida na alinea a)
deste ponto n.° 9, o valor da taxa ai previsto é descontado

no valor da taxa devida pelo registo da oferta.

e)

As taxas previstas nas alineas b) e ¢) deste ponto n.° 9 sio
reduzidas a Kz 242 003,16, nas situacdes em que o
oferente for uma pequena ou média empresa, nos termos

definidos na Lei n.° 30/11, de 13 de Setembro, das Micro,

Pequenas e Médias Empresas.

Pedido de aprovacio do projecto de regulamento de
fundo de garantia previsto no n.° 1 do artigo 12.° do
Regime Juridico dos Fundos de Garantia das Sociedades
Gestoras de Mercados Regulamentados,

independentemente da sua concessio

910 618,80

10.

Apreciacio da documentacdo instruida para efeitos de
pedido de autorizacio, aprovacido, comunicacio prévia
sujeita a oposicdo, notificacdo, mera comunicacio ou

divulgacio dos seguintes documentos:
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a)

Prospecto - accdes:

299 421,82

i. A este montante ¢ acrescido 0,003% do valor da

emissdo ou venda efectuada, nio podendo a colecta ser

superior a Kz 2 990 225,00

b)

Prospecto - outros valores mobiliarios

299 421,82

i. A este montante ¢ acrescido 0,002% do valor da

emissdo ou venda efectuada, nio podendo a colecta ser

superior a Kz 1 220 500,00

c)

Prospecto de base

267 904,82

d)

Prospecto simplificado de admissao de valores mobilidrios
em mercado de balcio organizado, previsto na alinea c) do
n.° 1 do artigo 41.° do Regulamento n.c 2/17, de 7 de

Dezembro, dos Mercados Regulamentados - Ac¢oes

206 500,00

i. A este montante do valor das accdes ¢ acrescido 0,003%

do valor da emissio ou venda efectuada, nio podendo

a colecta ser superior a Kz 1 250 000,00

e)

Prospecto simplificado de admissao de valores mobilidrios
em mercado de balcio organizado, previsto na alinea c) do
n.° 1 do artigo 41.°c do Regulamento n.c 2/17, de 7 de
Dezembro, dos Mercados Regulamentados - Outros

valores mobilidrios

161 400,00

Prospecto preliminar de recolha de intencoes de

investimento

161 400,00

g)

Adenda ao prospecto

54 876,00

h)

Documento com informacdes consideradas pela CMC
equivalentes as de um prospecto, elaborado para os efeitos
do disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 307.° do Cédigo

dos Valores Mobilidrios

292 456,80
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i)

Nota informativa de oferta publica de papel comercial
dirigida especificamente a pessoas com residéncia ou

estabelecimento em Angola

54 876,00

)

Publicidade de oferta publica

54 876,00

k)

Nas situacdes em que o requerente for uma pequena ou
média empresa, nos termos definidos na Lei n.c 30/11, de
13 de Setembro, das Micro, Pequenas e Médias Empresas,

aplicam-se as seguintes taxas:

i. Prospecto

89 826,85

ii. Prospecto de base

80 371,39

iii. Adenda ao prospecto

20 092,85

iv. Publicidade de oferta publica

20 092,85

11. Apreciacio de outros documentos e situacdes sujeitas a

aprovacao, autorizacio e comunicacio prévia sujeita a
oposicao da CMC:

a)

Autorizacdo para fusio e cisdo das instituicoes financeiras

nio bancdrias sujeitas a supervisio da CMC

1457 533,13

b)

Alteracoes estatutarias, excepto o aumento de capital

404 870,31

)

Autorizacdo para a aquisicio, aumento e diminuicio de
participacdes sociais nas instituicdes financeiras nio

bancdrias sujeitas a supervisio da CMC

1457 533,13

d)

Autorizacdo para a aquisicio e aumento de participacdes
qualificadas nas Sociedades Gestoras de Mercados

Regulamentados

1457 533,13

e)

Aumento e reducio de capital nos Organismos de
Investimento Colectivo (OIC):
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i. Aumento e reducio por subscricio em espécie do

1457 533,13
capital dos OIC
ii. Aumento e reducio por subscricio em numeririo do
' ' 404 870,31
capital dos OIC
f) Autorizacdo para a fusio, cisdo e transformacio dos OIC 1457 533,13
g) Analise do contrato entre o correspondente e o agente de
. . 404 870,31
intermediacio
h) Aprovacio do Contrato de Estabilizacio 202 435,16
12. Pedido de reconhecimento de perda da qualidade de
208 808,02

sociedade aberta, independentemente da sua concessio

13. Pedido de dispensa da traducdo prevista no n.° 2 do
artigo 6.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, 171 084,00

independentemente da sua concessiao

14. Servicos de Supervisiao Continua, nos termos do artigo
26.° do Codigo dos Valores Mobilirios - Semestral

a) Auditor ou perito contabilista, perito avaliador de imoveis
de organismos de investimento colectivo imobilidrios, 158 664.55

)
consultor para investimento e analista financeiro, desde

que em tOdOS 0OS €asos actuem como pessoas singulares

i. A este montante cobrado é acrescido 1% do montante
da receita bruta auferida dos servicos de auditoria
prestados no Aambito do Mercado de Valores
Mobiliarios e Instrumentos Derivados ou realizados a
entidades de interesse publico, assim qualificadas em
diploma préprio

b) Empresa de auditoria ou sociedade de peritos
. 793 864,46
contabilistas
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i. A este montante cobrado ¢ acrescido 1,2% do montante
da receita bruta auferida dos servicos de auditoria
prestados no Aambito do Mercado de Valores
Mobilidrios e Instrumentos Derivados ou realizados a
entidades de interesse publico, assim qualificadas em

diploma préprio

c) DPerito avaliador de imoveis de organismos de
investimento colectivo imobiliario sob a forma societéria,
entidade certificadora de peritos avaliadores de imoveis,

. ) ! , 650 442,00
sociedade de notacio de risco e pessoa colectiva que
exerca a actividade de consultoria para investimento e de

analise financeira

i. A este montante cobrado ¢ acrescido 1,2% do montante
da receita bruta auferida dos servicos de auditoria
prestados no Aambito do Mercado de Valores

Mobiliarios e Instrumentos Derivados

d) Sociedade gestora de patriménios 992 823,05

i. A este montante cobrado é acrescido 1,2% da receita

bruta apurada no mesmo periodo

e) Sociedade gestora de mercados regulamentados,
sociedade gestora de cAmaras de compensacio ou que
actue como contraparte central, sociedade gestora de 1 587 728,92
sistemas liquidacdo e sociedade gestora de sistemas

centralizados de valores mobilidrios

i. Pelo acumulo das actividades e funcdes referidas na

alinea d) aplica-se uma taxa de 3 175 457,84

ii. Ao montante cobrado nos termos da alinea e) e da
subalinea i., é acrescido 3,5% sobre o resultado liquido

apurado, nio podendo a colecta ser superior a Kz

108 000 000,00

f) Sociedade gestora de fundos de garantia 1 300 884,00

Pagina 86 de 91




g) Sociedade gestora de plataformas de financiamento

390 265,20
colaborativo
h) Sistema de Indemnizaciao de Investidores 1 300 884,00
i) Outras entidades que exercam alguma das actividades
previstas na alinea g) do n.° 1 do artigo 23.c do Cédigo 1 063 738,98

dos Valores Mobilidrios

i. Ao montante cobrado nos termos da alinea anterior, é
acrescido 1% do montante correspondente aos valores
mobiliarios depositados ou registados em contas abertas

junto da mesma.

15. Servicos de Supervisao Continua, nos termos do artigo
26.° do Codigo dos Valores Mobiliarios — Mensal

a) Sociedade corretora de valores mobiliarios

i. 0,0111% do montante correspondente aos valores
mobilidrios registados ou depositados em contas abertas
junto dela, desde que tenham gerado rendimentos, até
ao ultimo dia de cada més, nio podendo a colecta ser
inferior a Kz 1 000 000,00 nem superior a Kz 18 000
000,00

ii. O momento da colecta coincide com o momento em

que os valores mobiliarios tenham gerado rendimentos

iii. O montante que excede o limite maximo previsto na
subalinea i. deve ser restituido, de forma proporcional,
aos investidores cujos valores mobilidrios tenham

gerado rendimentos no periodo a que respeita

b) Sociedade distribuidora de valores mobiliarios

i. 0,0111% do montante correspondente aos valores
mobiliarios registados ou depositados em contas abertas
junto dela, desde que tenham gerado rendimentos, até

ao ultimo dia de cada més, nio podendo a colecta ser
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inferior a Kz 1 000 000,00 nem superior a Kz 18 000
000,00

ii. O momento da colecta coincide com o momento em

que os valores mobiliarios tenham gerado rendimentos

iii. O montante que excede o limite miximo previsto na
subalinea i. deve ser restituido, de forma proporcional,
aos investidores cujos valores mobilidrios tenham

gerado rendimentos no periodo a que respeita

c) Instituicio financeira bancdria, pelos servicos e
actividades desenvolvidos no Mercado de Valores

Mobiliarios e Instrumentos Derivados

i. 0,02% do montante correspondente aos valores
mobilidrios registados ou depositados em contas abertas
junto dela, desde que tenham gerado rendimentos, até
ao ultimo dia de cada més, nio podendo a colecta ser
inferior a Kz 1 000 000,00 nem superior a Kz 18 000
000,00

ii. O momento da colecta coincide com o momento em

que os valores mobiliarios tenham gerado rendimentos

iii. O montante que excede o limite maximo previsto na
subalinea i. deve ser restituido, de forma proporcional,
aos investidores cujos valores mobilidrios tenham

gerado rendimentos no periodo a que respeita

16. Servicos de Supervisao Continua, nos termos do artigo
26.° do Codigo dos Valores Mobiliarios — Trimestral

a) Organismo de investimento colectivo em valores

mobilidrios

i. 0,3% do activo do organismo de investimento colectivo

até o ultimo dia de cada trimestre, nio podendo a

colecta ser superior a Kz 45 000 000, 00
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b)

Organismo de investimento colectivo imobilidrio

i. 0,135% do activo do organismo de investimento
colectivo até o ultimo dia de cada trimestre, nio

podendo a colecta ser superior a Kz 45 000 000, 00

)

Organismo de investimento colectivo de capital de risco e
organismo de investimento colectivo de titularizacio de

activos

i. 0,3% do activo do organismo de investimento colectivo

até o ultimo dia de cada trimestre, nio podendo a

colecta ser superior a Kz 45 000 000, 00

17. Supervisao continua da informacéo prestada ao mercado

pelos emitentes de valores mobilidrios admitidos a

negociacio em mercados regulamentados - Trimestral

a)

Pelos emitentes de valores mobiliarios representativos de
capital com a capitalizacdo bolsista até Kz 473 100 000
000,00

2 500 000,00

b)

Pelos emitentes de valores mobilidrios representativos de
capital com a capitalizacio bolsista entre Kz 473 100 000
000,00 e Kz 946 200 000 000,00

5500 00,00

)

Pelos emitentes de valores mobilidrios representativos de
capital com a capitalizacido bolsista superior a Kz 946 200

000 000,00

8 500 000,00

d)

Pelos emitentes de valores mobilidrios representativos de

divida com montante emitido até Kz 94 620 000 000,00

709 650,00

e)

Pelos emitentes de valores mobilidrios representativos de
divida com montante emitido entre Kz 94 620 000 000,00
e Kz 946 200 000 000,00

1419 300,00

Pelos emitentes de valores mobilidrios representativos de
divida com montante emitido superior a Kz 946 200 000
000,00

2 365 500,00

g)

Pelos emitentes de outros valores mobiliarios

1 419 300,00
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18. Taxas sobre Requerimentos, Esclarecimentos ou

Entendimentos, Fotocopias, Certiddes e Declaracdes:

a) Pela emissdo, por escrito, da resposta a requerimentos ou
de esclarecimentos ou entendimentos sobre o sentido ou
os termos de aplicacdo das normas legais e regulamentares 66188203
a um caso concreto, ainda que hipotético, no valor
maximo de:
i. A taxa cobrada nos termos da alinea anterior, é reduzida para
o valor méximo de Kz 220 667,34, nas situacdes em que o
requerente nao seja:
a. Entidade emitente
b. Titular de participacio superior a 2% do capital social de
sociedade aberta
c. Entidade ou pessoa cuja actividade ¢ supervisionada pela
CMC
d. Instituicoes financeiras bancarias
e. Entidade habilitada ao exercicio da advocacia
b) Emissio de fotocopias, por pagina 200,00
c¢) Emissdao de certidoes 29 981,68
i. A este montante cobrado nos termos da alinea anterior, é
acrescido o montante de Kz 200,00 por pagina.
d) Emissio de certidoes cujo conteudo se reconduza
exclusivamente ao referido no artigo 101.° do Codigo de 200,00
Procedimento Administrativo, aprovado pela Lei n.° ’
3/22, de 30 de Agosto.
e) Emissdo de termo de autorizacdo 29 981,68
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i. A este montante cobrado nos termos da alinea anterior,

¢ acrescido o montante de Kz 200,00 por pagina.

f) Emissdo da declaracdo prevista no n.° 2 do artigo 214.° do

Codigo dos Valores Mobilidrios

380 904,00

g) Emissio de outras declaracdes, destinadas a qualquer

entidade publica ou privada, no valor maximo de:

460 893,33

Tabela n.° 2 - Taxas de Supervisio Continua Aplicaveis as Entidades Depositarias

Montante Arrecadado (Depositirios) \I;::i‘j; Parcelabizs Paga‘;‘:;:’si‘?‘im
Até Kz 5 000 000,00 Isento 992 823,05
De Kz 5 000 001,00 a Kz 55 000 000,00 |  2,50% 1083 079,69 2 458 079,69
De Kz 55 000 001,00 a Kz 105 000

000,00 2,25% 133128545 3693 785,45
De Kz 105 000 001,00 a 155 000 000,00 |  2,00% 1827 696,98 4927 696,98
De Kz 155 000 001,00 a 205 000 000,00 |  1,75% 2075902,74 5663 402,74

A partir de Kz 205 000 001,00 1,50% 2324 108,50
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