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CODIGO DOS VALORES MOBILIARIOS

PENAS DE PRISAO AGRAVADAS

Nova lel tem ‘mao’ mais pesada
sobre crimes de mercado

Quem nio cumprir as regras impostas pela nova lei que regula o mercado de capitais podera passar varios anos
na prisio, pagar pesadas multas e ser inibido de se manter no activo neste sector. O novo Cédigo dos Valores Mobiliarios
esta em vigor desde 31 de Agosto e dinamiza a negociaciio de titulos de uma forma transparente e moderna.

RICARDO DAVID LOPES

A Comissao do Mercado de Capi-
tais (CMC) ganhou poderes re-
forcados com o novo Cédigo dos
Valores Mobiliarios, que tem
‘méao’ pesada contra quem come-
ter crimes de mercado, face ale-
gislacdo anterior. O diploma, em
vigor desde o passado dia 31de
Agosto,aumentade trés paracin-
coanos a penade prisio aplicavel
acrimes de abuso de informacéo,
eintroduz o crime de desobe-
diéncia qualificada, punivel com
trés anos de prisdo, aquem nio
acataras ordens doregulador.

Acessoriamente, o diploma,
que revoga a anterior Lei dos Va-
lores Mobiliarios, que vigorava
desde Setembro de 2005, preve
multas que podem atingir 325,6
milhdes Kz para transgressoes
consideradas ‘muito graves’ (ver
infografianapagina4).

Ouvida pelo Expansdo, fonte
oficial da PLMJ/GLA Advogados

destaca que “onovo CVM €, de
uma forma geral, mais organiza-
do, claro e desenvolvido do que a
anterior Lei dos Valores Mobilia-
rios (LVM)”.

“Apesar de os temas regulados
serem, grosso modo, coincidentes
(valores mobilidrios e instru-
mentos financeiros, emitentes,
ofertas publicas, mercados regu-
lamentados, servicos e activida-
des de investimento e regime
sancionatdrio), cada um é agora
tratado de forma mais aprofun-
dada e detalhada e passou a ter,
em geral, um regime mais claro”,
assinalaamesma fonte.

“Muitos dos temas, mais do
que propriamente regulados,
eram, naverdade, apenas men-
cionados, sendo dados a CMC po-
deres pararegular em diploma
auténomo, o que deuorigemaum
regime fragmentado e com lacu-
nas”,adianta.

Luis Borba Rodrigues, associa-
do sénior do escritério Fatima
Freitas Advogados, sublinha que,
no que se refere aos emitentes,
por exemplo, o diploma vem tra-

zer “exigéncias de maior transpa-
réncia, destacando-se a obrigato-
riedade de divulgacdo da estrutu-
ra e praticas de governo societa-
rio que adoptem”.

Os emitentes de valores mobi-
liarios admitidos anegociagdo
em mercado regulamentado,
prossegue, passam ainda a estar
obrigados “a divulgarem as suas
contas anuais e demais docu-
mentos de prestacdo de contas e
informacao financeira semestral
etrimestral”.

LVM regulava, CVM clarifica

Jodo Couceiro, sociodaF. Castelo
Branco & Associados, que cola-
bora, em associacdo com a EVC
Advogados, para assuntos de di-
reito bancario, defende que “se a
LVM se limitava a regular, mais
genericamente, os actos e opera-
¢des com valores mobiliarios, o
CVM vem clarificar os conceitos
devalores mobilidrios e definir os
servicos e actividades de investi-
mento, estabelecendo o quadro
exaustivo de negociagdo de ins-
trumentos financeiros em mer-

O diploma, que
revoga a anterior
Lei dos Valores
Mobiliarios, que
vigorava desde
Setembro de 2005,
prevé multas que
podem atingir
325,6 milhoes Kz

cados regulamentados de bolsa e
de balcéo, além de criar um regi-
me substantivo e processual so-
bre as contravencoes”.

“Em termos eminentemente
praticos,umainovagédo derelevo
que,emnossaopinido, permitira
uma maior flexibilizacéo e cele-
ridade do mercado, é a simplifi-
cacdo dos processos de trans-
missdo de accdes, nomeada-

mente no que respeita a trans-
missdo de ac¢des tituladas no-
minativas (deixa de ser necessa-
rio o reconhecimento, por nota-
rio, da assinatura do transmi-
tentenadeclaracdodetransmis-
sdo aposta no titulo) e ao registo
e dep0sito de acgoes”.

“O CVM marca uma viragem na
forma de estar e pensar do sistema
financeiro nacional”, resume, em
entrevista, Herlander Diogo, di-
rector do Departamento de Poli-
tica Regulatéria e Normas da
CMC, entidade cuja designacéo
éagoraalteradapara Organismo
de Supervisdo do Mercado de
Valores Mobiliarios.

Mais exigéncia
e transparéncia
Aintroducao de regras que obri-
gam a mais transparéncia - e
exigéncia - nos diferentes
players (emitentes, intermedia-
rios, empresas) — é um dos ‘pon-
tos fortes’ do diploma, concor-
dam os especialistas ouvidos
pelo Expansdo.

E o mesmo se aplica a ‘pecas’
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dos processos de negociacdo de
titulos, como os prospectos, as-
sinala o jurista do escritorio de
Fatima Freitas. “O prospecto
constituiumapecafundamental
quer para as ofertas publicas,
quer para a admissio a negocia-
cdo em mercado regulamentado
de valores mobiliarios”, explica
Luis Borba Rodrigues.

0O CVM, adianta, regula “diver-
sos aspectos como a suaelabora-
cdo e divulgacdo. Prevé-se ainda
que aCMC venhaaregular em
maior detalhe” esta matéria,
“nomeadamente, no que se refe-
re as formas e locais de divulga-
¢do, e ag modelo a que deve obe-
decer. E também de destacar a
previsdo de um regime dares-
ponsabilidade pelo prospecto
que se afigura particularmente
exigente”.

“O CVM insere-se, a par da
nova Lei de Bases das Institui-
cdes Financeiras, na actual re-
forma do Sistema Juridico-Fi-
nanceiro angolano”, lembra o
jurista, para quem o Pais “fica
dotado de instrumentos juridi-
cos modernos e em consonancia
com as melhores e mais recentes
praticas internacionais”.

Um passo “muito
importante”

Bruno Xavier de Pina concorda.
“O CVM por si s6 néo sera sufi-
ciente para o desenvolvimento
sdlido desta area, mas é um pas-
somuito importante e um in-
centivo para que os diversos in-
tervenientes deste sector acom-
panhem os desenvolvimentos
legislativos”, nomeadamente
através do recurso pelas empre-
sas nacionais, a meios de finan-
ciamento alternativo, através de
emissdes de divida ou PO ou da

actuacdo dos investidores es-
trangeiros que escolham o mer-
cado de capitais angolano para
investir, ou da actuacéo dos in-
termediarios financeiros que
passem a estender os seus servi-
cosdeinvestimento a Angola.

Jodo Couceiro destaca igual-
mente o reforgo de poderes de
supervisdo e regulacdo da CMC.
Em termos de supervisio, aenti-
dade passa “a poder substituir-
-se as entidades gestoras dos
mercados de valores mobiliarios
quando estas ndo regularizem
situagcdesanomalas que ponham
em causa o funcionamento do
mercado”.

Os regimes
sancionatorio,
criminal

e transgressional
sao regulados

de forma muito
mais desenvolvida
do que a anterior
legislacao

No que diz respeito a regula-
¢do, hd ainda a “anovidade de os
regulamentos que visem apenas
sobre procedimentos internos
deumaoumais categorias de en-
tidades (chamados de Instru-
¢d0) ndo precisarem de ser pu-
blicados em Didrio da Republi-
ca,como antes acontecia”.

A ‘mao’ pesada sobre os preva-
ricadores é outro dos aspectos

destacados pelos juristas. Os re-
gimes sancionatorio, criminal e
transgressional sdo regulados
“de forma muito mais desenvol-
vida do que a anterior lei”, diz
Bruno Xavier de Pina.

“As grandes novidades serdo a
criacdo de um regime substanti-
vo e processual sobre as contra-
vencdes, a tipificacdo do crime
de desobediéncia ou o ajuste das
medidas abstractas das penas
aplicaveis aos crimes de mani-
pulacdo do mercado e abuso de
informacdo privilegiada”, assi-
nala Jodo Couceiro.

“As transgressdes e corres-
pondentes sanc¢des sdo detalha-
da e extensivamente elencadas
no CVM, ao contrario do que su-
cediana LVM”, concorda Luis
BorbaRodrigues.

A pouco menos de dois anos do
lancamento do mercado de ac-
¢Oes — prevé-se que ocorra em
2017 - Herlander Diogo acredita
que as condicdes estdo criadas
para um lancamento bem-suce-
dido. “Criam-se as condicoes para
o surgimento e desenvolvimento
de um mercado que se pretende
adaptado arealidade angolana, ac-
tivo, desenvolvido, propiciando
niosdfontesalternativasdefinan-
ciamento e capitalizacdo do Esta-
do edasempresas,como arentabi-
lizagdo das poupancas das familias
eageracdo de oportunidades de
constituicdo e desenvolvimento
das empresas”, afirma o responsa-
vel da entidade liderada por Ar-
cher Mangueira.

N.R.: devido a extensdo do docu-
mento e consequente impossibilida-
de de descrigdo exaustiva dos cri-
mesesuaspenas, o Expansio vai co-
locar hoje (sexta-feira) no seu site o
diploma, para consulta dos leitores.
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DESDE O INiCIO DA ACTIVIDADE

BODIVA com
transaccoes acima
dos 47 mil milhoes Kz

Tém sido negociados titulos de divida
publica maioritariamente em moeda
nacional e indexados ao ddlar norte-

-americano.

FRANCISCO DE ANDRADE

Desde o arranque da sua acti-
vidade, em Dezembro de

2014, a Bolsade Divida e Valo-
res de Angola (BODIVA) tran-
saccionou no Mercado de Re-
gisto de Titulos do Tesouro
(MRTT) 371 milhées USD,
pouco mais de 47 mil milhoes
de Kz, segundo deu a conhe-
cer em entrevista ao Expan-
sdo o seu administrador, Pe-
dro Pitta-Groéz.

Deste montante, explicou,
31 milhdes (8%) correspon-
dem a negdcios de titulos de-
nominados em ddlares norte-
-americanos, cabendo a nego-
ciacéo de titulos denominados
em kwanzas uma parcela de
92%. Relativamente a maturi-
dade dos titulos transacciona-
dos, a médiaronda os quatro
anos, sendo que apenas se re-
gistou um negocio com bilhe-
tes do tesouro, cuja maturida-
de é inferior aum ano.

Pedro Pitta-Groéz afirmou
que se tem negociado, exclu-
sivamente, titulos de divida
publica maioritariamente em
moeda nacional e indexados
ao dolar norte-americano.
“Dadas as suas caracteristi-
cas, e tendo em conta a actual
conjuntura macroecondmica,
estes titulos poderio configu-
rar uma excelente solucéo de
investimento para os investi-
dores institucionais e parti-
culares que procuram prote-
ger-se contra a oscilacao
cambial que temos vindo are-
gistar”, notou.

Indicou que as operacgdes,
todas elas efectuadas no
MRTT, foram registadas pelo
Banco de Fomento Angola
(BFA), Banco Angolano de In-
vestimentos (BAI), Banco
Millennium Angola (BMA) e
Banco de Negdcios Interna-
cional (BNI).

Neste momento, fez saber,
integram a BODIVA seis ope-
radores, todos eles na dupla
qualidade de membro de ne-
gociacdo e de liquidacdo. “Es-
tes membros sio, além dos re-
feridos anteriormente, o Stan-
dard Bank Angola (SBA) e o
Banco Privado Atlantico
(BPA).

Até ao final, referiu, é objec-
tivo da instituicdo admitir
mais quatro membros, sendo
que dois processos estio, nes-
te momento, em curso. Ques-

tionado sobre os nomes, o ad-
ministrador preferiu deixar o
anuncio para as datas de for-
malizacdo dos respectivos
processos, “conforme tem
sido a pratica”.

Entretanto, sublinhou que
os requisitos de admisséo a
membro-BODIVA estido em li-
nha com grande parte dos
existentes em jurisdicdes da
regido. Todavia, acrescentou,
sabendo que os bancos e ou-
tros intermediarios financei-
ros passam previamente por
um processo de licenciamento
junto da Comissdo do Merca-
do de Capitais (CMC), o con-
selho de administracdo da BO-
DIVAdecidiurevertodo o pro-
cesso de admissdo dos mem-
bros, tendo submetido ao re-
gulador/supervisor, no més
passado, para registo, uma
novainstrucéo, menos exigen-
te que a anterior.

“Esta instrucio define quais
os elementos necessarios ao
processo de admissdo a mem-
bro, como, por exemplo, infor-
macoes sobre: a sociedade e os
orgidos sociais, a capacidade
profissional dos técnicos, a ca-
pacidade tecnoldgica, entre
outras”, frisou o administra-
dor.

Pedro Pitta-Groz diz que até
ao momento o balanco da acti-
vidade da BODIVA estd em li-
nha com o esperado, tendo em
conta que se esta numa fase de
implementacdo da unidade
responsavel pelos servicos de
compensacdo, liquidacéo e
custodia de valores mobilia-
rios (CEVAMA), clarificando
que apenas depois da entrada
em actividade desta unidade
sera possivel a admissdo a ne-
gociacdo de titulos de empre-
sas (obrigacdes privadas e ac-
coes).

No entanto, avan¢ou que a
implementacdo da CEVAMA
depende, ndo apenas da con-
clusdo dos trabalhos de cus-
tomizacdo da plataforma
electréonica de pés-negocia-
cdo, mas, também, do fecho
do quadro regulatério para os
mercados, tarefas actual-
mente em curso, e como dis-
se, de grande complexidade.

Por outro lado, temos jaum
mercado a funcionar, o desi-
gnado Mercado de Registos
de Titulos do Tesouro
(MRTT), no qual sdo regista-
dos negdbcios previamente
acordados, tendo como ins-
trumentos transaccionados,
obrigacdes e bilhetes do Te-
souro”,lembrou.



4 EXPANSAO | 18 de Setembro 2015

CODIGO DOS VALORES MOBILIARIOS

Mercado de capitais com novas regras

O novo Cddigo dos Valores Mobiliarios (CVM) foi aprovado pela Lei n.° 22/15, de 31 de Agosto,

dia em que entrou em vigor, revogando a Lei dos Valores Mobiliarios (aprovada pela Lei n.° 12/05,

de 23 de Setembro) e o Decreto Legislativo Presidencial n.° 4/13, de 9 de Outubro, sobre o
Regime Juridico do Mercado Regulamentado de Divida Publica Titulada. Foram ainda objecto
de alteragéo a Lei das Sociedades Comerciais e o Regime Juridico das Sociedades Gestoras
de Mercados Regulamentados e de Servigos Financeiros sobre Valores Mobiliarios.

Lei dos Valores Mobilidrios (Cddigo dos Valores Mobilirios

Continha 132 artigos

Contém 484 artigos

Os conceitos de valores mobiliarios,
como instrumentos financeiros,
emitentes, ofertas publicas,

mercados requlamentados,

servicos e actividades de investimento
e regime sancionatorio estavam
definidos, mas baseados em legislacéo
essencialmente brasileira

0 conceito de valores mobilidrios assume uma
posicao central, adoptando-se um conceito
também utilizado na cultura juridica lus6fona
e europeia. Por valores mobilidrios entende-se
accdes, obrigacdes, unidades de participagao
em organismos de investimento colectivo,

0s direitos destacados dos valores mobiliarios
anteriores, desde que o destaque abranja toda
a emissao ou série ou esteja previsto no acto
de emissdo e outros documentos representativos
de situacoes homogéneas, desde que
susceptiveis de transmissao em mercado

A Comissao do Mercado de Capitais (CMC)
tinha uma base legal que ja Ihe permitia
assumir um leque significativo de poderes
previstos em 19 artigos

A designagao da CMC é alterada para Organismo
de Supervisao do Mercado de Valores Mobiliéri-
05, sendo 0 seu nucleo central de poderes
(superintendéncia, supervisao e regulaco)
tratado em 26 artigos. Os poderes sdo significati-
vamente reforcados, passando, por exemplo, a
poder realizar inspeccdes as entidades supervi-
sionadas e inquéritos para efeitos da deteccdo de
infraccdes, assim como a execucdo de diligéncias
que se revelem necessarias

No novo CVM, é revisto o regime sancionatdrio, criminal e transgressional aplicavel.

As grandes novidades sdo a criagdo de um regime substantivo e processual sobre as
contravencdes, a tipificacdo do crime de desobediéncia e o ajuste das medidas abstractas
das penas aplicaveis aos crimes de manipulagao do mercado e abuso de informagao
privilegiada (que antes se designava por 'uso indevido de informacaop privilegiada’).

Antiga Lei dos

Novo Cddigo

Abuso de informacao

Valores Mobiliarios

Pena de priséo de 1 até 3
anos e pena de multa nao
inferior a 3 vezes 0 montante
da vantagem ilicita obtida
como crime

dos Valores Mobiliarios

Pena de priséo até 5 anos
ou pena de multa até 300 dias

Manipulacao de mercado

Pena de priséo de 1 até 8
anos e pena de multa ndo
inferior a 3 vezes o
montante da vantagem
ilicita obtida como crime

Pena de priséo até 5 anos ou
pena de multa até 300 dias

Desobediéncia

Néo especialmente
previsto

Pena de prevista nos termos
da legislagdo penal (até trés
anos de prisao)

Regime especifico sobre a
apreensao e perda das
vantagens ilicitas obtidas
com 0s crimes

0 CVM tem um Capitulo relativo a transgressdes, isto é, factos ilicitos especialmente
previstos legalmente e cuja pratica comina a aplicagao de multa, excluindo-se a aplicagao
de pena de priséo. As transgressdes sao qualificadas em trés categorias distintas - muito
graves, graves ou menos graves -, sendo o valor das multas definidos em Unidades

de Correccao Fiscal (UCF).

Transgressao Valor da multa

Estavam previstas obrigacdes dos
emitentes, mas de uma forma genérica,
que ndo fomentava a transparéncia

de uma forma efectiva, nomeadamente
no que diz respeito a divulgacao

de informacao

Sao estabelecidas varias regras que visam
aumentar a transparéncia dos emitentes, sendo,
nomeadamente, os deveres de comunicagao
muito mais exigentes, podendo a CMC
‘denunciar’ as suas falhas a varios niveis.

Continha apenas uma norma relativa aos
agentes de intermediacao, prevendo,
em termos genéricos, um dever

de diligéncia e lealdade

Os agentes de intermediacdo ficam sujeitos
aregras mais exigentes. Por exemplo, fica
clarificada a proibicdo de excluséo da responsab-
ilidade dos agentes de intermediacdo por actos
por si praticados, estando ainda especificamente
prevista a responsabilidade dos agentes perante
0s ordenadores

Muito grave 1.850.001 UCFs a 3.700.000 UCFs
(162.800.088 Kz a 325.600.000 Kz)
Grave 3.700.001 UCFs a 1.850.000 UCFs
(325.600.000 Kz a 162.800.000 Kz)
Menos grave 4.000 a 370.000 UCFs
(352.000 Kz a 32.560.000 Kz)
1UCF=88Kz

Cumulativamente as multas, podem ser atribuidas san¢oes acessorias, como apreensao
e perda do objecto da sancdo, interdicao temporaria da actividade e inibi¢cao do exercicio
de cargos de administracao, direccdo e chefia ou fiscalizacdo em actividades de interme-

diacdo.

Nota: as transgressdes estdo tipificadas como relativas a informagdo, relativas a emitentes,
relativas a valores mobilidrios, relativas a oferta, relativas aos mercados, relativas a operagdes,
relativas d contraparte central e sistemas de liquidagdo, relativas as actividade e servigos de
intermediacdo, relativas aos deveres profissionais, relativas as ordens do Organismo de
Supervisdo e outras. Por ser uma lista extensa, que aqui seria impossivel de transcrever, o

Expansdo vai divulgar online o CVM.

FONTE: CVM, Fatima Freitas Advogados, F. Castelo Branco & Associados/EVC Advogados e PLMJ / GLA Advogados
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Herlander Diogo - Dir. Dep de Politica Regulatéria e Normas da CMC

“Cddigo marca uma viragem na forma
de estar e pensar do sistema financeiro”

O novo Cddigo dos Valores Mobiliarios vem criar condi¢des para o desenvolvimento de um mercado de capitais
moderno, mas adaptado a realidade local, diz o responsavel da Comissido do Mercado de Capitais.

RICARDO DAVID LOPES

O que representa paraa CMC a
aprovacio do novo Cédigo dos
Valores Mobiliarios (CVM)?
Eumaduplarealidade. Primeiro, é
aconclusao de um processo de
reestruturacio do ‘arcabouco’ re-
gulatdériobase do mercadode valo-
res mobiliarios, que comegou com
atomada de posse do conselho de
administracdo em 2012, visando
criar as condicdes minimas paraa
implementaciodonossoplanoes-
tratégico, que passapelolanca-
mento do mercado regulamenta-
do da divida publica titulada. Se-
gundo, é o inicio de um trabalho
aturado de regulacéo e de supervi-
sdo suportar as actividades de in-
vestimento que o CVM prevé, e o
acompanhamento eficaz das insti-
tuicdes sujeitas asupervisio.

Quais sio asinovacoes?

O CVM marcaumaviragemnafor-
ma de estar e pensar do sistema fi-
nanceiro nacional. As grandes ino-
vacOes podem ser destacadas em
quatro dreas de regulacdo: 1. Valo-
res mobiliarios - assegurauma
possibilidade irrestrita de conver-
sdo daforma de representacédo dos
valores mobiliarios (de escritural
paratitulada, e vice-versa), faculta
um regime geral sobre transmis-
sdo devalores mobiliarios e adopta
o ordenamento juridico com nor-
mas de conflitos sobre valores mo-
biliarios, aplicaveis em operagtes
internacionais. 2. Emitentesdeva-
lores mobiliarios — vem definir re-
grasaque devem obedecer as ofer-
taspublicas devalores mobiliarios,
nomeadamente, o caracter publi-
codaoferta,ométodo quantitativo
das 150 pessoas, a obrigatoriedade
de elaboragéo de fichas técnicas e
prospectos informativos sujeitos a
supervisdo da CMC, aisencio da
disciplinadocédigodasofertaspa-
blicas do Estado e do banco cen-
tral. 3. Mercados - fazaintroducio
conceptual do mercado regula-
mentado, enquanto género de
duas espécies nucleares, nomea-
damente, o mercado de bolsaeo
mercado de balcdo organizado. 4.
Servicos e actividades de investi-
mento - reforcar os deveres dos
agentes de intermediacao, em be-
neficio de um ambiente de maior
transparéncia e eficiéncia na con-
cretizacdo das escolhas dos inves-
tidores.

0 CVM tem um ntimero de arti-
gos muito superior a anterior
lei. E muito mais exaustivo?

Sim. Aanterior Leidos Valores Mo-
bilidrios (LVM) nio era exaustiva
naabordagem de grande parte dos
temas, como os referentes aos emi-
tenteseaosprospectos.Alimitacdo
da LVM comecava mesmo pelasua

estrutura enquanto lei em sentido
formal. Jao CVM apresenta mar-
gem suficiente paraabordarate-
matica da sua divisdo organizativa
com maior detalhe. Apesar do seu
caracter aglutinador, o CVM néo
trata das questdes dos organismos
de investimento colectivo, matéria
que a LVM abordava, emborade
formaincipiente.

O facto de ser tio exaustivo nio
torna demasiado complexa a
suainterpretacio?

Um dos principios daboaregula-
¢do é tornar a lei acessivel e de facil
compreensao para todos. Mas, em
funcéo da sua especificidade, pode
tornar-se maisoumenos complexa

em funcio dafamiliaridade que se
tem com as matérias que visaregu-
lar. O CVM, como o nome indica,
além de estabelecer o regime juri-
dico do mercado de valores mobi-
lidrios, regula o regime de supervi-
sdo e regulacdo, os valores mobilid-
rios, os emitentes, as ofertas publi-
cas de valores mobilidrios, os mer-
cados regulamentados e respecti-
vasinfra-estruturas, os prospectos,
os servicos e actividades de investi-
mento em valores mobiliarios e
instrumentos derivados, e o res-
pectivo regime sancionatério, ma-
térias, em principio, do dominio de
todos os operadores do mercado.
Para os casos em que se mostrar de
dificil interpretacio, existirem du-

vidas ou omissdes, além da prorro-
gativa de ultima ratio poderem ser
resolvidas pela Assembleia Nacio-
nal,0o CVM prevé mecanismos para
esclarecimentos, como regula-
mentos, instru¢des, recomenda-
cOesepareceresgenéricosdaCMC.

A CMC tem poderes reforca-
dos?

Tem, ndo necessariamente apenas
porque foi publicado o CVM, mas
pelasuaintervencio,noambitodas
suas atribui¢des, no mercado fi-
nanceiro nacional como um todo,
setivermostambémem contaaLei
de Bases das Institui¢des Financei-
ras, recentemente publicada. As
atribuicdes da CMCresumem-se
no seguinte: supervisao dos merca-
dos regulamentados, das ofertas
publicas relativas a valores mobi-
lidrios, da compensacdo e daliqui-
daciio de operacdes aqueles respei-
tantes, dos sistemas centralizados
devalores mobiliarios e das entida-
des referidas no artigo 23.° do
CVM. Tem ainda como atribui¢oes
aregulacio do mercado de valores
mobilidrios e instrumentos deriva-
dos, das ofertas publicas relativas a
valores mobiliarios, das activida-
desexercidaspelasentidadessujei-
tasasuasupervisio e de outras ma-
tériasprevistasnopresente Codigo
e em legislacdo complementar. Do
ponto de vista sancionatoério, a
CMC conduzo processo transgres-
sional, aplicando multas e sancdes
acessorias, bem como medidas de
natureza cautelar, por intermédio
do seu conselho de administracio.
No processo criminal, diferente do
de transgressdes,a CMC, além de
realizar averiguacOes prelimina-
res,limita-seacolaborarcomasau-
toridades judiciais na prestacio de
prova testemunhal fornecidas pe-
los técnicos ou prestando informa-
¢Oes técnicase colaborandonarea-
lizacdo das pericias necessarias.

0 diploma introduz mais trans-
paréncianos emitentes?

Sim, pois vem definir regras a que
devem obedecer as ofertas publi-
cas de valores mobilidrios, como o
caracter publico da oferta, o méto-
do quantitativo das 150 pessoas,
que em termos praticos distingue
uma oferta publica de uma oferta
privada, a obrigatoriedade de ela-
boragcdo de fichas técnicas e pros-
pectos informativos sujeitos a su-
pervisdo da CMC, aisencdo da dis-
ciplinado cédigo das ofertas publi-
casdo Estadoedobanco central.

Os agentes de intermediacio fi-
cam sujeitos a regras mais exi-
gentes?

Sim, relativamente. Nio s6 decor-
rentes do CVM, mas também da
Lei de Bases das Instituicdes Fi-
nanceiras, com especial realce
paraoestabelecimento de disposi-
tivos sélidos em matéria de gover-
nacdodassociedades,de processos
de controlo de risco, de mecanis-

mosdecontrolointernoedepoliti-
casderemuneracioadequadas.

Nos regimes sancionatorio, cri-
minal e transgressional, o que
muda?

Nosancionatério,o CVM introduz
novidades, ao alargar a descricio
tipicadoscrimesdeabusodeinfor-
macao privilegiada (insidetrading)
ede manipulacdo de mercado, ao
prever o crime de desobediéncia
paraquemserecusaraacatarasor-
dens ou os mandados legitimos da
CMC, bem como a consagracdo de
alargadas prerrogativas para a au-
toridade solicitar a quaisquer pes-
soas e entidades os esclarecimen-
tos, informacdes, documentos, ob-
jectos e elementos necessarios
para confirmar ou eliminar a sus-
peitade um crime contra o merca-
do.Aluzdo CVM, amulta é asan-
cdoprincipal,aplicavelatodoofac-
to descrito e declarado passivel de
multa, estruturada em trés niveis
de gravidade: muito graves, graves
emenos graves. Cumulativamen-
te, podem ser atribuidas san¢oes
acessorias, como apreensao e per-
dadoobjectodasancio,interdicdo
temporaria da actividade e inibi-
cdodoexerciciode cargos de admi-
nistracdo, direccao e chefia ou fis-
calizaclo em actividades de inter-

“0 CVM preveé
mecanismos para
esclarecimentos”’

mediacdo. Nas penas criminais,
com excepe¢do do crime de desobe-
diéncia,punidocomamesmapena
do crime de desobediéncia qualifi-
cada do Cédigo Penal (prisio até
trés meses agravada com multa
porseismeses), os crimes de mani-
pulacdo do mercado e abuso de in-
formacéo privilegiada sdo punidos
com pena de prisdo até cinco anos
oupenade multaaté 300 dias.

Em que medida o CVM vai po-
tenciar o mercado capitais?
Criam-se as condi¢des para o sur-
gimento e desenvolvimento de um
mercado que se pretende adapta-
do arealidade angolana, activo,
desenvolvido, propiciando nio s6
fontes alternativas de financia-
mento e capitalizacdo do Estado e
das empresas, como a rentabiliza-
¢do das poupancas das familias e a
geraciodeoportunidadesde cons-
tituicdo e desenvolvimento das
empresas. Um mercado, contudo,
em conformidade com os princi-
piosenormasinternacionalmente
aceites e coerentes de regulacio e
supervisio,com o intuito de prote-
ger os investidores, manter os
mercados justos, eficientes e
transparentes.
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