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Derrubando o mito de uma BVM calibrada apenas paras as elites

O processo de globalização económica fez com que os mercados de capitais adqui-
rissem uma crescente importância no cenário financeiro internacional, permitindo 
aos agentes económicos acolher investimentos externos e estabelecendo um canal 
fundamental na captação de recursos que permitam o desenvolvimento sustentável 
das empresas e uma opção de investimento para pessoas e instituições que fazem 
poupanças.

As Bolsas de Valores são entidades que oferecem condições e sistemas necessários 
para a realização de negociação de compra e venda de títulos e valores mobiliários 
de forma transparente, sendo a razão principal da sua existência expressa pelo termo 
liquidez.

O crescimento e desenvolvimento económico está associado ao incentivo a pou-
pança, tornando o mercado de capitais acessível para quem quer investir com vigor, 
flexibilidade e transparência para financiar a economia.

Em bom rigor, o mercado accionário permite a diluição do risco de novos investimentos, 
constitui um incentivo à inovação, promove a democratização e socialização do capital 
e viabiliza a pulverização da propriedade das empresas entre pequenos aforradores, 
contribuindo para promover o crescimento e desenvolvimento económico inclusivo. 
Não é por uma opção meramente teórica que Moçambique necessita de uma Bolsa 
de Valores mais dinâmica, com maior capitalização bolsista e liquidez, posicionada 
para lubrificar as engrenagens empresariais e fertilizar o sistema financeiro.

Salim Cripton Valá

Presidente do Conselho de 
Administração da  Bolsa de Valores 
de Moçambique

Uma Bolsa de Valores 
que insiste em servir me-
lhor a Economia Inclusiva 
em Moçambique:



As exigências crescentes em termos de mecanismos de financiamento diversificados 
e que sejam adequados as distintas demandas, fazem pressão para o surgimento de 
novas e inovadoras soluções, bem como arrojadas valências que possam colocar o 
mercado de capitais no seu lugar de destaque no sistema financeiro moçambicano. 

O reduzido nível das taxas de juro tem sido o principal catalisador das bolsas mundiais, 
perante a falta de alternativas seguras e rentáveis onde investir. O nível em que estão 
as taxas de juros dos bancos comerciais, tornam incontornável um “movimento de 
pressão” em favor do incremento revolucionário do mercado de capitais. 

As taxas de juro são um instrumento de política monetária, tendo um impacto na 
economia doméstica, empresarial, financeira e cambial. O custo do dinheiro condi-
ciona os mercados na sua génese e influencia directamente os intervenientes como 
as empresas e as famílias. 

Para as famílias, a subida das taxas de juro provoca um aumento das prestações dos 
créditos à habitação e outros créditos contratados, tendo um efeito de redução do 
rendimento disponível, o que se reflecte na diminuição do consumo. Para as empresas, 
a subida dos juros traduz-se num aumento dos custos financeiros e, por conseguinte, 
na retracção do endividamento, reflectindo na redução do investimento e num menor 
crescimento económico.

Na verdade, as famílias e as empresas estão na base da teoria económica que expli-
ca o consumo, a poupança e o investimento, temáticas que impactam no dia à dia 
das Bolsas de Valores. Investir é um conceito que está na centralidade do mercado 
de capitais, e refere-se ao processo no qual se abdica de recursos no presente com 
o intuito de receber mais no futuro, ou seja, quando decidimos investir estamos a 
revelar a nossa preferência por consumo futuro em detrimento de consumo presente.  

O mercado de capitais e a Bolsa de Valores são ainda realidades pouco conhecidas 
no imaginário de muitos moçambicanos, em particular os que vivem e trabalham 
nas áreas rurais. A ligação entre a Bolsa e a economia, o sistema financeiro, o sector 
empresarial e o ambiente de negócios e só feita por poucos, o que demanda uma 
intervenção pujante, inovativa e multifacetada para a promoção da instituição e do 
seu papel no sistema financeiro e na economia nacional.

Mesmo aqueles que já ouviram falar, leram algo nos livros e na internet, escutaram 
músicas, assistiram TV ou filmes aludindo ao assunto, não possuem a informação 
relevante sobre a sua natureza, papel, vantagens e como usar, de forma concreta, os 
produtos do mercado de capitais e os serviços oferecidos pela Bolsa de Valores. Em 
suma, a Bolsa de Valores é ainda encarada como algo distante e inacessível, apenas 
para gente de elite, para pessoas eruditas ou endinheiradas, sendo “um jogo muito 
difícil de entrar, praticar e ganhar”1.

1 Não obstante as acções levadas a cabo nos últimos anos para massificar o conhecimento sobre a 	
BVM, temos a consciência que há muito ainda por fazer.



Este documento, elaborado pela Equipa Técnica da Bolsa de Valores de Moçambique 
(BVM), procura contribuir para colmatar uma lacuna existente, introduzindo os leitores 
numa temática fundamental que está relacionada com a poupança, acesso ao finan-
ciamento, investimento produtivo, finanças inclusivas, empoderamento económico 
dos cidadãos e famílias, democratização do capital e crescimento económico inclusivo.

Esta obra emerge como uma resposta ditada pela necessidade de dar novo ímpeto 
aos objectivos estratégicos da BVM, particularmente no que tange a promoção da 
literacia financeira e a massificação do conhecimento sobre o mercado de capitais e 
a BVM, permitindo que os moçambicanos ampliem os seus horizontes sobre um tema 
pertinente sobre a cidadania e educação financeira. 

Importa frisar que este documento vem dar resposta à uma solicitação concreta feita 
pelos empresários, investidores, estudantes do ensino médio e superior, e dirigentes 
e quadros do Estado nas Províncias, Distritos e Municípios, no sentido de ter-se um 
instrumento onde se apresente a essência e os produtos do mercado de capitais, os 
intervenientes, o papel e as vantagens da Bolsa de Valores, os serviços que disponi-
biliza, as condições e requisitos de acesso, entre outros aspectos.

Nas visitas estruturantes da BVM as Províncias de Cabo Delgado, Tete, Maputo e 
Sofala, confirmamos existir uma grande apetência por mais e melhor informação 
sobre a Bolsa de Valores, que seja apresentada de forma simples, objectiva, sintética 
e que possa ser utilizada já pelos empresários e investidores. 

Questões inerentes a como canalizar as poupanças para investir em bolsa, como 
proceder para comprar acções de empresas cotadas em bolsa, que tipo de produtos 
estão disponíveis no mercado de capitais, que requisitos devem ser satisfeitos para 
uma empresa se admitir em bolsa, quais as vantagens da admissão em bolsa, porque 
só podem cotar-se em bolsa Sociedades Anónimas, qual é o valor mínimo para com-
prar acções, quanto tempo leva e qual é o custo para obter acções na bolsa, porque 
tendo diversas vantagens apenas 6 empresas estão cotadas actualmente, será que 
a Bolsa de Valores só traz vantagens, etc, etc, etc, são frequentemente colocadas aos 
dirigentes e quadros da BVM. 	

O documento “Conheça Melhor a Bolsa de Valores de Moçambique” não vai ser, como 
é óbvio, o instrumento que dará respostas a todas as questões relacionadas com 
a conceptualização, natureza, aspectos procedimentais, exigências de cooperação 
inter-institucional, normas de acesso e funcionamento, entre outros. Ele deve ser 
encarado como um esforço de aglutinar num documento os aspectos mais relevantes 
para o conhecimento da BVM, e é disseminado num momento em que a instituição 
celebra o seu 18º Aniversário.

Temos dito que a BVM pretende ser uma placa giratória e um centro de promoção de 
investimentos e negócios bem sucedidos, que tenha um efeito directo na melhoria do 
ambiente de negócios, um sinal inequívoco de confiança na economia do País e no 



reforço da competitividade do País. Ela está calibrada para acolher grandes empresas, 
através do Mercado de Cotações Oficiais, e Pequenas e Médias Empresas (PME´s), por 
via do Segundo Mercado, e tem interesse em ser um íman para atrair empresas que 
operam em diversos ramos de actividade e em diferentes geografias de Moçambique.

Acreditamos que este documento possa, no futuro, sofrer ajustes, ser ampliado, in-
corporando outras temáticas e abordagens, abrindo-se a novos enfoques e adoptan-
do uma linguagem menos técnica, possibilitando assim estar acessível ao grande 
público. Aguardamos que o leitor possa fazer chegar a sua apreciação e propostas 
sobre como podemos ter um instrumento que permita aos Moçambicanos conhecer 
mais e melhor a Bolsa de Valores de Moçambique. 

Move-nos o desejo de popularizar o conhecimento da BVM e, dessa forma, massificar 
o seu uso pelos cidadãos. Mas sabemos que crescimento económico inclusivo, de-
mocratização e socialização do capital não se fazem apenas com boas intenções. É 
fundamental quebrar os paradigmas absoletos nos quais assenta o velho edifício do 
sistema financeiro, e edificar os novos pilares para sustentar um inovativo sistema 
financeiro, que seja mais inclusivo sob ponto de vista social, sectorial, geográfico 
e de género. 

Nós, como BVM, continuaremos engajados em fazer a nossa parte no esforço. Que-
remos estar crescentemente disponíveis a servir as empresas, os empresários e os 
investidores que confiam na economia de Moçambique, e acreditam que a instituição 
pode contribuir para mudar, para melhor, a narrativa de desenvolvimento económico 
inclusivo deste país que tem tudo para ser mais próspero, solidário e democrático.

Maputo, 10 de Novembro de 2017

O Presidente do Conselho de Administração da BVM

_________________________

Salim Cripton Valá



Lista de Abreviaturas

BVM Bolsa de Valores de Moçambique 

MT Meticais

SNC Sistema de Negociação por Chamada

SNR Sistema de Negociação por Registo

OPS Oferta Pública de Subscrição

OPV Oferta Pública de Venda

Cental Central de Valores Mobiliários
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Introdução 

O financiamento da economia, através do Mercado de Capitais, desempenha 
um importante papel, constituindo um segmento indispensável para a materia-
lização e concretização dos projectos de investimento e meios suplementares 
de condução da política, nos domínios económicos e social de qualquer país.

O presente documento representa uma modesta contribuição da Bolsa de Valores 
de Moçambique (BVM), relativa a um conjunto de matérias relacionadas com o 
funcionamento do Mercado de Capitais e a Bolsa de Valores, com o objectivo de 
levar ao conhecimento do público em geral, informação de relevo e sensibilizar 
os intervenientes do mercado (Estado, empresas, classe académica, classes 
profissionais, funcionários públicos, entre outros), a participarem no Mercado de 
Capitais, quer através de aplicação das poupanças em investimento produtivo, 
assim como, na utilização deste mercado como alternativa de financiamento 
das suas actividades. 

O documento encontra-se estruturado em três partes, nomeadamente:

(1)  A primeira parte apresenta conceitos relacionados com o Mercado de 
Capitais e as formas de financiamento com recursos ao mercado de capitais. 

(2) A segunda parte refere-se a transformação da estrutura societária de 
uma empresa, isto é, a passagem de uma sociedade por quotas para uma 
sociedade anónima, os requisitos de transformação, os órgãos sociais obri-
gatórios, elementos legais de funcionamento da sociedade e os requisitos 
de admissão à cotação de empresas na Bolsa de Valores de Moçambique. 

(3) A terceira parte ilustra, as formas de investimento através da BVM, fa-
zendo-se alusão aos intervenientes do mercado, os requisitos e vantagens 
de investir em títulos cotado na Bolsa de Valores de Moçambique. 

(4) A quarta e última parte apresentam o serviço da central de valores 
mobiliários. 
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I.	 Mercado de Capitais 

O Mercado de Capitais é um segmento do mercado financeiro, onde as empre-
sas financiam-se por via de criação e venda de títulos, designados por valores 
mobiliários.

Este mercado permite que várias entidades como o Estado e Empresas captem 
o dinheiro necessário para realizar os seus planos de investimento.

O financiamento da economia, através da participação activa no financiamento 
dos investimentos do sector empresarial, e entidades públicas e privadas no 
equilíbrio macroeconómico, fornecendo os meios financeiros indispensáveis 
à concretização dos projectos de investimento e meios suplementares de con-
dução da política, nos domínios económico e social.

Com efeito, nos mercados financeiros processam-se a transferência dos recursos 
excedentários para os agentes deficitários, mediante a observância de regras 
previamente definidas, e segmentados em diferentes mercados, que se dife-
renciam pelo seu regime temporal, pela transmissibilidade dos instrumentos 
financeiros, pelo tipo de instrumentos negociados:

i Mercado de Capitais 
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Figura 1. Organização dos Mercados Financeiros e da Bolsa de Valores

Como se pode verificar da Figura 1, o Mercado de Capitais é o segmento do 
Mercado Financeiro que permite o encontro entre os investidores, que normal-
mente são agentes económicos que não tem a capacidade de satisfazer as suas 
necessidades de financiamento, com os agentes económicos (especialmente 
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as famílias, e também as empresas) que acumulam poupanças.  

Segundo Samuelson (1998)

“… (há) uma ligação estreita entre o rendimento, o consumo e a pou-
pança. Qual é exactamente essa relação? Efectivamente, a ideia é muito 
simples. A poupança é a parte do rendimento que não é consumida. 
Isto é, a poupança é igual ao rendimento menos o consumo.”

Podem-se observar quatro teorias principais, ao nível da economia, sobre as 
determinantes da poupança, e padrões de evolução: 

i.	 A tese Keynesiana, de J.M.Keynes que afirma que a taxa de poupança de 
uma economia depende principalmente do seu nível de rendimento: à 
medida que o rendimento aumenta aumenta também a poupança.

ii.	 A tese do “Efeito demonstração” de James E. Deuesemberry, que refere 
que a decisão de poupar depende acima de tudo do nível de consumo 
dos indivíduos da mesma classe social.

iii.	 A tese do “ciclo de vida”, de Modigliani, Brumberg e Ando, que defende 
que os indivíduos tendem a manter um determinado nível de consumo 
durante toda a vida.

iv.	 (iv)	 A tese do “rendimento permanente” de Milton Friedman, que defende 
que os particulares tendem a manter um padrão estável de consumo e que 
estes tendem a consumir uma determinada proporção do seu rendimento 
permanente.

Outros factores que determinam a capacidade de poupança de uma economia 
são: a evolução da inflação, da taxa de juro, e também se deve ter em conta o 
pagamento dos impostos pelos agentes económicos.
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O mercado de capitais, conceito que habitualmente se associa à existência de 
uma Bolsa de Valores, consiste num mercado financeiro no qual se transaccionam 
valores mobiliários de médio e longo prazos, tipicamente acções e obrigações, 
para além de muitos outros instrumentos financeiros menos conhecidos, como 
os direitos, as unidades de participação, o papel comercial e demais valores 
mobiliários, apresentando as seguintes vantagens:

•	 A quantificação do valor dos activos, permitindo a determinação dos preços 
dos activos financeiros de uma forma transparente e eficiente. Com efeito, 
a confrontação global da oferta e da procura de fundos, permite, para o 
mesmo horizonte temporal e mesmo perfil de risco, obter a melhor (mais 
alta) taxa de retorno para o aforrador e o melhor (mais baixo) custo de 
angariação de capital por parte do investidor. Nos mercados de bolsa esta 
função é imediata, com o preço do activo (cotação) a ser determinado pelo 
encontro entre a oferta e a procura, para um dado momento; e

•	 Mutação das Estruturas Industriais e Comerciais, quando o valor real de 
uma dada empresa é determinado através dos mecanismos existentes 
num mercado financeiro eficiente, esse valor é assumido por todos como 
adequado.

As principais vantagens do Mercado de Capitais para os diversos agentes eco-
nómicos (o Estado, as Empresas, os Particulares), são abaixo apresentadas:

1.	 A captação da poupança dos aforradores e o seu redireccionamento para 
o investimento produtivo através da satisfação das necessidades de finan-
ciamento das unidades de produção; 

2.	 A rentabilização das poupanças dos aforradores, na medida em que a 
remuneração dessas poupanças é superior às alternativas existentes na 
Banca (Depósitos a Prazo e outras), contribuindo para o fortalecimento e 
crescimento da classe média, fundamental para elevar o nível de Consumo 
e a consequente necessidade de aumento da Oferta de bens e serviços;

3.	 O financiamento para as empresas é feito com um custo de capital mais 
baixo, dado que a remuneração dos empréstimos obtidos junto dos afor-
radores é normalmente remunerado a taxas mais altas que as alternativas 
bancárias, e por outro lado são inferior à taxa dos empréstimos e desco-
bertos bancários concedidos pela banca;

4.	 As obrigações em termos da prestação de informação a que o mercado 
de capitais obriga, aliado à obrigatoriedade da sua divulgação pública, 
conferem aos investidores um elevado nível de confiança e credibilidade, 
fomentando a sua participação.
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No seu conjunto global, a interacção destes efeitos é cíclico, contínuo e cumu-
lativo: (1) o aumento do poder de compra dos Particulares aumenta o nível 
de Consumo; (2) um maior nível de Consumo implica uma maior necessidade 
de Oferta, (3) uma maior necessidade de Oferta exige o aumento e expansão 
das Unidades de Produção, (4) que vão criar maior nível de emprego e de re-
muneração salarial, (5) o poder de compra das Famílias cresce, (6) e entramos 
novamente no ciclo a partir de (1), que na teoria económica corresponde ao 
efeito multiplicador do investimento, para o qual a satisfação do financiamento 
é essencial.

Dentro dos Mercados Financeiros, a actividade da Bolsa de Valores de Moçam-
bique incide exclusivamente sobre o Mercado de Capitais, e em particular, no 
Mercado de Valores Mobiliários, representado por todo um conjunto de ins-
trumentos financeiros (acções, obrigações, direitos, unidades de participação), 
transmissíveis e negociáveis entre si, que na generalidade designamos por 
valores mobiliários, ou simplesmente, títulos.

O mercado de valores mobiliários por sua vez subdivide-se em dois mercados: 
o Mercado Primário, e o Mercado Secundário, sendo que este último por sua 
vez se subdivide em Mercado de Bolsa e Mercado Fora de Bolsa. 

O Mercado Primário é o mercado onde são criados e emitidos os diversos va-
lores mobiliários, que posteriormente serão transaccionados e negociados no 
Mercado Secundário. Se esses valores mobiliários forem admitidos à cotação 
na Bolsa de Valores, então serão transaccionados no Mercado de Bolsa, caso 
contrário serão negociados no Mercado Fora de Bolsa.

O Mercado Primário e o Mercado Secundário são altamente dependentes entre 
si. Só é possível a existência de um Mercado Primário dinâmico, com emissões 
frequentes e bem-sucedidas, se o Mercado Secundário garantir elevados níveis 
de negociação (liquidez) aos investidores.

São operações típicas do Mercado Primário a emissão de Obrigações do Tesouro, 
a emissão de Obrigações Corporativas, a emissão de Papel Comercial, a emissão 
de novas acções das empresas, entre outras. Estas emissões são feitas através 
de Ofertas Públicas ou Privadas aos seus destinatários, que normalmente são 
os bancos, as empresas públicas e privadas, os investidores institucionais, os 
fundos de pensões, as seguradoras, o público em geral.

São operações comuns no Mercado Secundário a compra e venda de acções e de 
obrigações, as ofertas públicas ou privadas de acções já existentes (já emitidas 
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em Mercado primário), à negociação de títulos de Dívida (Obrigações, Papel 
Comercial), negociação de unidades de participação de fundos de investimento.

O Mercado Secundário de Bolsa está também segmentado em função da di-
mensão das Emitentes, havendo um mercado para as denominadas Grandes 
Empresas – o MCO ou Mercado de Cotações Oficiais – e um mercado de bolsa 
para as PME (Pequenas e Médias Empresas) – o SME ou Segundo Mercado.

Valores Mobiliários. O que são valores mobiliários?

Os valores mobiliários são documentos emitidos pelo Estado, empresas ou 
outras entidades, em grande quantidade, que representam direitos e deveres, 
podendo ser comprados e vendidos, nomeadamente na bolsa.

Para as empresas que emitem ou criam os valores mobiliários, os mesmos re-
presentam uma forma de financiamento alternativa ao crédito bancário, visto 
que estas entidades vendem os valores mobiliários aos investidores e captam 
os fundos necessários para a expansão dos seus planos de investimento. 

Para os investidores que compram os valores mobiliários, o mecanismo constitui 
uma forma de aplicação de poupanças alternativo aos depósitos bancários e a 
outros produtos financeiros que se caracteriza por oferecer níveis diferentes 
de risco e rendibilidade.  

Os documentos que representam os valores mobiliários podem ser títulos em 
papel (valores mobiliários titulados) ou registos informáticos semelhantes aos 
registos de dinheiro junto dos bancos (valores mobiliários escriturais). Estes 
últimos facilitam a circulação dos valores, são mais seguros e possibilitam um 
exercício de direitos mais eficiente.

Os valores mobiliários que fazem parte de uma mesma emissão conferem aos 
seus titulares os mesmos direitos e deveres.   
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1.	 Tipos de Valores Mobiliários

Os principais valores mobiliários negociados na BVM são os seguintes:

O que são acções?

As acções são valores mobiliários que representam uma parcela do capital 
social de uma sociedade anónima.

Ter acções de uma sociedade significa ser accionista, o que confere ao investidor 
um conjunto de direitos sobre a sociedade. Estes direitos variam em função 
do número e da categoria de acções detidas.

Quais são os direitos que as acções conferem aos titulares?

As acções conferem aos investidores, nomeadamente, o direito: 

A participar nas reuniões da assembleia-geral e a votar; 

A ser informado sobre os negócios da sociedade, em determinadas condições;

A participar nos lucros da sociedade e a receber dividendos, na proporção das 
acções detidas.



Conheça Melhor a Bolsa de Valores de Moçambique 15

Obrigações. O que são Obrigações?   

São valores mobiliários representativos de empréstimo de médio e longo prazo 
emitidos por empresas ou pelo Estado, para financiar as suas despesas, num 
dado período de tempo. 

Possuir obrigações de uma empresa ou de outra entidade, significa ser credor 
da emitente, tendo por isso, direito ao recebimento periódico de juros, e ao 
reembolso do capital investido no final do prazo do empréstimo.

Quais são benefícios em ser obrigacionista?

Representam uma fonte segura de rendimento;

Permitem um planeamento financeiro mais preciso, com vista ao alcance de 
objectivos predeterminados, pois os juros são pré-estabelecidos;

Constituem uma fonte de poupança para uso futuro;

Podem ser facilmente compradas ou vendidas no mercado. 
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Papel Comercial. O que é Papel Comercial?

Possuem as mesmas características que as obrigações, com a diferença de 
serem emitidos para prazos não superiores a 1 ano, usualmente utilizados para 
financiar o défice de tesouraria das empresas.

Quais são benefícios de deter Papel Comercial?

•	 Representam uma fonte segura de rendimento;

•	 Permitem um planeamento financeiro mais preciso, com vista ao alcance 
de objectivos predeterminados pois os juros são pré-estabelecidos;

•	 Constituem uma fonte de poupança para uso futuro;

•	 Podem ser facilmente compradas ou vendidas no mercado. 
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2.	 Formas de Financiamento por via do Mercado de Capitais

Abertura de Capital

No acto do aumento do capital social, a empresa procede a emissão de novas 
acções com objectivo de vendê-las aos accionistas ou outras entidades. Como 
resultado da venda das acções, a empresa capta os fundos que constituirão 
objecto de reforço para o seu capital social. Em contrapartida, o processo altera 
a composição da estrutura societária.

O processo de emissão de valores mobiliários segue uma sequência de pro-
cedimentos:

1.	 Definição das condições da operação de financiamento:

a.	 Montante ou valor de financiamento necessário;

b.	 Quantidade de acções a emitir, que serão objecto de venda;

c.	 Preço de venda; 

Após a definição das condições básicas da operação de financiamento, a empresa 
realiza uma reunião, que pode ser uma Assembleia Geral (reunião dos sócios) 
ou uma reunião do Conselho de Administração, com objectivo de deliberar. A 
deliberação culmina com a elaboração de uma acta. 

2.	 Identificação de Banco – Intermediário Financeiro Líder

Após a definição das condições básicas do financiamento, a empresa deve 
estabelecer um contracto com um banco que vai auxiliar no processo de or-
ganização da operação, assim como identificação de potenciais investidores 
que podem comprar acções da empresa.

Por outro lado, os bancos podem estabelecer um sindicato para garantir a emis-
são na totalidade e no caso de não ocorrer, pode existir um acordo de tomada 
firme, insto é, os bancos comprarem a quantidade de títulos remanescentes.

3.	 Identificação das condições de subscrição:

O aumento de capital social pode ser realizado por via de:

•	 Subscrição Pública;

•	 Subscrição Privada.
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A subscrição diz respeito a primeira venda dos títulos, isto é, quando a empresa 
emite os títulos e coloca a disposição para os investidores.

A subscrição pode ser pública ou privada.

Pública quando a oferta dos títulos é dirigida ao público em geral, a pessoas 
desconhecidas, num número indeterminado e é acompanhado pela realização 
de campanhas publicitárias com objectivo de convidar o público para comprar 
títulos e conhecerem as características da emissão.

A subscrição privada quando a oferta de títulos é dirigida a um grupo de in-
vestidores identificado, por exemplo, quando uma empresa emite títulos e 
estabelece que apenas os bancos e entidades específicas podem comprar os 
seus títulos - destinada a um público específico. 

4.	 Elaboração do Anúncio de Lançamento e submissão ao banco de 
Moçambique

Definidos todos os aspectos da operação, a empresa, com apoio do banco líder 
da operação, elabora um documento designado por anúncio de Lançamento 
que apresenta informação sobre a empresa, sobre a operação e mais aspectos 
relevantes. Após a elaboração do documento, o mesmo é submetido ao Banco 
de Moçambique para efeitos de aprovação e em conjunto são submetidos 
outros documentos como:

•	 Cópia das actas das deliberações;

•	 Exemplar actualizado dos estatutos da entidade emitente;

•	 Certidão do registo comercial;

•	 Os relatórios de gestão, as contas, os pareceres do órgão de fiscalização, 
e a certificação legal de contas da entidade emitente respeitantes aos 
três últimos exercícios;

•	 Cópia do contrato de colocação celebrado com o intermediário financeiro 
ou consórcio de intermediários financeiros encarregados da colocação da 
emissão, sendo o caso.

5.	 Início da subscrição e liquidação financeira

Após a aprovação da operação por parte do Banco de Moçambique, passa-se 
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a fase de subscrição. Ao longo do período de subscrição, os investidores in-
teressados na emissão dirigem-se aos seus intermediários financeiros para 
apresentarem as suas instruções de compra mediante preenchimento de um 
documento específico, designado por boletim de subscrição. Posteriormente, 
os intermediários financeiros canalizam as ordens para um sistema informáti-
co criado para emissão. Em contrapartida, procede-se ao cativo do montante 
correspondente a compra os títulos, na conta do investidor, junto do interme-
diário financeiro.

Na data da liquidação financeira, procede-se ao apuramento dos resultados 
que consiste na atribuição das acções aos investidores e a canalização dos 
fundos para a empresa. Os bancos informam aos investidores a quantidade 
atribuída e procedem a abertura da conta títulos. Paralelamente, o valor cor-
respondente a compra dos títulos, segue para a conta da entidade emitente 
que tem a obrigação de pagar juros e reembolsar o capital, de acordo com as 
condições da emissão. 

Financiamento com recurso à Dívida

No financiamento com recurso a dívida, a empresa procede a emissão ou cria-
ção de valores mobiliários, designados por obrigações, e vende os títulos aos 
investidores, que podem ser pessoas singulares ou pessoas colectivas. 

Os procedimentos para emissão de obrigações são semelhantes ao das acções, 
exceptuando que deve-se definir a taxa de juro da emissão, que pode ser fixa 
ou variável e, o prazo do empréstimo.

A Bolsa de Valores de Moçambique constitui também, uma alternativa de fi-
nanciamento às Pequenas e Médias Empresas, existindo um mercado de bolsa 
vocacionado para as PMEs designado por “Segundo Mercado”, onde as con-
dições de acesso são mais flexíveis do que as condições exigidas em relação 
ao “Mercado das Cotações Oficiais”, mercado este mais direccionado para as 
grandes empresas.

Tendo em conta a importância das PMEs no desenvolvimento sustentável da 
economia, este segmento do mercado bolsista foi aprovado pelo Decreto – Lei 
nº 4/2009, de 2 de Junho e tem como finalidade tornar mais acessível o acesso 
daquelas entidades ao Mercado de Capitais, para assim conseguirem financiar 
as suas necessidades de investimento a custos de capital mais baixo compara-
tivamente a outras alternativas de financiamento existentes em Moçambique.
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O “Segundo Mercado”, destinado à transacção de valores mobiliários emitidos 
por PMEs, estrutura-se com base nas especificidades deste importante seg-
mento do tecido empresarial, havendo para este mercado uma redução das 
exigências estabelecidas para o acesso ao “Mercado de Cotações Oficiais”, 
designadamente quanto às condições de admissão à cotação e permanência 
no mercado, quanto às informações a fornecer às autoridades competentes 
e ao público, e quanto aos encargos de admissão e manutenção da cotação, 
conforme o estabelecido no Código do Mercado de Valores Mobiliários e re-
gulamentação complementar.

Em 2015, as condições de acesso para o referido mercado foram revistas, 
adequando-as ainda mais às especificidades das PMEs, tendo sido reduzidos 
os requisitos de natureza quantitativa, de forma a potenciar o alargamento 
da base de PMEs em bolsa, sem que tal implicasse diminuição da qualidade 
da informação prestada às autoridades competentes e aos investidores, nem 
prejudicar a regularidade do funcionamento do mercado e a adequação dos 
preços que nele se formam, conforme se pode observar na tabela seguinte:
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Tabela 1. Requisitos de Admissão à Cotação na Bolsa de Valores de Moçambique

REQUISITOS DE ADMISSÃO À COTAÇÃO NA BOLSA DE VALORES DE MOÇAMBIQUE

VALORES
MOBILIÁ-

RIOS

REQUISITOS 
DE ADMISSÃO 

À COTAÇÃO 
EM BOLSA

MERCADO DE COTAÇÕES OFICIAIS (M.C.O.) 
Grandes Empresas

SEGUNDO MERCADO  (PME) Pequenas e Médias 
Empresas

Situação Anterior Situação Actual Situação Anterior Situação Actual

ACÇÕES

Capitalização 
Bolsista ou 

Capitais 
Próprios

Mínimo de 28.000.000 MT Mínimo de 
16.000.000 MT

Mínimo de 
7.000.000 MT

Mínimo de 
4.000.000 MT

Relatórios e 
Contas

Últimos 2 anos, auditados e 
publicados sem alteração Mínimo de últimos 9 meses sem alteração

Dispersão 
pelo Público

Mínimo de 15% do capital 
social, ou dispersão de 

250.000 acções
sem alteração Mínimo de 5% 

do capital social sem alteração

OBRIGA-
ÇÕES

Montante da 
Emissão Mínimo de 16.000.000 MT Mínimo de 

8.000.000 MT
Mínimo de 

4.000.000 MT
Mínimo de 

2.000.000 MT

Relatórios e 
Contas

Últimos 2 anos, auditados e 
publicados sem alteração Mínimo de últimos 9 meses sem alteração

PAPEL
COMERCIAL

Montante da 
Emissão

Até ao limite dos capitais 
próprios, ou se acima 

daquele valor necessário 
garantia de instituição de 

crédito

sem alteração

Até ao limite dos capitais 
próprios, ou se acima 

daquele valor necessário 
garantia de instituição de 

crédito

sem alteração

Capitais 
Próprios

Mínimo de 17.000.000 MT, 
ou apresentar situação lí-

quida positiva (substituível 
por garantia de (substituível 
por garantia de instituição 

de crédito)

sem alteração

Se montante da emissão 
for superior a 500 mil MT, 
aplicam-se os requisitos 

do M.C.O.

sem alteração

Relatórios e 
Contas

Últimos 2 anos, auditados e 
publicados sem alteração Mínimo de últimos 9 meses sem alteração

Por outro lado, o mercado de capitais constitui uma oportunidade para os 
investidores terem acesso a novas alternativas de investimento, de maior ren-
tabilidade que as tradicionais formas de aplicação de poupanças (geralmente 
constituídas sob a forma de depósitos a prazo). Uma das grandes vantagens 
de investir em títulos cotados na Bolsa de Valores, é o facto de os investidores 
beneficiarem de um regime fiscal mais favorável, nomeadamente os rendimentos 
decorrentes da titularidade de acções - dividendos e outros rendimentos - que 
ao estarem cotados, beneficiam de uma poupança fiscal de 50% em termos 
de tributação, comparativamente a títulos não cotados em bolsa. 

Importa ainda fazer menção que a admissão dos títulos das empresas à cotação 
na Bolsa de Valores está associada a um conjunto de benefícios, dos quais se 
destacam os seguintes: 

•	 Aumento da visibilidade da empresa; 

•	 Maior potencial de valorização das acções; 
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•	 Aumenta o nível de confiança dos investidores na empresa, na Bolsa de 
Valores e no Mercado de Capitais; 

•	 Maior universo de investidores para a aquisição e/ou alienação de valores 
mobiliários, fazendo aumentar o nível de liquidez das suas transacções.

Para o acesso ao mercado bolsista, e para além dos requisitos quantitativos an-
teriormente mencionados, é necessário que as empresas apresentem requisitos 
qualitativos que possam assegurar a protecção dos investidores e promover a 
transparência das transacções de valores mobiliários: 

•	 Boas práticas de Governação Corporativa;

•	 Conformidade legal da empresa e dos valores mobiliários de que seja 
emitente;

•	 Adequada situação económico-financeira da empresa, que assegure o 
cumprimento das suas responsabilidades financeiras;

•	 Livre transmissibilidade dos valores mobiliários a serem admitidos à co-
tação na Bolsa de Valores;

•	 Suficiente grau de dispersão dos valores mobiliários emitidos pela Empresa, 
junto do público em geral.

As Pequenas e Médias Empresas têm assim no mercado de capitais, e na Bolsa 
de Valores, diversas alternativas de financiamento, distintas entre si, cada uma 
com as suas especificidades, mas todas concorrendo para o mesmo objectivo 
- Financiar as PME’s
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II.	 Transformação do Tipo Societário a Luz 
da Lei Comercial

Em Moçambique, As Sociedades Comerciais, são reguladas pelo Código Co-
mercial aprovado pelo Decreto-Lei nº.2/2005, de 27 de Dezembro, alterado a 
posterior pelo Decreto-lei nº.2/2009, de 24 de Abril.

As sociedades comerciais são as únicas e exclusivamente tipificadas nos artigos 
82º do Código Comercial, nomeadamente:

•	 Sociedades em nome Colectivo; 

•	 Sociedade de Capital e Indústria; 

•	 Sociedade em Comandita; 

•	 Sociedade por Quotas; e 

•	 Sociedade Anónima. 

Das sociedades anteriormente mencionadas, as Sociedades Anónimas são o 
tipo Societário por excelência enquanto intervenientes no Mercado de Capitais. 
As outras sociedades podem aceder ao Mercado de Capitais mas tem uma 
limitação que é referente a representatividade do seu capital social, visto que 
não são valores mobiliários. Assim sendo, para poderem intervir no Mercado 
de capitais na sua plenitude é necessário que elas se transformem em Socie-
dades Anónimas. 

A Lei Comercial permite a adopção de outro tipo societário sem que disso re-
sulte a dissolução da sociedade, salvo se a lei disser o contrário. O fenómeno 
de mudança de um tipo societário para o outro denomina-se transformação, 
sendo que este tem a vantagem de permitir a criação de um outro tipo socie-
tário, sem com isso implicar dissolução. 

II Transformação do Tipo Societário 
a Luz da Lei Comercial
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1.	 Requisitos Legais de Transformação

O processo de transformação começa com a elaboração do relatório pela ad-
ministração da sociedade, devendo anexar-se: 

a) Um balanço da sociedade elaborado especialmente para o efeito,

b) Um projecto do contrato que passará a reger a sociedade. 

Sendo que a transformação é decidida em assembleia-geral. 

Formalidades a Observar 

As formalidades a observar, para a transformação duma sociedade noutra de 
espécie diferente, são as mesmas que a Lei prescreve para a constituição da 
nova forma de sociedade. Assim, quando se pretende transformar uma socieda-
de por quotas em anónima, devem observar-se as formalidades estabelecidas 
para a constituição das sociedades anónimas, nomeadamente:

•	 A sociedade anónima só pode ser constituída mediante a subscrição da 
totalidade do capital social, que deve estar realizado, pelo menos, em 
vinte e cinco por cento;

•	 Na sociedade anónima, o capital é dividido em acções e cada sócio limita 
a sua responsabilidade ao valor das acções que subscreve;

•	 A sociedade anónima não pode ser constituída por um número de sócios 
inferior a três, salvo quando a lei o dispense.

2.	 Órgãos Sociais Obrigatórios

A sociedade deverá, necessariamente na sua estrutura orgânica, consagrar:

•	 Assembleia Geral;

•	 Um conselho de administração que será composto por um número impar 
de membros, que podem ou não ser accionistas, ou só um administrador;

•	 Conselho Fiscal ou fiscal único.

O conselho fiscal é composto por 3 membros efectivos; o contrato de sociedade 
pode aumentar esse número para 5.
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Livros Obrigatórios da Sociedade

Além dos livros contabilísticos, a sociedade deve ainda ter os seguintes livros:

•	 Livro de registo de acções;

•	 Livro da emissão de obrigações;

•	 Livros de actas de assembleia-geral;

•	 Livro de presença de accionistas;

•	 Livro de actas da reunião do Conselho de Administração;

•	 Livro de actas e pareceres do conselho fiscal.

Os livros sociais podem ser substituídos por registos informatizados ou elec-
trónicos na forma que for legalmente definida. 

Elementos Legais de Funcionamento da Sociedade Transformada

•	 O NUIT, número único de identificação tributária, poderá manter-se ou 
alterar-se segundo instrução do órgão competente da atribuição do mesmo;

•	 O Alvará deverá ser objecto de actualização de acordo com os objectivos 
e prossecução da actual sociedade;

•	 Deve-se proceder, junto ao registo de entidades comerciais, a reserva do 
nome; 

•	 Nos estatutos da sociedade, a denominação da sociedade deverá neces-
sariamente, ser acompanhada da designação, SA.

Custos

•	 Em relação a reserva do nome – 300,00 MTs;

•	 Em relação ao registo – depende do valor do Capital Social;

•	 Em relação a publicação – tabela de preços na Imprensa.

3.	 Requisitos para a Admissão à Cotação na Bolsa de Valores de Moçambique

Os requisitos de admissão à cotação estão segmentados da seguinte forma: 
requisitos de natureza jurídica, requisitos de natureza económico-financeira, 
e requisitos de natureza do mercado. 
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Requisitos de Natureza Jurídica

•	 Constituição e funcionamento da Entidade Emitente;

•	 Situação Jurídica dos valores mobiliários; e

•	 Publicação regular dos relatórios de gestão e contas anuais:

Requisitos de Natureza Económico - Financeira

•	 Montante mínimo dos capitais próprios da sociedade e/ou da emissão 
dos valores a admitir:

•	 Mercado de Cotações Oficiais 

•	 Os capitais próprios mínimos são de 16,00 milhões de meticais;

•	 Segundo Mercado

•	 Os capitais próprios mínimos são de 4,00 milhões de meticais;

•	 Adequada situação Económico-Financeira (Equilíbrio financeiro)

Requisitos de Natureza de Mercado 

•	 Livre transmissibilidade dos valores;

•	 Suficiente grau de dispersão pelo público:

•	 Mercado de cotações oficiais: presume-se existir uma dispersão 
suficiente quando as acções que forem objecto do pedido de admissão 
à cotação, se encontrarem dispersas pelo público, numa percentagem 
não inferior a 15% do capital social subscrito, ou na sua falta, um 
número não inferior a 250.000 acções;

•	 Segundo Mercado: presume-se existir uma dispersão suficiente 
quando as acções que forem objecto do pedido de admissão à co-
tação, se encontrarem dispersas pelo público, numa percentagem de 
5% do capital subscrito.

•	 O pedido deve englobar todos os valores da mesma emissão e/ou da 
mesma categoria;

O pedido de admissão a cotação deverá ser apresentado à Bolsa de Valores 
através de um operador de Bolsa que patrocina o pedido, mediante um reque-
rimento dirigido ao Conselho de Administração da BVM;
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•	 O Requerimento de Admissão à Cotação deverá conter as seguintes in-
formações: 

•	 Identificação da entidade emitente, denominação social, sede, número 
de pessoa colectiva, número de registo na conservatória do registo 
comercial e montante do capital social e NUIT;

•	 Quantidade dos títulos objecto do pedido de admissão e seu valor 
nominal unitário;

•	 Natureza dos títulos a admitir;

•	 Descrição dos direitos e obrigações especiais das diferentes categorias 
de acções representativas do capital social, se as houver;

•	 Identificação geral de outros valores mobiliários da sociedade emitente, 
admitidos à negociação em bolsas de valores estrangeiras.

•	 O Prospecto que deverá conter todas as informações que, de acordo com 
as características da entidade emitente e dos valores mobiliários cuja ad-
missão à cotação é requerida, sejam necessárias para que os investidores 
possam ter um conhecimento fundamentado sobre o património, situação 
financeira, resultados e perspectivas da entidade emitente, bem como 
sobre os direitos ligados a esses valores mobiliários;

•	 Cópia das actas, deliberações ou resoluções dos órgãos sociais da entidade 
emitente, ou, quando for o caso, dos diplomas ou actos administrativos 
que nos termos das disposições legais e estatutárias aplicáveis, aprovaram 
a emissão;

•	 Cópia da notificação do Banco de Moçambique concedendo o registo da 
emissão, quando aplicável;

•	 Indicação da data da publicação no boletim oficial de bolsa;

•	 Exemplar actualizado dos estatutos da entidade emitente;

•	 Certidão do registo comercial ou, tratando-se de entidade não sujeita a 
registo comercial, documento de igual força, emanado por quem tenha 
poderes para o efeito, comprovativa da existência e data de constituição 
da entidade emitente, do montante do seu capital social e da identificação 
de todos os membros dos seus órgãos de administração e fiscalização;

•	 Os relatórios de gestão e contas de, no mínimo, dois últimos exercícios.

•	 Relatório de auditoria da entidade emitente realizado por auditor indepen-
dente autorizado pelo Ministério do Plano e Finanças, caso os documentos 
a que se refere o ponto anterior não tenham já sido objecto de certificação 
por um auditor que preencha tais requisitos;
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•	 Indicação das datas de publicação no boletim oficial de bolsa, das contas 
dos dois últimos exercícios anuais encerrados;

•	 Certificado emitido pela entidade emitente ou intermediário financeiro, 
onde a conta tenha sido aberta comprovando a existência da conta de re-
gisto da emissão, para o caso de valores escriturais, ou, espécime original 
de cada um dos títulos representativos das acções a admitir, previstos nos 
estatutos, para o caso de valores titulados; 
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III Formas de Investimento através da 
Bolsa de Valores de Moçambique 

III.	Formas de Investimento através da Bolsa 
de Valores de Moçambique 

Em Moçambique, o Governo no âmbito da sua política económica criou a Bolsa 
de Valores através do Decreto nº 49/1998, de 22 de Setembro, com a finalidade 
de diversificar as alternativas de financiamento então existentes e também de 
promover a captação da poupança e a sua conversão em investimento produtivo. 

A principal função da Bolsa de Valores de Moçambique é a organização, gestão 
e manutenção de um mercado centralizado de valores mobiliários, assim como 
a manutenção de meios e sistemas apropriados para o regular funcionamento 
desse mercado. A Bolsa de Valores também tem por competências a gestão da 
Central de Valores Mobiliários em Moçambique.

A Central de Valores Mobiliários é um serviço da Bolsa de Valores, que promove 
o registo centralizado de todos os valores mobiliários emitidos e negociados em 
Moçambique, assegurando uma maior segurança às empresas e aos investidores.

A Bolsa de Valores de Moçambique é uma instituição pública, tutelada pelo 
Ministro que superintende a área de Finanças. A instituição e as suas activida-
des são regulamentadas por diversos órgãos e instituições, nomeadamente a 
Assembleia da República, o Conselho de Ministros, o Ministério da Economia 
e Finanças, o Banco de Moçambique, e pela própria instituição (Regulamentos 
Operacionais). A autoridade de supervisão é exercida pelo Banco de Moçambique.

Os Membros do Sistema de Negociação da Bolsa de Valores de Moçambique são 
os Operadores de Bolsa (Corretores), sendo os Bancos Comerciais membros do 
Sistema de Compensação e Liquidação, exercendo também a custódia (guarda) 
de títulos. (acções, obrigações, papel comercial e outros). Vide figura 2. 
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Figura 2. Intervenientes do Mercado 
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Outros intervenientes do mercado são o Estado e as empresas, na qualidade de 
emitentes de valores mobiliários (títulos), isto é, quando emitem Obrigações do 
Tesouro (OT) - Estado, obrigações corporativas e acções empresas - Empresas.   

Os particulares, empresas, instituições, entidades não residentes pertencem 
a categoria de agentes que podem intervir no mercado como investidores. 

Umas das principais actividades da Bolsa de Valores de Moçambique é a ad-
missão de empresas à cotação, como foi referido no capítulo anterior. Assim, 
quando uma empresa é admitida à cotação, as operações desta natureza são 
de particular importância, porque associa-se a um leque de vantagens que o 
Mercado de Capitais oferece nomeadamente: maior visibilidade da empresa no 
mercado nacional, maior potencial de valorização da empresa, maior apetência 
por parte dos investidores nacionais e estrangeiros, a empresa tem acesso a 
mais alternativas de financiamento e o público passa a ter mais uma alternativa 
para a aplicação das suas poupanças, contribuindo para o empoderamento 
principalmente dos nacionais, através da dispersão do capital social pelos 
investidores. Vide Figura 3
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Figura 3. Vantagens para empresas cotadas na Bolsa de Valores 
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VANTAGENS PARA 
AS EMPRESAS COTADAS 

NA BOLSA

1.	 Investimento em Bolsa 

Uma vez admitidos à cotação na Bolsa de Valores, os valores mobiliários (títulos) 
passam a ser objecto de operações de compra e venda em mercado bolsista. 
Neste contexto, os investidores passam a dar ordens de compra ou venda 
dos mesmos, junto dos intermediários financeiros (Operadores de Bolsa), que 
por sua vez as lançam no Sistema de Negociação da Bolsa, e são processados 
automaticamente, fechando os negócios de bolsa de acordo com os preços e 
quantidades. Vide Figura 4.

Figura 4. Ciclo de Negociação dos valores mobiliários
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As ordens de compra e de venda dos investidores são apresentadas às ins-
tituições financeiras, que as canalizam para as únicas entidades com acesso 
ao sistema de negociação da BVM, os Operadores de Bolsa. Estes operadores 
acedem ao Sistema de Negociação da BVM por via electrónica e através da 
Internet e não precisam de se deslocarem fisicamente à BVM para negociarem 
as ordens de bolsa. Actualmente, a Bolsa de Valores de Moçambique conta com 
10 Operadores de Bolsa registados, nomeadamente: Barclays, Banco ABC, BCI, 
BPI Dealer, CPC - Cooperativa de Poupança e Crédito, Millennium bim, Moza 
Banco e Standard Bank, BNI, Banco Único. 

Importa referir que na Bolsa de Valores, existem sessões mais frequentes de 
negociação, que são designadas ̀ `Sessões Normais de Bolsa´´, que destinam-
se à transacção de valores mobiliários admitidos à cotação ou à negociação em 
qualquer mercado gerido pela Bolsa de Valores. Estas por sua vez subdividem-se:

a.	 Sistema de Negociação por Chamada 

As Sessões no sistema de chamadas de Bolsa têm o seu início às 8:00 horas 
e encerram às 12:00 horas e, realizam-se todos os dias úteis. Este é o sistema 
mais usado e configura as transacções de todo tipo de valores mobiliários 
cotados em bolsa.

b.	 Sistema de Negociação por Registo

As Transacções por Sistema de Registo têm o seu início às 8:00 horas e en-
cerram às 12:00 horas e, realizam-se em todos os dias úteis. Este é o sistema 
que trata apenas de operações previamente acordadas entre os operadores de 
bolsa vendedores e os operadores de bolsa compradores e que configurem a 
negociação de grandes lotes de valores representativos de dívida.

2.	 Como investir em títulos cotados em Bolsa?

Para poder investir nos títulos cotados em Bolsa, primeiro precisa entrar em 
contacto com uma das instituições que prestam serviços de corretagem à Bolsa 
de Valores, nomeadamente: Vide figura 5. 
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Figura 5. Operadores de Bolsa 

Caso o banco do investidor não for um dos intermediários financeiros listados 
acima, deverá contactar o representante financeiro da sua instituição, e obter 
informações mais detalhadas em como deve proceder para o envio de ordens 
de compra ou venda para os respectivos corretores de bolsa.

3.	 Como dar uma ordem de compra/venda?

Tendo uma conta bancária, o passo seguinte é a submissão de uma ordem de 
compra/venda. Estas podem ser dadas verbalmente, incluindo por via telefóni-
ca, telefax, telex, transmissão por via informática ou outro meio apropriado, 
por escrito, mediante preenchimento de um impresso próprio junto do inter-
mediário financeiro de onde é cliente. Detalhadamente o processo ocorre da 
seguinte forma: 

1.	 Escolher o título no qual deseja investir;

2.	 Dirigir-se a um intermediário financeiro (Operador de Bolsa ou não) para 
emitir a sua ordem de compra/venda. Para o efeito, é necessário que tenha 
uma conta a ordem junto deste intermediário;

3.	 Preencher o impresso de compra/venda de títulos:

•	 Dados pessoais;

•	  Tipo de Título;

•	  Preço de Compra/Venda;
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4.	 Realizar o pagamento das taxas inerentes a operação; 

5.	 Receber do seu intermediário financeiro a confirmação da compra/venda. 

Modalidades das ordens quanto ao preço:

As ordens podem ser dadas:

•	 Ao melhor – quando não se indica qualquer limite máximo do preço de 
compra ou um limite mínimo de venda; 

•	 Com limite - quando se estipula um preço máximo a que está disposto a 
comprar ou um preço mínimo a que está disposto a vender. 

Importa referir que os investidores poderão ter acesso aos preços de cada título, efectua-
dos na última sessão de bolsa, através do endereço: http://www.bolsadevalores.co.mz, 
do site oficial da Bolsa de Valores de Moçambique, “Posições do mercado”.

As ordens de bolsa podem ser válidas:

•	 Para uma só sessão de bolsa;

•	 Para as sessões de bolsa que decorram até uma determinada data, que 
não poderá exceder Trinta (30) dias. 

Detalhes obrigatórios que devem constar numa ordem de compra/venda:

1.	 Identificação do ordenante;

2.	 Natureza da operação (compra e venda);

3.	 Identificação, preço e prazo de validade dos títulos (valores mobiliários);

4.	 Quantidade de títulos que deseja comprar ou vender;

5.	 Indicação do intermediário financeiro;

6.	 Número de conta em que os valores mobiliários se encontram depositados 
ou registados (no caso de venda);

7.	 Número de conta em que o ordenante pretende que os valores mobiliários 
venha a ser registados ou depositados (em caso de compra)

8.	 Data e hora em que a ordem foi dada;

9.	 Data e hora em que a ordem for recebida, se diferente;

10.	 Assinatura e carimbo do banco.
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A Bolsa de Valores é um mecanismo eficiente, através do qual os investidores 
encontram a oportunidade de canalizar as suas poupanças para o desenvolvi-
mento das actividades das empresas e para o crescimento da economia do país. 
De entre as várias vantagens de investir na Bolsa de Valores de Moçambique, 
destacam-se:

•	 A segurança no investimento;

•	 A diversificação da carteira de activos;

•	 A flexibilidade na transacção de títulos e liquidez;

•	 A facilidade de expatriamento de capitais; 

•	 Benefícios fiscais em 50% nos rendimentos provenientes da aplicação 
em acções de empresas cotadas na Bolsa; 

•	 Ganho de mais-valia, quando ocorre a valorização dos preços dos títulos;  

•	 O investimento em empresas cotadas na Bolsa, significa um investimento 
em entidades transparentes, que divulgam toda a informação necessária 
para o investidor tomar decisões seguras, que o permitirão beneficiar de 
retornos significativos.
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IV.	Central de Valores Mobiliários 

A Central de Valores Mobiliários em Moçambique visa assegurar a protecção 
dos diversos intervenientes no mercado através da centralização da informação 
de valores mobiliários, gestão de pagamentos de rendimentos resultantes do 
investimento nestes e a gestão dos processos de compra, venda e transferência 
de valores mobiliários entre investidores e entidades que fazem a guarda dos 
mesmos (custodiantes), tudo de forma electrónica.

De acordo com o artigo 13 do Regulamento de Funcionamento da Central 
de Valores Mobiliários, é obrigatório o registo de “…quaisquer emissões de 
valores mobiliários efectuados em território nacional por entidades de direito 
Moçambicano.”, cotado ou não, independentemente da sua natureza ou tipo.

Objectivos 

•	 Reforço na segurança através de valores mobiliários tratados como des-
materializados;

•	 Reforço do Rigor através de redução dos riscos decorrentes do uso de 
sistemas manuais;

•	 Reforço da Credibilidade através de garantia de protecção dos direitos 
do investidor.

Intervenientes da Central de Valores Mobiliários 

•	 Governo de Moçambique – Criação e ordenamento geral;

•	 Bolsa de Valores de Moçambique – Gestora;

•	 Ministério da Economia e Finanças – Regulador;

IV Central de Valores Mobiliários 
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•	 Banco de Moçambique - Supervisor do Mercado de Valores Mobiliários e 
Câmara de Liquidação Financeira de Operações;

•	 Operadores de Bolsa – Sociedades de Corretagem (Brokers) e Financeiras 
de Corretagem (Dealers);

•	 Entidades de Custódia – Efectuam a guarda dos valores mobiliários;

•	 Entidades Emitentes – Emitem valores mobiliários;

•	 Titulares de Valores Mobiliários – Investidores detentores de valores mo-
biliários.

Criado com vista a prestar maior segurança e prestar informação credível para 
o exercício de direitos, a Central tem uma importância significativa no mercado 
de capitais moçambicano. Do conjunto de Vantagens do registo de valores 
mobiliários na Central de Valores Mobiliários, destacam-se os seguintes: 

•	 Imobilização de valores mobiliários titulados (certificados físicos), reduzindo 
os riscos de perda, falsificação, furto, destruição, entre outros;

•	 Gestão eficiente da carteira de valores mobiliários dos titulares (pelos 
custodiantes);

•	 Maior transparência na realização de transacções de valores mobiliários, 
bem como no processo de realização do exercício de direitos;

•	 Garantia de recepção de informação fiável;

•	 Segurança na realização do processo de compra e venda de valores mo-
biliários dentro do período estabelecido por lei;

•	 Maior controlo do cumprimento das obrigações fiscais na transacção de 
valores mobiliários e exercícios de direitos. 

Benefícios da Central 

Para as Entidades Emitentes

•	 Promoção da credibilidade da empresa no mercado nacional e internacional; 

•	 Segurança no cumprimento dos direitos dos investidores;

•	 Prestação de infomação fiável relativamente à carteira de investidores.
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Para os Investidores 

•	 Registo centralizado da carteira de valores mobiliários;

•	 Segurança no exercício de direitos sociais e patrimoniais;

•	 Redução do risco de transacções de valores mobiliários;

•	  Eliminação do risco de perda ou fraude de valores mobiliários.

O registo de valores mobiliários deve ser instruído com os seguintes 
documentos: 

•	 Exemplar actualizado dos estatutos ou lei orgânica da entidade emitente; 

•	 Certidão do registo comercial ou, tratando-se de entidade que não lhe 
esteja sujeita, documento comprovativo da existência da entidade emitente;

•	 Identificação do intermediário financeiro em que se encontrem registados 
ou depositados os valores mobiliários;

•	 Lista dos detentores de valores mobiliários (ex: accionistas), com indicação 
das respectivas quantidades detidas por cada um.



Conheça Melhor a Bolsa de Valores de Moçambique 39

V Considerações Finais 

V.	 Considerações Finais 

A diferença essencial de um mercado de valores mobiliários (Bolsa de valores) 
face a outros meios de aplicação de capitais/obtenção de financiamento, tais 
como bancos ou sociedades financeiras, consiste nos seus custos de transacção 
mais reduzidos, derivados de menores níveis de intermediação, relacionada com 
a natureza dos instrumentos que neles se transaccionam, os valores mobiliários. 

A transformação de sociedade é uma temática que se afigura bastante importante 
para as sociedade e aos seus sócios, como também, ao mercado de capitais 
Moçambicano, num momento em que grande parte do tecido empresarial é 
representado pelas pequenas e médias, sendo que onde quase todas elas 
estão constituídas sob a forma de sociedade por quotas.

Os moldes em que uma sociedade por Quota está configurada, não permite 
acederem ao Mercado de Valores Mobiliários por via de emissão de títulos que 
lhes possam ser úteis para captar recursos financeiros, robustecer a sua capa-
cidade ou gerar liquidez para a empresa. Dai a pertinência dessas sociedades 
em transformarem-se em sociedades Anónimas, por forma a ajustar o tipo 
societário aos interesses e objectivos que a sociedade visa alcançar. 

Em conformidade com o disposto no Código do Mercado de Valores Mobiliários, 
aprovado pelo Decreto nº. 4/2009, de 24 de Julho, o acesso a bolsa de valores 
por parte de entidades emitentes, é garantido por via de admissão à cotação no 
“Mercado de Cotações Oficiais” (destinado a grandes empresas) e no “Segundo 
Mercado” (vocacionado para Pequenas e Médias Empresas).

A admissão à cotação na Bolsa de Valores de Moçambique depende da veri-
ficação das condições estabelecidas nos dois mercados, feitas as devidas e 
necessárias adaptações.
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De salientar ainda, que as condições de acesso ao mercado não têm um carácter 
imutável ou estático, elas são flexíveis e estão em constante mutação, e variam 
em conformidade com a realidade do mercado.

Ao longo do texto, foram apresentadas as formas de investimento com recurso 
a Bolsa de Valores, e chamou-se a atenção aos investidores, para que estes 
conheçam as características e direitos inerentes a cada um dos valores mobi-
liários e produtos financeiros disponíveis no mercado; 

Qualquer investimento está sempre associado a um risco, assim sendo, os 
investidores devem avaliar a sua disposição ao risco e estar conscientes da 
decisão que irão tomar, de modo a que o investimento que irão realizar, não 
seja demasiado oneroso e irrealista;

O acompanhamento contínuo de informação como, por exemplo, os principais 
dados sobre a conjuntura económica, as cotações apuradas em bolsa e os factos 
relevantes divulgados pelas emitentes, pode ajudar na tomada de decisão e 
condicionar a evolução do investimento. 
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