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DERRUBANDO O MITO DE UMA BVM CALIBRADA APENAS PARAS AS ELITES

O processo de globalizacdo econémica fez com que os mercados de capitais adqui-
rissem uma crescente importdncia no cendrio financeiro internacional, permitindo
aos agentes econémicos acolher investimentos externos e estabelecendo um canal
fundamental na captacdo de recursos que permitam o desenvolvimento sustentdvel
das empresas e uma opg¢do de investimento para pessoas e instituicoes que fazem
poupangas.

As Bolsas de Valores sdo entidades que oferecem condi¢bes e sistemas necessdrios
para a realizagdo de negociacdo de compra e venda de titulos e valores mobilidrios
de forma transparente, sendo a razdo principal da sua existéncia expressa pelo termo
liquidez.

O crescimento e desenvolvimento econémico estd associado ao incentivo a pou-
panca, tornando o mercado de capitais acessivel para quem quer investir com vigor,
flexibilidade e transparéncia para financiar a economia.

Em bom rigor, o mercado acciondrio permite a dilui¢do do risco de novos investimentos,
constitui um incentivo a inovagdo, promove a democratizacgdo e socializa¢do do capital
eviabiliza a pulverizacdo da propriedade das empresas entre pequenos aforradores,
contribuindo para promover o crescimento e desenvolvimento econémico inclusivo.
Ndo é por uma opcdo meramente tedrica que Mocambique necessita de uma Bolsa
de Valores mais dindmica, com maior capitalizacao bolsista e liquidez, posicionada
para lubrificar as engrenagens empresariais e fertilizar o sistema financeiro.



As exigéncias crescentes em termos de mecanismos de financiamento diversificados
e que sejam adequados as distintas demandas, fazem pressdo para o surgimento de
novas e inovadoras solug¢ées, bem como arrojadas valéncias que possam colocar o
mercado de capitais no seu lugar de destaque no sistema financeiro mogcambicano.

O reduzido nivel das taxas de juro tem sido o principal catalisador das bolsas mundiais,
perante a falta de alternativas seguras e rentdveis onde investir. O nivel em que estdo
as taxas de juros dos bancos comerciais, tornam incontorndvel um “movimento de
pressdo” em favor do incremento revoluciondrio do mercado de capitais.

As taxas de juro s@o um instrumento de politica monetdria, 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 familias.

Para as familias, a subida das taxas de juro provoca um aumento das prestacoes dos
créditos a habitacdo e outros créditos contratados, tendo um efeito de redugdo do
rendimento disponivel, o que se reflecte na diminuicdo do consumo. Para as empresas,
asubida dos juros traduz-se num aumento dos custos financeiros e, por conseguinte,
na retracgdo do endividamento, reflectindo na redugdo do investimento e num menor
crescimento econémico.

Na verdade, as familias e as empresas estdo na base da teoria econémica que expli-
ca o consumo, a poupanca e o investimento, temdticas que impactam no dia a dia
das Bolsas de Valores. Investir é um conceito que estd 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 preferéncia por consumo futuro em detrimento de consumo presente.

0 mercado de capitais e a Bolsa de Valores sdo ainda realidades pouco conhecidas
no imagindrio de muitos mo¢cambicanos, em particular os que vivem e trabalham
nas dreas rurais. A ligagdo entre a Bolsa e a economia, o sistema financeiro, o sector
empresarial e o ambiente de negécios e sé feita por poucos, o que demanda uma
intervencdo pujante, inovativa e multifacetada para a promocao da instituicdo e do
seu papel no sistema financeiro e na economia nacional.

Mesmo aqueles que jd ouviram falar, leram algo nos livros e na internet, escutaram
musicas, assistiram TV ou filmes aludindo ao assunto, ndo possuem a informacdao
relevante sobre a sua natureza, papel, vantagens e como usar, de forma concreta, os
produtos do mercado de capitais e os servicos oferecidos pela Bolsa de Valores. Em
suma, a Bolsa de Valores é ainda encarada como algo distante e inacessivel, apenas
para gente de elite, para pessoas eruditas ou endinheiradas, sendo “um jogo muito
dificil de entrar, praticar e ganhar™.

1 Nao obstante as acgbes levadas a cabo nos ultimos anos para massificar o conhecimento sobre a
BVM, temos a consciéncia que hd muito ainda por fazer.



Este documento, elaborado pela Equipa Técnica da Bolsa de Valores de Mocambique
(BVM), procura contribuir para colmatar uma lacuna existente, introduzindo os leitores
numa temdtica fundamental que estd relacionada com a poupanca, acesso ao finan-
ciamento, investimento produtivo, financas inclusivas, empoderamento econémico
dos cidaddos e familias, democratizacdo do capital e crescimento econémico inclusivo.

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

Importa frisar que este documento vem dar resposta a uma solicitacdo concreta feita
pelos empresdrios, investidores, estudantes do ensino médio e superior, e dirigentes
e quadros do Estado nas Provincias, Distritos e Municipios, no sentido de ter-se um
instrumento onde se apresente a esséncia e os produtos do mercado de capitais, os
intervenientes, o papel e as vantagens da Bolsa de Valores, os servicos que disponi-
biliza, as condigbes e requisitos de acesso, entre outros aspectos.

Nas visitas estruturantes da BVM as Provincias de Cabo Delgado, Tete, Maputo e
Sofala, confirmamos existir uma grande apeténcia por mais e melhor informagdo
sobre a Bolsa de Valores, que seja apresentada de forma simples, objectiva, sintética
e que possa ser utilizada jd pelos empresdrios e investidores.

Questdes inerentes a como canalizar as poupancgas para investir em bolsa, como
proceder para comprar ac¢oes de empresas cotadas em bolsa, que tipo de produtos
estdo disponiveis no mercado de capitais, que requisitos devem ser satisfeitos para
uma empresa se admitir em bolsa, quais as vantagens da admissdo em bolsa, porque
56 podem cotar-se em bolsa Sociedades Anénimas, qual é o valor minimo para com-
prar acgoes, quanto tempo leva e qual é o custo para obter ac¢bes na bolsa, porque
tendo diversas vantagens apenas 6 empresas estdo cotadas actualmente, serd que
a Bolsa de Valores sé traz vantagens, etc, etc, etc, sdo frequentemente colocadas aos
dirigentes e quadros da BVM.

0 documento “Conheca Melhor a Bolsa de Valores de Mocambique” ndo vai ser, como
é obvio, o instrumento que dard respostas a todas as questées relacionadas com
a conceptualizacdo, natureza, aspectos procedimentais, exigéncias de cooperacdo
inter-institucional, normas de acesso e funcionamento, entre outros. Ele deve ser
encarado como um esfor¢o de aglutinar num documento os aspectos mais relevantes
para o conhecimento da BVM, e é disseminado num momento em que a institui¢do
celebra o seu 18° Aniversdrio.

Temos dito que a BVM pretende ser uma placa giratéria e um centro de promocgdo de
investimentos e negécios bem sucedidos, que tenha um efeito directo na melhoria do
ambiente de negécios, um sinal inequivoco de confianca na economia do Pais e no



reforco da competitividade do Pais. Ela estd calibrada para acolher grandes empresas,
através do Mercado de Cotacées Oficiais, e Pequenas e Médias Empresas (PME ’s), por
via do Segundo Mercado, e tem interesse em ser um iman para atrair empresas que
operam em diversos ramos de actividade e em diferentes geografias de Mocambique.

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

Move-nos o desejo de popularizar o conhecimento da BVM e, dessa forma, massificar
o seu uso pelos cidaddos. Mas sabemos que crescimento econémico inclusivo, de-
mocratizacdo e socializacdo do capital ndo se fazem apenas com boas intencées. E
fundamental quebrar os paradigmas absoletos nos quais assenta o velho edificio do
sistema financeiro, e edificar os novos pilares para sustentar um inovativo sistema
financeiro, que seja mais inclusivo sob ponto de vista social, sectorial, geogrdfico
e de género.

Nés, como BVM, continuaremos engajados em fazer a nossa parte no esforco. Que-
remos estar crescentemente disponiveis a servir as empresas, os empresdrios e 0s
investidores que confiam na economia de Mocambique, e acreditam que a instituicao
pode contribuir para mudar, para melhor, a narrativa de desenvolvimento econémico
inclusivo deste pais que tem tudo para ser mais préspero, soliddrio e democrdtico.

Maputo, 10 de Novembro de 2017

O Presidente dgConselho de Adm]mstragao da BVM
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LISTA DE ABREVIATURAS

BVM Bolsa de Valores de Mocambique
MT Meticais

SNC Sistema de Negociacdo por Chamada
SNR Sistema de Negociacdo por Registo
OPS Oferta Publica de Subscricao

OPV Oferta Publica de Venda

Cental

Central de Valores Mobiliarios
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INTRODUCAO

O financiamento da economia, através do Mercado de Capitais, desempenha
um importante papel, constituindo um segmento indispensavel para a materia-
lizacdo e concretiza¢ao dos projectos de investimento e meios suplementares
de conducao da politica, nos dominios econémicos e social de qualquer pafs.

O presente documento representa uma modesta contribuicdo da Bolsa de Valores
de Mocambique (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 publico em geral, informacdo de relevo e sensibilizar
os intervenientes do mercado (Estado, empresas, classe académica, classes
profissionais, funcionarios publicos, entre outros), a participarem no Mercado de
Capitais, quer através de aplicagdo das poupangas em investimento produtivo,
assim como, na utilizagdo deste mercado como alternativa de financiamento
das suas actividades.

O documento encontra-se estruturado em trés 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 transformacdo da estrutura societaria de
uma empresa, isto €, a passagem de uma sociedade por quotas para uma
sociedade anénima, os requisitos de transformacao, os 6rgdos sociais obri-
gatérios, elementos legais de funcionamento da sociedade e os requisitos
de admissao a cotagao de empresas na Bolsa de Valores de Mocambique.

(3) A terceira parte ilustra, as formas de investimento através da BVM, fa-
zendo-se alusao aos intervenientes do mercado, 0s requisitos e vantagens
de investir em titulos cotado na Bolsa de Valores de Mocambique.

(4) A quarta e Ultima parte apresentam o servico da central de valores
mobiliarios.
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MERCADO DE CAPITAIS

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

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

O financiamento da economia, através da participagdo activa no financiamento
dos investimentos do sector empresarial, e entidades publicas e privadas no
equilibrio macroeconémico, fornecendo os meios financeiros indispensaveis
a concretizacdo dos projectos de investimento e meios suplementares de con-
ducdo da politica, nos dominios econémico e social.

Com efeito, nos mercados financeiros processam-se a transferéncia dos recursos
excedentarios para os agentes deficitarios, mediante a observancia 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:
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Figura 1. Organizacao dos Mercados Financeiros e da Bolsa de Valores
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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 sdo agentes econdmicos que ndo tem a capacidade de satisfazer as suas
necessidades de financiamento, com os agentes econdémicos (especialmente
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as familias, e também as empresas) que acumulam poupancas.

Segundo Samuelson (1998)

“... (hd) uma ligacdo estreita entre o rendimento, o consumo e a pou-
panca. Qual é exactamente essa relagdo? Efectivamente, a ideia é muito
simples. A poupanga é a parte do rendimento que ndo é consumida.
Isto é, a poupanga é igual ao rendimento menos o consumo.”

OQ a e
[ u
L] L] -
( © ) -—
POUPANCA RENDIMENTO CONSUMO

Podem-se observar quatro teorias principais, ao nivel da economia, sobre as

determinantes da poupanga, e padrdes de evolucao:

i.  Atese Keynesiana, de 1.M.Keynes que afirma que a taxa de poupanca de
uma economia depende principalmente do seu nivel de rendimento: a

medida que o rendimento aumenta aumenta também a poupanca.

ii. A tese do "Efeito demonstragdo” de James E. Deuesemberry, que refere
que a decisdo de poupar depende acima de tudo do nivel de consumo

dos individuos da mesma classe social.

ili. A tese do “ciclo de vida", de Modigliani, Brumberg e Ando, que defende
que os individuos tendem a manter um determinado nivel de consumo

durante toda a vida.

iv. (iv) Atesedo “rendimento permanente” de Milton Friedman, que defende
que os particulares tendem a manter um padrdo estavel de consumo e que
estes tendem a consumir uma determinada propor¢ao do seu rendimento

permanente.

Outros factores que determinam a capacidade de poupanca de uma economia
sdo: a evolugdo da inflagdo, da taxa de juro, e também se deve ter em conta o

pagamento dos impostos pelos agentes econémicos.
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O mercado de capitais, conceito que habitualmente se associa a existéncia de
uma Bolsa de Valores, consiste num mercado financeiro no qual se transaccionam
valores mobilidrios de médio e longo prazos, tipicamente ac¢oes e obrigacoes,
para além de muitos outros instrumentos financeiros menos conhecidos, como
os direitos, as unidades de participacao, o papel comercial e demais valores
mobilidrios, apresentando as seguintes vantagens:

*  Aquantificacdo do valor dos activos, permitindo a determinacdo dos precos
dos activos financeiros de uma forma transparente e eficiente. Com efeito,
a confrontagdo 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
angariacdo de capital por parte do investidor. Nos mercados de bolsa esta
funcdo é imediata, com o preco do activo (cotacdo) a ser determinado pelo
encontro entre a oferta e a procura, para um dado momento; e

*  Mutagdo 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-
némicos (o Estado, as Empresas, os Particulares), sdo abaixo apresentadas:

1. Acaptagdo da poupanca dos aforradores e o seu redireccionamento para
o investimento produtivo através da satisfagdo das necessidades de finan-
ciamento das unidades de producao;

2. A rentabilizacao das poupancas dos aforradores, na medida em que a
remuneragao dessas poupangas é superior as alternativas existentes na
Banca (Depositos a Prazo e outras), contribuindo para o fortalecimento e
crescimento da classe média, fundamental para elevar o nivel de Consumo
e a consequente necessidade de aumento da Oferta de bens e servicos;

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

4. As obrigacdes em termos da prestacdo de informagdo a que o mercado
de capitais obriga, aliado a obrigatoriedade da sua divulgacdao publica,
conferem aos investidores um elevado nivel de confianca e credibilidade,
fomentando a sua participacao.
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No seu conjunto global, a interac¢dao destes efeitos é ciclico, continuo e cumu-
lativo: (1) o aumento do poder de compra dos Particulares aumenta o nivel
de Consumo; (2) um maior nivel de Consumo implica uma maior necessidade
de Oferta, (3) uma maior necessidade de Oferta exige o aumento e expansao
das Unidades de Producdo, (4) que vao criar maijor nivel de emprego e de re-
muneracdo salarial, (5) o poder de compra das Familias cresce, (6) e entramos
novamente no ciclo a partir de (1), que na teoria econémica corresponde ao
efeito multiplicador do investimento, para o qual a satisfagdo do financiamento
é essencial.

Dentro dos Mercados Financeiros, a actividade da Bolsa de Valores de Mogam-
bique incide exclusivamente sobre o Mercado de Capitais, e em particular, no
Mercado de Valores Mobiliarios, representado por todo um conjunto de ins-
trumentos financeiros (ac¢des, obrigacdes, direitos, unidades de participacao),
transmissiveis e negocidveis entre si, que na generalidade designamos por
valores mobilidrios, ou simplesmente, titulos.

O mercado de valores mobilidrios por sua vez subdivide-se em dois mercados:
0 Mercado Primario, e o Mercado Secundario, sendo que este Gltimo por sua
vez se subdivide em Mercado de Bolsa e Mercado Fora de Bolsa.

O Mercado Priméario é o mercado onde sdo criados e emitidos os diversos va-
lores mobilidrios, que posteriormente serdo transaccionados e negociados no
Mercado Secundario. Se esses valores mobiliarios forem admitidos a cotacdo
na Bolsa de Valores, entdo serdo transaccionados no Mercado de Bolsa, caso
contrario serdo negociados no Mercado Fora de Bolsa.

O Mercado Primario e o Mercado Secundario sdo altamente dependentes entre
si. SO é possivel a existéncia de um Mercado Primario dinamico, com emissoes
frequentes e bem-sucedidas, se 0 Mercado Secundario garantir elevados niveis
de negociagdo (liquidez) aos investidores.

S3o operacgoes tipicas do Mercado Primario a emissao de Obrigagdes do Tesouro,
a emissao de Obrigacdes Corporativas, a emissao de Papel Comercial, a emissao
de novas acgdes das empresas, entre outras. Estas emissdes sdo feitas através
de Ofertas Publicas ou Privadas aos seus destinatarios, que normalmente sdo
0s bancos, as empresas publicas e privadas, os investidores institucionais, os
fundos de pensdes, as seguradoras, o publico em geral.

Sdo operagdes comuns no Mercado Secundério a compra e venda de accoes e de
obrigacdes, as ofertas publicas ou privadas de ac¢des ja existentes (ja emitidas
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em Mercado primario), a negociacdo de titulos de Divida (Obrigac¢des, Papel
Comercial), negociagdo de unidades de participacdo de fundos de investimento.

O Mercado Secundario de Bolsa estd também segmentado em funcdo da di-
mensdo das Emitentes, havendo um mercado para as denominadas Grandes
Empresas — o MCO ou Mercado de Cotagoes Oficiais —e um mercado de bolsa
para as PME (Pequenas e Médias Empresas) — o SME ou Segundo Mercado.

Valores Mobiliarios. O que sio valores mobilidrios?

Os valores mobilidrios sao 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 mobiliarios, os mesmos re-
presentam uma forma de financiamento alternativa ao crédito bancario, visto
que estas entidades vendem os valores mobilidrios aos investidores e captam
os fundos necessarios para a expansdo dos seus planos de investimento.

Para os investidores que compram os valores mobilidrios, o mecanismo constitui
uma forma de aplicacdo de poupancas alternativo aos depésitos bancérios e a
outros produtos financeiros que se caracteriza por oferecer niveis diferentes
de risco e rendibilidade.

Os documentos que representam os valores mobilidrios podem ser titulos em
papel (valores mobilidrios titulados) ou registos informéticos semelhantes aos
registos de dinheiro junto dos bancos (valores mobilidrios escriturais). Estes
Gltimos facilitam a circulacao dos valores, sdo mais seguros e possibilitam um
exercicio de direitos mais eficiente.

Os valores mobiliarios que fazem parte de uma mesma emissao conferem aos
seus titulares os mesmos direitos e deveres.
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1. Tipos de Valores Mobiliarios

Os principais valores mobilidrios negociados na BVM sdo os seguintes:

PAPEL

ACCOES OBRIGACOES COMERCIAL

0 que s3o accoes?
As ac¢des sao valores mobiliarios que representam uma parcela do capital

social de uma sociedade anénima.

Ter acgoes de uma sociedade significa ser accionista, o que confere ao investidor
um conjunto de direitos sobre a sociedade. Estes direitos variam em funcao
do nimero e da categoria de ac¢des detidas.

Quais sdo os direitos que as ac¢des conferem aos titulares?

As acgdes conferem aos investidores, nomeadamente, o direito:
A participar nas reunioes da assembleia-geral e a votar;

A serinformado sobre os negdcios da sociedade, em determinadas condicdes;

A participar nos lucros da sociedade e a receber dividendos, na propor¢ao das
ac¢oes detidas.




Obrigagoes. O que sdo Obriga¢des?

S3do valores mobiliarios representativos de empréstimo de médio e longo prazo
emitidos por empresas ou pelo Estado, para financiar as suas despesas, num
dado periodo de tempo.

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

Quais sao beneficios em ser obrigacionista?

Representam uma fonte segura de rendimento;

Permitem um planeamento financeiro mais preciso, com vista ao alcance de
objectivos predeterminados, pois 0s juros sdo pré-estabelecidos;

Constituem uma fonte de poupanca 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 caracteristicas que as obrigacdes, com a diferenca de
serem emitidos para prazos ndo superiores a 1 ano, usualmente utilizados para
financiar o défice de tesouraria das empresas.

Quais sao beneficios de deter Papel Comercial?

*  Representam uma fonte segura de rendimento;

*  Permitem um planeamento financeiro mais preciso, com vista ao alcance
de objectivos predeterminados pois 0s juros sao pré-estabelecidos;

+  Constituem uma fonte de poupanca para uso futuro;

*  Podem ser facilmente compradas ou vendidas no mercado.




2. Formas de Financiamento por via do Mercado de Capitais
Abertura de Capital

No acto do aumento do capital social, a empresa procede a emissdo de novas
ac¢oes com objectivo de vendé-las aos accionistas ou outras entidades. Como
resultado da venda das acg¢des, a empresa capta os fundos que constituirdo
objecto de reforco para o seu capital social. Em contrapartida, o processo altera
a composicdo da estrutura societaria.

O processo de emissao de valores mobiliarios segue uma sequéncia de pro-
cedimentos:

1. Definicao das condicoes da operacao de financiamento:

3. Montante ou valor de financiamento necessario;

b. Quantidade de ac¢des a emitir, que serdo objecto de venda;

¢.  Preco de vendg;

Apés a definicdo das condigdes basicas da operacdo de financiamento, a empresa
realiza uma reunido, que pode ser uma Assembleia Geral (reunido dos sécios)

ou uma reunido do Conselho de Administracdo, com objectivo de deliberar. A
deliberacao culmina com a elaboragdo de uma acta.

2. Identificacao de Banco - Intermediario Financeiro Lider

Ap6s a definicao das condigdes basicas do financiamento, a empresa deve
estabelecer um contracto com um banco que vai auxiliar no processo de or-
ganizacdo da operagdo, assim como identificacdo de potenciais investidores
que podem comprar acgdes da empresa.

Por outro lado, os bancos podem estabelecer um sindicato para garantir a emis-

530 na totalidade e no caso de ndo ocorrer, pode existir um acordo de tomada
firme, insto é, os bancos comprarem a quantidade de titulos remanescentes.

3. ldentificacao das condicoes de subscricao:

O aumento de capital social pode ser realizado por via de:
+  Subscricdo Publica;

*  Subscricdo Privada.
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A subscri¢do diz respeito a primeira venda dos titulos, isto é, quando a empresa
emite os titulos e coloca a disposi¢ao para os investidores.

A subscricdo pode ser publica ou privada.

Pidblica quando a oferta dos titulos é dirigida ao pUblico em geral, a pessoas
desconhecidas, num nimero indeterminado e é acompanhado pela realiza¢do
de campanhas publicitarias com objectivo de convidar o publico para comprar
titulos e conhecerem as caracteristicas da emissao.

A subscrigdo privada quando a oferta de titulos é dirigida a um grupo de in-
vestidores identificado, por exemplo, quando uma empresa emite titulos e
estabelece que apenas os bancos e entidades especificas podem comprar 0s
seus titulos - destinada a um publico especifico.

4. Elaboracao do Andncio de Lancamento e submissao ao banco de
Mocambique

Definidos todos os aspectos da operacao, a empresa, com apoio do banco lider
da operacao, elabora um documento designado por andncio de Langamento
que apresenta informagdo sobre a empresa, sobre a operagao e mais aspectos
relevantes. Apés a elaboracao do documento, o mesmo é submetido ao Banco
de Mogambique para efeitos de aprovagdo e em conjunto sdao submetidos
outros documentos como:

+  (Copia das actas das deliberagoes;
*  Exemplar actualizado dos estatutos da entidade emitente;
+  Certid3o do registo comercial;

*  Osrelatorios de gestao, as contas, os pareceres do érgdo de fiscalizagao,
e 3 certificacdo legal de contas da entidade emitente respeitantes aos
trés dltimos exercicios;

*  (Copia do contrato de colocagdo celebrado com o intermediario financeiro
ou consorcio de intermediarios financeiros encarregados da colocagdo da
emissdo, sendo o caso.

5. Inicio da subscricao e liquidacao financeira

Apds a aprovacao da operacao por parte do Banco de Mocambique, passa-se
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a fase de subscricdo. Ao longo do periodo de subscricdo, os investidores in-
teressados na emissdo dirigem-se aos seus intermediarios financeiros para
apresentarem as suas instru¢des de compra mediante preenchimento de um
documento especifico, designado por boletim de subscrigdo. Posteriormente,
os intermediarios financeiros canalizam as ordens para um sistema informati-
co criado para emissao. Em contrapartida, procede-se ao cativo do montante
correspondente a compra os titulos, na conta do investidor, junto do interme-
diario financeiro.

Na data da liquidacao financeira, procede-se ao apuramento dos resultados
que consiste na atribui¢do das acgdes aos investidores e a canalizagao dos
fundos para a empresa. Os bancos informam aos investidores a quantidade
atribuida e procedem a abertura da conta titulos. Paralelamente, o valor cor-
respondente a compra dos titulos, segue para a conta da entidade emitente
que tem a obrigacdo de pagar juros e reembolsar o capital, de acordo com as
condigbes da emissao.

Financiamento com recurso a Divida

No financiamento com recurso a divida, a empresa procede a emissao ou cria-
¢do de valores mobiliarios, designados por obrigagdes, e vende os titulos aos
investidores, que podem ser pessoas singulares ou pessoas colectivas.

Os procedimentos para emissdo de obrigagdes sao semelhantes ao das ac¢oes,
exceptuando que deve-se definir a taxa de juro da emissdo, que pode ser fixa
ou variavel e, o prazo do empréstimo.

A Bolsa de Valores de Mogambique constitui também, uma alternativa de fi-
nanciamento as Pequenas e Médias Empresas, existindo um mercado de bolsa
vocacionado para as PMEs designado por “"Segundo Mercado”, onde as con-
dicOes de acesso sao mais flexiveis do que as condicoes exigidas em relagdo
30 "Mercado das Cotagdes Oficiais”, mercado este mais direccionado para as
grandes empresas.

Tendo em conta a importancia das PMEs no desenvolvimento sustentdvel da
economia, este segmento do mercado bolsista foi aprovado pelo Decreto - Lei
n® 4/2009, de 2 de Junho e tem como finalidade tornar mais acessivel 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 Mogambique.
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O "Segundo Mercado”, destinado a transac¢do de valores mobilidrios emitidos
por PMEs, estrutura-se com base nas especificidades deste importante seg-
mento do tecido empresarial, havendo para este mercado uma redugdo das
exigéncias estabelecidas para o acesso ao “"Mercado de Cotagdes Oficiais”,
designadamente quanto as condi¢gdes de admissdo a cotagdo e permanéncia
no mercado, quanto as informacdes a fornecer as autoridades competentes
e a0 publico, e quanto aos encargos de admissao e manutencao da cotagdo,
conforme o estabelecido no Cédigo do Mercado de Valores Mobiliarios e re-
gulamentagdo complementar.

Em 2015, as condicbes de acesso para o referido mercado foram revistas,
adequando-as ainda mais as especificidades das PMEs, tendo sido reduzidos
0s requisitos de natureza quantitativa, de forma a potenciar o alargamento
da base de PMEs em bolsa, sem que tal implicasse diminuicdao da qualidade
da informacdo prestada as autoridades competentes e aos investidores, nem
prejudicar a regularidade do funcionamento do mercado e a adequacdo dos
precos que nele se formam, conforme se pode observar na tabela seguinte:
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Tabela 1. Requisitos de Admissdo a Cotac¢ao na Bolsa de Valores de Mogambique

REQUISITOS DE ADMISSAO A COTAGAO NA BOLSA DE VALORES DE MOGCAMBIQUE

VALORES REQUISITOS MERCADO DE COTAGOES OFICIAIS (M.C.0.) SEGUNDO MERCADO (PME) Pequenas e Médias
5 DE ADMISSAO Grandes Empresas Empresas
MOBILIA- A COTACA
RIOS A0 o ) o o ) o
EM BOLSA Situac3o Anterior Situacdo Actual Situacdo Anterior Situagdo Actual
Capitalizagao
Bolsista ou fo Minimo de Minimo de Minimo de
Capitais Minimo de 28.000.000MT 4 5 55 000 MT 7.000.000 MT £4.000.000 MT
Préprios
ACCOES Relatérios e Ultimos 2 anos, auditados e - . o -
Contas publicados sem alteracdo Minimo de dltimos 9 meses sem alteracdo
Dispersao Mi“i"?° a2 15.% do_capital o Minimo de 5% o
pelo Pablico social, ou dispersao de sem alteracao do capital social sem alteracao
250.000 acgoes
Montante da e Minimo de Minimo de Minimo de
TG Emissdo Minimo de 16.000.000MT g 550,000 MT 4.000.000 MT 2.000.000 MT
COEsS Relatérios e Ultimos 2 anos, auditados e < .. e <
Contas publicados sem alteracao Minimo de dltimos 9 meses sem alteracdo
Até ao limite dos capitais Até ao limite dos capitais
emEmadh préprios, ou se acima proprios, ou se acima
Emissio daquele valor necessario sem alteracao daquele valor necessario sem alteracao
garantia de instituicdo de garantia de instituicao de
crédito crédito
Minimo de 17.000.000 MT,
PAPEL . gy .
COMERCIAL . ou apresentar s1tuagao'l1- Se montante da emissao
Capitais quida positiva (substituivel sem alteracio for superior a 500 mil MT, sem alteracio
Préprios por garantia de (substituivel S aplicam-se os requisitos <

por garantia de instituicao

do M.C.O.

de crédito)

Ultimos 2 anos, auditados e
publicados

Relatérios e

Minimo de Gltimos 9 meses
Contas

sem alteracdo sem alteracdo

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 aplicacdo de poupancas (geralmente
constituidas sob a forma de depésitos a prazo). Uma das grandes vantagens
de investir em titulos cotados na Bolsa de Valores, é o facto de os investidores
beneficiarem de um regime fiscal mais favoravel, nomeadamente os rendimentos
decorrentes da titularidade de ac¢des - dividendos e outros rendimentos - que
3o estarem cotados, beneficiam de uma poupanca fiscal de 50% em termos
de tributagao, comparativamente a titulos nao cotados em bolsa.

Importa ainda fazer mencao que a admissao dos titulos das empresas a cotagao
na Bolsa de Valores esta associada a um conjunto de beneficios, dos quais se
destacam os seguintes:

*  Aumento da visibilidade da empresa;

*  Maior potencial de valoriza¢do das accdes;
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*  Aumenta o nivel de confiang¢a dos investidores na empresa, na Bolsa de
Valores e no Mercado de Capitais;

*  Maior universo de investidores para a aquisicao e/ou alienacao de valores
mobilidrios, fazendo aumentar o nivel de liquidez das suas transacgoes.

Para o acesso ao mercado bolsista, e para além dos requisitos quantitativos an-
teriormente mencionados, é necessario que as empresas apresentem requisitos
qualitativos que possam assegurar a proteccao dos investidores e promover a
transparéncia das transacgoes de valores mobiliarios:

*  Boas praticas de Governagdo Corporativa;

*  Conformidade legal da empresa e dos valores mobilidrios de que seja
emitente;

*  Adequada situacao econémico-financeira da empresa, que assegure o
cumprimento das suas responsabilidades financeiras;

«  Livre transmissibilidade dos valores mobilidrios a serem admitidos a co-
tacdo na Bolsa de Valores;

+  Suficiente grau de dispersao dos valores mobilidrios emitidos pela Empresa,
junto do publico em geral.

As Pequenas e Médias Empresas tém 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 0 mesmo objectivo
- Financiar as PME's
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TRANSFORMACAO DO TIPO SOCIETARIO

A LUZ DA LEI COMERCIAL

Em Mocambique, As Sociedades Comerciais, sdo reguladas pelo Cédigo Co-
mercial aprovado pelo Decreto-Lei n®.2/2005, de 27 de Dezembro, alterado a
posterior pelo Decreto-lei n®.2/2009, de 24 de Abril.

As sociedades comerciais sao as Unicas e exclusivamente tipificadas nos artigos
82° do Cédigo Comercial, nomeadamente:

*  Sociedades em nome Colectivo;
*  Sociedade de Capital e Industrig;
*  Sociedade em Comandita;

*  Sociedade por Quotas; e

. Sociedade Andnima.

Das sociedades anteriormente mencionadas, as Sociedades An6nimas sao o
tipo Societario por exceléncia enquanto intervenientes no Mercado de Capitais.
As outras sociedades podem aceder ao Mercado de Capitais mas tem uma
limitagdo que é referente a representatividade do seu capital social, visto que
ndo sao valores mobiliarios. Assim sendo, para poderem intervir no Mercado
de capitais na sua plenitude é necessario que elas se transformem em Socie-
dades An6nimas.

A Lei Comercial permite a adop¢ao de outro tipo societario sem que disso re-
sulte a dissolucdo da sociedade, salvo se a lei disser o contrario. O fendmeno
de mudanca de um tipo societario para o outro denomina-se transformacao,
sendo que este tem a vantagem de permitir a criagdo de um outro tipo socie-
tario, sem com isso implicar dissolucao.
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1. Requisitos Legais de Transformacao

O processo de transformagdo comeca com a elaborac¢ao do relatério pela ad-
ministracdo da sociedade, devendo anexar-se:

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

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

Sendo que a transformacdo é decidida em assembleia-geral.

Formalidades a Observar

As formalidades a observar, para a transformagdo duma sociedade noutra de
espécie diferente, sdo as mesmas que a Lei prescreve para a constituicdo da
nova forma de sociedade. Assim, quando se pretende transformar uma socieda-
de por quotas em anénima, devem observar-se as formalidades estabelecidas
para a constituicdo das sociedades andnimas, nomeadamente:

* A sociedade an6nima s6 pode ser constituida mediante a subscri¢cdo da
totalidade do capital social, que deve estar realizado, pelo menos, em
vinte e cinco por cento;

*  Nasociedade andnima, o capital é dividido em ac¢des e cada socio limita
a sua responsabilidade ao valor das acgdes que subscreve;

* Asociedade an6nima ndo pode ser constituida por um ndmero de s6cios
inferior a trés, salvo quando a lei o dispense.

2. Orgios Sociais Obrigatérios

A sociedade deverg, necessariamente na sua estrutura organica, consagrar:

*  Assembleia Geral;

* Um conselho de administracao que sera composto por um nimero impar
de membros, que podem ou ndo ser accionistas, ou s6 um administrador;

. Conselho Fiscal ou fiscal Unico.

O conselho fiscal é composto por 3 membros efectivos; o contrato de sociedade
pode aumentar esse nimero para 5.
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Livros Obrigatérios da Sociedade
Além dos livros contabilisticos, a sociedade deve ainda ter os seguintes livros:

*  Livro de registo de ac¢oes;

*  Livro da emissdo de obrigacoes;

+  Livros de actas de assembleia-geral;

*  Livro de presenca de accionistas;

*  Livro de actas da reunido do Conselho de Administracao;

*  Livro de actas e pareceres do conselho fiscal.

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

Elementos Legais de Funcionamento da Sociedade Transformada
* O NUIT, ndmero Unico de identificacdo tributaria, poderd manter-se ou
alterar-se segundo instrucao do 6rgao competente da atribuicao do mesmo;

* O Alvara devera ser objecto de actualizagdo de acordo com os objectivos
e prossecucao da actual sociedade;

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

*  Nos estatutos da sociedade, a denominagdo da sociedade devera neces-
sariamente, ser acompanhada da designagao, SA.

Custos

*  Emrelacdo a reserva do nome — 300,00 MTs;
* Emrelacdo ao registo — depende do valor do Capital Social;

*  Emrelacdo a publicagao —tabela de precos na Imprensa.

3. Requisitos paraa Admissao a Cotacao na Bolsa de Valores de Mocambique
Os requisitos de admissao a cotagdo estdo segmentados da seguinte forma:

requisitos de natureza juridica, requisitos de natureza econémico-financeira,
e requisitos de natureza do mercado.
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Requisitos de Natureza Juridica

*  Constituicdo e funcionamento da Entidade Emitente;
+  Situagdo Juridica dos valores mobiliarios; e

*  Publicacdo regular dos relatérios de gestao e contas anuais:

Requisitos de Natureza Econémico - Financeira
*  Montante minimo dos capitais proprios da sociedade e/ou da emissao
dos valores a admitir:
+  Mercado de Cotacoes Oficiais
*  Os capitais proprios minimos sdo de 16,00 milhdes de meticais;
+  Segundo Mercado
*  Os capitais proprios minimos sdo de 4,00 milhdes de meticais;

+  Adequada situagdo Econdmico-Financeira (Equilibrio financeiro)

Requisitos de Natureza de Mercado

+  Livre transmissibilidade dos valores;
+  Suficiente grau de dispersao pelo publico:

+  Mercado de cotagoes oficiais: presume-se existir uma dispersdo
suficiente quando as acgoes que forem objecto do pedido de admissao
3 cotacdo, se encontrarem dispersas pelo publico, numa percentagem
nao inferior a 15% do capital social subscrito, ou na sua falta, um
ndmero nao inferior a 250.000 acgodes;

+  Segundo Mercado: presume-se existir uma dispersdo suficiente
quando as acgdes que forem objecto do pedido de admissdo a co-
tacdo, se encontrarem dispersas pelo publico, numa percentagem de
5% do capital subscrito.

* O pedido deve englobar todos os valores da mesma emissdo e/ou da
mesma categoria;

O pedido de admissao a cotacdo devera ser apresentado a Bolsa de Valores
através de um operador de Bolsa que patrocina o pedido, mediante um reque-
rimento dirigido ao Conselho de Administracao da BVM;
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O Requerimento de Admissao a Cotagdo deverd conter as seguintes in-
formagoes:

* ldentificagdo da entidade emitente, denominacdo social, sede, nimero
de pessoa colectiva, nimero de registo na conservatoria do registo
comercial e montante do capital social e NUIT;

*  Quantidade dos titulos objecto do pedido de admissdo e seu valor
nominal unitario;

. Natureza dos titulos a admitir;

+  Descricdo dos direitos e obrigacdes especiais das diferentes categorias
de acgOes representativas do capital social, se as houver;

+ ldentificacdo geral de outros valores mobilidrios da sociedade emitente,
admitidos a negociagdo em bolsas de valores estrangeiras.

O Prospecto que devera conter todas as informagoes que, de acordo com
as caracteristicas da entidade emitente e dos valores mobilidrios cuja ad-
missdo a cotagdo é requerida, sejam necessarias para que os investidores
possam ter um conhecimento fundamentado sobre o patrimonio, situagao
financeira, resultados e perspectivas da entidade emitente, bem como
sobre os direitos ligados a esses valores mobiliarios;

Copia das actas, deliberagdes ou resolugdes dos 6rgaos sociais da entidade
emitente, ou, quando for o caso, dos diplomas ou actos administrativos
que nos termos das disposicoes legais e estatutarias aplicaveis, aprovaram
3 emissao;

Cépia da notificagao do Banco de Mogambique concedendo o registo da
emissao, quando aplicavel;

Indicagao da data da publicagao no boletim oficial de bolsa;
Exemplar actualizado dos estatutos da entidade emitente;

Certidao do registo comercial ou, tratando-se de entidade nao sujeita a
registo comercial, documento de igual for¢a, emanado por quem tenha
poderes para o efeito, comprovativa da existéncia e data de constituicdo
da entidade emitente, do montante do seu capital social e da identificacdo
de todos os membros dos seus 6rgdos de administracao e fiscalizagao;

Os relatérios de gestao e contas de, no minimo, dois Gltimos exercicios.

Relatério de auditoria da entidade emitente realizado por auditor indepen-
dente autorizado pelo Ministério do Plano e Finangas, caso os documentos
3 que se refere o ponto anterior ndo tenham ja sido objecto de certificacdo
por um auditor que preencha tais requisitos;
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* Indicacao das datas de publicagdo no boletim oficial de bolsa, das contas
dos dois ultimos exercicios anuais encerrados;

+  Certificado emitido pela entidade emitente ou intermedidrio financeiro,
onde a conta tenha sido aberta comprovando a existéncia da conta de re-
gisto da emissao, para o caso de valores escriturais, ou, espécime original
de cada um dos titulos representativos das ac¢Oes a admitir, previstos nos
estatutos, para o caso de valores titulados;

/28’ CONHEGCA MELHOR A BOLSA DE VALORES DE MOCAMBIQUE



FORMAS DE INVESTIMENTO ATRAVES DA

BOLSA DE VALORES DE MOCAMBIQUE

Em Mogambique, o Governo no ambito da sua politica econémica criou a Bolsa
de Valores através do Decreto n® 49/1998, de 22 de Setembro, com a finalidade
de diversificar as alternativas de financiamento entao existentes e também de
promover a captagdo da poupanga e a sua conversao em investimento produtivo.

A principal fun¢do da Bolsa de Valores de Mogambique € a organizagdo, gestao
e manutencao de um mercado centralizado de valores mobiliarios, assim como
a manutencdo de meios e sistemas apropriados para o regular funcionamento
desse mercado. A Bolsa de Valores também tem por competéncias a gestao da
Central de Valores Mobilidrios em Mocambique.

A Central de Valores Mobiliarios € um servi¢o da Bolsa de Valores, que promove
o0 registo centralizado de todos os valores mobiliarios emitidos e negociados em
Mocambique, assegurando uma maior seguranga as empresas e aos investidores.

A Bolsa de Valores de Mogambique é uma instituicdo publica, tutelada pelo
Ministro que superintende a area de Finangas. A institui¢do e as suas activida-
des sdo regulamentadas por diversos érgdos e instituicdes, nomeadamente a
Assembleia da Republica, o Conselho de Ministros, o Ministério da Economia
e Financgas, o Banco de Mogambique, e pela propria instituicdo (Regulamentos
Operacionais). A autoridade de supervisdo é exercida pelo Banco de Mogambique.

Os Membros do Sistema de Negocia¢ao da Bolsa de Valores de Mocambique sdo
os Operadores de Bolsa (Corretores), sendo os Bancos Comerciais membros do
Sistema de Compensacdo e Liquidagdo, exercendo também a custddia (guarda)
de titulos. (accoes, obrigacoes, papel comercial e outros). Vide figura 2.
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Figura 2. Intervenientes do Mercado
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Outros intervenientes do mercado sdo o Estado e as empresas, na qualidade de
emitentes de valores mobilirios (titulos), isto é, quando emitem Obriga¢des do
Tesouro (OT) - Estado, obrigacdes corporativas e acgdes empresas - Empresas.

Os particulares, empresas, institui¢des, entidades n3o residentes pertencem
a categoria de agentes que podem intervir no mercado como investidores.

Umas das principais actividades da Bolsa de Valores de Mocambique é a ad-
missao de empresas a cotacao, como foi referido no capitulo anterior. Assim,
quando uma empresa é admitida a cotacao, as operagdes desta natureza sao
de particular importancia, 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 valorizagdo da empresa, maior apeténcia
por parte dos investidores nacionais e estrangeiros, a empresa tem acesso a
mais alternativas de financiamento e o publico passa a ter mais uma alternativa
para a aplicagdo das suas poupancas, contribuindo para o empoderamento
principalmente dos nacionais, através da dispersao 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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1. Investimento em Bolsa

Uma vez admitidos a cotacdo na Bolsa de Valores, os valores mobiliarios (titulos)
passam a ser objecto de opera¢des de compra e venda em mercado bolsista.
Neste contexto, os investidores passam a dar ordens de compra ou venda
dos mesmos, junto dos intermediarios financeiros (Operadores de Bolsa), que
por sua vez as langam no Sistema de Negociag¢ao da Bolsa, e sdo processados
automaticamente, fechando os negécios de bolsa de acordo com os precos e

quantidades. Vide Figura 4.

Figura 4. Ciclo de Negociacao dos valores mobiliarios
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As ordens de compra e de venda dos investidores sao apresentadas as ins-
tituicoes financeiras, que as canalizam para as Unicas entidades com acesso
30 sistema de negociacao da BVM, os Operadores de Bolsa. Estes operadores
acedem ao Sistema de Negociacdo da BVM por via electronica e através da
Internet e ndo precisam de se deslocarem fisicamente a BVM para negociarem
as ordens de bolsa. Actualmente, a Bolsa de Valores de Mogambique conta com
10 Operadores de Bolsa registados, nomeadamente: Barclays, Banco ABC, BCI,
BPI Dealer, CPC - Cooperativa de Poupanca e Crédito, Millennium bim, Moza
Banco e Standard Bank, BNI, Banco Unico.

Importa referir que na Bolsa de Valores, existem sessdes mais frequentes de
negociagdo, que sdo designadas = " Sessdes Normais de Bolsa™*, que destinam-
se a transaccao de valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou a negociagao em
qualquer mercado gerido pela Bolsa de Valores. Estas por sua vez subdividem-se:

a. Sistema de Negociacao por Chamada

As Sessoes no sistema de chamadas de Bolsa tém o seu inicio as 8:00 horas
e encerram as 12:00 horas e, realizam-se todos os dias Uteis. Este é o sistema
mais usado e configura as transacgdes de todo tipo de valores mobiliarios
cotados em bolsa.

b. Sistema de Negociacdo por Registo

As Transacgdes por Sistema de Registo tém o seu inicio as 8:00 horas e en-
cerram as 12:00 horas e, realizam-se em todos os dias Uteis. Este € o sistema
que trata apenas de operacdes previamente acordadas entre os operadores de
bolsa vendedores e os operadores de bolsa compradores e que configurem a
negociacao de grandes lotes de valores representativos de divida.

2. Como investir em titulos cotados em Bolsa?
Para poder investir nos titulos cotados em Bolsa, primeiro precisa entrar em

contacto com uma das institui¢des que prestam servicos de corretagem a Bolsa
de Valores, nomeadamente: Vide figura 5.
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Figura 5. Operadores de Bolsa
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Caso o banco do investidor ndo for um dos intermediarios financeiros listados
acima, devera contactar o representante financeiro da sua instituicao, e obter
informacdes 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 bancaria, o passo seguinte é a submissao de uma ordem de
compra/venda. Estas podem ser dadas verbalmente, incluindo por via teleféni-
ca, telefax, telex, transmissao por via informatica ou outro meio apropriado,
por escrito, mediante preenchimento de um impresso préprio junto do inter-
mediario financeiro de onde é cliente. Detalhadamente o processo ocorre da
seguinte forma:

1. Escolher o titulo no qual deseja investir;

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

3. Preencher o impresso de compra/venda de titulos:
*  Dados pessoais;
+  Tipo de Titulo;
. Preco de Compra/Venda;
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4. Realizar o pagamento das taxas inerentes a operagao;

5. Receberdo seu intermediario financeiro a confirmagdo da compra/venda.

Modalidades das ordens quanto ao preco:

As ordens podem ser dadas:

* Ao melhor — quando ndo se indica qualquer limite maximo do preco de
compra ou um limite minimo de venda;

*  Com limite - quando se estipula um preco maximo a que esta disposto a
comprar ou um preco minimo a que esta disposto a vender.

Importa referir que os investidores poderdo ter acesso aos precos de cada titulo, efectua-
dos na Ultima sessdo de bolsa, através do endereco: http://www.bolsadevalores.co.mz,
do site oficial da Bolsa de Valores de Mogambique, “Posi¢cdes do mercado”.

As ordens de bolsa podem ser validas:

. Para uma sé sessdo de bolsa;

*  Para as sessdes de bolsa que decorram até uma determinada data, que
ndo poderé exceder Trinta (30) dias.

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

Identificagdo do ordenante;

Natureza da operac¢do (compra e venda);

Identificacdo, preco e prazo de validade dos titulos (valores mobiliarios);
Quantidade de titulos que deseja comprar ou vender;

Indicacao do intermediario financeiro;

S L

NUmero de conta em que os valores mobiliarios se encontram depositados
ou registados (no caso de venda);

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

8. Data e hora em que a ordem foi dada;
9. Data e horaem que a ordem for recebida, se diferente;
10. Assinatura e carimbo do banco.
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A Bolsa de Valores € um mecanismo eficiente, através do qual os investidores
encontram a oportunidade de canalizar as suas poupancas para o desenvolvi-
mento das actividades das empresas e para o crescimento da economia do pafs.
De entre as varias vantagens de investir na Bolsa de Valores de Mogambique,
destacam-se:

*  Aseguranca no investimento;

+  Adiversificacdo da carteira de activos;

+  Aflexibilidade na transacgao de titulos e liquidez;
*  Afacilidade de expatriamento de capitais;

*  Beneficios fiscais em 50% nos rendimentos provenientes da aplica¢do
em acgoes de empresas cotadas na Bolsa;

*  Ganho de mais-valia, quando ocorre a valorizagdo dos precos dos titulos;

*  Oinvestimento em empresas cotadas na Bolsa, significa um investimento
em entidades transparentes, que divulgam toda a informac¢do necessaria
para o investidor tomar decisdes seguras, que o permitirdo beneficiar de
retornos significativos.




CENTRAL DE VALORES MOBILIARIOS

A Central de Valores Mobilidrios em Mogambique visa assegurar a protec¢ao
dos diversos intervenientes no mercado através da centralizacao da informacao
de valores mobilidrios, gestdao de pagamentos de rendimentos resultantes do
investimento nestes e a gestdo dos processos de compra, venda e transferéncia
de valores mobilidrios entre investidores e entidades que fazem a guarda dos
mesmos (custodiantes), tudo de forma electrénica.

De acordo com o artigo 13 do Regulamento de Funcionamento da Central
de Valores Mobilidrios, é obrigatério o registo de "..quaisquer emissoes de
valores mobilidrios efectuados em territério nacional por entidades de direito
Mocambicano.”, cotado ou ndo, independentemente da sua natureza ou tipo.

Objectivos
*  Reforco na seguranca através de valores mobilidrios tratados como des-
materializados;

*  Reforco do Rigor através de redugdo dos riscos decorrentes do uso de
sistemas manuais;

+  Reforco da Credibilidade através de garantia de proteccdo dos direitos
do investidor.

Intervenientes da Central de Valores Mobiliarios

*  Governo de Mogambique - Criacdo e ordenamento geral;
*  Bolsa de Valores de Mogambique — Gestora;

*  Ministério da Economia e Financas — Regulador;
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Banco de Mocambique - Supervisor do Mercado de Valores Mobiliarios e
Camara de Liquidacdo Financeira de Operacdes;

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

Entidades de Custoddia — Efectuam a guarda dos valores mobiliarios;
Entidades Emitentes — Emitem valores mobiliarios;

Titulares de Valores Mobilidrios — Investidores detentores de valores mo-
bilidrios.

Criado com vista a prestar maior seguranca e prestar informacao credivel para
o exercicio de direitos, a Central tem uma importancia significativa no mercado
de capitais mogambicano. Do conjunto de Vantagens do registo de valores
mobilidrios na Central de Valores Mobilidrios, destacam-se os seguintes:

Imobilizacdo de valores mobilidrios titulados (certificados fisicos), reduzindo
os riscos de perda, falsificacdo, furto, destruicdo, entre outros;

Gestdo eficiente da carteira de valores mobilidrios dos titulares (pelos
custodiantes);

Maior transparéncia na realiza¢do de transaccoes de valores mobiliarios,
bem como no processo de realizagdo do exercicio de direitos;

Garantia de recepcao de informagdo fidvel;

Seguranca na realizagao do processo de compra e venda de valores mo-
bilidrios dentro do periodo estabelecido por lei;

Maior controlo do cumprimento das obrigagdes fiscais na transaccao de
valores mobilidrios e exercicios de direitos.

Beneficios da Central

Para as Entidades Emitentes

Promocao da credibilidade da empresa no mercado nacional e internacional;
Seguranga no cumprimento dos direitos dos investidores;

Prestacao de infomacao fidvel relativamente a carteira de investidores.
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Para os Investidores

*  Registo centralizado da carteira de valores mobiliarios;
*  Seguranca no exercicio de direitos sociais e patrimoniais;
*  Reducao do risco de transacgoes de valores mobiliarios;

+  Eliminacdo do risco de perda ou fraude de valores mobiliarios.

O registo de valores mobiliarios deve ser instruido com os seguintes
documentos:
*  Exemplar actualizado dos estatutos ou lei organica da entidade emitente;

*  Certid3o do registo comercial ou, tratando-se de entidade que ndo lhe
esteja sujeita, documento comprovativo da existéncia da entidade emitente;

* Identificagdo do intermediario financeiro em que se encontrem registados
ou depositados os valores mobiliarios;

+  Lista dos detentores de valores mobilidrios (ex: accionistas), com indicagdo
das respectivas quantidades detidas por cada um.




CONSIDERACOES FINAIS

Adiferenca essencial de um mercado de valores mobiliarios (Bolsa de valores)
face a outros meios de aplicacao de capitais/obtencdo de financiamento, tais
como bancos ou sociedades financeiras, consiste nos seus custos de transac¢ao
mais reduzidos, derivados de menores niveis de intermediacao, relacionada com
a natureza dos instrumentos que neles se transaccionam, os valores mobiliarios.

Atransformacdo de sociedade é uma tematica que se afigura bastante importante
para as sociedade e aos seus socios, como também, ao mercado de capitais
Mocambicano, num momento em que grande parte do tecido empresarial é
representado pelas pequenas e médias, sendo que onde quase todas elas
estdo constituidas sob a forma de sociedade por quotas.

Os moldes em que uma sociedade por Quota estd configurada, ndo permite
acederem ao Mercado de Valores Mobiliarios por via de emissdo de titulos que
lhes possam ser Uteis para captar recursos financeiros, robustecer a sua capa-
cidade ou gerar liquidez para a empresa. Dai a pertinéncia dessas sociedades
em transformarem-se em sociedades Anénimas, por forma a ajustar o tipo
societario aos interesses e objectivos que a sociedade visa alcancar.

Em conformidade com o disposto no Codigo do Mercado de Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto n®. 4/2009, de 24 de Julho, 0 acesso a bolsa de valores
por parte de entidades emitentes, é garantido por via de admissdo a cotacao no
“Mercado de Cotacdes Oficiais” (destinado a grandes empresas) e no “"Segundo
Mercado” (vocacionado para Pequenas e Médias Empresas).

A admissdo a cotacdo na Bolsa de Valores de Mocambique depende da veri-
ficacdo das condicdes estabelecidas nos dois mercados, feitas as devidas e
necessarias adaptacdes.
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De salientar ainda, que as condi¢des de acesso ao mercado ndo tém um caracter
imutdvel ou estatico, elas sao flexiveis e estao em constante mutag¢ao, 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 atencao aos investidores, para que estes
conhecam as caracteristicas e direitos inerentes a cada um dos valores mobi-
lidrios e produtos financeiros disponiveis no mercado;

Qualquer investimento estd sempre associado a um risco, assim sendo, 0s
investidores devem avaliar a sua disposicdo ao risco e estar conscientes da
decisdo que irdo tomar, de modo a que o investimento que irdo realizar, ndao
seja demasiado oneroso e irrealista;

O acompanhamento continuo de informagdo como, por exemplo, os principais
dados sobre a conjuntura econémica, as cotagdes apuradas em bolsa e os factos
relevantes divulgados pelas emitentes, pode ajudar na tomada de decisdo e
condicionar a evolugdo do investimento.
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