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ECONOMIA € MERCADO

MERCADO DE CAPITAIS E
CORPORATE GOVERNANCE

Todas as economias desenvolvidas t&m um mercado de capitais com dimensado e capacidade de
actuacao gque permita o financiamento da economia através de instrumentos financeiros variados,
diferentes das fontes de financiamento bancario tradicionais. Ndo &, assim, de estranhar que Angola
ambicione deter um mercado de capitais com estas caracteristicas e gue esteja a desenvolver os
necessarios esforcos para alcangar esse objectivo.
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O crescimento ¢ a internacionalizacao das cmpresas
angolanas dependem muito do funcionamento e da
capacidade de actuagiio desse mercado de capitais

¢ da sua interligagio com outras bolsas de paises
com os quais as empresas angolanas interagem, em
particular, com a Bolsa de Lisboa.

Um mercado de capitais actuante deve contemplar
uma adequada variedade de produtos financeiros
que transacciona — acgdes, obrigagdes, titulos do
tesouro, tulos de fundos de investimento e de
fundos de pensdes —, além de um nimero minimo
de empresas cotadas ¢ de liquidez nas respectivas
transacgocs.

O desenvolvimento de um mercado de capitais
deve ocorrer por fases, iniciando-se com produtos
de baixo risco — titulos de participagio e obrigacdes
—, evoluindo para o mercado accionista quando a
primeira fase estiver consolidada e existir uma massa
critica de empresas com possibilidade de integrarem
este mercado.

A aceilagio de empresas na Bolsa € um
processo muito exigente, requerendo que as
mesmas preencham um conjunto de obrigagdes,
nomeadamente a existéncia de relatorios ¢ contas
auditadas dos trés Gltimos exercicios e modelos de
corporale governance que transmitam confianga aos
investidores, compradores e detentores de acgdes e
obrigacdes.

Este Gltimo aspecto & particularmente relevante
no caso das empresas angolanas, sendo essencial
a publicagdio ¢ 0 acompanhamento de um codigo
de corporate governance que estabeleca o modelo
de funcionamento ¢ de governo das empresas
angolanas.

Este modelo de corporate governance devera referir
¢ caracterizar os 6rgdos de gestdo da empresa,

a sua interligagio e funcionamento, os direitos e

responsabilidades dos gestores, os mecanismos
de complianse e risco das respectivas organizagoes
¢ a relagio entre accionislas e Orgaos de gestio.

Em termos de regras de funcionamento, é
essencial caracterizar detalhadamentc o modo
de organizacio e dc actuagdo da Assembleia
Geral, do Conselho de Administragio e
do Consclho Fiscal, para que os potenciais
investidores possam saber quais os seus direitos e
deveres, assim como o0s risco que eventualmente
correm.

No 4mbito do Consclho de Administragio,
importa referir, de modo detalthado, a relagéio
entre o Conselho de Administragdo e a
Comissdo Exccutiva, a composicio destes dois
rgiios, a distribuigio entre Administradores
Executivos ¢ Nao-Executivos e, dentro destes,
os Independentes ¢ os Nao-Independentes, as
formas de volagio, as delegagdes de competéncia
¢ as comissdes especializadas de auditoria,
compliance € risco com as respeclivas presidéncias,

Nenhum fundo de investimento internacional
investe, neste momento, sem uma auditoria
completa, ndo so as contas da empresa, mas
também ao seu modelo de gozernance.

Os bons modelos de governance tornaram-se,

assim, uma condi¢io necessaria para o
investimento em empresas cotadas, tanto na
aquisiciio de ac¢es, como de obrigacoes.

Do conhecimento que detenho sobre as
grandes empresas angolanas que poderdo
ambicionar virem a ser cotadas na Bolsa, logo na
primeira fase, considero que (ém ainda um longo
caminho a percorrer no Ambito do seu processo
de corporate governance. Quanto mais depressa
iniciarem esse percurso de consolidagio deste
processo, melhor. &




