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A compliance officer que um dia quis
ser cientista, cirurgid eaeromoca
falado que é preciso parase seruma
profissional de referéncia.
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O autor pretende, com o seu primeiro
livro de auto-ajuda, levaroleitora
indagar o posicionamento que tem
no mundo face aos desafios . P17
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Quase 2.000
empresas entram

voluntariamente
no IVA

Pelo menos 1.700 empresas optaram
por aderir ao Imposto sobre o Valor
Acrescentado (IVA), juntando-se aos 424
grandes contribuintes que entram
obrigatoriamente no regime geral

no proximo dia1 de Outubro. A adesiao
voluntaria de um elevado numero

de empresas excedeu todas as
expectativas.

CONSTRUGAO CIVIL DE3 A5 DEOUTUBRO

Grupo CSG duplica Comissao do Mercado
crescimentodo de Capitaisrealiza
negdcio em 2020 Feira do Investidor

Crescimento previsto para este ano é de 5%

no segmento Corporate e 3% no Private. Empresa
estima crescer 10% em 2020, fruto da estratégia
de proximidade aos clientes em curso. ri3

O evento, que contara com a parceria de algumas
instituicoes financeiras, enquadra-se no ambito das
actividades a seremrealizadas durante a Semana
Mundial do Investidor (de 1a 7 de Outubro). rzo

PAULO TRINDADE COSTA

“Vender
quando a
economia
esta em baixo
nunca é bom”

Sécio do escritorio de
advogados Vieirade Almeida
(vdA), que promove uma
conferénciasobre
privatizacdes no proximo dia
10 de Outubro, em Luanda, da
conta dos desafios e das
oportunidades do
processo devendade
activos publicos, que
ocorre num
momento
conjunturalmente
complexo para
Angola. P14

TRANSPARENCIA

Leicontrao
branqueamento
de capitais na AN

Joao Lourenco garantiu, nos EUA, que deputados
vao aprovar o diploma que vem actualizar a Lei de
2011. Processo deveria ter sido concluido até final

de Marco, ao abrigo do acordo com FMI. r24
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Grande Entrevista

“Vender quando

a economia esta em
baixo nunca ¢ bom
para quem vende”

Socio do escritorio de advogados
Vieira de Almeida (VdA), que pro-
move, no proximo dia 10 de Outu-
bro, em Luanda, uma conferéncia

sobre privatizacoes, alerta para
os desafios do processo e expli-
ca as oportunidades, numa
altura em que a conjuntura
ndo favorece Angola.

TEXTO RICARDO DAVID LOPES FOTOGRAFIAS DR
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VdA organiza no préximo
dia10de Outubro, em
Luanda, uma conferéncia
sobre as privatizacdes em
Angola. Do ponto de vista
juridico, este processo traz
mais oportunidades, ou
desafios? Porqué?
Seguramente que este processo
cria oportunidades. Por mera
execucdo do programa privati-
zacdes, vamos assistir a saida
ou aforte diminui¢do da
presenca do Estado em varios
sectores da economia, aumen-
tando a sua competitividade,
incrementando a importancia
do sector privado, diminuindo
adespesa do Estado com o
sector empresarial ptablico e,
desejavelmente, aumentando a
receita fiscal. Contudo,
existem desafios muito rele-
vantes, como o risco de
implementar um programa de
privatiza¢des numa situagdo
em que a economia esta
anémica, de ocorrerem
fenémenos de mera transmis-
sdo de monopdlios da esfera
publica paraaprivadaede
falta de regulacdo ou supervi-
sdo efectiva em algumas areas.
Mas creio que as oportunida-
desjustificam o risco de
enfrentar os desafios.

Quais sdo as principais
oportunidades para os
diferentes stakeholders?
A execucdo de um programa de
privatizacdes cria sempre um
conjunto de oportunidades
para os diversos actores. Este
tipo de programas implica
sempre uma forte componente
de avaliacdo e de estruturacdo
financeira e econémica que
permita avaliar o que se quer
vender e comprarcéassim como
o seu financiamento do lado da
compra) e o modelo de nego-
cio queira ser implementado,
paraalém de todo o trabalho
de estruturacdo juridica que
vaiparaalém dos procedimen-
tos de privatizacdo. E, em
particular, uma oportunidade
Eara Angola desenvolvera
ancadeinvestimento e o
mercado de capitais.

E os principais desafios?

A actual situacdo econdmica
de Angola e os recursos
humanos. Quanto a primeira,
o desafio passa por criar
condicdes de atractividade ao
investimento que ultrapassem
os riscos da actual conjuntura
econémica. Vender quando a

economia esta em baixo nunca
é bom para quem vende.
Quanto aos recursos, a ques-
tdo poderandoserasua
escassez, mas o facto de
existirem quadros que ja
tenham vivenciado os desafios
de projectos de privatizagdo
em varios sectores, especial-
mente quando o horizonte
temporal é curto e os sectores
sdo diversos. Ndo havera
tempo para se aprender,
apenas tempo para se execu-
tar, o que é um enorme desafio.

As consultoras sioum
player relevante, mas ha em
Luandareceios de que as
locais, mais pequenas,
fiquem fora do processoem
detrimento das big four.
Como criar espaco e oportu-
nidade para consultoras de
dimensao mais reduzida?

E claro que as big four, até pela
sua experiéncia noutras
jurisdicdes e sectorial, estdo
em melhores condi¢des do que
os consultores locais. Contu-
do, por razdes de conflitos de
interesse, de especialidade
num determinado sector ou de
economia de custos em
processos competitivos e de
desfecho incerto, as consulto-
res locais terdo, seguramente,
o seu papel.

O programa assenta sobre-
tudo em concursos publicos.
Do vosso ponto de vista, é 0
mais adequado?

O primado pelo concurso
publico resulta do estado
actual de Angola e das suas
circunstancias. Se é certo que
o concurso publico pode
desincentivar alguns investi-
dores que ndo querem desper-

1<

dicar tempo e dinheiro com
uma oferta cujo sucesso estara
apenas ou primordialmente
determinada pelo preco, as
circunstancias actuais do Pais
aconselharam que, sendo o
Estado, lato sensu, o vende-
dor, se recorresse a modalida-
de que garante mais transpa-
réncia e igualdade entre os
varios concorrentes. E um
equilibrio dificil que afastou a
venda directa como uma das
modalidades possiveis. Mas
existem modalidades ‘inter-
médias’ que permitem algum
equilibrio, como o concurso
por prévia qualificacdo e o
leilao de blocos de ac¢des em
mercado de capitais.

Quais os sectores onde
deveraio surgir mais interes-
sados no processo?

Mais do que sectores, seraa
qualidade das empresas e dos
activos a privatizar que deter-
minardo a procura, assim como
asuaposicdo relativa no pos-
privatiza¢do. Ou seja, ndo creio
que seja, por exemplo, 6bvio
que o facto de o Estado preten-
der diversificar a economia
determine que haja muito
interesse pelo agro-negdcio ou
por activos industriais, ou que
as empresas do sector petroli-
fero tenham igual atractividade
- ou mais. Depois, nem todos os
investidores partirdao do
mesmo patamar. Os actuais
parceiros das empresas a
privatizar poderao ter tendén-
ciaaconsolidar as suas posi-
cdes, o0 que ndo trard necessa-
riamente novos investidores
paraum determinado sector,
ndo sendo, por esta via, menos
atraente. Se um sector for
muito atractivo mas todas as

O primado do concurso
publico resulta do estado
actual de Angola e das suas
circunstancias. Mas existem
modalidades intermédias
que permitem algum

equilibrio”

oo

Maisdoque
sectores,sera
aqualidade
dasempresasedos
activos a privatizar
quedeterminarao
aprocura,assim
como a sua posicao
relativano pos-
privatizacoes

empresas ou activos a privati-
zar forem maus, estou certo de
que os investidores encontra-
rdo outras formas de investir
nesse sector que ndo seja
através das privatizagoes.

E quais poderio ser menos
atractivos?

Como referi, ndo creio que haja
sectores menos atractivos, o
que ndo quer dizer que ndo
existam condicionantes mais
ou menos fortes em alguns
sectores. E o caso do sector
financeiro que, independente-
mente do programa de privati-

zacOes, sofrera um movimen-
to de consolidacdo, o que
poderalevar a que alguns
investidores se resguardem
parauma altura posterior.

0 Governo ja privatizou
cinco empresas daZona
EconémicaEspecial (ZEE),
mas o encaixe final (16
milhdes USD) ficou abaixo
do estimado (80 milhdes
USD). Que factores podem
contribuir, em teoria, para
umarevisio em baixa dos
precos de venda?

A menor qualidade dos activos
e, claro, a existéncia de menos
ofertas por eles. Aqui estad um
bom exemplo em quea
existéncia de condicdes
favoraveis decorrentes do
regime especifico das ZEE ndo
é, porsiso, capaz dejustificar
ofertas de maior valor. Mas o
balan¢o deve também ter em
conta quanto é que o Estado
perderia se mantivesse esses
activos na sua esfera. Ou seja,
também ha aqui um custo
(perda) de oportunidade na
venda que tem de ser contabili-
zado quando se analisam estes
nimeros. Nao sei se o resulta-
do de USD 16 milhdes é baixo.

Aaberturadacontade
capital tem sido um dos
problemas levantado em
Angola quando se falade
mercados de capitaise,
agora, de privatizacdes.
Que experiéncia de outras
geografia africanas podem
servir de exemplo?

Nao é facil fazer comparacdes
directas com outros paises,
dadas as particularidades de
Angola, mas existem proble-
mas comuns. No que se refere
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ao mercado de capitais, a
qualidade da informacao sobre
o que se estaavender € essen-
cial, assim como aliberdade do
investidor em liquidar e
movimentar os seus ganhos.
Estas sdo dificuldades que sdo
particularmente evidentes no
caso angolano e que ndo
encontram um paralelismo tdo
vincado - e pesado - noutros
exemplos em Africa.

Em empresas como a Sonan-
gol, aEndiama ouTAAG as
participacdes aalienar serdao
minoritarias, com o Estado a
manter controlo na gest3o.
Como cativar privados,
nomeadamente interna-
cionais, neste contexto,
nestes ou noutros sectores?
Note que estamos a falar de
trés sectores - petroleos,
diamantes e transporte aéreo
de passageiros - onde o Estado
tem, historicamente, um
papel de reserva e de controlo
e que, até agora, incidiam, no
caso do sector petrolifero e
dos diamantes, sobre os
factores de criacdo de riqueza
do Pais. A entrada de privados
é uma concessdo a estes
principios e um caminho que
se fara até que a visdo sobre
qual devera ser o papel do
Estado neste sectores mude
parauma posicdo de mera
regulacdo e supervisao.

Portugal aboliu, por forca
das regras de concorréncia
europeias, as golden shares.
0 ordenamento juridico
angolano prevé este tipo de
participacdes? Caso nao
preveja, seria interessante
que previsse?

O que teve de ser abolido em
Portugal ndo implica que ndo
deva ser considerado em
Angola. Poderajustificar-se,
em alguns sectores mais
estratégicos ou por periodos
transitorios, o recurso a esta
figura em que o Estado salva-
guarde, relativamente a certas
matérias importantes, um
poder de veto. Mas aconselha-
ria muito prudéncia e cautela
nageneralizacdo deste tipo de
poder, pois é sempre uma
obice forte a quem pensa em
investir e a gestdo privada,
pois a decisdo meramente
politica passaaintegrar o
processo de decisdo da empre-
sa. Eisto ndo é visto como algo
de bom pelos investidores, seja
em Angola ou em Portugal.

Uma das questdes que tem
sido levantada nos debates
sobre este tema é a garantia
dos postos de trabalho. Em
que medida, ou com que
incentivos, o Estado pode
*forcar’ os privados a manter
os empregos?

A manutencdo dos postos de
trabalho é sempre um tema

o

Quandouma
das condicoes
dealienacaofor
amanutencaodos
empresas, cabe
aoinvestidor
aceitar,ounao,
ostermos”

sensivel. £ claro que quem
investe quer maximizar o seu
investimento, e se este desi-
gnio for contraditério coma
manutencdo da forca de
trabalho, a sua reducdo tendera
aacontecer. Além disso, o que o
Estado quer é que passem a
existir empresas competitivas
que gerem resultados e aumen-
tam a concorréncia - e, por esta
via, 0 emprego - e ndo empre-
sas que sao artificialmente
apoiadas para manter emprego
que ndo existe. Quando uma
das condic¢des de alienacdo for
amanutencdo dos postos de
trabalho, o Estado esta a ser
claro sobre esta condicao,
cabendo ao investidor aceitar
ou ndo os seus termos. Assim
sendo, a haver um “incentivo”,
sera por via do preco, pois se a
forca de trabalho for excessiva
ou desadequada, o investidor
verd este facto como um 6nus a
descontar na sua proposta. Ndo
creio que haja espaco para
incentivos fiscais ou ao nivel da
seguranca social.

Aleidas privatizacdes é, do
vosso ponto de vista, ali-
nhada com bons exemplos
internacionais?

E uma lei equilibrada, aten-
dendo as circunstancias de
Angola. Ndo creio que as
privatizacfes possamvira
falhar por causa de constran-
gimentos legais.

Em que medida poderiaser
melhorada?

Seria melhor se houvesse
mais flexibilidade, menos
rigidez. Mas ndo creio que tal
fosse possivel nas actuais
circunstancias. M

Um jurista especialistaem M&A

Paulo Trindade Costa integra a VdA desde em 2015, sendo sécio da area de M&A
(mergers and acquisitions, fusdes e aquisi¢oes). Tem trabalhado em varias operacgoes
nos mercados portugués e estrangeiros, nomeadamente em fusdes e aquisicoes,
reestruturacoes e transacc¢oes de corporate finance. Assessorou diversos clientes

nos sectores de telecomunicagoées, industria, retalho, imobiliario, energia, bancario

e construcao. E licenciado em Direito pela Universidade Lusiada (Lisboa), e foi docente
de Planeamento Fiscal Internacional no Instituto de Estudos Superiores Financeiros e
Fiscais (IESF), Porto e de cursos de pos-graduacodes (1998 -2000). Professor convidado
na Faculdade de Direito de Lisboa na pés-graduacao em Direito dos Seguros (2015).
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