PROPOSTADE LEI N.233/X

Exposicdo de Motivos

O presente diploma insere-se no processo de transposicdo para a ordem juridica
portuguesa da Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de
Novembro de 2003, relativa ao prospecto a publicar em caso de oferta publica de
valores mobiliarios ou da sua admissdao a negociacdo e que altera a Directiva n.°
2001/34/CE, adiante designada por Directiva dos Prospectos.

Esta Directiva revoga a Directiva n.° 89/298/CEE, do Conselho, de 17 de Abril de 1989,
que coordena as condigdes de estabelecimento, controlo e difusdo do prospecto a
publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios, e revoga ainda uma parte
substancial da Directiva n.° 2001/34/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho de 28
de Maio de 2001, relativa a admisséo de valores mobiliérios a cotagdo oficial de uma
bolsa de valores e a informag&o a publicar sobre esses valores.

A Directiva n.° 2003/71/CE é complementada através do Regulamento (CE) n.°
809/2004 da Comissao, de 29 de Abril de 2004, que estabelece normas de aplicacdo da
Directiva 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito a
informacdo contida nos prospectos, bem como os respectivos modelos, & insercdo por
remissao, a publicacdo dos referidos prospectos e divulgacdo de anuncios publicitarios.
Este texto comunitario, de aplicabilidade directa na ordem juridica portuguesa, constitui
a fonte de aspectos essenciais do regime do prospecto, designadamente no tocante a
informacgdo contida nos prospectos e sua padronizacdo, & insercdo por remissdo, a
publicacdo dos prospectos e a divulgacdo de andncios publicitarios. Por esse motivo,
embora as medidas legislativas de concretizagcdo da Directiva dos Prospectos dispensem
uma transposicdo para a ordem juridica interna, ha vantagem em que o mesmo diploma
que procede a esta transposicdo adapte igualmente o direito nacional a vigéncia do ja
citado Regulamento. Para tal, utilizam-se algumas normas remissivas que cumprem uma
funcdo pedagdgica que se reputa de importante para realizar a articulacdo adequada

entre a fonte interna e a fonte comunitaria complementar.

A necessidade de autorizacao legislativa prende-se com o facto de se pretender adequar
0 sistema sancionatorio previsto no Codigo de Valores Mobiliarios, designadamente

através da previsdo de novas contra-ordenagfes muito graves e graves em matéria de



ofertas publicas e de mercados, decorrentes da transposicdo para a ordem juridica
portuguesa da Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho.
Foram ouvidos a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, o Banco de Portugal, a
Associacdo Portuguesa de Bancos, a Associacdo Portuguesa de Fundos de
Investimentos, Pensdes e Patriménios, a Associacdo Portuguesa de Sociedades
Corretoras e Financeiras de Corretagem, a Associacdo Portuguesa de Capital de Risco e
a Euronext Lisbon.
Assim:
Nos termos da alinea d) do n.° 1 do artigo 197.° da Constituicdo, o Governo apresenta a
Assembleia da Republica, a seguinte proposta de lei:
Artigo 1.°

Autorizacao legislativa
E concedida ao Governo autorizacido legislativa para alterar o Codigo dos Valores
Mobiliérios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro e alterado pelos
Decretos-Lei n.° 61/2002, de 20 de Mar¢o, n.° 38/2003, de 8 de Mar¢o, e n.° 107/2003,
de 4 de Junho, n.° 183/2003, de 19 de Agosto e n.° 66/2004, de 24 de Marco, por forma
a adequar o sistema sancionatorio previsto naquele Cadigo a transposi¢do para a ordem
juridica portuguesa da Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho
de 4 de Novembro de 2003, relativa ao prospecto a publicar em caso de oferta publica
de valores mobiliarios ou da sua admissdo a negociacdo e que altera a Directiva n.°

2001/34/CE, adiante designada por Directiva dos Prospectos.

Artigo 2.°
Sentido e extenséo
1- No uso da autorizacdo legislativa conferida pelo artigo anterior, pode o Governo
definir como contra-ordenagdo muito grave:

a) A realizacdo de oferta publica sem aprovagdo de prospecto ou sem registo na
CMVMV;

b) A divulgacdo de oferta publica de distribuicdo decidida ou projectada e a

aceitacdo de ordens de subscricdo ou de aquisicdo, antes da divulgacdo do

prospecto ou, no caso de oferta publica de aquisi¢do, antes da publicagdo do

anuncio de langamento;



¢) A divulgacédo do prospecto, respectivas adendas e rectificagéo, do prospecto de
base, sem prévia aprovacdo pela autoridade competente;

d) A violacdo do dever de divulgacdo do prospecto, do prospecto de base,
respectivas adendas e rectificacdo, ou das condicdes finais da oferta;

e) A violagéo do dever de inclusdo de informagdo no prospecto, no prospecto de
base, nas respectivas adendas e rectificacdo, ou nas condiges finais da oferta,
que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita segundo o0s
modelos previstos no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de
Abril de 2004.

2 - No uso da autorizagdo legislativa conferida pelo artigo anterior, pode o Governo
definir como contra-ordenacéo grave:
a) A realizacdo de oferta pablica sem a intervencdo de intermediério financeiro,
nos casos em que esta seja obrigatdria;
b) A violagdo do dever de prévia comunicacdo do documento de registo a
CMVM,;

c) A violacdo do dever de inclusdo de lista de remissdes no prospecto quando
contenha informacgdes por remissao;
d) A violacdo do dever de envio a CMVM do documento de consolidacdo da
informacao anual;
e) A violagdo do dever de publicagdo do documento de consolidacdo de
informacdo anual;
f) A violacdo do dever de divulgacdo de informacdo exigida em ofertas
publicas dispensadas de prospecto.
Artigo 3.°
Duracao
A presente autorizacdo legislativa tem a duracédo de 180 dias.
Artigo 4.°
Entrada em vigor

O presente diploma entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagéo.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 14 de Julho de 2005

O Primeiro-Ministro



O Ministro da Presidéncia

O Ministro dos Assuntos Parlamentares

O presente diploma transpde para a ordem juridica portuguesa a Directiva n.°
2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro de 2003, relativa
ao prospecto a publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios ou da sua
admissdo a negociacdo e que altera a Directiva 2001/34/CE, adiante designada por
Directiva dos Prospectos.

Esta Directiva revoga a Directiva n.° 89/298/CEE, do Conselho, de 17 de Abril de 1989,
que coordena as condigdes de estabelecimento, controlo e difusdo do prospecto a
publicar em caso de oferta publica de valores mobiliérios, e revoga ainda uma parte
substancial da Directiva n.° 2001/34/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho de 28
de Maio de 2001, relativa a admissdo de valores mobiliarios a cotacdo oficial de uma
bolsa de valores e a informag&o a publicar sobre esses valores.

A Directiva, que ora se transpde, é complementada através do Regulamento (CE) n.°
809/2004 da Comissao, de 29 de Abril de 2004, que estabelece normas de aplicacdo da
Directiva n.° 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito a
informacdo contida nos prospectos, bem como os respectivos modelos, & insercdo por
remissao, a publicacdo dos referidos prospectos e divulgacdo de anuncios publicitarios.
Este texto comunitario, de aplicabilidade directa na ordem juridica portuguesa, constitui
a fonte de aspectos essenciais do regime do prospecto, designadamente no tocante a
informacdo contida nos prospectos e sua padronizacdo, a insercdo por remissao, a
publicacdo dos prospectos e a divulgagdo de andncios publicitarios. Por esse motivo,
embora as medidas legislativas de concretizagdo da Directiva dos Prospectos dispensem
uma transposicdo para a ordem juridica interna, ha vantagem em que o mesmo diploma
que procede a esta transposi¢cdo adapte igualmente o direito nacional a vigéncia do ja
citado Regulamento. Para tal, utilizam-se algumas normas remissivas que cumprem uma
funcdo pedagdgica que se reputa de importante para realizar a articulacdo adequada
entre a fonte interna e a fonte comunitaria complementar. Por razdes de certeza juridica,
aproveita-se igualmente o ensejo para indicar as normas legais que serdo substituidas

pela entrada em vigor do Regulamento n.° 809/2004, por apresentarem uma



incompatibilidade material com este diploma comunitario, as quais foram incluidas no

elenco de normas revogadas do presente diploma.

As modificacbes normativas trazidas pela transposicdo da Directiva dos Prospectos
recaem sobretudo sobre o Titulo Il do Cédigo dos Valores Mobiliarios, dedicado as
ofertas publicas referentes a valores mobiliarios, e sobre os artigos 236.° e seguintes do
mesmo diploma, aplicaveis aos prospectos de admissdo a negociacdo em mercado
regulamentado. No entanto, dada a aplicabilidade da Directiva a obrigacdes emitidas
por instituicGes de crédito, revelando uma extenséo significativa do &mbito do dever de
elaboracdo de prospecto relativamente aos dados comunitarios anteriores, houve
igualmente que efectuar modificacdes aos diplomas reguladores das obrigacdes de caixa
e das obrigacOes hipotecarias. O texto comunitario implica igualmente modificacGes ao
regime juridico dos organismos de investimento colectivo e do capital de risco.

Embora, a par dos prospectos de admissdo em mercado regulamentado, a Directiva
anuncie também dedicar-se aos prospectos a publicar em oferta publica, aquela dirige-
se, na verdade, apenas aos prospectos divulgados em ofertas publicas de distribuicéo.
Nessa medida, a maior parte das alteracGes legislativas introduzidas reflectiu-se no
regime destas ofertas que visam uma captacdo de aforro junto do publico. Todavia,
muitos dispositivos da parte geral do Titulo 11l do Cédigo resultaram modificados, ndo
apenas em respeito a sistematizacdo origindria do Codigo (que, naturalmente, se
manteve), como também porque certas solucbes previstas de ofertas de distribuicdo na
Directiva dos Prospectos tém, em Ultima analise, uma vocacdo aplicativa mais geral —
como sucede com a permisséo de insercdo de informacao por remissao.

Um dos mecanismos centrais da Directiva dos Prospectos prende-se com a atribuicao de
eficacia a aprovacdo de um prospecto de oferta publica ou de admissdo em mercado
regulamentado a partir do momento em que a aprovacdo é notificada a autoridade
competente do Estado-Membro de acolhimento. Este expediente (designado por
“passaporte dos prospectos”) substitui o anterior sistema de reconhecimento mutuo dos
prospectos, que se revelou inadequado, por ser moroso e implicar encargos

significativos para 0s emitentes.

Deve ainda frisar-se que as normas ora transpostas ddao um contributo decisivo para a

modernizacdo funcional do prospecto, propiciando uma sua mais fécil elaboragdo pelos



emitentes e uma maior utilizagdo pelos investidores. De um lado, acentua-se o
importante reconhecimento de novos formatos do prospecto, com destaque para a
possibilidade de o prospecto se decompor em trés pecas distintas (documento de registo,
nota dos valores mobiliarios e sumario), a par da técnica de insercao de informacéo por
remisséo e a consagragéo do prospecto base para programas de emissdes. De outro lado,
a generalizacdo da figura do sumario de prospecto de oferta publica de distribuicdo e de
admissdo facilitard a tarefa da compreensdo pelo publico investidor dos elementos
essenciais do investimento proposto, sem prejuizo da consulta do prospecto integral.

No escrutinio administrativo em ofertas publicas, a Directiva centra a sua aten¢do na
aprovacao do prospecto, diferenciando-se nesse aspecto da abordagem tradicionalmente
seguida pelo direito nacional, que tomava como referéncia principal o registo concedido
pela Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM). Para harmonizar o regime
nacional com o enquadramento comunitario, que estabelece neste plano uma
harmonizacdo méaxima, passou a centrar-se a fiscalizacdo de ofertas publicas de
distribuicdo na aprovacao do prospecto, a par do que ja sucedia com as admissdes em
mercado regulamentado. Esta opcao de aboli¢do do registo prévio em ofertas publicas
de distribuicdo fundamenta-se na necessidade de evitar uma desvantagem competitiva
dos emitentes nacionais em confronto com 0s seus concorrentes estrangeiros e procura,
igualmente, contribuir para facilitar a celeridade na aprovacdo dos prospectos, atentos
0s estreitos prazos de aprovacdo impostos pela Directiva. Tal ndo prejudica os poderes
de supervisdo da legalidade das ofertas publicas por parte da CMVM, gque mantém a
possibilidade de decidir a suspensao ou a retirada de oferta, nos termos dos arts. 131.° a
133.%, podendo agora igualmente impor a proibicdo de lancamento da oferta, na

eventualidade de detectar alguma ilegalidade ou violacdo de regulamento.

Os mesmos fundamentos conduziram a alargar as situagdes de inexigibilidade de registo
comercial de obrigagdes e de warrants sobre valores mobilidrios proprios aos casos em
que estes valores mobiliarios, embora emitidos atraves de oferta particular, se destinam
a serem admitidos a negociacdo em mercado regulamentado. Alias, nestas situacdes, a
supervisdo exercida pela CMVM acresce a supervisao exercida pela entidade gestora de
mercado, no ambito dos poderes que a lei e o contrato de admissdo de valores
mobiliarios lhe conferem. A oportunidade foi aproveitada para efectuar outros
ajustamentos ao regime das obrigacdes, alargando a legitimidade para emissdo a

sociedades recentemente constituidas, em coeréncia com o regime constante do



Regulamento comunitario sobre prospectos, e prevendo uma reformulagdo aos limites
de endividamento atraves da emissdo destes valores mobiliarios.

A eliminacdo do registo prévio de ofertas publicas acarretou alteracbes reflexas no
regime da titularizacédo e do papel comercial, em beneficio da coeréncia do sistema.

Na transposicdo desta Directiva para o direito nacional foi ainda necessério testar a
necessidade de consagragdo do aviso sobre disponibilizacdo do prospecto (figura de
existéncia facultativa, prevista no n.° 3 artigo 14.° da Directiva) com a figura do anincio
de langamento, acolhida no Codigo dos Valores Mobiliarios. Funcionalmente, o anincio
de lancamento cumpre o objectivo de aviso sobre a existéncia e 0 acesso ao prospecto;
mas vai além dele, ndo apenas no conteddo, mas também no ambito, pois aplica-se
também as ofertas publicas de aquisicdo (OPA), ao passo que 0 aviso comunitario
apenas se destina as ofertas publicas de distribuicdo; ressalve-se, apenas, que o ambito
do aviso abrange também admissdes, 0 que ndo é coberto pelo andncio de langamento.
N&o se justificaria, assim, manter o anuncio de lancamento e adicionar a cominagéo do
aviso sobre disponibilizagdo do prospecto, sob pena de se criar uma insensata
duplicacdo. Por outro lado, o anuncio de lancamento, ao informar sobre os elementos
essenciais do contrato a formar com a oferta, vé a razdo da sua existéncia afectada com
a exigéncia do sumario de prospecto, o qual, podendo circular separadamente, cobre e
excede a funcdo do anuncio de langcamento, na medida em que, além da informacéo
sobre os elementos essenciais da oferta ou da admissdo, inclui também informacéo

sobre 0s riscos inerentes & operagéo de investimento.

Por esse motivo, decidiu-se manter o andncio de lancamento apenas em relagdo a OPA,
por nestas ofertas faltar o sumario do prospecto. No tocante ao aviso de disponibilizacdo
do prospecto, uma vez que este, quando se refere a ofertas, é divulgado em jornal,
apenas é justificado manté-lo quando o oferente opte por uma divulgacdo puramente
electronica. O aviso sobre acesso ao prospecto de admissdo ndo carece de tratamento
normativo, visto estar ja consagrado, como dever da entidade gestora do mercado, no
art. 234.°, n.° 3 do Cddigo. Por ultimo, aproveitou-se a oportunidade para uma
reformulagdo do regime dos anteriormente designados investidores institucionais, de
dupla natureza: no plano terminoldgico, passam a merecer a designacao de investidores
qualificados, indo de encontro a expressdo empregue na Directiva; no plano substancial,

0 perimetro de entidades que se incluem nesta categoria é objecto de um alargamento



significativo, seja por via directa, seja por intermédio de uma qualificacdo facultativa
dependente de registo na CMVM.

Foram ouvidos a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, o Banco de Portugal, a
Associacdo Portuguesa de Bancos, a Associacdo Portuguesa de Fundos de
Investimentos, Pensdes e Patriménios, a Associacdo Portuguesa de Sociedades
Corretoras e Financeiras de Corretagem, a Associacdo Portuguesa de Capital de Risco e
a Euronext Lisbon.

Assim:

No uso de autorizacdo legislativa concedida pelo artigo [...] da Lei n.° [...] e nos termos
das alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 198.° da Constituicdo, o Governo decreta o

seguinte:

Artigo 1.°
Alteracdo ao Cadigo dos Valores Mobiliarios
Os artigos 8., 30.°a 33.%, 35.%, 68.%, 109.2 a2 115.°, 118.°, 119.°, 121.°, 122.°, 125.°, 129.°
a 131.°, 133.° a 137.5 139.° a 149.°, 155.%, 159.°, 160.°, 162.°, 163.°-A, 165.°, 167.°,
168.°, 203.° 206.%, 208.°, 214.°, 227.°, 229.°, 231.°, 236.° a 238.°, 246.°, 319.°, 321.°,
322.°, 346.°, 359.°, 361.°, 366.° 367.°, 393.%, 394.° e a designacdo da Subseccdo Il da
Seccéo | e da Subseccéo | da Secgédo V do Titulo 111 do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro, com a redaccéo que lhe foi
dada pelos Decretos-Lei n°% 61/2002, de 20 de Margo, 38/2003, de 8 de Marco,
107/2003, de 4 de Junho, 183/2003, de 19 de Agosto e 66/2004, de 24 de Marco,
passam a ter a seguinte redaccao.
«Artigo 8.°
(...)
1 — Deve ser objecto de relatorio ou parecer elaborados por auditor registado na CMVM
a informagdo financeira anual contida em documento de prestacdo de contas ou em
prospectos que:
a) (...);
by (...);ou



0 (...).
2 — Se o0s documentos referidos no numero anterior incluirem previsdes sobre a
evolugcdo dos negocios ou da situacdo economica e financeira da entidade a que
respeitam, o relatério do auditor deve pronunciar-se expressamente sobre 0s respectivos
pressupostos, critérios e coeréncia.
3 — No caso de as informacdes financeiras trimestrais ou semestrais terem sido sujeitas a
a auditoria ou a revisdo limitada, deve ser incluido o relatdrio de auditoria ou de reviséo;

caso ndo o tenham sido, deve ser declarado tal facto.

Artigo 30.°
Investidores qualificados
1 — Sem prejuizo do disposto nos nimeros subsequentes, consideram-se investidores

qualificados as seguintes entidades:

a)  (...);
b) (...);
0 (.
d (...);
e (..
oG
9) Instituicdes financeiras de Estados que ndo sejam membros da Unido Europeia

que exercam actividades semelhantes as referidas nas alineas anteriores;

h) Entidades que negoceiem em instrumentos financeiros sobre mercadorias;

i) Governos de ambito nacional e regional, bancos centrais e organismos publicos
que administram a divida publica, instituicbes supranacionais ou internacionais,
designadamente, o Banco Central Europeu, o Banco Europeu de Investimento, o
Fundo Monetério Internacional e o Banco Mundial.

2 — Para os efeitos do disposto na alinea c) do n.° 3 do artigo 109.°, no n.° 3 do artigo
112.° na alinea a) do n.° 2 do artigo 134.° e na alinea d) do n.° 1 do artigo 237.°, as
seguintes entidades sdo também consideradas investidores qualificados:

a) Outras entidades que tenham por objecto principal o investimento em valores
mobiliarios;

b) Empresas que, de acordo com as suas Ultimas contas individuais ou

consolidadas, preencham dois dos seguintes critérios:
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i) Numero médio de trabalhadores, ao longo do exercicio financeiro, igual ou
superior a 250;

ii) Activo total superior a € 43 milhdes;

iii)\Volume de negdcios liquido superior a € 50 milhdes.
3 — A CMVM pode, por regulamento, qualificar como investidores qualificados outras
entidades dotadas de uma especial competéncia e experiéncia relativas a valores
mobiliarios, nomeadamente emitentes, definindo os indicadores economico financeiros
que permitem essa qualificagéo.

Artigo 31.°
(...)

1 — Gozam do direito de acgdo popular para a proteccdo de interesses individuais
homogéneos ou colectivos dos investidores ndo qualificados em valores mobiliarios:

a) Os investidores ndo qualificados;

b) (...);

0 (...).
2-(...).
3-(...):

Q) (...);

b) (...);

Artigo 32.°
(...)

(...):

a) (...);

b) Contem entre os seus associados pelo menos 100 pessoas singulares que nao
sejam investidores qualificados;
0 (...).
Artigo 33.°
(...)

1 - A CMVM organiza um servico destinado a mediacdo voluntéria de conflitos entre
investidores ndo qualificados, por uma parte, e intermediérios financeiros, consultores
autonomos, entidades gestoras de mercados de valores mobiliarios ou emitentes, por

outra parte.

2-(..).
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Artigo 35.°
(...)
1-(...).
2 — Os fundos de garantia visam ressarcir os investidores nao qualificados pelos danos
sofridos em consequéncia da actuacdo de qualquer intermediario financeiro membro de
mercado ou autorizado a receber e transmitir ordens para execucdo em mercado

regulamentado e dos participantes no sistema de liquidacé&o.

3-(...).
4-(...).
Artigo 68.°
(...)
1-(...)
2-(...)

3 — Se os valores mobiliarios tiverem sido emitidos por entidade que tenha como lei
pessoal uma lei estrangeira, 0 registo € efectuado, no que respeita as mencgdes
equivalentes as referidas nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 44.°, com base em
declaracdo do requerente, acompanhada do parecer juridico previsto no n.° 1 do artigo

231.°, quando exigido nos termos deste artigo.

Artigo 109.°
(...)
1-(...).
2-(...).
3-(...):
Q) (...);
b) (...);

¢) A oferta dirigida a, pelo menos, 100 pessoas que sejam investidores nao
qualificados com residéncia ou estabelecimento em Portugal.
Artigo 110.°
(...)
1-(...):
a) As ofertas relativas a valores mobiliarios dirigidas apenas a investidores

qualificados;
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2-(..).

Artigo 111.°
(...)
1 — Exceptuam-se do ambito de aplicacdo do presente Titulo:

As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios ndo representativos de
capital social emitidos por um Estado-Membro ou por uma das suas autoridades
regionais ou locais e as ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios
que gozem de garantia incondicional e irrevogavel por um daqueles Estados ou
por uma destas autoridades regionais ou locais;

(-

(Anterior alinea d);

a
b

¢) (Anterior alinea e);

)
)

d) (Anterior alineaf);

e) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios ndo representativos
de capital social emitidos por organismos publicos internacionais de que facam
parte um ou varios Estados-Membros;

f)  As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios emitidos por
associaces regularmente constituidas ou por entidades sem fins lucrativos,
reconhecidas por um Estado-Membro, com o objectivo de obterem os meios
necessarios para consecucao dos seus objectivos ndo lucrativos;

9) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios ndo representativos
de capital social emitidos de forma continua ou repetida por instituicbes de
crédito, na condicdo de esses valores mobiliarios:

i) N&o serem subordinados, convertiveis ou passiveis de troca;
i) Ndo conferirem o direito de aquisicdo de outros tipos de valores

mobiliarios e ndo estarem associados a um instrumento derivado;

iii) Certificarem a recepcéo de depdsitos reembolsaveis;
iv) Serem abrangidos pelo Fundo de Garantia de Depdsitos previsto no
Regime Geral das Instituicdes de Crédito e de Sociedades Financeiras ou

por outro regime de garantia de depdsitos ao abrigo da
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Directiva 94/19/CE  do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 30 de Maio de 1994, relativa aos sistemas de garantia de depdsitos.

h) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios cujo valor total seja
inferior a 2 500 000 €, limite esse que é calculado em funcdo das ofertas
realizadas ao longo de um periodo de doze meses;

i) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mobili&rios ndo representativos de
capital social emitidos de maneira continua ou repetida por instituicdes de
crédito quando o valor total da oferta for inferior a 50 000 000 €, limite esse que
é calculado em funcdo das ofertas realizadas ao longo de um periodo de doze
meses, desde que tais valores mobiliarios:

i) N&o sejam subordinados, convertiveis ou passiveis de troca;
i) N&o confiram o direito de aquisicdo de outros tipos de valores mobiliarios
e ndo estejam ligados a um instrumento derivado.

j) As ofertas publicas de subscricdo de ac¢des emitidas em substituicdo de acgdes
ja emitidas da mesma categoria, se a emissdo dessas novas ac¢des ndo implicar
um aumento do capital emitido.

2 — Para efeitos das alineas h) e j) do nimero anterior, entende-se por emissdo de
maneira continua ou repetida o conjunto de emissGes que envolva pelo menos duas
emissdes distintas de valores mobiliarios de tipo e/ou categoria semelhante ao longo de

um periodo de doze meses.

3 — Nos casos das alineas a), b), i) e j) do n.° 1, o emitente tem o direito de elaborar um
prospecto, ficando este sujeito as regras do presente Codigo e dos diplomas que o
complementem.
Artigo 112.°
(...)
1 )
2 )

3 — Quando, nos termos do presente Cddigo, ndo for exigivel a elaboracdo de um

-(...).
-(...).
prospecto, as informagdes de importancia significativa fornecidas por um emitente ou
oferente e dirigidas a investidores qualificados ou a categorias especiais de investidores,

incluindo as informacdes divulgadas no contexto de reunifes relacionadas com ofertas

de valores mobiliarios, devem ser divulgadas a todos os investidores qualificados ou a
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todas as categorias especiais de investidores a que a oferta exclusivamente se dirija.
4 — Quando deva ser publicado um prospecto, as informagdes a que se refere 0 numero
anterior devem ser incluidas nesse prospecto ou numa adenda ao prospecto.
Artigo 113.°
Intermediag&o obrigatdria
1 — As ofertas publicas relativas a valores mobiliarios em que seja exigivel prospecto
devem ser realizadas com intervencdo de intermediario financeiro, que presta pelo

menos oS seguintes servicos:

a) (...);
b) (...).
2-(...).
SECCAO I
APROVACAO DE PROSPECTO, REGISTO E PUBLICIDADE
Artigo 114.°

Aprovacdo de prospecto e registo prévio
1 - Os prospectos de oferta publica de distribuicdo estdo sujeitos a aprovacdo pela
CMVM.
2 - A realizacdo de oferta publica de aquisicao esta sujeita a registo prévio na CMVM.
Artigo 115.°
(...)
1 — O pedido de registo ou de aprovacdo de prospecto € instruido com 0s seguintes
documentos:
a) (...);
b) (...);
c) (...
d) (...
e) (...);
f) Cdpia dos relatérios de gestdo e contas, dos pareceres dos 6rgdos de fiscaliza¢do
e da certificacdo legal de contas do emitente respeitante aos periodos exigiveis
nos termos do Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de Abril de
2004;
g) (Anterior alinea h);
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h) (Anterior alinea i);
i) (Anterior alinea j);
J) (Anterior alinea I);

I) (Anterior alinea m);

m) Anterior alinea 0);

n) Informacdo financeira pro-forma, quando exigivel;

0) Projecto de andncio de langamento, quando exigivel;

p) Relatdrios periciais, quando exigiveis.
2-(...).
3 — A CMVM pode solicitar ao oferente, a0 emitente ou a qualquer pessoa que com
estes se encontre em alguma das situacGes previstas no n.° 1 do artigo 20.° as
informagdes complementares que sejam necessarias para a apreciacao da oferta.

Artigo 117.°
Legalidade da oferta

O oferente assegura que a oferta cumpre as normas legais e regulamentares aplicaveis,
nomeadamente as relativas a licitude do seu objecto, a transmissibilidade dos valores

mobiliarios e, quando for o caso, a sua emissao.

Artigo 118.°
(...)
1 — A aprovacdo do prospecto, 0 registo ou a sua recusa devem ser comunicados ao
oferente:
a) (...);

b) No prazo de dez dias uteis, em ofertas publicas de distribuicdo, salvo se
respeitantes a emitentes que ndo tenham previamente realizado qualquer oferta
publica de distribuicdo ou admissdo a negociagdo em mercado regulamentado,

caso em que o prazo é de vinte dias Uteis.

2-(...).

3 — A necessidade de prestacdo de informagdes complementares é comunicada, em
termos fundamentados, ao oferente no prazo de dez dias Uteis a partir da recepcao do
pedido de registo.

4 — A auséncia de decisdo no prazo referido no n.° 1 implica o indeferimento tacito do
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pedido.
5 — A aprovacdo do prospecto é o acto que implica a verificacdo da sua conformidade
com as exigéncias de completude, veracidade, actualidade, clareza, objectividade e
licitude da informagéo.
6 — O registo de oferta publica de aquisicdo implica a aprovacao do respectivo prospecto
e baseia-se em critérios de legalidade.
7 — A aprovacdo do prospecto e o registo ndo envolvem qualquer garantia quanto ao
conteddo da informagcéo, a situacdo econdémica ou financeira do oferente, do emitente ou
do garante, a viabilidade da oferta ou a qualidade dos valores mobiliarios.
8 — (Anterior n.° 4).
Artigo 119.°
Recusa de aprovacédo de prospecto e de registo
1-(...).
2 — A aprovacéo do prospecto é recusada apenas quando se verificar a situacdo prevista
na alinea a) do numero anterior.
3 — (Anterior n.° 2).
Artigo 121.°
(...)
1-(...):
a) (...);

b) Referir a existéncia ou a disponibilidade futura de prospecto e indicar as

modalidades de acesso ao mesmo;
c) (...).
2-(...).
3-(...).
Artigo 122.°
(...)
Quando a CMVM, apo6s exame preliminar do pedido, considere que a aprovacao do
prospecto ou o registo da oferta é vidvel, pode autorizar publicidade anterior a
aprovacdo do prospecto ou a concessdao do registo, desde que dai ndo resulte
perturbacéo para os destinatarios ou para o mercado.
Artigo 125.°
(...)
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O prazo de vigéncia da oferta deve ser fixado em conformidade com as suas
caracteristicas, com a defesa dos interesses dos destinatarios e do emitente e com as
exigéncias de funcionamento do mercado.

Artigo 129.°

(...)
1-(...).
2-(...).
3 — A modificacdo deve ser divulgada imediatamente, através de meios iguais aos

utilizados para a divulgacdo do prospecto ou, no caso de este ndo ser exigivel, de meio
de divulgacéo fixado pela CMVM, através de regulamento.

Artigo 130.°
(...)

1-(...).
2 — A revogacdo deve ser divulgada imediatamente, através de meios iguais aos
utilizados para a divulgacdo do prospecto ou, no caso de este ndo ser exigivel, de meio
de divulgacéo fixado pela CMVM, através de regulamento.

Artigo 131.°

Retirada e proibicao da oferta

1 - A CMVM deve, consoante o caso, ordenar a retirada da oferta ou proibir 0 seu
lancamento, se verificar que esta enferma de alguma ilegalidade ou violagéo de
regulamento insanaveis.
2 — As decisOes de retirada e de proibicao sdo publicadas pela CMVM, a expensas do
oferente, através de meios iguais aos utilizados para a divulgacdo do prospecto ou, no
caso de este ndo ser exigivel, de meio de divulgacdo fixado pela CMVM, atraves de
regulamento.

Artigo 133.°

(...)
(...).
(...).
(...).
Cada periodo de suspensao da oferta ndo pode ser superior a dez dias Uteis.

1-
2 —
3-
4 —
5-(...).
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Seccao V
(...)
Subseccéo |
Exigibilidade, formato e contetdo
Artigo 134.°
(...)
1-(...).
2—(...):

a) As ofertas de valores mobiliarios a atribuir, por ocasido de uma fusdo, a pelo
menos cem accionistas que ndo sejam investidores qualificados, desde que esteja
disponivel, com pelo menos quinze dias de antecedéncia em relacdo a data da
assembleia geral, um documento com informacg6es consideradas pela CMVM
equivalentes as de um prospecto;

b) O pagamento de dividendos sob a forma de acgdes da mesma categoria das
acgdes em relacdo as quais sdo pagos os dividendos, desde que esteja disponivel
um documento com informacGes sobre o nimero e a natureza das acc¢des, bem
como sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

¢) As ofertas de distribuicdo de valores mobilidrios a membros dos 6rgdos de
administragdo ou trabalhadores, existentes ou antigos, pelo respectivo
empregador quando este tenha valores mobiliarios admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado ou por uma sociedade dominada pelo mesmo, desde que
esteja disponivel um documento com informacdes sobre o nimero e a natureza

dos valores mobiliarios, bem como sobre as razées e caracteristicas da oferta.

3 — Nos casos referidos no numero anterior e nas alineas a), b), f) i), e j) don.° 1 do
artigo 111.°, o oferente tem o direito de elaborar um prospecto, ficando este sujeito as
regras do presente Codigo e dos diplomas que o complementem.

4 — Salvo o disposto no numero anterior, em ofertas publicas em que o prospecto néo

seja exigivel, a informac&o referida no n.° 2 deve ser enviada a CMVM antes do
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respectivo langamento ou da ocorréncia dos factos nele previstos.
Artigo 135.°
(...)
1 — O prospecto deve conter informacdo completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita, que permita aos destinatarios formar juizos fundados sobre a oferta, os valores
mobiliarios que dela sdo objecto e os direitos que lhe sdo inerentes, sobre as
caracteristicas especificas, a situacdo patrimonial, econdmica e financeira e as previsoes
relativas a evolucdo da actividade e dos resultados do emitente e de um eventual
garante.
2—(...):
a) (...);
b) Obedecer ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de
Abril de 2004.
Artigo 136.°
Contetldo comum do prospecto
O prospecto deve nomeadamente incluir informacdes sobre:
a) (...);
b) (...);
0 (..

o
~—
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Artigo 137.°
(...)
1 — O contetido do prospecto de oferta publica de distribuicdo obedece ao disposto no
do Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comisséo, de 29 de Abril de 2004.
2 — O prospecto de oferta publica de distribuicdo deve incluir também declaragdes
efectuadas pelas pessoas que, nos termos do artigo 149.°, sdo responsaveis pelo seu
conteddo que atestem que, tanto quanto é do seu conhecimento, a informacao constante
do prospecto esta de acordo com os factos e de que ndo existem omissdes susceptiveis

de alterar o seu alcance.
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3 — (Anterior n.° 2).
Artigo 139.°
(...)
Sem prejuizo da informacgdo adequada dos investidores, quando, excepcionalmente,
determinadas informacdes exigidas, nomeadamente pelo Regulamento (CE) n.°
809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de 2004, para serem incluidas no prospecto
forem inadequadas a esfera de actividade ou a forma juridica do emitente ou ainda aos
valores mobiliarios a que se refere o prospecto, 0 prospecto deve conter, quando

possivel, informacdes equivalentes a informacéo exigida.

Artigo 140.°
(...)
1 — O prospecto s6 pode ser divulgado apds aprovacdo pela CMVM, devendo o
respectivo texto e formato a divulgar ser idénticos a verséo original aprovada.
2 — ApOs aprovacdo, a versdo final do prospecto, ja com a indicacdo da data de
aprovacdo ou do numero de registo, deve ser enviado 8 CMVM e colocado a disposicao
do puablico pelo oferente com uma antecedéncia razodvel em funcdo das caracteristicas
da oferta e dos investidores a que se destina.
3 — O prospecto deve ser divulgado:
a) Em caso de oferta publica de distribuicdo precedida de negociacdo de direitos,
até ao dia util anterior ao da data de destaque dos direitos.
b) Nas restantes ofertas publicas de distribuicdo, 0 mais tardar até ao inicio da
oferta publica a que respeita.
4 — Tratando-se de oferta publica de uma categoria de accGes ainda ndo admitida a
negociacdo num mercado regulamentado e que se destina a ser admitida & negociagao
em mercado regulamentado pela primeira vez, o prospecto deve estar disponivel pelo
menos seis dias Uteis antes do termo do prazo da oferta.
5 — Considera-se colocado a disposicdo do publico o prospecto que tenha sido
divulgado:
a) Através de publicacdo num ou mais jornais de difusdo nacional ou de grande
difuséo; ou

b) Sob forma impressa, colocado gratuitamente a disposicdo do publico nas
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instalagdes do mercado em que € solicitada a admisséo & negociagdo dos valores
mobiliarios, ou na sede estatutaria do emitente e nas agéncias dos intermediarios
financeiros responsaveis pela sua colocagdo, incluindo os responsaveis pelo

servico financeiro do emitente; ou

c) Sob forma electrénica no sitio da Internet do emitente e, se for caso disso, no
sitio da Internet dos intermediarios financeiros responsaveis pela colocacdo ou
venda dos valores mobiliarios, incluindo os responsaveis pelo servigo financeiro
do emitente; ou

d) Sob forma electrdnica no sitio da Internet do mercado regulamentado em que se
solicita a admissdo a negociacao; ou

e) Sob forma electronica no sitio da Internet da CMVM.

6 — Se o oferente optar pela divulgacdo do prospecto através das formas previstas nas
alineas @) ou b) do ndimero anterior, deve também divulgar o prospecto sob forma
electronica de acordo com a alinea ¢) do nimero anterior.

7 — Se 0 prospecto for constituido por varios documentos e/ou contiver informacéo
mediante remissdo, os documentos e a informagdo que o compdem podem ser
publicados e divulgados de forma separada, desde que os referidos documentos sejam
colocados gratuitamente a disposicado do publico de acordo com o disposto nos nimeros
anteriores.

8 — Para efeitos do numero anterior, cada documento deve indicar onde podem ser
obtidos os restantes documentos constitutivos do prospecto completo.

9 — Se o prospecto for disponibilizado sob forma electronica, o emitente, o oferente ou
intermediarios financeiros responsaveis pela colocagédo dos valores devem disponibilizar
ao investidor, gratuitamente, uma versdo em suporte de papel, sempre que este o
solicite.

10 — A divulgacéo do prospecto obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004
da Comissao, de 29 de Abril de 2004.

Artigo 141.°
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(...)
A requerimento do emitente ou do oferente, a CMVM pode dispensar a inclusdo de
informacdes no prospecto se:
a) A divulgacéo de tais informacdes for contraria ao interesse publico;
b) A divulgacéo de tais informacdes for muito prejudicial para o emitente, desde
gue a omissao nao seja susceptivel de induzir o publico em erro no que respeita
a factos e circunstancias essenciais para uma avaliacdo informada do emitente,
oferente ou eventual garante, bem como dos direitos inerentes aos valores
mobiliarios a que se refere o prospecto; ou
¢) Essas informacbes forem de importdncia menor para a oferta e ndo forem
susceptiveis de influenciar a apreciacdo da posicao financeira e das perspectivas
do emitente, oferente ou eventual garante.
Artigo 142.°
(...)
1-(...).
2 — A adenda ou a rectificagdo ao prospecto deve ser aprovada no prazo de sete dias
uteis desde o requerimento e deve ser divulgada nos termos do artigo 140.°.
3 — O sumério e as suas traducbes devem ser completados ou rectificados, se necessério,
para ter em conta as informagdes incluidas na adenda ou na rectificacéo.
4 - Os investidores que ja tenham transmitido ordens de aceitacdo da oferta antes de ser
publicada a adenda ou a rectificagcdo tém o direito de revogar a sua aceitagcdo durante um
prazo ndo inferior a dois dias Uteis ap0s a colocacado a disposi¢do do publico da adenda

ou da rectificagéo.

Artigo 143.°
Validade do prospecto

1 — O prospecto de oferta publica de distribuicdo e o prospecto base sdo validos por um
prazo de doze meses a contar da data da sua colocacgéo a disposicéo do publico, devendo
ser completados por eventuais adendas exigidas nos termos do artigo 142.°.

2 — Quando se tratar de oferta publica de valores mobiliarios ndo representativos de
capital social referidos na alinea b) do n.° 1 do artigo 135.°-C, o prospecto € valido até
que aqueles deixem de ser emitidos de forma continua ou repetida.

3 — O documento de registo é valido por um prazo de doze meses a contar da data de
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aprovacao das contas anuais em que 0 mesmo se baseie.
Artigo 145.°
(...)

1 - A CMVM é competente para a aprovacao de prospectos de ofertas publicas de
distribuicdo, cujos emitentes tenham sede estatutaria em Portugal, relativamente a
emissOes de acgOes, de valores mobiliarios que déem direito & sua aquisicdo, desde que
0 emitente dos valores mobiliarios seja 0 emitente dos valores mobiliarios subjacentes
ou uma entidade pertencente ao grupo deste Ultimo emitente, e de outros valores
mobiliarios com valor nominal inferior a 1.000 €.
2 — O Estado-Membro em que o emitente tem a sua sede estatutaria ou em que 0s
valores mobiliarios foram ou serdo admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado ou oferecidos ao publico, a escolha do emitente ou do oferente, é
competente para a aprovacao do prospecto de oferta publica de distribuig&o:

a) De valores mobiliarios ndo representativos de capital social cujo valor nominal

unitario se eleve a pelo menos 1 000 €;

b) De valores mobiliarios ndo representativos de capital social que déem direito a
adquirir valores mobiliarios ou a receber um montante em numerario, em
consequéncia da sua conversdo ou do exercicio de direitos por eles conferidos,
desde que o emitente dos valores mobiliarios ndo representativos de capital
social ndo seja o emitente dos valores mobiliarios subjacentes ou uma entidade
pertencente ao grupo deste ultimo.

3 — Para a aprovacdo do prospecto de oferta publica de distribuicdo cujo emitente tenha
sido constituido num pais que ndo pertenca a Unido Europeia, de valores mobiliarios
gue ndo sejam referidos no nimero anterior, é competente o Estado-Membro em que
esses valores mobiliarios se destinam a ser objecto de oferta ao publico pela primeira
vez ou em que é apresentado o primeiro pedido de admissdo a negociagdo hum mercado
regulamentado, a escolha do emitente ou do oferente, consoante o caso, sob reserva de
escolha subsequente pelos emitentes constituidos num pais terceiro se o Estado-Membro
de origem néo tiver sido determinado por escolha destes.

4 — A CMVM pode decidir delegar a aprovacdo do prospecto de oferta publica de
distribuicdo na autoridade competente de outro Estado-Membro, obtido o prévio acordo

desta.
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5 — A delegacdo de competéncia prevista no nimero anterior deve ser notificada ao
emitente ou ao oferente no prazo de trés dias Uteis, a contar da data da decisdo pela
CMVM.
Artigo 146.°
Ambito comunitéario do prospecto

1 — O prospecto aprovado por autoridade competente de Estado-Membro da Unido
Europeia relativo a uma oferta pdblica de distribuicdo a realizar em Portugal e noutro
Estado-Membro, é eficaz em Portugal, desde que a CMVM receba da autoridade

competente:

a) Um certificado de aprovacdo que ateste que o prospecto foi elaborado em
conformidade com a Directiva n.° 2003/71/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 4 de Novembro de 2003 e que justifique, se for o caso, a dispensa
de incluséo de informacé&o no prospecto;

b) Uma copia do referido prospecto e, quando aplicavel, um traducdo do
respectivo sumario.

2 — Se se verificarem factos novos significativos, erros ou inexactiddes importantes no
prospecto, a CMVM pode chamar a atencdo da autoridade competente que aprovou o
prospecto para a necessidade de eventuais informacgdes novas e de consequente
publicacdo de uma adenda.
3 — Para efeitos de utilizacdo internacional de prospecto aprovado pela CMVM, os
documentos referidos no n.° 1 sdo fornecidos pela CMVM a autoridade competente dos
outros Estados-Membros em que a oferta também se realize, no prazo de trés dias Uteis
a contar da data do pedido que para o efeito Ihe tiver sido dirigido pelo oferente ou pelo
intermediario financeiro encarregado da assisténcia, ou no prazo de um dia Util a contar
da data de aprovacdo do prospecto, se aquele pedido for apresentado juntamente com o
pedido de registo da oferta.
4 — A traducdo do sumario é da responsabilidade do oferente.
5 — O disposto nos numeros anteriores aplica-se igualmente as adendas e as
rectificagdes ao prospecto.
Artigo 147.°

Emitentes ndo comunitarios

1 - A CMVM pode aprovar um prospecto relativo a oferta publica de distribuicdo de

valores mobiliarios de emitente que tenha sede estatutaria num Estado ndo-Membro da
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Unido Europeia elaborado em conformidade com a legislagdo de um Estado néo-
Membro da Unido Europeia desde que:

a) O prospecto tenha sido elaborado de acordo com as normas internacionais
estabelecidas por organizagGes internacionais de supervisores de valores
mobiliarios, incluindo as normas da Organizacdo Internacional de Comissdes de
Valores Mobiliarios; e

b) O prospecto contenha informacdo, nomeadamente de natureza financeira,
equivalente a prevista neste Codigo e no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da
Comissdo, de 29 de Abril de 2004.

2 — Aos prospectos a que se refere o presente artigo aplica-se também o artigo 146.°.

Artigo 148.°

(...)

A CMVM deve estabelecer formas de cooperacdo com as autoridades competentes
estrangeiras quanto a troca de informacGes necessarias a supervisdo de ofertas
realizadas em Portugal e no estrangeiro, em especial, quando um emitente com sede
noutro Estado-Membro tiver mais de uma autoridade competente de origem devido as
suas diversas categorias de valores mobiliarios, ou quando a aprovacdo do prospecto
tiver sido delegada na autoridade competente de outro Estado-Membro.

Artigo 149.°

(...)
1-(...)
2-(...)
3-(...)
4 — A responsabilidade ¢é ainda excluida se os danos previstos no n.° 1 resultarem apenas
do sumario de prospecto, ou de qualquer das suas traducdes, salvo se 0 mesmo contiver

meng¢des enganosas, inexactas ou incoerentes quando lido em conjunto com 0s outros

documentos que compdem o prospecto.

Artigo 155.°
(...)
(...):
a) (...);

b) Modelo a que obedece a estrutura dos prospectos de oferta pablica de aquisicao;
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c) ()
d) (..);
e) (Anterior alinea f);
f) (Anterior alinea g);
g) (Anterior alinea h);
h) (Anterior alinea i);
i) (Anterior alinea j);
J) (Anterior alinea I);
[) Conteudo e modo de divulgacdo da informacao referida no n.° 2 do artigo 134.°.
Artigo 159.°
Omissdo de informacéo
1 — O prospecto pode omitir informacéo sobre o preco definitivo da oferta e 0 nimero
de valores mobiliérios que séo oferecidos ao publico se:
a) Os critérios e/ou as condigdes segundo 0s quais 0 preco e 0 numero de valores
mobilidrios sdo determinados ou, no caso do preco, 0 preco maximo, forem

indicados no prospecto; ou

b) A aceitacdo da aquisicdo ou subscricdo de valores mobiliarios possa ser
revogada durante um prazo ndo inferior a dois dias Uteis ap6s a notificacdo do
preco definitivo da oferta e do nimero de valores mobiliarios objecto da oferta
ao publico.

2 — Logo que sejam apurados, o preco definitivo da oferta e 0 nimero dos valores
mobiliarios devem ser comunicados a CMVM e divulgados nos termos do art. 140.°.
Artigo 160.°
(...)
Os contratos de estabilizacdo s6 podem ser executados a partir da divulgacdo do
prospecto, quando este seja exigivel.
Artigo 162.°

(...)
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b) Assegurar que a informac&o prestada é coerente com a contida no prospecto;
¢) (Anterior alinea b).
Artigo 163.°-A
(...)
1-(...).
2 — Nos casos previstos nas alineas b) e ¢) do nimero anterior, a CMVM pode exigir

que o sumario seja divulgado também em portugués.

Artigo 165.°
Prospecto preliminar

1 - O prospecto preliminar de recolha de inten¢des de investimento deve ser aprovado
pela CMVM.
2 - O pedido de aprovagdo de prospecto preliminar é instruido com os documentos
referidos nas alineas a) a h) do n.° 1 do artigo 115.°, acompanhados de projecto de
prospecto preliminar.
3 — O prospecto preliminar obedece ao Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao,
de 29 de Abril de 2004, com as necessarias adaptagdes.

Artigo 168.°

(...)

Além dos documentos exigidos nas alineas j) a n) do n.° 1 do artigo 115.°, o pedido
de registo de oferta de subscrigdo para constituicdo de sociedade deve ser instruido

com 0s seguintes elementos:

a) (...);

b) (...);

0 ()

d (...).

Artigo 203.°
(...)

1-(...).
2—(...):

a) (--.);
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b) (...).
3-(...):
a) Investidores qualificados referidos nos n.°% 1 e 3 do artigo 30° desde que

preencham os requisitos da alinea b) do nimero anterior;

b) (...).

4—
5_
6 —
7 —

SN N N N

(...
(...
(...
(...

Artigo 206.°
(...)

1 — A entidade gestora do mercado deve suspender a negociacao de valores mobiliarios
em relagéo aos quais:

a) (...);

b) (...);

¢) Quando a situacdo do emitente implique que a negociacao seja prejudicial para

0s interesses dos investidores.

2 — Cada periodo de suspensdo de valores mobilidrios da negociacdo ndo pode ser

superior a dez dias Uteis.

Artigo 208.°
(...)
1- A CMVM pode:

a) Ordenar a entidade gestora que proceda a suspensdo ou a exclusdo de valores
mobiliarios da negociacdo, quando aquela entidade ndo o tenha feito em tempo
oportuno;

b) Estender a suspensdo ou a exclusdo a todos os mercados onde valores
mobiliarios da mesma categoria sdo negociados.

2 — Nos casos de suspensdo ou exclusdo dos valores mobiliarios ordenada
simultaneamente em Portugal e outros Estados-Membros, a CMVM coopera

estreitamente com as autoridades competentes desses Estados-Membros, a fim de
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assegurar uma igualdade de condigdes entre os diferentes locais de negociacdo e a
proteccéo dos investidores.
Artigo 214.°

(--)

(@)
~—
—~ ~ ~

5-(...):
a) (--.);
b) (...);

c) Valores mobiliarios destinados apenas a investidores qualificados.
Artigo 227.°

(...)

~

a A 0 N
|
~ A~ o~ o~ o~

Artigo 229.°
(...)

o o1~ WON B
|
~ N AN~~~

Artigo 231.°
DisposicOes especiais sobre a admissdo de valores mobiliarios
sujeitos a direito estrangeiro

1 — Salvo nos casos em que os valores mobiliarios estejam admitidos a negocia¢do em
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mercado regulamentado situado ou a funcionar em Estado-Membro da Unido Europeia,

a CMVM pode exigir ao emitente a apresentacdo de parecer juridico que ateste os

requisitos do n.° 1 e da alinea a) do n.° 2 do artigo 227.°.

—~
SN N

Artigo 236.°
(...)

1 — Previamente & admissdo de valores mobilidrios a negociacdo, o requerente deve

divulgar, nos termos do artigo 140.°, um prospecto aprovado:

a) Pela CMVM, em caso de admissao de valores mobiliarios referidos na alinea a)

do n.° 1 do artigo 108.°;

b) Pela autoridade competente, por aplicacdo dos critérios mencionados no artigo

145.°, com as necessarias adaptacoes.

2 — O prospecto ndo € exigido para a admissao de:

a) Valores mobiliarios referidos nas alineas a), b), ), d), f), ), h),i),j)el)don° 1

do artigo 111.° e na alinea a) do n.° 2 do artigo 134.°, nas condigdes ali previstas;

b) Accdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gratuitamente a accionistas existentes

)

e dividendos pagos sob a forma de ac¢des da mesma categoria das ac¢des em
relacdo as quais sdo pagos os dividendos, desde que as referidas ac¢des sejam da
mesma categoria que as ac¢des ja admitidas a negociacdo no mesmo mercado
regulamentado e esteja disponivel um documento com informagfes sobre o
nlimero e a natureza das acc¢les, bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

Valores mobiliarios oferecidos, atribuidos ou a atribuir a membros dos 6rgéos de
administracdo ou a trabalhadores, actuais ou antigos, pelo empregador ou por
uma sociedade dominada por este, desde que os referidos valores mobiliarios
sejam da mesma categoria que os valores mobiliarios ja admitidos a negociacéo
no mesmo mercado regulamentado e esteja disponivel um documento com
informagdes sobre o nimero e a natureza dos valores mobiliarios, bem como

sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

d) Accdes que representem, ao longo de um periodo de doze meses, menos de 10%

do nimero de acc¢bes da mesma categoria ja admitidas a negociacdo no mesmo

mercado regulamentado;
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e) AccOes resultantes da conversdo ou troca de outros valores mobiliarios ou do
exercicio dos direitos conferidos por outros valores mobiliarios, desde que
aquelas sejam da categoria de acgdes ja admitidas a negociacdo no mesmo
mercado regulamentado;

f) Valores mobiliarios ja admitidos a negociacdo noutro mercado regulamentado
nas seguintes condigdes:

i) Esses valores mobiliarios, ou valores da mesma categoria, terem sido
admitidos a negociacdo nesse outro mercado regulamentado ha mais
de dezoito meses;

i) Para os valores mobilidrios admitidos pela primeira vez a negocia¢cdo num
mercado regulamentado, a admissdo a negociacdo nesse outro mercado
regulamentado ter sido acompanhada da divulgacdo de um prospecto atraves
dos meios mencionados no artigo 140.°

iii) Excepto quando seja aplicavel o disposto na subalinea anterior, para 0s
valores mobiliarios admitidos pela primeira vez a negociacdo depois
de 30 de Junho de 1983, o prospecto ter sido aprovado em conformidade
com os requisitos da Directiva n.° 80/390/CEE do Conselho, de 27 de Margo
de 1980 ou da Directiva n.° 2001/34/CE do Conselho, de 28 de Maio de
2001;

iv) Terem sido preenchidos os requisitos a observar para negociacdo nesse
outro mercado regulamentado;

v) A pessoa que solicite a admissdo nos termos desta excepcdo, tenha
elaborado um sumario disponibilizado ao publico numa lingua que seja
aceite pela CMVM;

vi) O sumario referido na subalinea anterior seja disponibilizado ao publico; e

vii) O contetdo do sumario cumpra o disposto no artigo 135.°-A e que, bem
assim, refira onde pode ser obtido o prospecto mais recente e onde esta
disponivel a informacéo financeira publicada pelo emitente de acordo com
as suas obrigacdes de divulgacao.

3 — Nos casos das alineas a), b), i) e j) do artigo 111.°, o requerente de pedido de
admissdo tem o direito de elaborar um prospecto, ficando este sujeito as regras do
presente Codigo e dos diplomas que o complementem.

Artigo 237.°
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Idioma
1 — O prospecto de admissdo pode ser, no todo ou em parte, redigido numa lingua de
uso corrente nos mercados financeiros internacionais:

a) Se os valores mobiliarios a admitir tiverem um valor nominal igual ou superior a
50.000 €, ou, em caso de valores mobiliarios sem valor nominal, se o valor
inicial previsto de admissao for igual ou superior aquele montante;

b) Se tiver sido elaborado no ambito de um pedido de admissdo dirigido a
mercados de varios Estados;

c) Se a lei pessoal do emitente for estrangeira;

d) Se se destinar a mercado ou segmento de mercado que, pelas suas
caracteristicas, apenas seja acessivel a investidores qualificados.

2 — Aos casos previstos nas alineas b) e ¢) do nimero anterior € aplicavel o n.° 2 do
artigo 163.°-A.

3 — A informagéo periodica relativa a emitentes de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo nas situacOes previstas no artigo 163.°-A pode ser redigida numa lingua de

uso corrente nos mercados financeiros internacionais.

Artigo 238.°
Regime do prospecto de admisséo
1 — Ao prospecto de admissdo de valores mobiliarios em mercado regulamentado sao
aplicaveis, com as necessérias adaptacdes, o artigo 110.>-A, 0s n.% 1 a 4 do artigo 118.°,
o n.° 3 do artigo 134.°, os artigos 135.°, 135.%-A, 135.°-B, 135.°-C, as alineas a), c), ), f)
e g) do artigo 136.°, 136.°-A, 137.°, 139.°, 140.°, 141.°, 142.°, 145.°, 146.° e 147.°.
2 — Em prospecto de admissdo a negociacdo em mercado regulamentado de valores
mobiliarios ndo representativos de capital social com um valor nominal de, pelo menos,

50.000 €, ndo é obrigatdrio apresentar um sumario.

Artigo 246.°
(...)
1-(...):
a) (...);
b) (...).
2-(...).
Artigo 319.°

(...)
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N N N N
SN N N N

e) Informac0es a prestar sobre os servigos que envolvam riscos ndo aparentes para
investidores ndo qualificados;
f) (...
Artigo 321.°
Contratos com investidores nao qualificados
1 — Nos contratos sujeitos a forma escrita que sejam celebrados com investidores nao
qualificados, so estes podem invocar a nulidade resultante da inobservancia de forma.
2 — Para o efeito de aplicacdo do regime sobre clausulas contratuais gerais, 0s
investidores ndo qualificados séo equiparados a consumidores.
3 — Nos contratos de intermediacdo celebrados com investidores ndo qualificados
residentes em Portugal, para a execucdo de operacdes em Portugal, a aplicacdo do
direito competente ndo pode ter como consequéncia privar o investidor da protecgédo
assegurada pelas disposi¢fes do presente capitulo e da seccdo Il do capitulo | sobre
informacdo, conflito de interesses e segregacgéo patrimonial.
Artigo 322.°
(...)

1 — As ordens para execu¢do de operacdes e 0s contratos de gestdo de carteira cuja
emissdo ou conclusdo por um investidor ndo qualificado tenha tido lugar fora do
estabelecimento do intermediario financeiro, sem anterior relacdo de clientela e sem
solicitacdo do investidor, s6 produzem efeito trés dias Uteis apos a declaracdo negocial
do investidor.
2-(...).
3-(...):

a) (--.);
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b)
c)
4-(..)

5 — O consultor autbnomo néo pode efectuar quaisquer contactos com investidores ndo

(...)
(...)

qualificados que por estes ndo tenham sido solicitados.
Artigo 346.°
(-
1-(...).
2 — A autorizacdo ou a confirmacdo referidas no nimero anterior ndo sdo exigidas
quando a outra parte seja um investidor qualificado ou as operagfes devam ser

executadas em mercado regulamentado, através de sistemas centralizados de

negociacao.
Artigo 359.°
(...)
1-(...):
a) (...);
b) (...);
c) (...

d) Investidores qualificados referidos nas alineas a) a f) do n.° 1 do artigo 30.° e
titulares de participag6es qualificadas;

e) (...);

) (.

9 ()

Artigo 361.°
(-
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&) (--.);

.

9) Divulgar publicamente o facto de um emitente ndo estar a observar 0s seus

deveres.
3-(...).
Artigo 366.°
(...)

1-(...).
2-(...).

3 — Cada periodo de suspensdo da accdo publicitaria ndo pode ser superior a 10 dias
uteis.

4 — Verificado o incumprimento da ordem a que se refere a alinea c) do n.° 2, pode a
CMVM, sem prejuizo das sancOes aplicaveis, substituir-se ao infractor na pratica do

acto.

Artigo 367.°
(...)
1 - A CMVM organiza um sistema de difusdo de informacéo dos factos e elementos
acessiveis ao publico que, além dos constantes dos registos, abrange outros que lhe
sejam comunicados ou por ela sejam aprovados, designadamente informagéo
privilegiada nos termos do artigo 248.°, participagOes qualificadas, documentos de
prestacdo de contas e prospectos.
2 — Os prospectos referidos no numero anterior devem ser mantidos acessiveis, pelo

menos, durante um ano.

Artigo 393.°
(...)
1-(...):
a) A realizacdo de oferta publica sem aprovacdo de prospecto ou sem registo na
CMVM;

b) A divulgacdo de oferta publica de distribuicdo decidida ou projectada e a
aceitacdo de ordens de subscricdo ou de aquisicdo, antes da divulgacdo do
prospecto ou, no caso de oferta publica de aquisicdo, antes da publicacdo do

anuncio de langcamento;
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¢) A divulgacdo do prospecto, respectivas adendas e rectificacdo, do prospecto de
base, sem prévia aprovacao pela autoridade competente;
d (..);
) (...).
2—(..):
a) (...);

b) (...);

¢) De divulgacdo do prospecto, do prospecto de base, respectivas adendas e
rectificacdo, ou das condicdes finais da oferta;

d) De inclusdo de informacdo no prospecto, no prospecto de base, nas respectivas
adendas e rectificagdo, ou nas condigOes finais da oferta, que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita segundo os modelos previstos no
Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de Abril de 2004;

(...
(
(
h (...
(
(

)
3-(...):
a) Sem a intervencdo de intermediario financeiro, nos casos em que esta seja
obrigatoria;
b) (...).
4-(...):

(...)
(...)
(...)
(...)
¢) A violacdo do dever de prévia comunicagdo do documento de registo a CMVM;

f) A violagdo do dever de inclusdo de lista de remissbes no prospecto quando

contenha informacgdes por remissao;
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9) A violagdo do dever de envio a CMVM do documento de consolidagdo da

informacdo anual.

5-(...).
Artigo 394.°
(...)

1-(...)
2-(...)

a) (...);

b) (...);

0 (...

d (..);

e) (...);

f) De publicacdo do documento de consolidacéo de informagdo anual;

De divulgacéo de informagao exigida no n.° 2 do artigo 134.°.

)
3- (...)»

[{=]

Artigo 2.°
Aditamento ao Cédigo dos Valores Mobiliarios
Sao aditados ao Codigo dos Valores Mobiliérios os artigos 110.-A, 135.°-A, 135.°-B,
135.%-C, 136.°-A, 140.°-A, 183.°-A, 248.°-C e 377.°-A, com a seguinte redaccao:

«Artigo 110.%- A
Qualificacéo facultativa
1 — Para efeitos do disposto na alinea c¢) do n.° 3 do artigo 109.°, no n.° 3 do artigo 112.°
e no n° 2 do artigo 134.°, as seguintes entidades s&o consideradas investidores
qualificados se, para o efeito, se inscreverem em registo junto da CMVM:

a) Pequenas e médias empresas, com sede estatutaria em Portugal, que, de acordo
com as suas Ultimas contas individuais ou consolidadas, preencham apenas um
dos critérios enunciados na alinea b) do n.° 2 do artigo 30.°;

b) Pessoas singulares residentes em Portugal que preencham, pelo menos, dois dos
seguintes requisitos:

i) Tenham realizado operacGes de volume significativo nos mercados de valores

mobiliarios com uma frequéncia média de, pelo menos, dez operagdes por
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trimestre ao longo dos ultimos quatro trimestres;

i) Tenham uma carteira de valores mobiliarios de montante superior a €
500.000;

iii) Prestem ou tenham prestado fungdes, pelo menos durante um ano, no sector
financeiro, numa posic¢do profissional em que seja exigivel um conhecimento
do investimento em valores mobiliarios.

2 — As entidades registadas devem comunicar a CMVM qualquer alteracéo relativa aos
elementos referidos no numero anterior que afecte a sua qualificacao.

3 — As entidades registadas nos termos do presente artigo podem, a todo o tempo,
cancelar a respectiva inscricéo.

4 — A CMVM define, através de regulamento, 0 modo de organizacao e funcionamento
do registo, designadamente quanto aos elementos exigiveis para a concretizacdo e a
prova dos requisitos mencionados no n.° 1, bem como aos procedimentos a observar

aquando da inscricdo, rectificacdo e cancelamento do mesmo.

Artigo 135.°-A
Sumario do prospecto de oferta publica de distribuicéo
1 — Independentemente do formato em que o mesmo seja elaborado, o prospecto de
oferta publica de distribuicdo deve incluir um sumario que apresente, de forma concisa e
numa linguagem n&o técnica, as caracteristicas essenciais e 0s riscos associados ao
emitente, ao eventual garante e aos valores mobiliarios objecto da oferta.
2 — O sumério deve fazer referéncia ao regime consagrado no n.° 4 do artigo 149.° e
conter a adverténcia de que:
a) Constitui uma introducéo ao prospecto;
b) Qualquer decisdo de investimento nos valores mobiliarios deve basear-se na
informacdo do prospecto no seu conjunto.
Artigo 135.°-B
Formato do prospecto de oferta pablica de distribuicéo
1 — O prospecto de oferta publica de distribuicdo pode ser elaborado sob a forma de um
documento Unico ou de documentos separados.
2 — O prospecto composto por documentos separados é constituido por um documento
de registo, uma nota sobre os valores mobiliarios e um sumario.
3 — O documento de registo deve conter as informacdes referentes ao emitente e deve

ser submetido previamente 8 CMVM, para aprovacgao ou para conhecimento.
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4 — A nota sobre os valores mobiliarios deve conter informacdes respeitantes aos
valores mobiliarios objecto de oferta publica.

5 — O emitente que dispuser de um documento de registo aprovado e valido s6 tem de
elaborar a nota sobre os valores mobiliarios e 0 sumario aquando de uma oferta publica

de valores mobiliarios.

6 — No caso referido no nimero anterior, a nota sobre os valores mobiliarios deve
fornecer informagBes normalmente apresentadas no documento de registo, caso se tenha
verificado uma alteragdo significativa ou tenham ocorrido factos novos que possam
afectar a apreciacdo dos investidores desde a aprovacao do Ultimo documento de registo
actualizado ou de qualquer adenda.
7 — Se o documento de registo tiver sido previamente aprovado e for valido, a nota
sobre os valores mobiliarios e o sumario sdo aprovados no ambito do processo de
aprovacao do prospecto.
8 — Se 0 documento de registo tiver apenas sido previamente comunicado a8 CMVM sem
aprovacao, os trés documentos estdo sujeitos a aprovacdo no ambito do processo de
aprovacao do prospecto.
Artigo 135.°-C
Prospecto de base
1 — Pode ser utilizado um prospecto de base, contendo informacéo sobre o emitente e 0s
valores mobiliarios, em ofertas publicas de distribuicdo de:
a) Valores mobiliarios ndo representativos de capital social, incluindo warrants,
emitidos no &mbito de um programa de oferta;
b) Valores mobilidrios ndo representativos de capital social emitidos de forma
continua ou repetida por instituicdo de crédito se:

i) Os montantes resultantes da emissdo desses valores mobiliarios forem
investidos em activos que assegurem uma cobertura suficiente das
responsabilidades resultantes dos valores mobiliarios até a respectiva data de
vencimento; e

i) Em caso de faléncia da respectiva instituicdo de crédito, os referidos
montantes se destinarem, a titulo prioritario, a reembolsar o capital e 0s juros

vincendos.
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2 — Para efeitos do disposto na alinea a) do numero anterior, considera-se programa de
oferta as ofertas de distribuicdo de valores mobilidrios de categorias semelhantes
realizadas de forma continua ou repetida ao abrigo de um plano comum envolvendo,
pelo menos, duas emissdes durante doze meses.
3 — O prospecto de base deve ser complementado, se necessario, com informacao
actualizada sobre o emitente e sobre os valores mobiliarios que sdo objecto de oferta
publica, através de adenda.
4 — Quando as condic6es finais da oferta ndo estiverem incluidas no prospecto de base
ou numa adenda, devem as mesmas ser divulgadas aos investidores e comunicadas a
CMVM logo que tal seja viavel e, se possivel, antes do inicio da oferta.
5 — O contetido do prospecto de base e das respectivas condi¢des finais, e a divulgagédo
destas obedecem ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de
Abril de 2004.
Artigo 136.°- A

Insercdo por remissao
1 — E permitida a insercdo de informag®es no prospecto por remissdo para documentos
publicados prévia ou simultaneamente e que pela CMVM tenham sido aprovados ou a
ela tenham sido comunicados no &mbito dos deveres de informacdo de emitentes e de
titulares de participacdes qualificadas em sociedades abertas.
2 — O prospecto deve incluir uma lista de remissdes quando contenha informacGes por
remissao.
3 — O sumério do prospecto ndo pode conter informag&o inserida por remisséo.
4 — A insercdo por remissdo obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da
Comissdo, de 29 de Abril de 2004.

Artigo 140.°-A
Aviso sobre disponibilidade do prospecto

1 — Em ofertas publicas cujo prospecto seja divulgado apenas sob forma electronica, nos
termos das alineas c), d) e e) do n.° 5 do artigo 140.°, deve ser divulgado um aviso sobre
a disponibilidade do prospecto.
2 — O conteudo e a divulgacgédo do aviso sobre a disponibilidade do prospecto obedecem
ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de Abril de 2004.

Artigo 183.-A °
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Anuncio de lancamento
1 — Em ofertas publicas de aquisi¢éo deve ser divulgado um anuncio de langamento que
descreva 0s elementos essenciais para a formacdo dos contratos a que se refere,
incluindo designadamente os seguintes:
a) ldentificacdo e sede social do oferente, do emitente e dos intermediarios
financeiros encarregados da assisténcia e da colocagéo da oferta;

b) Caracteristicas e quantidade dos valores mobiliarios que sdo objecto da oferta;

(=)
~—

Tipo de oferta;

o
~—

Qualidade em que os intermediarios financeiros intervém na oferta;

<D
~—

Preco e montante global da oferta, natureza e condigdes de pagamento;

Prazo da oferta;

e

Critério de rateio;

v:v

Condicdes de eficacia a que a oferta fica sujeita;

~

Percentagem de direitos de voto na sociedade detidos pelo oferente e por pessoas
que com este estejam em alguma das situacbes previstas no artigo 20.°,

calculadas nos termos desse artigo;

j) Locais de divulgacédo do prospecto;

) Entidade responsavel pelo apuramento e pela divulgacao do resultado da oferta.
2 — O andncio de lancamento deve ser publicado, em simultdneo com a divulgagéo do
prospecto, em meio de comunicacdo com grande difusdo no Pais e em meio de
divulgacdo de informacéo indicado pela entidade gestora do mercado regulamentado em
que os valores mobiliarios estejam admitidos a negociacao.

Artigo 248.°-C
Documento de consolidacdo da informagéo anual

1 - Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado divulgam pelo menos uma vez por ano um documento que contenha ou
faca referéncia a informac&o publicada ou disponibilizada ao publico pelo emitente, no
periodo de doze meses antecedente, na sua situacdo de emitente de valores mobiliarios
admitidos a negociacéo.
2 — O documento referido no numero anterior deve conter mengdo pelo menos a

informacdo divulgada em cumprimento dos deveres de informacao:
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a) Impostos pelo presente Codigo e quaisquer regulamentos da CMVM;
b) Decorrentes do Cddigo das Sociedades Comerciais e do Codigo do Registo
Comercial;
¢) Decorrentes do Regulamento n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de Julho de 2002.
3 — O documento referido no n.° 1 obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.°
809/2004 da Comissé&o, de 29 de Abril de 2004.

4 — O presente artigo ndo se aplica aos emitentes de valores mobiliarios nédo
representativos de capital social cujo valor nominal unitario ascenda a pelo menos
50.000 €.
Artigo 377.°-A
Medidas cautelares na cooperacao internacional
1 — Quando a CMVM verificar que, no ambito de ofertas publicas ou admissdes
internacionais no espaco da Unido Europeia, as disposi¢fes legais ou regulamentares
relativas a ofertas publicas e a admissdo de valores mobilidrios a negociacdo em
mercado regulamentado foram infringidas pelo emitente ou pelo intermediario
financeiro responsavel, deve dar conhecimento dos referidos factos a autoridade do
Estado que, nos termos do artigo 145.°, for competente e solicitar-lhe-a que, com a
maior brevidade possivel, tome as providéncias adequadas.
2 — Se a autoridade competente ndo tomar as providéncias solicitadas ou estas forem
inadequadas e o emitente ou o intermediario financeiro responsavel pela oferta publica
persistir na infraccdo das normas aplicaveis, a CMVM deve, apds informar desse facto a
autoridade competente, tomar as providéncias que entenda convenientes no intuito de
proteger os investidores.
3 — As providéncias tomadas pela CMVM ao abrigo do numero anterior séo
comunicadas a Comissdo Europeia com a brevidade possivel.»
Artigo 3.°
Alteracdo ao Cddigo das Sociedades Comerciais
Os artigos 348.°, 349.° e 351.° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo

Decreto-Lei n.° 262/86, de 3 de Novembro, passa a ter a seguinte redac¢éo:
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«Artigo 348.°
()
1 — As sociedades anonimas podem emitir valores mobiliarios que, numa mesma
emissdo, conferem direitos de crédito iguais e que se denominam obrigagdes.
2 — S6 podem emitir obrigacdes as sociedades cujo contrato esteja definitivamente
registado ha mais de um ano salvo se:
a) Tenham resultado de fusdo ou de cisdo de sociedades das quais uma, pelo
menos, se encontre registada ha mais de um ano; ou
b) O Estado ou entidade publica equiparada detenha a maioria do capital social da
sociedade;
c) As obrigacdes forem objecto de garantia prestada por instituicdo de crédito, pelo
Estado ou entidade publica equiparada.
3-(...).
4-(..).
Artigo 349.°
(...)
1 - As sociedades andnimas ndo podem emitir obrigacBes em montante que exceda o
dobro dos seus capitais proprios, considerando a soma do preco de subscricdo de todas
as obrigacOes emitidas e ndo amortizadas.
2 - Para efeitos do nimero anterior, entende-se por capitais préprios o somatoério do
capital realizado, deduzidas as acc¢Bes proprias, com as reservas, 0S resultados
transitados e os ajustamentos de partes de capital em sociedades coligadas.
3 - O cumprimento do limite de emissdo deve ser verificado através de parecer do

conselho fiscal ou do fiscal Unico.

4 - O limite fixado nos numeros anteriores ndo se aplica:

a) A sociedades emitentes de accdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado;

b) A sociedades que apresentem notacdo de risco da emissdo atribuida por
sociedade de notacdo de risco registada na Comissédo do Mercado de Valores
Mobiliarios;

c) As emissdes cujo reembolso seja assegurado por garantias especiais

constituidas a favor dos obrigacionistas.
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Artigo 351.°
(...)

1 — Estdo sujeitas a registo comercial a emissdo de obrigagdes e a emissdo de cada uma
das suas séries, quando realizadas através de oferta particular, excepto se tiver ocorrido
dentro do prazo para requerer o registo, a admissdo das mesmas a negociacdo em
mercado regulamentado de valores mobiliarios.

2 — Quando sujeita a registo obrigatorio, enquanto a emissdo ou a série ndo estiver
definitivamente registada, ndo podem ser emitidos os respectivos titulos; a falta de
registo ndo torna os titulos invalidos, mas sujeita 0s administradores a
responsabilidade.”

Artigo 4.°
Alteracdes ao Cddigo de Registo Comercial
Os artigos 3.° e 69.° do Cddigo de Registo Comercial, aprovado pelo Decreto-Lei n.°

403/86, de 3 de Dezembro, sdo modificados, passando a ter a seguinte redaccao:

«Artigo 3.°
(...)
(...):
a) (...);
b) (...);
c) (...);
d) (...);
e) (...);
f) (.)
) (...);
h) (...);
) (...);
G
I) A emissdo de obrigacbes e a emissdo de cada uma das suas séries, quando

realizadas através de oferta particular, excepto se tiver ocorrido, dentro do prazo
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para requerer o registo, a admissdo das mesmas a negociacdo em mercado

regulamentado de valores mobiliérios;
m)(...);
n) (...);
o) (...
p) (...
a) (...
rN (..
s) (...
) (...
u) (...);
v) (-

X) A emissdo de warrants sobre valores mobiliarios proprios, quando realizadas

N

N N’ N N N N N N

através de oferta particular por entidade que ndo tenha valores mobiliarios
admitidos a negociacdo em mercado regulamentado nacional, excepto se tiver
ocorrido, dentro do prazo para requerer 0 registo, a admissdo dos mesmos a
negociacdo em mercado regulamentado de valores mobiliarios.
Artigo 69.°
(...)
1-(.):

a) (---);

b) (...);

c)(...);

d) (...);

e)(...);

f)(..)

9) (-..);

h) (...);

i) (...);

) ACK

D (..);

m) (...);

n(...);
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0) A emissdo de obrigacdes e a emissdo de cada uma das suas séries, quando
realizadas atraves de oferta particular, excepto se tiver ocorrido, dentro do prazo
para requerer 0 registo, a admissdo das mesmas a negociacdo em mercado

regulamentado de valores mobiliarios;

p) (...).

1
~ ~ ~ ~
g g N N

ga ~ W N
1

Artigo 5.
Alteracdes ao regime das obrigacdes hipotecarias

Os artigos 4.° e 7.° do Decreto-Lei n.° 125/90, de 16 de Abril, alterado pelos Decretos-
Lei n% 17/95, de 27 de Janeiro e 343/98, de 6 de Novembro, passam a ter a seguinte
redacgéo:

«Artigo 4.°

(...)

1 — A realizagdo de ofertas publicas de distribuicdo de obrigacdes hipotecérias rege-se
pelo Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comisséo, de 29 de Abril de 2004 e pelo
Caodigo dos Valores Mobiliarios e respectivos diplomas complementares.

2 — O prospecto deve ser enviado ao Banco de Portugal antes do inicio das ofertas.

Artigo 7.°
()
(...):
a) (..)
b) (.)»
Artigo 6.°

Alteracdes ao regime das obrigacdes de caixa
Os artigos 3.° e 5.° do Decreto-Lei n.° 408/91, de 17 de Outubro, alterado pelos
Decretos-Lei n° 343/98, de 6 de Julho e 181/2000, de 10 de Agosto, passam a ter a
seguinte redacgéo:
«Artigo 3.°
()

A realizacdo de ofertas publicas de distribuicdo de obrigacOes de caixa rege-se pelo
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Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de 2004, e pelo Cddigo
dos Valores Mobiliarios e respectivos diplomas complementares.

Artigo 5.°

()

1 — As institui¢Oes referidas no artigo 2.°, antes da realizagdo das operagdes referidas no
artigo 4.° devem publicar um prospecto de acordo com o Cdédigo dos Valores
Mobiliarios e com o Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de
2004.
2-(...).
3—(.)»

Artigo 7.°

AlteracOes ao regime dos organismos de investimento colectivo

Os artigos 25.° e 64.° do Regime Juridico dos Organismos de Investimento Colectivo,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, passam a ter a seguinte

redacgéo:

«Artigo 25.°
(...)
1 — As ofertas publicas de unidades de participacdo de OIC fechados regem-se pelo
disposto no Titulo 1l do Codigo dos Valores Mobiliarios, sendo o contetdo do
correspondente prospecto completo de oferta pablica ou de admissdo a negociacdo em
mercado regulamentado definido pelo Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comisséo, de
29 de Abril de 2004.

Artigo 64.°
(...)
O prospecto completo de OIC integra, pelo menos, o regulamento de gestdo e, quando
ndo seja aplicavel o disposto no n.° 1 do artigo 25.°, 0s elementos constantes do anexo Il
ao presente diploma, que dele fazem parte integrante, sendo disponibilizado aos
investidores que o solicitem, sem qualquer encargo.»
Artigo 8.°

Alteracg0es ao regime da titularizagéo
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Os artigos 27.°, 34.°, 37.° e 60.° do Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro, alterado
pelos Decretos-Lei n°® 82/2002, 5 de Abril e n°® 303/2003, de 5 de Dezembro, passam a
ter a seguinte redaccao:

«Artigo 27.°

(...)

. . - - . . N—

coO ~N oo o B W N P
1
~ AN AN N~~~

o).
9 - Quando a sociedade gestora requeira que a emisséo das unidades de titularizacao se
realize através de oferta publica, a concessdo de autorizacdo implica a aprovacdo do
respectivo prospecto.
Artigo 34.°
(...)

1-(...).
2 — O lancamento da oferta publica de subscricéo € feito pela sociedade gestora, através
da divulgacéao do prospecto nos termos do Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comisséo
de 29 de Abril de 2004.
3 — A CMVM define, por regulamento, a informacéo a constar do prospecto de fundos
de titularizacao de patrimonio variavel, designadamente:

a) (...);

b)
)
d)

(-
(-
(-r)

O

Artigo 37.°
(-...)
1-(...).
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2—(..):

a) (...);

b) Estabelecer as condi¢cdes em que pode ser concedida a aprovacdo de prospecto
preliminar de uma oferta publica de subscricdo de unidades de titularizacdo de
fundo em constituicdo, com base no qual a sociedade gestora pode desenvolver
accOes de prospeccdo e sensibilizagdo do mercado, tendo em vista aferir a

viabilidade e verificar as condi¢des em que o fundo pode ser constituido e a oferta

lancada;
) (--);
d) (...).
Artigo 60.°
(...)
1-(...).
2-(...).

3 — A oferta publica e a oferta particular de obrigacdes titularizadas estdo sujeitas ao
disposto no Titulo Il do Codigo dos Valores Mobiliarios e as disposicGes que o
complementem.

4 — O pedido de aprovacao de prospecto de oferta publica de distribuicdo de obrigacoes
titularizadas deve ser instruido com relatério de notacdo de risco cujo conteudo deve

observar, com as devidas adaptacdes, o disposto no n.° 4 do artigo 27.%.»

Artigo 9.°
Alteracdes ao regime do capital de risco
Os artigos 42.° e 46.° do Decreto-Lei n.° 319/2002, de 28 de Dezembro, com as
alteracOes introduzidas pelo Decreto-Lei n°® 151/2004, de 29 de Junho, passa a ter a
seguinte redaccao:
«Artigo 42.°
(...)

1-(...).

2 — A subscricdo publica das unidades de participacdo esta sujeita ao disposto no titulo
Il do Cddigo dos Valores Mobiliarios e legislagdo complementar, com as

especialidades dos artigos seguintes e com as necessarias adaptacoes.
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Artigo 46.°
Aprovacao oficiosa do prospecto

O prospecto da emissdo de unidades de participacdo em FCP é oficiosamente aprovado
pela CMVM em simultaneo com a concessao da autorizagao para constituicao do FCP.»

Artigo 10.°

Alteracdes ao regime do Papel Comercial

Sdo alterados os artigs 12.°, 13.° e 21.° do Decreto-Lei n.° 69/2004, de 25 de Mar¢o, que
passam a ter a seguinte redaccao:

«Artigo 12.°

Modalidades e aprovacao de nota informativa

1-(...).

2 - A nota informativa de oferta publica de papel comercial dirigida especificamente a
pessoas com residéncia ou estabelecimento em Portugal esta sujeita a aprovacao na
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, podendo esta respeitar a emissao ou ao
programa de emissao a que se refere o n.° 1 do artigo 7.°
3 - A aprovacdo da nota informativa ou a sua recusa devem ser comunicados ao
emitente no prazo de trés dias Uteis.
4-(..).
5-(...).
Artigo 13.°

Instrucéo do pedido

O pedido de aprovacéo € instruido com copia da nota informativa a elaborar nos termos

do artigo 17.°

Artigo 21.°
(...)
(...):
a) Instrucdo do pedido de aprovagéo de nota informativa;
b) (...);
c)(...);

d) Caducidade da aprovacao da nota informativa;

e) (...);
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f) (..
9) (...)»

Artigo 11.°
Norma revogatoria
Séao revogados:
a) Osartigos 116.°,120.%, 123.5, 144.°, 156.°, 157.°, 237.°-A, 239.°, 240.°,
241.° e 242.° do Codigo dos Valores Mobiliarios;
b) O artigo 4° do Decreto-Lei n.° 408/91, de 17 de Outubro.
Artigo 12.°
Entrada em vigor
1 — O presente diploma entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicacéo.
2 — Os artigos 5.° e 6.° entram em vigor no dia 31 de Dezembro de 2008, no entanto, a
partir da data fixada no nimero anterior, os emitentes podem utilizar o prospecto
integral, aplicando-se nesse caso o0 regime decorrente do Cddigo dos Valores
Mobiliarios e do Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril de 2004.



