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de 8 de Marco de 1991, e tendo entrado em vigor em
25 de Setembro de 1966, conforme aviso publicado no
Didrio do Governo, 1.2 série, n.° 231, de 4 de Outubro
de 1966.

O Acordo de Lisboa revisto e modificado entrard em
vigor para a Republica Islamica do Irao em 9 de Margo
de 2006.

Direccao de Servicos das Organizacoes Econdmicas
Internacionais, da Direc¢ao-Geral dos Assuntos Mul-
tilaterais, 3 de Marco de 2006. — O Subdirector-Geral,
Miguel Maria Simoes Coelho de Almeida e Sousa.

MINISTERIO DAS FINANGAS
E DA ADMINISTRAGAO PUBLICA

Decreto-Lei n.° 52/2006
de 15 de Marco

O presente decreto-lei transpde para o ordenamento
juridico interno a Directiva n.° 2003/6/CE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro, relativa
ao abuso de informacao privilegiada e a manipulagao
de mercado, e a Directiva n.° 2003/71/CE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro, rela-
tiva ao prospecto a publicar em caso de oferta publica
de valores mobilidrios ou da sua admissao a negociacao,
e que altera a Directiva n.° 2001/34/CE.

A transposicao da Directiva n.° 2003/6/CE implica, igual-
mente, a transposicao das Directivas n.°® 2003/124/CE, da
Comissao, de 22 de Dezembro, que estabelece as moda-
lidades de aplicagao da Directiva n.° 2003/6/CE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro, no
que diz respeito a definicdo e divulgac@o publica de infor-
magcdo privilegiada e a definicdo de manipula¢do de mer-
cado, 2003/125/CE, da Comissao, de 22 de Dezembro, que
estabelece as modalidades de aplicagio da Directiva
n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 28 de Janeiro, no que diz respeito a apresentacao impar-
cial de recomendagdes de investimento e a divulgacao de
conflitos de interesses, ¢ 2004/72/CE, da Comissao, de 29
de Abril, relativa as modalidades de aplicagido da Directiva
n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 28 de Janeiro, no que diz respeito as praticas de mer-
cado aceites, a defini¢ao da informacao privilegiada em
relagdo aos instrumentos derivados sobre mercadorias, a
elaboracao de listas de iniciados, a notificacao das ope-
racoes efectuadas por pessoas com responsabilidades direc-
tivas e a notificacdo das operagdes suspeitas.

A Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 28 de Janeiro, vem regular o abuso
da informacéo privilegiada, revogando nesta matéria a
anterior Directiva n.° 89/592/CEE, do Conselho, de 13
de Novembro, relativa a coordenacdo das regulamen-
tacOes respeitantes as operacdes de iniciados, € a mani-
pulacdo de mercado, sob a designagao de abuso de mer-
cado, inserindo ainda normas relativas a deveres de
informacao, alguns dos quais constavam dos agora revo-
gados artigos 68.° ¢ 81.° da Directiva n.° 2001/34/CE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de Maio,
relativa & admissao de valores mobilidrios a cotagio ofi-
cial de uma bolsa de valores e a informagao a publicar
sobre esses valores.

As trés directivas da Comissdo contém normas de
execucdo do regime constante da Directiva

n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 28 de Janeiro, emitidas de acordo com o disposto
no n.° 2 do artigo 17.° daquela directiva.

Do conjunto de diplomas comunitarios de concre-
tizagao da Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 28 de Janeiro, consta ainda o
Regulamento (CE) n.° 2273/2003, da Comissao, de 22
de Dezembro, que estabelece as modalidades de apli-
cacdo da Directiva n.° 2003/6/CE no que diz respeito
as derrogacdes para os programas de recompra e para
as operagoes de estabilizagido de instrumentos financei-
ros. Da entrada em vigor desse regulamento resultou
uma incompatibilidade material com algumas normas
do Cddigo de Valores Mobilidrios que, por razdes de
clareza e seguranca juridica, se incluem agora no elenco
das normas revogadas pelo presente decreto-lei.

As principais alteracoes decorrentes da transposi¢ao
destas directivas prendem-se com os deveres de infor-
macio, uma vez que a defini¢ao de abuso de informacao
e de manipulagdo do mercado nao se distanciam, no
essencial, do regime j& previsto no Cddigo de Valores
Mobilidrios.

A Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 28 de Janeiro, contém igualmente
um regime que visa reforcar a cooperagao entre as enti-
dades de supervisao do mercado de valores mobilidrios
dos varios Estados membros, de forma a tornar mais
eficaz a investigagdo e a repressdao destas infracgdes,
e que é transposto no novo artigo 377.° do Cédigo dos
Valores Mobilidrios. Este objectivo de eficicia é também
o que preside a exigéncia contida no artigo 11.° da Direc-
tiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 28 de Janeiro, quanto a designacdo de uma
Unica autoridade administrativa competente que garanta
a aplicacdo do regime contido na directiva, visando-se,
identicamente, conforme exposto no respectivo consi-
derando 36, a independéncia dessa autoridade. Esta exi-
géncia de uma autoridade administrativa independente
que garanta a aplicagdo do regime relativo ao abuso
de mercado resulta ja do regime vigente relativamente
a Comissiao do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM), nao havendo quanto a esse aspecto neces-
sidade de elaborar normas especificas de transposicao.

No que respeita aos deveres de informacio a cargo
dos emitentes, a directiva faz derivar do conceito de
informacdo privilegiada nao apenas as proibigdes de
abuso de informagao (proibicao de transmissdo da infor-
macio e de realizac@o de transaccoes por quem detenha
informacao privilegiada) como também o dever de divul-
gagdo, por parte do emitente, da informacao privilegiada
que directamente lhe diga respeito. Este enquadramento
implica uma alterac@o no regime anteriormente previsto
para os factos relevantes, uma vez que os emitentes
terao, doravante, nos termos da nova redaccao do
artigo 248.° do Codigo dos Valores Mobilidrios, de pas-
sar a divulgar imediatamente os factos que possam ser
enquadrados na definicdo de informacdo privilegiada
e nao apenas aqueles que preenchem as condigdes ante-
riormente previstas no referido artigo 248.° Em sintonia
com as exigéncias da directiva, no ambito dos factos
a divulgar, inclui-se ja a existéncia de negociacoes, desde
que, caso fossem divulgadas, tais negociagdes sejam ido-
neas a influenciar de maneira sensivel a formacao dos
precos dos valores mobilidrios com que se relacionam.
De forma a evitar que este regime implique um sacrificio
dos legitimos interesses dos emitentes, designadamente
pondo em causa o curso normal desses processos nego-
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ciais, a directiva prevé, no n.° 2 do seu artigo 6.°, a
possibilidade de diferimento dessa divulgagao, verifica-
das as condicOes que se transpdem no artigo 248.°-A
a introduzir no Cdédigo. A Directiva n.° 2003/124/CE,
da Comissao, de 22 de Dezembro, aponta precisamente,
como exemplo da possibilidade de diferimento de divul-
gacdo da informagao, a existéncia de negociacoes, maté-
ria que é transposta no n.° 2 do novo artigo 248.°-A.

A Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 28 de Janeiro, regula a matéria da
informacdo apenas na medida em que os deveres de
informaca@o estejam relacionados com a proteccdo da
integridade do mercado, constituindo assim medidas
preventivas do abuso de mercado. Nesta medida, a direc-
tiva ora transposta nao exaura a totalidade dos deveres
de informacao a cargo dos agentes do mercado, abran-
gendo apenas aqueles que sejam relevantes para o cum-
primento do objectivo que a directiva se propOe atingir.
Neste ambito, a regulagao da matéria da informacao
introduzida por esta directiva, para além do dever de
divulgacao de informagao privilegiada a cargo dos emi-
tentes, implica ainda, em sede de transposi¢ao, a intro-
ducado de novos deveres, a saber:

i) O dever, a cargo dos emitentes e das pessoas
que actuem em Seu nome Ou por sua conta,
de elaboragdo de listas de pessoas que tém
acesso a informacao privilegiada, matéria trans-
posta através nos n.°® 6 e 7 do artigo 248.°;

ii) Um conjunto extenso de regras relativas a ela-
boracdo e divulgacdo de informacdo contendo
recomendacoes de investimento, com destaque
para as regras que obrigam a divulgacao de con-
flitos de interesses, matéria transposta nos novos
artigos 12.°-A a 12.°-E;

iii) O dever de dentincia a autoridade competente
de transacgOes suspeitas de constituir abuso de
informacdo ou manipulagdio de mercado, a
cargo dos intermedidrios financeiros, matéria
transposta através da nova redaccao dada ao
artigo 382.°

As alteragdes ao nivel sancionatdrio sdo aquelas estri-
tamente necessarias para transpor as directivas acima
referidas. O essencial dos tipos incriminadores de abuso
de informacédo (artigo 378.°) e de manipulagdo e mer-
cado (artigo 379.°) mantém-se, quer quanto ao seu
ambito de aplicagdo, quer quanto aos pressupostos da
responsabilidade. As normas prevéem apenas factos
dolosos praticados por pessoas singulares. O elenco de
factos tipicamente relevantes foi alargado, por exigéncia
comunitaria, a situagdes de informacao privilegiada que
se relacionam com o conhecimento da prética de actos
ilicitos e que procuram abranger em especial a pratica
de actos terroristas pelo seu conhecido efeito nos mer-
cados financeiros. Fora este aspecto, as novas exigéncias
de tutela decorrentes da Directiva n.° 2003/6/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro,
nao foram projectadas nas normas penais incriminado-
ras, mas sim no sistema de contra-ordenagdes contido
no Cdédigo, como forma de conciliar o principio da
minima intervenc¢ao em matéria penal com as exigéncias
de eficicia sancionatéria tragadas pela directiva nesta
matéria.

Neste plano, o novo regime da informagao privile-
giada relativa a emitentes contempla expressamente
uma proibi¢ao de transmissdo e do uso de tal informacao
fora do ambito normal de fungdes que, quando violada

por pessoas colectivas, com dolo ou negligéncia, ou por
pessoas singulares, com mera negligéncia, d4 origem
a responsabilidade contra-ordenacional [artigos 248.°,
n.° 4, e 394.°, n.° 1, alinea i)]. O facto penalmente proi-
bido cometido por uma pessoa singular com dolo tem
apenas relevincia criminal se o respectivo tipo incri-
minador estiver realizado [artigos 248.°, n.° 4, 394.°,
n.° 1, alinea i), in fine, e 420.°, n.° 2, na sua nova redac-
¢a0], preservando-se deste modo a integral continuidade
entre os ilicitos penais anteriores e posteriores a esta
reforma. Apenas se admite agora expressamente a pos-
sibilidade de as pessoas colectivas serem, nos termos
gerais ja consagrados entre nds, demandadas civilmente
no processo criminal, para efeitos da apreensao das van-
tagens de crime e reparacdo de danos, na exacta medida
em que a sua carteira de activos esteja envolvida nos
factos criminalmente ilicitos. Pretende-se deste modo
evitar que as entidades colectivas sejam utilizadas como
instrumentos de crime por pessoas singulares, frustrando
depois o exercicio do poder punitivo do Estado em
aspectos essenciais de natureza patrimonial.

O elenco de medidas sancionatdrias do abuso de mer-
cado foi completado com uma regulagdo expressa do
problema da apreensao e da perda das vantagens patri-
moniais dos crimes (novo artigo 380.°-A), exigido pela
directiva em nome da proporcionalidade e eficacia das
sangodes, e 0 aditamento de algumas normas de natureza
processual, igualmente decorrentes das exigéncias das
directivas na matéria. Entre estas inclui-se a obtengao
de registos de contactos telefénicos e de transmissao
de dados, enquanto simples prova documental de meros
contactos realizados entre agentes, que nao se estende,
em caso algum, ao contetdo dos contactos ou dos dados
transmitidos.

A culminar o regime sancionatério, regula-se o meca-
nismo de divulgacdo das decisOes sancionatorias pela
CMVM, uma vez mais, em consonancia com as exi-
géncias da Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 28 de Janeiro, que, por seu turno,
se articula funcionalmente com a eliminagido da proi-
bicdo de reformatio in pejus nos processos de contra-
-ordenacdo, como ja acontece noutras areas do sistema
financeiro, garantindo deste modo a necessaria auto-
nomia entre a fase administrativa e a fase judicial do
procedimento contra-ordenacional, bem como a con-
gruéncia e a uniformidade de solugoes do regime do
ilicito de mera ordenacdo social vigente no sector
financeiro.

Introduziram-se, ainda, alteragoes a sistematizagao do
titulo v do Cddigo dos Valores Mobilidrios, dedicado
aos mercados. Este titulo compreendia, até aqui, dois
capitulos, um de disposi¢Oes gerais extensiveis a todos
os mercados (artigos 198.° a 212.°) e outro reservado
as bolsas (artigos 213.° a 265.°). Contudo, o tempo de
vigéncia deste Codigo permitiu concluir que o regime
legal dos mercados deveria centrar-se no conceito de
mercado regulamentado e nao no de mercado de bolsa,
0 que determinou uma redefinicdo sistemdatica deste
titulo e, consequentemente, de todos aqueles preceitos
que apelavam ao conceito de mercado de bolsa.
Optou-se, assim, por uma alteracdo da designacao do
capitulo 11 do titulo 1v de «Bolsas» para «Mercados regu-
lamentados». E nao s a opcao mais adequada ao tecido
normativo comunitario — como € o caso das directivas
que ora se transpdem, cujo ambito de aplicacdo é defi-
nido pelo conceito de mercado regulamentado —, mas
também aquela que melhor contribui para a necessaria
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modernizacao do titulo 1v do Cdédigo e a que mais se
ajusta ao regime juridico das entidades gestoras de mer-
cados e prestadoras de servigos relacionados com a ges-
tdo, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 394/99, de 13 de
Outubro, e que ignora o conceito de bolsa.
A Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 4 de Novembro, revoga a Directiva
n.° 89/298/CEE, do Conselho, de 17 de Abril, que coor-
dena as condigdes de estabelecimento, controlo e difu-
sao do prospecto a publicar em caso de oferta publica
de valores mobilidrios, e revoga ainda uma parte subs-
tancial da Directiva n.° 2001/34/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 28 de Maio, relativa a admis-
sdo de valores mobiliarios a cotagao oficial de uma bolsa
de valores e a informagao a publicar sobre esses valores.
A directiva, que ora se transpoe, é complementada
através do Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comis-
sao, de 29 de Abril, que estabelece normas de aplicacao
da Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, no que diz respeito a informagao contida
nos prospectos, bem como os respectivos modelos, a
inser¢do por remissao, a publicacdo dos referidos pros-
pectos e a divulgacdo de antncios publicitarios. Este
texto comunitério, de aplicabilidade directa na ordem
juridica portuguesa, constitui a fonte de aspectos essen-
ciais do regime do prospecto, designadamente no
tocante a informagdo contida nos prospectos e sua
padronizacao, a inser¢ao por remissdo, a publicacdo dos
prospectos e a divulgacio de andncios publicitarios. Por
esse motivo, embora as medidas legislativas de concre-
tizagdo da Directiva dos Prospectos dispensem uma
transposicao para a ordem juridica interna, ha vantagem
em que o mesmo decreto-lei que procede a esta trans-
posicao adapte igualmente o direito nacional a vigéncia
do ja citado regulamento. Para tal, utilizam-se algumas
normas remissivas, que cumprem uma funcao pedagé-
gica para realizar a articulacdo adequada entre a fonte
interna e a fonte comunitaria complementar. Por razoes
de certeza juridica, aproveita-se igualmente o ensejo
para indicar as normas legais que serdo substituidas pela
entrada em vigor do Regulamento (CE) n.° 809/2004,
por apresentarem uma incompatibilidade material com
este diploma comunitario, as quais foram incluidas no
elenco de normas revogadas do presente decreto-lei.
As modificagdes normativas trazidas pela transposi¢ao
da Directiva dos Prospectos recaem sobretudo sobre o
titulo m do Cddigo dos Valores Mobilidrios, dedicado
as ofertas publicas referentes a valores mobilidrios, € sobre
os artigos 236.° e seguintes do mesmo decreto-lei, apli-
caveis aos prospectos de admissao a negociacio em mer-
cado regulamentado. No entanto, dada a aplicabilidade
da directiva a obrigacoes emitidas por instituicoes de cré-
dito, revelando uma extensao significativa do ambito do
dever de elaboracao de prospecto relativamente aos dados
comunitdrios anteriores, houve igualmente que efectuar
modifica¢oes aos diplomas reguladores das obrigacoes de
caixa e das obrigagdes hipotecérias. O texto comunitario
implica igualmente modificagdes ao regime juridico dos
organismos de investimento colectivo e do capital de risco.
Embora, a par dos prospectos de admissao em mer-
cado regulamentado, a directiva anuncie também dedi-
car-se aos prospectos a publicar em oferta publica,
aquela dirige-se, na verdade, apenas aos prospectos
divulgados em ofertas publicas de distribuicao. Nessa
medida, a maior parte das alteragdes legislativas intro-
duzidas reflectiu-se no regime destas ofertas, que visam
uma captagao de aforro junto do publico. Todavia, mui-

tos dispositivos da parte geral do titulo m do Cddigo
resultaram modificados, ndo apenas em respeito a sis-
tematizagao origindria do Cddigo, que, naturalmente,
se manteve, como também porque certas solucdes pre-
vistas de ofertas de distribuicao na Directiva dos Pros-
pectos tém, em ultima andlise, uma vocacdo aplicativa
mais geral — como sucede com a permissao de insercao
de informacao por remissao.

Um dos mecanismos centrais da Directiva dos Pros-
pectos prende-se com a atribuicdo de eficicia a apro-
vacao de um prospecto de oferta pablica ou de admissao
em mercado regulamentado a partir do momento em
que a aprovagao € notificada a autoridade competente
do Estado membro de acolhimento. Este expediente,
designado «passaporte dos prospectos», substitui o ante-
rior sistema de reconhecimento muatuo dos prospectos,
que se revelou inadequado, por ser moroso e implicar
encargos significativos para os emitentes.

Deve ainda frisar-se que as normas ora transpostas
dao um contributo decisivo para a modernizacao fun-
cional do prospecto, propiciando a sua mais facil ela-
boracdo pelos emitentes e uma maior utilizacao pelos
investidores. De um lado, acentua-se o importante reco-
nhecimento de novos formatos do prospecto, com des-
taque para a possibilidade de o prospecto se decompor
em trés pegas distintas (documento de registo, nota dos
valores mobilidrios e suméario), a par da técnica de inser-
¢ao de informacio por remissdo e a consagracio do
prospecto base para programas de emissoes. De outro
lado, a generalizacao da figura do sumario de prospecto
de oferta publica de distribui¢ao e de admissao facilitara
a tarefa da compreensao pelo publico investidor dos
elementos essenciais do investimento proposto, sem pre-
juizo da consulta do prospecto integral.

No escrutinio administrativo em ofertas publicas, a
directiva centra a sua atengdo na aprovagido do pros-
pecto, diferenciando-se nesse aspecto da abordagem tra-
dicionalmente seguida pelo direito nacional, que tomava
como referéncia principal o registo concedido
pela CMVM. Para harmonizar o regime nacional com
o enquadramento comunitdrio, que estabelece neste
plano uma harmoniza¢do méxima, passou a centrar-se
a fiscalizacao de ofertas publicas de distribuicao na apro-
vacdo do prospecto, a par do que ja sucedia com as
admissoes em mercado regulamentado. Esta opcao de
abolicdo do registo prévio em ofertas publicas de dis-
tribuicdo fundamenta-se na necessidade de evitar uma
desvantagem competitiva dos emitentes nacionais em
confronto com os seus concorrentes estrangeiros e pro-
cura, igualmente, contribuir para facilitar a celeridade
na aprovagao dos prospectos, atentos os estreitos prazos
de aprovacao impostos pela directiva. Tal ndo prejudica
os poderes de supervisao da legalidade das ofertas pabli-
cas por parte da CMVM, que mantém a possibilidade
de decidir a suspensao ou a retirada de oferta, nos ter-
mos dos artigos 131.° a 133.°, podendo agora igualmente
impor a proibicdo de lancamento da oferta, na even-
tualidade de detectar alguma ilegalidade ou violacao
do regulamento.

Os mesmos fundamentos conduziram a alargar as situa-
¢oes de inexigibilidade de registo comercial de obrigagdes
e de warrants sobre valores mobilidrios proprios aos casos
em que estes valores mobilidrios, embora emitidos através
de oferta particular, se destinam a ser admitidos a nego-
ciagdo em mercado regulamentado. Alids, nestas situa-
¢Oes, a supervisdo exercida pela CMVM acresce a super-
visdo exercida pela entidade gestora de mercado, no
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ambito dos poderes que a lei e o contrato de admissao
de valores mobilidrios lhe conferem. Aproveitou-se, ainda,
para efectuar outros ajustamentos ao regime das obri-
gacoes, alargando a legitimidade para emissao a socie-
dades recentemente constituidas, em coeréncia com o
regime constante do regulamento comunitdrio sobre pros-
pectos, e prevendo uma reformulagio aos limites de endi-
vidamento através da emissido destes valores mobilidrios.

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

Na transposicao desta directiva para o direito nacional
foi ainda necessario testar a necessidade de consagracao
do aviso sobre disponibilizacao do prospecto, figura de
existéncia facultativa, prevista no n.° 3 do artigo 14.°
da directiva, com o anuncio de lancamento, acolhida
no Cdédigo dos Valores Mobilidrios. Funcionalmente,
o anuncio de lancamento cumpre o objectivo de aviso
sobre a existéncia e 0 acesso ao prospecto, mas vai além
dele, ndo apenas no conteudo, mas também no ambito,
pois aplica-se também as ofertas publicas de aquisicao
(OPA), ao passo que o aviso comunitario apenas se
destina as ofertas publicas de distribuicao; ressalve-se,
apenas, que o ambito do aviso abrange também admis-
sdes, o que nao é coberto pelo andncio de langamento.
Nio se justificaria, assim, manter o anuncio de
lancamento e adicionar a cominagao do aviso sobre dis-
ponibilizacdo do prospecto, sob pena de se criar uma
insensata duplicacao. Por outro lado, o antncio de lan-
camento, ao informar sobre os elementos essenciais do
contrato a formar com a oferta, vé a razao da sua exis-
téncia afectada com a exigéncia do sumdario de pros-
pecto, o qual, podendo circular separadamente, cobre
e excede a funcdo do andncio de langamento, na medida
em que, além da informagao sobre os elementos essen-
ciais da oferta ou da admissao, inclui também infor-
macio sobre os riscos inerentes a operacdo de inves-
timento. Por esse motivo, decidiu-se manter o andncio
de lancamento apenas em relagio a OPA, por nestas
ofertas faltar o sumdrio do prospecto. No tocante ao
aviso de disponibilizacdo do prospecto, uma vez que
este, quando se refere a ofertas, é divulgado em jornal,
apenas € justificado manté-lo quando o oferente opte
pela sua divulgacdo electrénica. O aviso sobre acesso
ao prospecto de admissdo ndo carece de tratamento
normativo, visto estar ja consagrado, como dever da enti-
dade gestora do mercado, no n.° 3 do artigo 234.° do
Cddigo. Por ultimo, aproveitou-se para reformular o
regime dos anteriormente designados «investidores ins-
titucionais» de dupla natureza: no plano terminolégico,
passam a merecer a designagdo de investidores qua-
lificados, indo de encontro a expressao empregue na
directiva, e no plano substancial, o perimetro de enti-
dades que se incluem nesta categoria € 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, as associagdes repre-
sentativas dos sectores bancario e financeiro, a Euronext
Lisbon, a Ordem dos Advogados, a Associacao Portu-
guesa de Imprensa, o Sindicato dos Jornalistas e a
Comissao Nacional de Proteccao de Dados.

Assim:

No uso das autorizacOes legislativas concedidas pelas
Leis n.°® 55/2005, de 18 de Novembro, e 56/2005, de

25 de Novembro, e nos termos das alineas a) e b) do
n.° 1 do artigo 198.° da Constitui¢do, o Governo decreta
o0 seguinte:

Artigo 1.°

Objecto

O presente decreto-lei transpde para a ordem juridica
nacional a Directiva n.° 2003/6/CE, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 28 de Janeiro, relativa ao abuso
de informacao privilegiada e a manipulacao de mercado,
e a Directiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 4 de Novembro, relativa ao prospecto
a publicar em caso de oferta publica de valores mobi-
lidrios ou da sua admissd@o a negociacdo, e que altera
a Directiva n.° 2001/34/CE.

Artigo 2.°

Alteracao ao Cédigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 8.°, 30.° a 33.°, 35.°, 68.°, 108.°, 109.° a
115.°, 117.°, 118.°, 119.°, 121.°, 122.°, 125.°, 127.°, 129.°
a 131.°,133.°a 137.°, 139.° a 143.°, 145.° a 149.°, 155.°,
159.2, 162.°, 163.°-A, 165.°, 168.°, 170.°, 180.°, 199.°,
200.°, 203.°,206.°, 208.°, 212.°, 214.° a 223.°, 225.°, 227.°,
229.°, 231.°, 233.°, 234.°, 236.°, 237.°-A, 238.°, 244.° a
250.°, 252.°, 255.°, 256.°, 265.°, 273.°, 278.°, 281.°, 287.°,
304.°,311.°, 317.°, 319.°, 321.°, 322.°, 346.°, 349.°, 350.°,
359.°, 360.°, 361.°, 364.°, 366.°, 367.°, 369.°, 376.°, 377.°,
378.°, 379.°, 382.°, 385.°, 388.°, 389.°, 393.°, 394.°, 397.°,
400.°, 408.°, 412.°, 416.° e 420.° e a designagao da sec-
¢do 11 e da subseccao 1 da seccdo v do titulo 11 e das
seccoes I, 11 e 1v do capitulo 11 do titulo v do Cdodigo
dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 486/99, de 13 de Novembro, com a redac¢ao que
lhe foi dada pelos Decretos-Leis n.® 61/2002, de 20
de Marco, 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 elaborado por audi-
tor registado na CMVM a informagao financeira anual
contida em documento de prestagdo de contas ou em
prospectos que:

2 — Se os documentos referidos no nimero anterior
incluirem previsdes sobre a evolucdo dos negdcios ou
da situacido econdmica e financeira da entidade a que
respeitam, o relatorio do auditor deve pronunciar-se
expressamente sobre os respectivos pressupostos, cri-
térios e coeréncia.

3 — No caso de as informacoes financeiras trimestrais
ou semestrais terem sido sujeitas a auditoria ou a revisao
limitada, deve ser incluido o relatério de auditoria ou
de revisdo, caso nao o tenham sido, deve ser declarado
tal facto.
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Artigo 30.°

Investidores qualificados

1—Sem prejuizo do disposto nos nimeros subse-
quentes, consideram-se investidores qualificados as
seguintes entidades:

g) Instituicoes financeiras de Estados que ndo
sejam membros da Unido Europeia que exergam
actividades semelhantes as referidas nas alineas
anteriores;

h) Entidades que negoceiem em instrumentos finan-
ceiros sobre mercadorias;

i) Governos de ambito nacional e regional, bancos
centrais e organismos publicos que administram
a divida publica, institui¢des supranacionais ou
internacionais, designadamente o Banco Cen-
tral Europeu, o Banco Europeu de Investi-
mento, o Fundo Monetario 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.° ¢ na alinea d) do n.° 1 do
artigo 237.°-A, as seguintes entidades sao também con-
sideradas investidores qualificados:

a) Outras entidades que tenham por objecto prin-
cipal o investimento em valores mobilidrios;

b) Empresas que, de acordo com as suas tltimas
contas individuais ou consolidadas, preencham
dois dos seguintes critérios:

i) Numero médio de trabalhadores, ao longo
do exercicio financeiro, igual ou superior
a 250;
ii) Activo total superior a 43 milhdes de
euros;
iif) Volume de negdcios liquido superior a
50 milhoes de euros.

3— A CMVM pode, por regulamento, qualificar
como investidores qualificados outras entidades dotadas
de uma especial competéncia e experi€ncia relativas a
valores mobiliarios, nomeadamente emitentes, defi-
nindo os indicadores econdémico-financeiros que permi-
tem essa qualificacao.

Artigo 31.°
[...]

1 — Gozam do direito de accao popular para a pro-
teccdo de interesses individuais homogéneos ou colec-
tivos dos investidores ndo qualificados em valores
mobiliarios:

a) Os investidores ndo qualificados;

Artigo 32.°

b) Contem entre os seus associados pelo menos
100 pessoas singulares que nao sejam investi-
dores qualificados;

Artigo 33.°
[...]

1—A CMVM organiza um servico destinado a
mediacao voluntaria de conflitos entre investidores nao
qualificados, por uma parte, e intermedidrios financei-
ros, consultores autdbnomos, entidades gestoras de mer-
cados de valores mobilidrios ou emitentes, por outra.

PP

2 — Os fundos de garantia visam ressarcir os inves-
tidores nao qualificados pelos danos sofridos em con-
sequéncia da actuacao de qualquer intermediério finan-
ceiro membro de mercado ou autorizado a receber e
transmitir ordens para execucdo em mercado regula-
mentado e dos participantes no sistema de liquidagao.

A
Artigo 68.°
[...]
L —
P

3 — Se os valores mobilidrios tiverem sido emitidos
por entidade que tenha como lei pessoal uma lei estran-
geira, o registo é efectuado, no que respeita as mencoes
equivalentes as referidas nas alineas a) e b) do n.° 1
do artigo 44.°, com base em declaragao do requerente,
acompanhada do parecer juridico previsto no n.° 1 do
artigo 231.°, quando exigido nos termos deste artigo.

Artigo 108.°
[...]

1 — Sem prejuizo do disposto nos n.°® 2 e 3 do arti-
go 145.°, as disposicoes deste titulo e os regulamentos
que as complementam aplicam-se as ofertas publicas
dirigidas especificamente a pessoas com residéncia ou
estabelecimento em Portugal, seja qual for a lei pessoal
do oferente ou do emitente e o direito aplicavel aos
valores mobilidrios que sao objecto da oferta.

P
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)

a)

A oferta dirigida a, pelo menos, 100 pessoas
que sejam investidores nao qualificados com
residéncia ou estabelecimento em Portugal.

Artigo 110.°

As ofertas relativas a valores mobilidrios diri-
gidas apenas a investidores qualificados;

Artigo 111.°
[...]

1 — [Anterior proémio do artigo. |

a)

8

h)

As ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios ndo representativos de capital social
emitidos por um Estado membro ou por uma
das suas autoridades regionais ou locais e as
ofertas publicas de distribui¢iao de valores mobi-
lidrios que gozem de garantia incondicional e
irrevogavel por um daqueles Estados ou por
uma destas autoridades regionais ou locais;
[Anterior alinea d).]

[Anterior alinea e).]

As ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios cujo valor nominal unitdrio seja
igual ou superior a € 50 000 ou cujo preco de
subscricao ou de venda por destinatario seja
igual ou superior aquele montante;

As ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios ndo representativos de capital social
emitidos por organismos publicos internacionais
de que facam parte um ou vdrios Estados
membros;

As ofertas puablicas de distribuicao de valores
mobilidrios emitidos por associagdes regular-
mente constituidas ou por entidades sem fins
lucrativos, reconhecidas por um Estado mem-
bro, com o objectivo de obterem os meios neces-
sarios para consecucao dos seus objectivos nao
lucrativos;

As ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobilidrios ndo representativos de capital social
emitidos de forma continua ou repetida por ins-
tituicoes de crédito, na condigao de esses valores
mobiliarios:

i) Nao serem subordinados, convertiveis ou

passiveis de troca;

ii) Nao conferirem o direito de aquisigao de
outros tipos de valores mobilidrios € nao
estarem associados a um instrumento
derivado;

Certificarem a recepgdo de depdsitos
reembolsaveis;

Serem abrangidos pelo Fundo de Garan-
tia de Depdsitos previsto no Regime
Geral das Instituigoes de Crédito e de
Sociedades Financeiras ou por outro
regime de garantia de depositos ao abrigo
da Directiva n.° 94/19/CE, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 30 de Maio,
relativa aos sistemas de garantia de
depositos;

i) As ofertas publicas de distribuicio de valores
mobilidrios cujo valor total seja inferior a
€ 2 500 000, limite esse que é calculado em fun-
¢do das ofertas realizadas ao longo de um
periodo de 12 meses;

j) As ofertas publicas de distribuicio de valores
mobilidrios ndo representativos de capital social
emitidos de maneira continua ou repetida por
institui¢oes de crédito quando o valor total da
oferta for inferior a € 50 000 000, limite esse
que € calculado em funcao das ofertas realizadas
ao longo de um periodo de 12 meses, desde
que tais valores mobiliarios:

i) Nao sejam subordinados, convertiveis ou
passiveis de troca;

ii) Nao confiram o direito de aquis¢do de
outros tipos de valores mobilidrios € nao
estejam ligados a um instrumento deri-
vado;

[) As ofertas publicas de subscri¢ao de ac¢des emi-
tidas em substituicdo de accdes ja emitidas da
mesma categoria, se a emissdo dessas novas
ac¢oes nao implicar um aumento do capital
emitido.

2 — Para efeitos das alineas /) e j) do nimero ante-
rior, entende-se por emissio de maneira continua ou
repetida o conjunto de emissoes que envolva pelo menos
duas emissoes distintas de valores mobilidrios de tipo
e ou categoria semelhante ao longo de um periodo de
12 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.

4 — As ofertas referidas nas alineas e),7) e /) don.® 1
ficam sujeitas a comunicacdo subsequente a CMVM
para efeitos estatisticos.

Artigo 112.°

3 — Quando, nos termos do presente Cddigo, nao
for exigivel a elaboracdo de um prospecto, as informa-
¢Oes de importancia significativa fornecidas por um emi-
tente ou oferente e dirigidas a investidores qualificados
ou a categorias especiais de investidores, incluindo as
informacdes divulgadas no contexto de reunides rela-
cionadas com ofertas de valores mobiliarios, devem ser
divulgadas a todos os investidores qualificados ou a todas
as categorias especiais de investidores a que a oferta
exclusivamente se dirija.

4 — Quando deva ser publicado um prospecto, as
informacdes a que se refere o nimero anterior devem
ser incluidas nesse prospecto ou numa adenda ao
prospecto.

Artigo 113.°

Intermediacao obrigatéria

1 — As ofertas ptiblicas relativas a valores mobilidrios
em que seja exigivel prospecto devem ser realizadas com
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intervencao de intermediario financeiro, que presta pelo
menos os seguintes servigos:

SECCAO II

Aprovagao de prospecto, registo e publicidade

Artigo 114.°
Aprovacio de prospecto e registo prévio

1 — Os prospectos de oferta publica de distribuicio
estao sujeitos a aprovagao pela CMVM.
2 — [Anterior corpo do artigo.]

Artigo 115.°
[...]

1 — O pedido de registo ou de aprovacao de pros-
pecto € instruido com os seguintes documentos:

f) Copia dos relatérios de gestdo e contas, dos
pareceres dos 6rgaos de fiscalizagdo e da cer-
tificacdo legal de contas do emitente respeitante
aos periodos exigiveis nos termos do Regula-
mento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29
de Abril;

g) [Anterior alinea h).]

h) [Anterior alinea i).]

i) [Anterior alinea j).]

J) [Anterior alinea l).]

l) [Anterior alinea m).]

m) [Anterior alinea 0).]

n) Informacédo financeira pré-forma, quando exi-
givel;

0) Projecto de andncio de langamento, quando
exigivel;

p) Relatérios periciais, quando exigiveis.

2

3 — A CMVM pode solicitar ao oferente, ao emitente
ou a qualquer pessoa que com estes se encontre em
alguma das situacOes previstas no n.° 1 do artigo 20.°
as informagdes complementares que sejam necessarias
para a apreciagao da oferta.

Artigo 117.°

Legalidade da oferta

O oferente assegura que a oferta cumpre as normas
legais e regulamentares aplicdveis, nomeadamente as
relativas a licitude do seu objecto, a transmissibilidade
dos valores mobilidrios e, quando for o caso, a sua
emissao.

Artigo 118.°
[...]

1 — A aprovacao do prospecto, o registo ou a sua
recusa devem ser comunicados ao oferente:

b) No prazo de 10 dias tteis, em ofertas publicas
de distribuicao, salvo se respeitantes a emitentes
que nio tenham previamente realizado qual-
quer oferta publica de distribuicdo ou admissao
a negociacao em mercado regulamentado, caso
em que o prazo ¢ de 20 dias uteis.

3 — A necessidade de prestacao de informacdes com-
plementares é comunicada, em termos fundamentados,
ao oferente no prazo de 10 dias uteis a partir da recepgao
do pedido de registo.

4 — A auséncia de decisdo no prazo referido no n.° 1
implica o indeferimento ticito do pedido.

5 — A aprovagao do prospecto é o acto que implica
a verificacdo da sua conformidade com as exigéncias
de completude, veracidade, actualidade, clareza, objec-
tividade e licitude da informagao.

6 — O registo de oferta publica de aquisicao implica
a aprovagao do respectivo prospecto e baseia-se em cri-
térios de legalidade.

7 — A aprovagao do prospecto e o registo nio envol-
vem qualquer garantia quanto ao conteudo da infor-
macgao, a situacao econdmica ou financeira do oferente,
do emitente ou do garante, a viabilidade da oferta ou
a qualidade dos valores mobilirios.

8 — As decisoes da CMVM de aprovacdo de pros-
pecto e de concessdo de registo de oferta publica de
aquisi¢ao sao divulgadas através do seu sistema de difu-
sdo de informacao.

Artigo 119.°

Recusa de aprovacao de prospecto e de registo

L —
2 — A aprovacao do prospecto é recusada apenas
quando se verificar a situagdo prevista na alinea a) do

namero anterior.
3 — [Anterior n.° 2.]

Artigo 121.°

b) Referir a existéncia ou a disponibilidade futura
de prospecto e indicar as modalidades de acesso
a0 mesmo;

2 e
B

Artigo 122.°

Quando a CMVM, ap6s exame preliminar do pedido,
considere que a aprovacdo do prospecto ou o registo
da oferta € vidvel, pode autorizar publicidade anterior
a aprovagao do prospecto ou a concessdo do registo,
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desde que dai ndo resulte perturbacao para os desti-
natdrios ou para o mercado.

Artigo 125.°
[...]

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 € com
as exigéncias de funcionamento do mercado.

Artigo 127.°

b) Em sessdo especial de mercado regulamentado.

2 — Em caso de oferta publica de distribuicdo, para-
lelamente a divulgacdo do resultado, o intermediério
financeiro ou a entidade gestora do mercado regula-
mentado devem informar se foi requerida a admissao
a negociacdo dos valores mobilidrios que dela sao
objecto.

Artigo 129.°

2

3 — A modificacao deve ser divulgada imediata-
mente, através de meios iguais aos utilizados para a
divulgacdo do prospecto ou, no caso de este nao ser
exigivel, de meio de divulgacao fixado pela CMVM, atra-
vés de regulamento.

Artigo 130.°

L —

2 — A revogagao deve ser divulgada imediatamente,
através de meios iguais aos utilizados para a divulgagao
do prospecto ou, no caso de este nao ser exigivel, de
meio de divulgacdo fixado pela CMVM, através de
regulamento.

Artigo 131.°

Retirada e proibicao da oferta

1 — A CMVM deve, consoante o caso, ordenar a reti-
rada da oferta ou proibir o seu langamento, se verificar
que esta enferma de alguma ilegalidade ou violagao de
regulamento insanaveis.

2 — As decisoes de retirada e de proibicao sao publi-
cadas, 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 divulgacao
fixado pela CMVM, através de regulamento.

Artigo 133.°

B

4 — Cada periodo de suspensao da oferta nao pode
ser superior a 10 dias tteis.

S
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SECCAO V
[...]
SUBSECCAO I

Exigibilidade, formato e contetido

Artigo 134.°

L —
2 e

a) As ofertas de valores mobiliarios a atribuir, por
ocasido de uma fusao, a pelo menos 100 accio-
nistas que ndo sejam investidores qualificados,
desde que esteja disponivel, com pelo menos
15 dias de antecedéncia em relacdo a data da
assembleia geral, um documento com informa-
¢oOes consideradas pela CMVM equivalentes as
de um prospecto;

b) O pagamento de dividendos sob a forma de
accOes da mesma categoria das accoes em rela-
¢ao as quais sao pagos os dividendos, desde que
esteja disponivel um documento com informa-
¢coes sobre o numero e a natureza das accdes,
bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

¢) As ofertas de distribuicdo de valores mobilidrios
a membros dos 6rgaos de administragao ou tra-
balhadores, existentes ou antigos, pelo respec-
tivo empregador quando este tenha valores
mobilidrios admitidos a negociagio num mer-
cado regulamentado ou por uma sociedade
dominada pelo mesmo, desde que esteja dis-
ponivel um documento com informagdes sobre
o0 numero e a natureza dos valores mobiliarios,
bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

d) [Revogada.]

e) [Revogada.]

f) [Revogada.]

g) [Revogada.]

3 — Nos casos referidos no nimero anterior € nas
alineas a), b), f), i) e j) do n.° 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 niimero anterior, em ofertas
publicas em que o prospecto ndo seja exigivel, a infor-
macido referida no n.° 2 deve ser enviada a CMVM
antes do respectivo langamento ou da ocorréncia dos
factos nele previstos.

Artigo 135.°
[...]

1— O prospecto deve conter informagao 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 sao inerentes, sobre as caracteristicas especificas,
a situacgdo patrimonial, econdmica e financeira e as pre-
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visoes relativas a evolucao da actividade e dos resultados
do emitente e de um eventual garante.
2

n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril;
¢) [Revogada.]

Artigo 136.°

Contetido comum do prospecto

O prospecto deve, nomeadamente, incluir informa-
¢oes sobre:

Artigo 137.°

1— O contetdo do prospecto de oferta publica de
distribuicdo obedece ao disposto no Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril.

2 — O prospecto de oferta publica de distribuigao
deve incluir também declaracoes efectuadas pelas pes-
soas que, nos termos do artigo 149.°, sdo responsaveis
pelo seu conteido que atestem que, tanto quanto € do
seu conhecimento, a informagao constante do prospecto
estd de acordo com os factos e de que ndo existem
omissoes susceptiveis de alterar o seu alcance.

3 — [Anterior n.° 2.]

4 — [Revogado.]

Artigo 139.°
[...]

Sem prejuizo da informacao adequada dos investi-
dores, quando, excepcionalmente, determinadas infor-
macoes exigidas, nomeadamente pelo Regulamento
(CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril, para
serem incluidas no prospecto forem inadequadas a
esfera de actividade ou a forma juridica do emitente
ou ainda aos valores mobilidrios a que se refere o pros-
pecto, o prospecto deve conter, quando possivel, infor-
macoes equivalentes a informacao exigida.

Artigo 140.°
[...]

1 — O prospecto s6 pode ser divulgado apds apro-
vacao pela CMVM, devendo o respectivo texto e for-
mato a divulgar ser idénticos a versao original aprovada.

2 — Ap6s aprovagao, a versao final do prospecto, ja
com a indica¢ao da data de aprovagao ou do ntimero
de registo, deve ser enviada a CMVM e colocada a
disposicao do publico pelo oferente com uma antece-
déncia razoavel 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 distribuigdo pre-
cedida de negociagao de direitos, até ao dia 1til
anterior ao da data de destaque dos direitos;

b) Nas restantes ofertas publicas de distribuigao,
0 mais tardar até ao inicio da oferta publica
a que respeita.

4 — Tratando-se de oferta publica de uma categoria
de acgoes ainda nao admitida a negociacdo num mer-
cado regulamentado e que se destina a ser admitida
a negociagao em mercado regulamentado pela primeira
vez, 0 prospecto deve estar disponivel pelo menos seis
dias uteis antes do termo do prazo da oferta.

5 — Considera-se colocado a disposi¢cdo do publico
o prospecto que tenha sido divulgado:

a) Através de publicagdio num ou mais jornais de
difusdo nacional ou de grande difusdo; ou

b) Sob forma impressa, colocado gratuitamente a
disposi¢ao do publico nas instalacoes do mercado
em que ¢é solicitada a admissdo a negociacao
dos valores mobiliirios, ou na sede estatutaria
do emitente e nas agéncias dos intermediarios
financeiros responsdveis pela sua colocagéo,
incluindo os responsaveis pelo servigo financeiro
do emitente; ou

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

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

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

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

7 — Se o prospecto for constituido por varios docu-
mentos e ou contiver informagdo mediante remissao,
os documentos e a informagao que o compdem podem
ser publicados e divulgados de forma separada, desde
que os referidos documentos sejam colocados gratui-
tamente a disposi¢ao do publico de acordo com o dis-
posto nos niimeros anteriores.

8 — Para efeitos do numero anterior, cada docu-
mento 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 responsédveis pela colocagao dos valores
devem disponibilizar ao investidor, gratuitamente, uma
versao em suporte de papel, sempre que este o solicite.

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

Artigo 141.°
[...]

A requerimento do emitente ou do oferente, a
CMVM pode dispensar a inclusao de informagdes no
prospecto se:

a) A divulgacdo de tais informagdes for contraria
ao interesse publico;
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b) A divulgacdo de tais informacdes for muito pre-
judicial para o emitente, desde que a omissao
nao seja susceptivel de induzir o publico em
erro no que respeita a factos e circunstancias
essenciais para uma avaliagdo informada do
emitente, oferente ou eventual garante, bem
como dos direitos inerentes aos valores mobi-
lidrios a que se refere o prospecto; ou

¢) Essas informacdes forem de importancia menor
para a oferta e ndo forem susceptiveis de
influenciar a apreciacdo da posigao financeira
e das perspectivas do emitente, oferente ou
eventual garante.

Artigo 142.°

2 — A adenda ou a rectificacdo ao prospecto deve
ser aprovada no prazo de sete dias tuteis desde o reque-
rimento e deve ser divulgada nos termos do artigo 140.°

3 — O sumario e as suas traducoes devem ser com-
pletados ou rectificados, se necessario, para ter em conta
as informagoes incluidas na adenda ou na rectificacao.

4 — Os investidores que ja tenham transmitido ordens
de aceitacdo da oferta antes de ser publicada a adenda
ou a rectificagao tém o direito de revogar a sua aceitacao
durante um prazo nao inferior a dois dias dteis apds
a colocacdo a disposicao do publico da adenda ou da
rectificagao.

Artigo 143.°
Validade do prospecto

1— O prospecto de oferta publica de distribuicio
e o prospecto base sao validos por um prazo de 12 meses
a contar da data da sua colocagdo a disposicdo do
publico, devendo ser completados por eventuais adendas
exigidas nos termos do artigo 142.°

2 — Quando se tratar de oferta publica de valores
mobilidrios ndo representativos de capital social refe-
ridos 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 € vélido por um prazo
de 12 meses a contar da data de aprovacao das contas
anuais em que o mesmo se baseie.

Artigo 145.°
[...]

1— A CMVM ¢€ competente para a aprovagao de
prospectos de ofertas publicas de distribuigao, cujos emi-
tentes tenham sede estatutdria em Portugal, relativa-
mente a emissOes de accoes, de valores mobilidrios que
déem direito a sua aquisicao, desde que o emitente dos
valores mobiliarios seja o emitente dos valores mobi-
lidrios subjacentes ou uma entidade pertencente ao
grupo deste ultimo emitente, € de outros valores mobi-
lidrios com valor nominal inferior a € 1000.

2 — O Estado membro em que o emitente tem a sua
sede estatutdria ou em que os valores mobilidrios foram
ou serdo admitidos a negociacdo num mercado regu-
lamentado ou oferecidos ao publico, a escolha do emi-
tente ou do oferente, é competente para a aprovacao
do prospecto de oferta publica de distribuigao:

a) De valores mobilidrios ndo representativos de
capital social cujo valor nominal unitario se
eleve a pelo menos € 1000;

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

3 — Para a aprovacao do prospecto de oferta pablica
de distribuicdo, cujo emitente tenha sido constituido
num pais que nao pertenca a Unido Europeia, de valores
mobilidrios que nao sejam referidos no nimero anterior,
¢ competente o Estado membro em que esses valores
mobilidrios se destinam a ser objecto de oferta ao
publico pela primeira vez ou em que € apresentado o
primeiro pedido de admissao a negociagdo num 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 nao tiver sido determinado
por escolha destes.

4 — A CMVM pode decidir delegar a aprovacao do
prospecto de oferta publica de distribuicdo na autori-
dade competente de outro Estado membro, obtido o
prévio acordo desta.

5 — A delegacdo de competéncia prevista no niimero
anterior deve ser notificada ao emitente ou ao oferente
no prazo de trés dias uteis a contar da data da decisao
pela CMVM.

Artigo 146.°

Ambito comunitirio do prospecto

1— O prospecto aprovado por autoridade compe-
tente de Estado membro da Unido Europeia relativo
a uma oferta publica de distribuicio a realizar em Por-
tugal e noutro Estado membro é eficaz em Portugal,
desde que a CMVM receba da autoridade competente:

a) Um certificado de aprovagdo 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,
e que justifique, se for o caso, a dispensa de
inclusao de informagao no prospecto;

b) Uma cépia do referido prospecto e, quando apli-
cavel, uma traducdo do respectivo sumario.

2 — Se se verificarem factos novos significativos, erros
ou inexactidoes importantes no prospecto, a CMVM
pode alertar a autoridade competente que aprovou o
prospecto para a necessidade de eventuais informacoes
novas e de consequente publicacio de uma adenda.

3 — Para efeitos de utilizacdo internacional de pros-
pecto aprovado pela CMVM, os documentos referidos
no n.° 1 sao fornecidos pela CMVM a autoridade com-
petente 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 lhe tiver sido dirigido
pelo oferente ou pelo intermediario financeiro encar-
regado da assisténcia, ou no prazo de um dia 1til a
contar da data de aprovacdo do prospecto, se aquele
pedido for apresentado juntamente com o pedido de
registo da oferta.

4 — A tradugdo do sumario é da responsabilidade
do oferente.
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5 — O disposto nos numeros anteriores aplica-se
igualmente as adendas e as rectificacoes ao prospecto.

Artigo 147.°

Emitentes nio comunitarios

1— A CMVM pode aprovar um prospecto relativo
a oferta publica de distribuicdo de valores mobilidrios
de emitente que tenha sede estatutdria num Estado nao
membro da Unido Europeia elaborado em conformi-
dade com a legislacao de um Estado nao membro da
Uniao Europeia desde que:

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

b) O prospecto contenha informagio, nomeada-
mente de natureza financeira, equivalente a pre-
vista neste Cddigo e no Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril.

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

Artigo 148.°
[...]

A CMVM deve estabelecer formas de cooperacao
com as autoridades competentes estrangeiras quanto a
troca de informagdes necessarias a supervisao 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 mobilidrios,
ou quando a aprovagao do prospecto tiver sido delegada
na autoridade competente de outro Estado membro.

Artigo 149.°

B

4 — A responsabilidade € ainda excluida se os danos
previstos no n.° 1 resultarem apenas do sumario de pros-
pecto, ou de qualquer das suas traducdes, salvo se o
mesmo contiver mengoes enganosas, inexactas ou incoe-
rentes quando lido em conjunto com os outros docu-
mentos que compdoem O prospecto.

Artigo 155.°

b) Modelo a que obedece a estrutura dos pros-
pectos de oferta puablica de aquisicao;

e) [Anterior alinea f.]

f) [Anterior alinea g).]
g) [Anterior alinea h).]
h) [Anterior alinea i).]

i) Taxas devidasa CMVM pela aprovacdo do pros-
pecto de oferta publica de distribuigao, pela
aprovagao do prospecto preliminar de recolha
de intengdes de investimento, pelo registo de
oferta publica de aquisicdo e pela aprovagao
de publicidade;

j) [Anterior alinea l).]

) Conteudo e modo de divulgacdo da informacdo
referida no n.° 2 do artigo 134.°

Artigo 159.°

Omissao de informacao

1—Sempre que o preco definitivo da oferta e o
numero de valores mobilidrios que sao oferecidos ao
publico nao possam ser incluidos, o prospecto pode omi-
tir essa informacao se:

a) Os critérios e ou as condigdes segundo os quais
0 prego e o numero de valores mobilidrios sao
determinados ou, no caso do prego, 0 prego
maximo forem indicados no prospecto; ou

b) A aceitagdo da aquisigdo ou subscrigio de valo-
res mobilidrios possa ser revogada durante um
prazo nao inferior a dois dias uteis apds a noti-
ficagdo do preco definitivo da oferta e do
numero de valores mobilidrios objecto da oferta
ao publico.

2 — Logo que sejam apurados, o preco definitivo da
oferta e o nimero dos valores mobilidrios devem ser
comunicados a CMVM e divulgados nos termos do
artigo 140.°

Artigo 162.°

b) Assegurar que a informacdo prestada é coerente
com a contida no prospecto;
¢) [Anterior alinea b).]

Artigo 163.°-A

T —

2 — Nos casos previstos nas alineas b) e ¢) do nimero
anterior, a CMVM pode exigir que o sumario seja divul-
gado também em portugués.

Artigo 165.°

Prospecto preliminar

1 — O prospecto preliminar de recolha de intencdes
de investimento deve ser aprovado pela CMVM.

2 — O pedido de aprovagao de prospecto preliminar
¢ instruido com os documentos referidos nas alineas a)
a g) do n.° 1 do artigo 115.°, acompanhado de projecto
de prospecto preliminar.

3 — O prospecto preliminar obedece ao Regulamento
(CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril, com
as necessarias adaptagoes.
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Artigo 168.°
[...]

Além dos documentos exigidos nas alineas j) a n)
do n.° 1 do artigo 115.°, o pedido de aprovagio de pros-
pecto de oferta publica de subscrigdo para constituicao
de sociedade deve ser instruido com os seguintes
elementos:

Q) o et
D)
)
A)
Artigo 170.°
[...]

O pedido de aprovagao de prospecto de oferta publica
de venda ¢ instruido com certificado comprovativo do
bloqueio dos valores mobilidrios oferecidos.

Artigo 180.°

a) Nao podem negociar fora de mercado regula-
mentado valores mobiliarios da categoria dos
que sao objecto da oferta ou dos que integram
a contrapartida, excepto se forem autorizados
pela CMVM, com parecer prévio da sociedade

visada;
D)
D
B
Artigo 199.°
[...]
L —

a) Mercados regulamentados;

b) Mercados organizados de acordo com regras
livremente estabelecidas pela respectiva enti-
dade gestora designados por mercados nao
regulamentados.

b) Obedecam aos requisitos fixados no capitulo 11
do presente titulo;

)
2
Artigo 203.°
[...]
L —
2
B

a) Investidores qualificados referidos nos n.* 1 e
3 do artigo 30.°, desde que preencham os requi-
sitos da alinea b) do niimero anterior;

D)
A
S e
B
T e

Artigo 206.°
[...]
1 — [Anterior proémio do artigo.]
Q) ottt
D)

¢) Quando a situacdo do emitente implique que
a negociacdo seja prejudicial para os interesses
dos investidores.

2 — Cada periodo de suspensao de valores mobilia-
rios da negociagio nio pode ser superior a 10 dias uteis.

Artigo 208.°
[...]

1 — [Anterior corpo do artigo.]

2 — Nos casos de suspensao ou exclusao dos valores
mobilidrios ordenada simultaneamente em Portugal e
noutros Estados membros, a CMVM coopera estrei-
tamente com as autoridades competentes desses Estados
membros, a fim de assegurar uma igualdade de con-
di¢oes entre os diferentes locais de negociacao e a pro-
teccao dos investidores.

Artigo 212.°

2 — Em relacdo aos mercados regulamentados, com-
pete a CMVM, sob proposta ou com audiéncia prévia
da entidade gestora do mercado em causa, estabelecer
através de regulamento:

a) [Revogada.]
b) As regras de cada tipo de operacdo de mercado
regulamentado;

e) Publicagdes obrigatdrias no boletim do mercado
regulamentado.

CAPITULO II
Mercados regulamentados
SECCAO I
Mercados regulamentados em geral
Artigo 214.°
Estrutura

1—Em cada mercado regulamentado podem ser
criados os segmentos que se revelem necessarios, tendo
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em conta nomeadamente as caracteristicas das opera-
¢oes, dos valores mobilidrios negociados, das entidades
que os emitem, do sistema de negociacdo, e as quan-
tidades a transaccionar.

2 — Nos mercados regulamentados acessiveis ao
publico onde se realizem operagdes a contado € obri-
gatério o cumprimento das disposicoes relativas a admis-
sd0, ao prospecto e a informacdo da seccdo 1v do pre-
sente capitulo, mercados esses que formam cotacao
oficial.

3— A CMVM, através de regulamento, estabelece,
quanto as matérias referidas no nimero anterior, os
requisitos minimos dos mercados regulamentados que
nao formam cotagao oficial, podendo:

a) [Anterior n.° 4, alinea a).]
b) [Anterior n.° 4, alinea b).]
¢) [Anterior n.° 4, alinea c).]

4 — Os mercados regulamentados que nido formam
cotacdo oficial podem ser criados nomeadamente para
negociacao de:

a) [Anterior n.° 5, alinea a).]

b) [Anterior n.° 5, alinea b).|

¢) Valores mobilidrios destinados apenas a inves-
tidores qualificados.

Artigo 215.°

Acordos entre entidades gestoras de mercados regulamentados

1 — As entidades gestoras de mercados regulamen-
tados situados ou a funcionar em Portugal devem acor-
dar, entre si, sistemas de conexdo informativa ou ope-
rativa exigidos pelo bom funcionamento dos mercados
por elas geridos e pelos interesses dos investidores.

2 — As entidades gestoras de mercados regulamen-
tados situados ou a funcionar em Portugal podem cele-
brar acordos com entidades congéneres de outros Esta-
dos, prevendo nomeadamente:

a) Que em cada um deles sejam negociados valores
mobilidrios admitidos a negociacdo no outro;

b) Que os membros de cada um dos mercados
regulamentados possam intervir no outro.

3 — Os acordos a que se referem os nimeros ante-
riores sao registados na CMVM, devendo o registo ser
recusado, no caso do n.° 2, se 0 mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Estado estrangeiro nio impu-
ser niveis de exigéncia similares aos do mercado regu-
lamentado situado ou a funcionar em Portugal quanto
a admissao dos valores mobilidrios a negociagio, a infor-
macio a prestar ao publico e a outros requisitos de
proteccao dos investidores.

Artigo 216.°

Admissao dos membros de mercado regulamentado

1 — A admiss@ao como membro dos mercados regu-
lamentados e a manutencao dessa qualidade dependem,
além dos requisitos definidos no artigo 203.°, da obser-
vancia das condicOes fixadas pela entidade gestora do
mercado regulamentado, quanto a sua organizagao, aos
meios materiais exigiveis e a idoneidade e aptidao pro-
fissional das pessoas que actuem em seu nome.

2 — A entidade gestora de um mercado regulamen-
tado ndo pode limitar o nimero maximo dos seus
membros.

3 — A qualidade de membro do mercado regulamen-
tado nao depende da titularidade de qualquer parcela
do capital social da sociedade gestora.

4 — Os membros de um mercado regulamentado de
outro Estado membro da Comunidade Europeia podem
tornar-se membros dos mercados regulamentados situa-
dos ou a funcionar em Portugal ou a eles ter acesso,
directa ou indirectamente, bem como ter acesso aos sis-
temas de liquidagao acessiveis aos seus membros.

Artigo 217.°

Funcodes dos membros do mercado regulamentado

1 — Os membros dos mercados regulamentados que
apenas exercam fungdes de negociacdo s6 podem ser
admitidos apds terem celebrado contrato com um ou
mais membros que assegurem a liquidacdo das opera-
¢oes por eles negociadas.

2 —S6 podem ser membros liquidadores os parti-
cipantes em sistema de liquidacdo utilizado pelo mer-
cado regulamentado que estejam autorizados a realizar
operacdes por conta propria.

Artigo 218.°

Deveres dos membros do mercado regulamentado

1 — Além da observancia dos deveres prdprios da
actividade de intermediacao que exercem, os membros
dos mercados regulamentados devem:

a) Acatar as decisoes dos 6rgaos da entidade ges-
tora do mercado regulamentado que sejam
tomadas no a&mbito das disposicoes legais e regu-
lamentares aplicaveis no mercado onde actuam;

b) Prestar a entidade gestora do mercado regu-
lamentado as informagdes necessarias a boa ges-
tdo dos mercados, ainda que tais informagoes
estejam sujeitas a segredo profissional.

2 — Cada um dos membros do mercado regulamen-
tado designa um titular do seu 6rgao de administracao,
ou um representante com poderes bastantes, como inter-
locutor directo perante a entidade gestora do mercado
regulamentado e a CMVM.

Artigo 219.°

Sessoes de mercado regulamentado

1 — Os mercados regulamentados funcionam em ses-
sOes publicas, que podem ser normais ou especiais.

2 — As sessoes normais de mercado regulamentado
funcionam no horério e nos dias definidos pela entidade
gestora do mercado regulamentado, para negociacao
corrente dos valores mobiliarios admitidos a negociagao.

3 — As sessOes especiais realizam-se em cumpri-
mento de decisao judicial ou por decisio da entidade
gestora do mercado regulamentado a pedido dos inte-
ressados.

4 — As sessOes especiais decorrem de acordo com
as regras fixadas pela entidade gestora do mercado regu-
lamentado, podendo as operagdes ter por objecto valo-
res mobilidrios admitidos ou nao a negociacao em ses-
sOes normais.
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SECCAO IT

Operacoes de mercado regulamentado

Artigo 220.°
[...]

1 — As operagoes de mercado regulamentado rea-
lizam-se através de sistemas de negociagao geridos pela
entidade gestora do mercado regulamentado.

3 — Os negdcios sobre valores mobilidrios admitidos
a negociacao celebrados directamente entre os interes-
sados que sejam registados no mercado regulamentado
através de um dos seus membros podem ser equiparados
a operagoes de mercado regulamentado, nos termos das
regras aprovadas pela entidade gestora do mercado
regulamentado.

Artigo 221.°
[...]

1 — Para boa execucdo das ordens de mercado regu-
lamentado por eles aceites, os membros do mercado
regulamentado introduzem ofertas no sistema de nego-
ciacdo, segundo a modalidade mais adequada e no
tempo mais oportuno.

Artigo 222.°
[...]

1 — A entidade gestora do mercado regulamentado
deve colocar a disposi¢ao do publico as seguintes infor-
macoes relativas as operacOes efectuadas em cada
$€ssao:

Artigo 223.°

Publicacdes da entidade gestora do mercado regulamentado

A entidade gestora do mercado regulamentado
publica:

a) Um boletim nos dias em que tenham lugar ses-
soes normais de mercado regulamentado;

c¢) O texto anualmente actualizado das regras por
que se regem a entidade gestora do mercado
regulamentado, os mercados por si geridos e
as operagoes nestes realizadas.

Artigo 225.°
[...]

1— Sempre que na lei ou em contrato se refira a
cotagdo numa certa data, considera-se como tal o preco
de referéncia do mercado regulamentado a contado.

2 — Se os valores mobilidrios estiverem admitidos a
negociagao em mais de um mercado regulamentado,
¢ tido em conta, para os efeitos do nimero anterior,

o preco efectuado no mercado regulamentado situado
ou a funcionar em Portugal que em regulamento da
CMVM seja considerado mais representativo.

SECCAO IV
Admissao a negociacdo em mercado regulamentado a contado

SUBSECCAO I
[..]

Artigo 227.°

S
6 — [Revogado.]

Artigo 229.°

4 — A admissao de obrigagdes convertiveis em accoes
ou com direito de subscricio de acgdes ja admitidas
a negociagdo em mercado regulamentado situado ou
a funcionar num Estado membro da Comunidade Euro-
peia onde o emitente tenha a sua sede depende de con-
sulta prévia as autoridades desse Estado membro.

Artigo 231.°

1 — Salvo nos casos em que os valores mobilidrios
estejam admitidos a negociacdo em mercado regulamen-
tado situado ou a funcionar em Estado membro da
Uniao Europeia, a CMVM pode exigir ao emitente a
apresentagao de parecer juridico que ateste os requisitos
don.° 1 e da alinea @) do n.° 2 do artigo 227.°

2

3 — Quando o direito do Estado a que estao sujeitos
os valores mobilidrios a admitir ndo permita a sua admis-
sao directa em mercado situado ou a funcionar fora
desse Estado, ou a admissao desses valores mobiliarios
se mostre de dificil execucdo operacional, podem ser
admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal certificados repre-
sentativos de registo ou de depdsito desses valores
mobilidrios.

Artigo 233.°
[...]

1 — O pedido de admissdo a negociagao, instruido
com 0s elementos necessarios para a prova dos requisitos
exigidos, é apresentado a entidade gestora do mercado
regulamentado em cujo mercado os valores mobilidrios
serao negociados:
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2 — A entidade gestora do mercado regulamentado
envia 3 CMVM coépia do pedido de admissao com os
documentos necessarios para a aprovagao do prospecto.

B e

3 — A entidade gestora do mercado regulamentado
divulga a sua decisao de admissdo e comunica-a a
CMVM, identificando os valores mobiliarios admitidos,
descrevendo as suas caracteristicas ¢ o modo de acesso
ao prospecto.

Artigo 236.°
[...]

1 — Previamente a admissao de valores mobiliarios
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 no n.° 1 do artigo 145.°;
b) Pela autoridade competente, por aplicagdo dos
critérios mencionados nos n.” 2 e 3 do
artigo 145.°, com as necessarias adaptacoes.

2 — O prospecto nao ¢ exigido para a admissdo de:

a) Valores mobilidrios referidos nas alineas a), b), ¢),
d), ), 8), h), i), j) e l) do n.° 1 do artigo 111.°
e na alinea a) do n.° 2 do artigo 134.°, nas con-
dicoes ali previstas;

b) Accgdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gra-
tuitamente a accionistas existentes e dividendos
pagos sob a forma de ac¢Oes da mesma categoria
das accoes em relacdo as quais sdo pagos os
dividendos, desde que as referidas ac¢des sejam
da mesma categoria que as acgdes ja admitidas
a negociagdo no mesmo mercado regulamen-
tado e esteja disponivel um documento com
informacOes sobre o numero e a natureza das
accoes, bem como sobre as razdes e caracte-
risticas da oferta;

¢) Valores mobilidrios oferecidos, atribuidos ou a
atribuir a membros dos 6rgaos de administragao
ou a trabalhadores, actuais ou antigos, pelo
empregador ou por uma sociedade dominada
por este, desde que os referidos valores mobi-
lidrios sejam da mesma categoria que os valores
mobilidrios j& admitidos a negociacdo no mesmo
mercado regulamentado e esteja disponivel um
documento com informagoes sobre o nimero
e a natureza dos valores mobiliarios, bem como
sobre as razoes e caracteristicas da oferta;

d) Acgbdes que representem, ao longo de um
periodo de 12 meses, menos de 10 % do nimero
de acgdes da mesma categoria ja admitidas a
negociacdo no mesmo mercado regulamentado;

e) Acgdes resultantes da conversao ou troca de
outros valores mobilidrios ou do exercicio dos
direitos conferidos por outros valores mobilia-
rios, desde que aquelas sejam da categoria de
accOes ja admitidas a negociacdo no mesmo
mercado regulamentado;

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

i) Esses valores mobiliarios, ou valores da
mesma categoria, terem sido admitidos
a negociacao nesse outro mercado regu-
lamentado ha mais de 18 meses;

ii) Para os valores mobilidrios admitidos
pela primeira vez a negociagao num mer-
cado regulamentado, a admissiao a nego-
ciacdo nesse outro mercado regulamen-
tado ter sido acompanhada da divulgagao
de um prospecto através dos meios men-
cionados no artigo 140.%;

iif) Excepto quando seja aplicavel o disposto
na subalinea anterior, para os valores
mobiliarios admitidos pela primeira vez
a negociagao 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 Marco, ou da Directiva n.° 2001/
34/CE, do Conselho, de 28 de Maio;

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

v) A pessoa que solicite a admissao nos ter-
mos desta excep¢ao tenha elaborado um
sumario disponibilizado ao publico numa
lingua que seja aceite pela CMVM;

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

vii) O conteudo do sumario cumpra o dis-
posto no artigo 135.°-A e que, bem assim,
refira onde pode ser obtido o prospecto
mais recente e onde estd disponivel a
informacdo financeira publicada pelo
emitente de acordo com as suas obriga-
¢oes 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 comple-
mentem.

Artigo 237.°-A

Idioma

d) Se se destinar a mercado ou segmento de mer-
cado 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.
B

Artigo 238.°

Regime do prospecto de admissao

1 — Ao prospecto de admissao de valores mobilidrios
em mercado regulamentado sdo aplicdveis, com as
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necessarias adaptagoes, o artigo 110.°-A, os n. 1 a 4
do artigo 118.°, 0 n.° 3 do artigo 134.°, os artigos 135.°,
135.°-A, 135.°-B, 135.°-C, as alineas a), c), €), f) ¢ g)
do artigo 136.° e os artigos 136.°-A, 137.°, 139.°, 140.°,
141.°,142.°,145.°,146.° ¢ 147.°

2 — Em prospecto de admissao a negociacao em mer-
cado regulamentado de valores mobilidrios nao repre-
sentativos de capital social com um valor nominal de,
pelo menos, € 50 000 nao € obrigatério apresentar um
sumario.

Artigo 244.°
[...]

1 — Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado enviam a
CMVM e a entidade gestora de mercado regulamentado
os documentos e as informagdes a que se referem os
artigos seguintes, até ao momento da sua publicacao,
se outro prazo nao estiver especialmente previsto.

2 — Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
simultaneamente a negociacao em mercado regulamen-
tado situado ou a funcionar em Portugal e em mercado
regulamentado situado ou a funcionar noutro Estado
membro da Comunidade Europeia devem fornecer a
entidade gestora do mercado regulamentado situado ou
a funcionar em Portugal e 2 CMVM informacoes equi-
valentes as que devem prestar aos mercados e as auto-
ridades do outro Estado membro.

3 — Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado situado ou
a funcionar em Portugal e em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Estado nao pertencente a
Comunidade Europeia devem fornecer aos mercados
regulamentados nacionais ¢ a CMVM, além de infor-
macoes equivalentes aquelas a que se refere o n.° 1,
as informagoes adicionais que, sendo relevantes para
a avaliagdo dos valores mobiliarios, estejam obrigadas
a prestar aos mercados e as autoridades daquele Estado.

A

5 — Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado colocam e
mantém durante um ano no seu sitio na Internet todas
as informacOes que sejam obrigados a tornar publicas
ao abrigo do presente Codigo, da sua regulamentacao
e da legislacao materialmente conexa.

6 — A informacao referida no nimero anterior deve
ser autonomamente acessivel em relacdo a informacao
nao obrigatoria, designadamente de natureza publi-
citaria.

Artigo 245.°
[...]

1— Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
anegociagao em mercado regulamentado publicam, logo
que possivel, e o mais tardar até 30 dias apds a sua
aprovagao:

5 — Os documentos que integram o relatério e as
contas anuais sdo enviados a CMVM e a entidade ges-
tora de mercado regulamentado logo que sejam colo-
cados a disposicdo dos accionistas.

Artigo 246.°

2 e
B

h) Os termos e condicoes em que ¢ comunicada
e tornada acessivel a informacao relativa as tran-
sacgOes previstas no artigo 248.°-B, nomeada-
mente a possibilidade de tal comunicacdo ser
realizada de forma agregada, em funcdo de um
determinado montante e de um periodo de
tempo especifico;

i) A informacdo que deve ser tornada acessivel
através do sitio do emitente na Internet, previsto
nos n.** 5 e 6 do artigo 244.°

Artigo 248.°

Informacao privilegiada relativa a emitentes

1— Os emitentes que tenham valores mobilidrios
admitidos a negociacao em mercado regulamentado ou
requerido a respectiva admissao a um mercado dessa
natureza divulgam imediatamente:

a) Toda a informacdo que lhes diga directamente
respeito ou aos valores mobilidrios por si emi-
tidos, que tenha cardcter preciso, que nao tenha
sido tornada publica e que, se lhe fosse dada
publicidade, seria idénea para influenciar de
maneira sensivel o preco desses valores mobi-
lidrios ou dos instrumentos subjacentes ou deri-
vados com estes relacionados;

b) Qualquer alteragdo a informagdo tornada publica
nos termos da alinea anterior, utilizando para
o efeito o mesmo meio de divulgacao.

2 — Para efeitos da presente lei, a informacao pri-
vilegiada abrange os factos ocorridos, existentes ou
razoavelmente previsiveis, independentemente do seu
grau de formalizacdo, que, por serem susceptiveis de
influir na formacio dos pregos dos valores mobilidrios
ou dos instrumentos financeiros, qualquer investidor
razoavel poderia normalmente utilizar, se os conhecesse,
para basear, no todo ou em parte, as suas decisoes de
investimento.

3 — Os emitentes asseguram que a divulgacao de
informacao privilegiada é realizada de forma simultanea
junto das vérias categorias de investidores € nos mer-
cados regulamentados dos Estados membros da Unido
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Europeia, em que os seus valores estejam admitidos
a negociagao ou que tenham sido objecto de um pedido
nesse sentido.

4 — Sem prejuizo de eventual responsabilidade cri-
minal, qualquer pessoa ou entidade que detenha infor-
macgao com as caracteristicas referidas nos n.> 1 e 2
nao pode, por qualquer modo, transmiti-la para além
do ambito normal das suas funcdes ou utiliza-la antes
de a mesma ser tornada publica.

5 — A proibi¢do prevista no nlimero anterior nao se
aplica quando se trate de transacgOes sobre acgdes pro-
prias efectuadas no ambito de programas de recompra
realizados nas condicOes legalmente permitidas.

6 — Os emitentes e as pessoas que actuem em seu
nome ou por sua conta elaboram e mantém rigorosa-
mente actualizada uma lista dos seus trabalhadores ou
colaboradores, ao abrigo de contrato de trabalho ou
de qualquer outro vinculo, que t€ém acesso, regular ou
ocasional, a informacdo privilegiada, comunicando a
essas pessoas a inclusdo dos seus nomes na lista e as
consequéncias legais decorrentes da divulgagao ou uti-
lizacdo abusiva de informagao privilegiada.

7— A lista prevista no nimero anterior contém a
identidade das pessoas, os motivos pelos quais constam
da lista, a data da mesma e qualquer actualizacao rele-
vante, sendo conservada em arquivo pelos emitentes
pelo prazo de cinco anos desde a ultima actualizacio
e imediatamente remetida a CMVM, sempre que esta
o solicitar.

Artigo 249.°
[...]

1— Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacao enviam a CMVM e a entidade gestora
do mercado regulamentado:

Artigo 250.°
Dispensa de divulgacio da informacao

1 — A divulgagdo da informacéo exigida nos artigos
anteriores pode ser dispensada pela CMVM quando seja
contraria ao interesse publico e possa causar prejuizo
grave para o emitente, desde que a auséncia de publi-
cacdo nao induza o publico em erro sobre factos e cir-
cunstancias essenciais para a avaliagdo dos valores mobi-
lidrios.

2

Artigo 252.°
[...]

Além de outras que sejam previstas em regulamento
da CMVM, € permitida a realizacdo em mercado regu-
lamentado das seguintes operagdes a prazo: futuros,
opcoes, reportes e empréstimos.

Artigo 255.°
[...]

Nos reportes realizados em mercado regulamentado
¢é permitido:

Artigo 256.°

Podem ser realizados em mercado regulamentado
empréstimos de valores mobilidrios, desde que:

¢) A devolucdo ao mutuante dos valores mobilia-
rios emprestados seja efectuada através do mer-
cado regulamentado.

Artigo 265.°

Gestao de operacoes fora de mercado regulamentado

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado
pode prestar servicos de gestao e de liquidacdo de ope-
ragoes a prazo, padronizadas ou nao, que se realizem
fora de mercado regulamentado.

e

L

2 — Em relacao aos sistemas utilizados na liquidagao
de operacoes de mercado regulamentado, a CMVM,
sob proposta ou com audiéncia prévia da entidade ges-
tora dos sistemas em causa, define ou concretiza, através
de regulamento:

Q) oot
D)
)
)
B o
CAPITULO IT
[...]
SECCAOII

Liquidacao de operacées de mercado regulamentado

Artigo 278.°
[...]

1— A liquidacdo das operagdes de mercado regu-
lamentado deve ser organizada de acordo com principios
de eficiéncia, de reducao do risco sistémico e de simul-
taneidade dos créditos em valores mobilidrios e em
dinheiro.

2 — As operacoes de mercado regulamentado a con-
tado s@o liquidadas diariamente, no mais curto prazo
possivel ap6s a sua realizacao.
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Artigo 281.°
[...]

1 — Os sistemas utilizados na liquidagao de operagoes
de mercado regulamentado devem estabelecer as liga-
¢Oes necessarias a boa liquidacdo das operacdes, cons-
tituindo uma rede de conexodes, nomeadamente com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulamenta-
dos onde se realizem as operacOes a liquidar;

Artigo 287.°
[...]

1 — Os sistemas utilizados na liquidagao de operagdes
de mercado regulamentado s6 podem ser geridos por
sociedade que preencha os requisitos fixados em lei
especial.

2

B e

4 — Os intermedidrios financeiros estao sujeitos ao
dever de segredo profissional nos termos previstos para
o segredo bancario, sem prejuizo das excepcdes previstas
na lei, nomeadamente o cumprimento do disposto no
artigo 382.°

S

d) Arealizacao de operagdes de fomento ndo regis-
tadas na CMVM ou de operacdes de estabi-
lizacao que nao sejam efectuadas nas condigoes
legalmente permitidas.

3 — As entidades referidas no n.° 1 analisam ainda
com especial cuidado e diligéncia as ordens e as tran-
saccoes, nomeadamente as que se possam reconduzir
as seguintes situagoes:

a) A execucdo de ordens ou a realizacdo de tran-
saccOes por comitentes com uma posicao con-
sideravel de compra ou de venda ou que repre-
sentem uma percentagem considerdvel do
volume didrio transaccionado sobre determi-
nado instrumento financeiro e que, em fungao
de tais factos, sejam idoneas para produzir alte-
ragoes significativas no prego desse instrumento
financeiro ou de instrumento subjacente ou
derivado com ele relacionado;

b) A execucdo de ordens ou a realizacdo de tran-
saccOes concentradas num curto periodo da ses-
sao de negociacdo, idoneas para produzir alte-
racoes significativas de pregos de instrumentos
financeiros ou de instrumentos subjacentes ou
derivados com eles relacionados, que sejam pos-
teriormente invertidas;

¢) A execucdo de ordens ou a realizagdo de tran-
saccoes em momentos sensiveis de formacgao de
precos de referéncia, de liquidagdo ou outros
precos calculados em momentos determinantes
de avaliacdo e que sejam idoneas para produzir
alteracOes desses precos ou avaliagoes;

d) A execugdo de ordens que alterem as carac-
teristicas normais do livro de ofertas para deter-
minado instrumento financeiro e o cancela-
mento dessas ofertas antes da sua execugao;

e) A execucdo de ordens ou a realizagdo de tran-
saccOes antecedidas ou seguidas de divulgagao
de informacao falsa, incompleta, exagerada, ten-
denciosa ou enganosa pelos comitentes, pelos
beneficiarios econdmicos das transac¢des ou por
pessoas com eles relacionadas;

f) A execucdo de ordens ou a realizacao de tran-
saccoes antecedidas ou seguidas da elaboragao
ou divulgacado de estudos ou recomendacoes de
investimento contendo informacao falsa, incom-
pleta, exagerada, tendenciosa, enganosa ou
manifestamente influenciada por um interesse
significativo, quando os comitentes, os benefi-
ciarios econdémicos das transac¢oes ou pessoas
com eles relacionadas tenham participado na
elaboracdo ou divulgacdo de tais estudos ou
recomendacgoes.

Artigo 317.°

2

3 — Se os factos referidos no n.° 1 constituirem infor-
macao privilegiada nos termos do artigo 248.°, a CMVM
e o Banco de Portugal coordenam as respectivas acgoes,
tendo em vista uma adequada conjugagao dos objectivos
de supervisao prosseguidos por cada uma dessas auto-
ridades.

Artigo 319.°

e) Informacdes a prestar sobre os servicos que
envolvam riscos nao aparentes para investidores
nao qualificados;

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.
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2 — Para o efeito de aplicacao do regime sobre cldu-
sulas contratuais gerais, os investidores nao qualificados
sdo equiparados a consumidores.

3 — Nos contratos de intermediacao celebrados com
investidores ndo qualificados residentes em Portugal,
para a execucdo de operagdes em Portugal, a aplicacao
do direito competente niao pode ter como consequéncia
privar o investidor da proteccdo assegurada pelas dis-
posi¢oes do presente capitulo e da seccdo 111 do capitulo 1
sobre informacao, conflito de interesses e segregacao
patrimonial.

Artigo 322.°
[...]

1 — As ordens para execugao de operagdes e 0s con-
tratos de gestao de carteira cuja emissdo ou conclusao
por um investidor ndo qualificado tenha tido lugar fora
do estabelecimento do intermediario financeiro, sem
anterior relagio de clientela e sem solicitacdo do inves-
tidor, s6 produzem efeito trés dias tuteis apds a decla-
ragao negocial do investidor.

5 — O consultor autbnomo nao pode efectuar quais-
quer contactos com investidores nao qualificados que
por estes ndo tenham sido solicitados.

Artigo 346.°

L —

2 — A autorizagdo ou a confirmagao referida no
nimero anterior ndo € exigida quando a outra parte
seja um investidor qualificado ou as operagdes devam
ser executadas em mercado regulamentado, através de
sistemas centralizados de negociagao.

Artigo 349.°
[...]

As operacOes susceptiveis de provocar efeitos esta-
bilizadores nos precos de uma determinada categoria
de valores mobilidrios apenas sdo permitidas quando
realizadas nas condigdes estabelecidas no Regulamento
(CE) n.° 2273/2003, da Comissdo, de 22 de Dezembro.

Artigo 350.°

L —

2 — O empréstimo de valores mobilidrios para liqui-
dacdo de operacdes de mercado regulamentado néo se
considera como actividade de intermediacdo financeira
quando efectuado pela entidade gestora de mercado
ou de sistema de liquidacdo ou pela contraparte central
por esta acolhida.

Artigo 359.°

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

i) Avaliar e divulgar regularmente, ap6s consulta
aos interessados, as praticas de mercado que
podem ou ndo ser aceites, reapreciando-as
quando necessario, bem como as suas carac-
teristicas, termos ¢ condicoes de conformidade
com os principios consagrados no artigo 358.°
e com o restante quadro legal e regulamentar
aplicavel, comunicando a respectiva decisdo ao
Comité das Autoridades de Regulamentagao
dos Mercados Europeus de Valores Mobilidrios.

3 — Para efeito do disposto na alinea i) do n.° 1,
a CMVM deve ter em conta, nomeadamente, 0s prin-
cipios constantes do artigo 358.°, os possiveis efeitos
das praticas em causa sobre a liquidez e eficiéncia do
mercado, a sua transparéncia e adequagio a natureza
dos mercados e aos processos de negocia¢ido adoptados,
a interaccdo entre diferentes mercados, a nivel nacional
e internacional, e os diversos riscos que podem estar
associados as mesmas.

Artigo 361.°
[...]
L
2
Q) e
D)
C) e e
A)
€) e
)

g) Divulgar publicamente o facto de um emitente
nao estar a observar os seus deveres.

B
A e
Artigo 364.°
[...]
L —
Q) e
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¢) Executa as diligéncias necessarias ao cumpri-
mento dos principios referidos no artigo 358.°,
nomeadamente perante as operagoes descritas
no artigo 311.°

3 — Cada periodo de suspensao da accao publicitaria
nao pode ser superior a 10 dias uteis.

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

Artigo 367.°
[...]

1— A CMVM organiza um sistema informaético de
difusdo de informagao acessivel ao publico que pode
integrar, entre outros aspectos, elementos constantes
dos seus registos, decisoes com interesse publico e outra
informacao que lhe seja comunicada ou por si aprovada,
designadamente informacao privilegiada nos termos do
artigo 248.°, participacoes qualificadas, documentos de
prestacao de contas e prospectos.

2 — Os prospectos referidos no nimero anterior
devem ser mantidos acessiveis, pelo menos, durante um
ano.

Artigo 369.°
[...]

1— A CMVM elabora regulamentos sobre as maté-
rias integradas nas suas atribui¢des € competéncias.

2 — [Anterior n.° 1.]

3 — [Anterior n.° 2.]

4 — [Anterior n.° 3.]

5 — [Anterior n.° 4.]

Artigo 376.°

5 — O disposto no presente artigo € aplicdvel, com
as necessarias adaptacoes, as relagoes decorrentes da
participacdo da CMVM em organizagdes internacionais.

Artigo 377.°

Cooperaciao e assisténcia no quadro da Uniao Europeia

1 — Sem prejuizo da aplicagido do disposto no artigo
anterior, a CMVM coopera ainda com as instituigoes
congéneres dos Estados membros da Unido Europeia
no quadro das actividades de investigagdo do abuso de
informacdo, da manipulagdo de mercado e da violacao
do dever de defesa do mercado.

2 — A pedido da instituicdo congénere, a CMVM
comunica imediatamente qualquer informacdo solici-
tada para efeito do disposto no niimero anterior e, caso

tal ndo seja possivel, comunica os motivos desse facto,
adoptando, se necessario, as medidas adequadas para
recolher as informacdes solicitadas.

3— A CMVM pode recusar dar seguimento a um
pedido de informagdes se a comunicagao dessas infor-
macoes for susceptivel de prejudicar a soberania, a segu-
ranga ou a ordem publica nacionais ou se estiver em
curso um processo judicial ou existir sentenga transitada
em julgado relativamente aos mesmos factos e as mes-
mas pessoas perante os tribunais portugueses.

4 — No caso da recusa prevista no nimero anterior,
a CMVM notifica a instituigdo requerente, fornecen-
do-lhe informacodes tao pormenorizadas quanto possivel
sobre os referidos processos ou sentengas.

5 — A solicitagdo de instituicdo congénere prevista
no n.° 1, a CMVM promove no territério nacional e
sob sua direcc@o as averiguacOes e diligéncias neces-
sarias para apurar factos que constituam os ilicitos af
referidos, podendo fazer-se acompanhar por represen-
tantes da instituicdo requerente no decurso da diligéncia.

6 — A CMVM pode recusar dar seguimento a um
pedido de realizagdo de uma diligéncia ou do seu acom-
panhamento por representantes da institui¢do reque-
rente nos casos previstos no n.° 3.

7—Se a CMVM tiver conhecimento de actos que
possam constituir um dos ilicitos previstos no n.° 1 que
estejam a ser ou tenham sido praticados no territério
de outro Estado membro, ou que afectem instrumentos
financeiros negociados no territério de outro Estado
membro, notifica a instituicdo congénere desse Estado
membro, sem prejuizo dos seus poderes de investigacio
e perseguicao dos ilicitos em causa.

8 —Se a CMVM receber da instituicao congénere
de outro Estado membro notificacdo analoga a prevista
no ndmero anterior, comunica a instituicao notificante
os resultados das diligéncias efectuadas na sequéncia
da notificagdo e outros desenvolvimentos relevantes.

9 — Nos casos previstos nos n.* 7 ¢ 8, a CMVM
e as instituicoes congéneres que sejam competentes para
a investigacao e perseguicao dos ilicitos em causa con-
sultam-se mutuamente acerca das medidas a adoptar.

10 — A CMVM estabelece com as entidades congé-
neres os mecanismos de consulta e de articulagido neces-
sarios ao cumprimento do disposto na alinea i) do n.° 1
e no n.° 3 do artigo 360.°

Artigo 378.°
[...]
1 — Quem disponha de informacao privilegiada:

a) Devido a sua qualidade de titular de um 6rgao
de administracdo ou de fiscalizacdo de um emi-
tente ou de titular de uma participac@o no res-
pectivo capital; ou

b) Em razdo do trabalho ou do servico que preste,
com cardcter permanente ou ocasional, a um
emitente ou a outra entidade; ou

¢) Em virtude de profissao ou funcio publica que
exerga; ou

d) Que, por qualquer forma, tenha sido obtida
através de um facto ilicito ou que suponha a
pratica de um facto ilicito;

a transmita a alguém fora do ambito normal das suas
funcdes ou, com base nessa informagao, negoceie ou
aconselhe alguém a negociar em valores mobilidrios ou
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outros instrumentos financeiros ou ordene a sua sub-
scricdo, aquisi¢ao, venda ou troca, directa ou indirec-
tamente, para si ou para outrem, ¢ punido com pena
de prisao até 3 anos ou com pena de multa.

2 — Qualquer pessoa ndo abrangida pelo nimero
anterior que, tendo conhecimento de uma informagao
privilegiada, a transmita a outrem ou, com base nessa
informacao, negoceie ou aconselhe alguém a negociar
em valores mobilidrios ou outros instrumentos finan-
ceiros ou ordene a sua subscrigdo, aquisi¢cao, venda ou
troca, directa ou indirectamente, para si ou para outrem,
¢ punida com pena de prisdo até 2 anos ou com pena
de multa até 240 dias.

3 — Entende-se por informacgao privilegiada toda a
informacdo ndo tornada publica que, sendo precisa e
dizendo respeito, directa ou indirectamente, a qualquer
emitente ou a valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros, seria idonea, se lhe fosse dada publicidade,
para influenciar de maneira sensivel o seu pre¢o no
mercado.

4 — Em relacdo aos instrumentos derivados sobre
mercadorias, entende-se por informagdo privilegiada
toda a informacdo com cardcter preciso que nao tenha
sido tornada publica e respeite, directa ou indirecta-
mente, a um ou mais desses instrumentos derivados e
que os utilizadores dos mercados em que aqueles sao
negociados esperariam receber ou teriam direito a rece-
ber em conformidade, respectivamente, com as préticas
de mercado aceites ou com o regime de divulgacdo de
informacgao nesses mercados.

5 — O disposto neste artigo nido se aplica quando
as operacoes sejam efectuadas pelo Banco Central Euro-
peu, por um Estado, pelo seu banco central ou por qual-
quer outro organismo designado pelo Estado, por razdes
de politica monetdaria, cambial ou de gestao da divida
publica, nem as transaccoes sobre ac¢des proprias efec-
tuadas no ambito de programas de recompra realizados
nas condigoes legalmente permitidas.

7 — Se as transaccoes referidas nos n.°* 1 e 2 envol-
verem a carteira de uma terceira pessoa, singular ou
colectiva, que ndo seja constituida arguida, esta pode
ser demandada no processo crime como parte civil, nos
termos previstos no Codigo de Processo Penal, para
efeito da apreensao das vantagens do crime ou da repa-
racao de danos.

Artigo 379.°

5 — Se os factos descritos nos n.”* 1 e 3 envolverem
a carteira de uma terceira pessoa, singular ou colectiva,
que ndo seja constituida arguida, esta pode ser deman-
dada no processo crime como parte civil, nos termos
previstos no Cddigo de Processo Penal, para efeito da
apreensao das vantagens do crime ou da reparacao de
danos.

6 — O disposto neste artigo ndo se aplica as operagoes
efectuadas pelo Banco Central Europeu, por um Estado,
pelo seu banco central ou por qualquer outro organismo
designado pelo Estado, por razdes de politica monetaria,
cambial ou de gestdao de divida puablica, nem as ope-
ragoes de estabilizagdo de precos, quando sejam efec-
tuadas nas condigdes legalmente permitidas.

Artigo 382.°

L —

2 — Os intermedidrios financeiros com sede estatu-
taria, administracdo central ou sucursal em Portugal e
as autoridades judicidrias, entidades policiais ou fun-
ciondrios que, no exercicio da sua actividade profissional
ou funcao, tenham conhecimento de factos que possam
vir a ser qualificados como crime contra o mercado de
valores mobilidrios ou de outros instrumentos financei-
ros informam imediatamente o conselho directivo da
CMVM.

3 — A denuncia descrita no nimero anterior pode
ser apresentada por qualquer meio idéneo para o efeito,
sendo confirmada por escrito, a pedido da CMVM, sem-
pre que este ndo seja o meio adoptado inicialmente.

4 — A dentncia apresentada por intermedidrios
financeiros descreve as razoes da suspeita, identifica por-
menorizadamente e com rigor as operagdes em causa,
as ordens dadas, os comitentes e quaisquer outras pes-
soas envolvidas, as modalidades de negociagio, as car-
teiras envolvidas, os beneficidrios econdmicos das ope-
ragoes, os mercados em causa e qualquer outra infor-
macao relevante para o efeito, bem como a qualidade
de quem subscreve a denuncia e a sua relagdo com o
intermediario financeiro.

5 — A pessoa ou entidade que apresente a CMVM
uma dentncia nos termos deste artigo fica impedida
de revelar tal facto ou qualquer outra informacao sobre
a mesma a clientes ou a terceiros, nao podendo ser
responsabilizada pelo cumprimento desse dever de sigilo
e pela dentincia que nao seja feita de ma fé.

6 — Nao pode ser revelada a identidade de quem
subscreve a denuncia ou fornece as informacgodes pre-
vistas neste artigo, nem a identificacao da entidade para
quem essa pessoa trabalha, excepto se a quebra desse
regime de segredo for determinada por juiz, nos termos
previstos no Cédigo de Processo Penal.

Artigo 385.°
[...]

1 — Para efeito do disposto nos artigos anteriores,
a CMVM pode:

a) Solicitar a quaisquer pessoas ou entidades todos
os esclarecimentos, informacoes, documentos,
independentemente da natureza do seu suporte,
objectos e elementos necessarios para confirmar
ou negar a suspeita de crime contra o mercado
de valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros;

b) Proceder a apreensdo, congelamento e inspec-
¢do de quaisquer documentos, independente-
mente da natureza do seu suporte, valores,
objectos relacionados com a possivel pratica de
crimes contra o mercado de valores mobilidrios
ou outros instrumentos financeiros ou proceder
a selagem de objectos nao apreendidos nas ins-
talagcoes das pessoas e entidades sujeitas a sua
supervisao, na medida em que se revelem neces-
sarios a averiguagdo da possivel existéncia da
noticia de crime contra o mercado de valores
mobiliarios ou outros instrumentos financeiros;

¢) Requerer de modo devidamente fundamentado
a autoridade judicidria competente que autorize
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a solicitacao a entidades prestadoras de servicos
de telecomunicacgoes, de rede fixa ou de rede
movel, ou a operadores de servicos de Internet
registos de contactos telefonicos e de transmis-
sdo de dados existentes;

d) Solicitar a entidades prestadoras de servigos de
telecomunicacdes, de rede fixa ou de rede
movel, ou a operadores de servicos de Internet
registos de contactos telefonicos e de transmis-
sao de dados existentes.

2— A CMVM pode, para efeito do disposto no
numero anterior, requerer a colaboracio de outras auto-
ridades, entidades policiais e 6rgaos de policia criminal.

3—Em caso de urgéncia ou perigo pela demora,
ainda que antes de iniciadas as averiguagdes prelimi-
nares para os efeitos descritos na presente seccdo, a
CMVM pode proceder a prética dos actos referidos na
alinea b) do n.° 1, incluindo a apreensio e congelamento
de valores, independentemente do local ou da instituigao
em que 0s mesmos se encontrem.

4 — As medidas referidas no n.° 4 do artigo 380.°-A
podem ser também requeridas pela CMVM as auto-
ridades judicidrias competentes, no ambito das averi-
guagdes preliminares que tenham lugar.

5 — Aos actos praticados ao abrigo da alinea b) do
n.° 1 aplica-se o regime previsto no Codigo de Processo
Penal.

6 — A autorizacao para a obtencao dos registos refe-
ridos na alinea c¢) do n.° 1 é concedida no prazo de
quarenta e oito horas pelo magistrado do Ministério
Publico competente, sendo a decisao deste obrigatoria-
mente comunicada ao juiz de instrucdo para efeitos de
homologacao.

7 — Considera-se validada a obtencao de registos
referida no nimero anterior se nao for proferido des-
pacho de recusa de homologagao pelo juiz de instrucao
nas quarenta e oito horas seguintes.

8 — Nos casos referidos na alinea ¢) do n.° 1 em
que seja invocavel um regime de proteccao de segredo
profissional, deve a autorizacao prévia ser directamente
promovida pelo competente magistrado do Ministério
Puablico junto do juiz de instrucdo, a qual é ponderada
com dispensa de quaisquer outras formalidades, con-
siderando-se concedida se nao for proferido despacho
de recusa no prazo de quarenta e oito horas.

Artigo 388.°

L —

2 — As contra-ordenacdes previstas nos artigos
seguintes respeitam tanto a violacdo de deveres con-
sagrados neste Cddigo e sua regulamentagdo como a
violacdo de deveres consagrados em outras leis, quer
nacionais, quer comunitarias, e sua regulamentagao, que
digam respeito as seguintes matérias:

a) Valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros, ofertas publicas relativas a valores
mobiliarios, mercados de valores mobilidrios ou
de outros instrumentos financeiros, sistemas de
liquidagdo ou intermediacdo financeira, socie-
dades de capital de risco, fundos de capital de
risco ou entidades legalmente habilitadas a
administrar fundos de capital de risco e regime
da informacao relativa a qualquer destas maté-
rias;

5 —Sempre que uma lei ou um regulamento da
CMVM alterar as condi¢des ou termos de cumprimento
de um dever constante de lei ou regulamento anterior,
aplica-se a lei antiga aos factos ocorridos no ambito
da sua vigéncia e a lei nova aos factos posteriores, salvo
se perante a identidade do facto houver lugar a aplicacao
do regime concretamente mais favoravel.

Artigo 389.°
[...]

1 — Constitui contra-ordenagao muito grave a comu-
nicacdo ou divulgacdo, por qualquer pessoa ou entidade
e através de qualquer meio, de informagdo que nao
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

e) A violagdo dos regimes da informagao que con-
tenha recomendacoes de investimento e dos
conflitos de interesses com aquela relacionados.

a) A realizacdo de oferta publica sem aprovacio
de prospecto ou sem registo na CMVM;

b) A divulgacdo de oferta publica de distribuicido
decidida ou projectada e a aceitagao de ordens
de subscricdo ou de aquisi¢ao, antes da divul-
gacao do prospecto ou, no caso de oferta publica
de aquisicdo, antes da publicagdo do antncio
de lancamento;

¢) A divulgacdo do prospecto, respectivas adendas
e rectificagdo do prospecto de base, sem prévia
aprovacgao pela autoridade competente;

¢) De divulgagido do prospecto, do prospecto de
base, respectivas adendas e rectificagdo, ou das
condigoes finais da oferta;

d) De inclusdo de informacdo no prospecto, no
prospecto de base, nas respectivas adendas e
rectificagdo, ou nas condigdes finais da oferta,
que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita segundo os modelos previstos
no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comis-
sdo, de 29 de Abril;
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a) A recolha de intencdes de investimento sem
aprovagao do prospecto preliminar pela CMVM
ou antes da divulgacao do mesmo;

e) A violagdo do dever de prévia comunicagao do
documento de registo a CMVM,;

f) A violagdo do dever de inclusdo de lista de
remissOes no prospecto quando contenha infor-
macdes por remissao;

g) Aviolacdo do dever de envio a CMVM do docu-
mento de consolidacdo da informagio anual.

i) A violagdo do regime da informacdo privile-
giada, excepto no caso em que tal facto constitua
crime.

¢) De prestacdo a entidade gestora do mercado
regulamentado, pelos membros deste, das infor-
magoes necessarias a boa gestao do mercado;

f) De publicagdo do documento de consolidacdo
de informacao anual;

g) De divulgagdo de informacdo exigida no n.° 2
do artigo 134.°

b) De interlocutor perante a entidade gestora
desse mercado e a CMVM, por membro do mer-
cado regulamentado.

c¢) De aceitar ordens;
d) De recusar ordens;

€) e
Artigo 400.°
[...]
B) o et
D)

¢) Contra-ordenacdo muito grave, quando se trate
de violacao do dever de segredo sobre a acti-
vidade de supervisio da CMVM.

Artigo 408.°

2— A CMVM pode solicitar a entrega ou proceder
a apreensao, congelamento ou inspec¢do de quaisquer
documentos, valores ou objectos relacionados com a pra-
tica de factos ilicitos, independentemente da natureza
do seu suporte, proceder a selagem de objectos nao
apreendidos nas instalacdes das pessoas ou entidades
sujeitas a sua supervisao na medida em que 0s mesmos
se revelem necessdrios as averiguagdes ou a instrucao
de processos da sua competéncia.

Artigo 412.°
[...]
L —
) o et
D)

¢) Apreensao e congelamento de valores, indepen-
dentemente do local ou instituicio em que os
mesmos se encontrem.

) o et

b) Até ao inicio do cumprimento de sancao aces-
soria de efeito equivalente as medidas previstas
no nimero anterior.
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7— A CMVM tem legitimidade para recorrer auto-
nomamente das decisdes proferidas no processo de
impugnacio que admitem recurso, bem como para res-
ponder a recursos interpostos.

8 — Nao é aplicavel aos processos de contra-orde-
nacdo instaurados e decididos nos termos deste Codigo
a proibicao de reformatio in pejus, devendo essa infor-
macio constar de todas as decisoes finais que admitam
impugnagio ou recurso.

Artigo 420.°
[...]

1—Se o mesmo facto constituir simultaneamente
crime e contra-ordenacao, o arguido é responsabilizado
por ambas as infraccOes, instaurando-se processos dis-
tintos a decidir pelas autoridades competentes, sem pre-
juizo do disposto no nimero seguinte.

2 — Nas situacoes previstas na alinea i) do n.° 1 do
artigo 394.°, quando o facto que pode constituir simul-
taneamente crime e contra-ordenacido seja imputavel
ao mesmo agente pelo mesmo titulo de imputagio sub-
jectiva, ha lugar apenas ao procedimento de natureza
criminal.»

Artigo 3.°

Aditamento ao Cédigo dos Valores Mobilidrios

Sao aditados ao Cddigo dos Valores Mobilidrios os
artigos 12.°-A, 12.°-B, 12.°-C, 12.°-D, 12.°-E, 110.°-A,
135.°-A, 135.°-B, 135.°-C, 136.°-A, 140.°-A, 183.°-A,
248.°-A, 248.°-B, 248.°-C, 377.°-A, 380.°-A e 422.°, com
a seguinte redaccao:

«Artigo 12.°-A

Recomendacées de investimento

1 — Constituem recomendagoes de investimento os
relatorios de anélise financeira ou qualquer outra infor-
macio emitida por analistas independentes, empresas
de investimento, instituicdes de crédito, entidades cuja
actividade principal seja formular recomendacoes e pes-
soas que neles exercam a sua actividade profissional,
em que se formule, directa ou indirectamente, uma reco-
mendacdo ou sugestdo de investimento ou desinvesti-
mento sobre um emitente de valores mobiliarios, valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros e que
se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico.

2 — Relativamente a outras pessoas singulares ou
colectivas constitui recomendacdo de investimento qual-
quer informacio por elas elaborada, no exercicio da
sua profissdo ou no quadro da sua actividade, na qual
seja directamente recomendada uma decisao de inves-
timento ou desinvestimento especifica num valor mobi-
lidrio ou em outro instrumento financeiro e que se des-
tine a canais de distribui¢io ou ao publico.

Artigo 12.°-B

Contetido das recomendacoes de investimento

1 — Nas recomendacdes de investimento, as pessoas
referidas no artigo anterior:

a) Indicam de forma clara e visivel a sua iden-
tidade, designadamente o nome e a funcao da
pessoa singular que preparou a recomendagao

e a denominacdo da pessoa colectiva autora da
recomendacio;

b) Distinguem claramente a matéria factual das
interpretacoes, estimativas, pareceres € outro
tipo de informagao néo factual;

c) Asseguram a fidedignidade das fontes ou, em
caso de duvida, referem-no expressamente;

d) Identificam como tal o conjunto das projecgoes,
das previsoes e dos precos alvo, com mengao
expressa dos pressupostos utilizados para os
determinar;

e) Tém disponiveis todos os elementos necessarios
para demonstrar a coeréncia da recomendagio
com os pressupostos que lhe estao subjacentes,
a pedido das autoridades competentes.

2 — Quando o autor da recomendacao for uma das
pessoas previstas no n.° 1 do artigo anterior, inclui ainda
na recomendacio:

a) A identidade da autoridade de supervisio da
empresa de investimento ou da instituicao de
crédito;

b) As fontes de informacdo, o conhecimento pelo
emitente da recomendacio e a sua eventual cor-
recgdo por este antes da divulgacio;

¢) A base de calculo ou o método usado para ava-
liar o emitente e o instrumento financeiro ou
para fixar o respectivo preco alvo;

d) O significado da recomendagio de «comprar»,
«manter», «vender» ou expressoes equivalentes,
incluindo o prazo do investimento para que é
feita, bem como adverténcias relacionadas com
o risco envolvido e uma andlise de sensibilidade
aos pressupostos utilizados;

e) A periodicidade na divulgacdo da recomenda-
¢a0, bem como a respectiva actualizacao e modi-
ficagao das politicas de cobertura previstas;

f) A data em que a recomendacdo foi divulgada
pela primeira vez, bem como a data e hora a
que se referem os precos utilizados para os ins-
trumentos financeiros analisados, em termos
claros e destacados;

g) Asdivergéncias da recomendacao relativamente
a uma recomendagao sobre o mesmo emitente
ou instrumento financeiro, emitida nos 12 meses
anteriores, bem como a data em que aquela
foi divulgada, em termos claros e destacados.

Artigo 12.°-C
Recomendacées de investimento e divulgacao de conflito de interesses

1 — Em conjunto com a recomendagao, as pessoas
previstas no artigo 12.°-A divulgam todas as relacdes
e circunstancias susceptiveis de prejudicar a objectivi-
dade da recomendacdo, em especial nos casos em que
tenham um interesse no instrumento financeiro, directo
ou indirecto, ou estejam numa situacdo de conflito de
interesses relativamente ao emitente dos valores mobi-
lidrios a que respeita a recomendagao.

2 — Quando o autor da recomendagao for uma pes-
soa colectiva, o disposto no niimero anterior aplica-se
as pessoas singulares ou colectivas que lhe prestem ser-
vigos, designadamente ao abrigo de contrato de trabalho,
e tenham estado envolvidas na sua elaboracao,
incluindo, pelo menos, o seguinte:

a) A identificagdo de quaisquer interesses ou con-
flito de interesses do autor da recomendacao
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ou das pessoas colectivas com ele relacionadas
de que as pessoas envolvidas na elaboracao da
recomendacio tivessem ou pudessem ter conhe-
cimento;

b) A identificacdo de quaisquer interesses ou con-
flito de interesses do autor da recomendacao
ou das pessoas colectivas com ele relacionadas
que, ndo estando envolvidas na elaboracdo das
recomendacdes, tenham ou possam ter tido
acesso a recomendagao antes da sua divulgagao
aos clientes ou ao publico.

3 — Quando o autor da recomendagao for uma das
pessoas previstas no n.° 1 do artigo 12.°-A, inclui ainda
na recomendagao as seguintes informacoes:

a) Participacdes qualificadas que o autor da reco-
mendacgao ou qualquer pessoa colectiva com ele
relacionada detenha no emitente ou que este
detenha naqueles;

b) Outros interesses financeiros do autor da reco-
mendacao ou de qualquer pessoa colectiva com
ele relacionada que, pela sua conexao com o
emitente, sejam relevantes para avaliar a objec-
tividade da recomendacao;

c¢) Operagoes de fomento de mercado ou de esta-
bilizagdo de pregos com os instrumentos finan-
ceiros objecto da recomendagao em que o seu
autor ou qualquer pessoa colectiva com ele rela-
cionada tenham participado;

d) Contratos de consorcio para assisténcia ou colo-
cagao dos valores mobilidrios do emitente em
que o autor da recomendacao tenha participado
como lider do consércio, nos 12 meses ante-
riores a elaboracdo da recomendacao;

e) Acordos entre o emitente e o autor da reco-
mendacdo ou com qualquer pessoa colectiva
com aquele relacionada relativos a prestacao de
servigos bancérios de investimento, que tenham
estado em vigor nos 12 meses anteriores a ela-
boracao da recomendacdo ou originado uma
remuneracdo ou promessa de remuneragio
durante 0 mesmo periodo, desde que a divul-
gacdo nao implique a revelacdo de informagoes
comerciais confidenciais;

f) Acordos relativos a elaboracdo da recomenda-
cao estabelecidos entre o emitente e o autor
da recomendacao;

g) Informacdo relativa ao nexo entre a remune-
racao das pessoas envolvidas na preparacao ou
elaboracao da recomendagao e operagdes ban-
carias de investimento realizadas pela empresa
de investimento ou instituicao de crédito autora
da recomendacido ou por qualquer pessoa colec-
tiva com elas relacionada a favor do emitente
dos valores mobilidrios analisados.

4 — As pessoas singulares envolvidas na preparacao
ou elaboracao de uma recomendacao que prestem ser-
vigo a empresa de investimento ou a instituicdo de cré-
dito autora da recomendagdo e que adquiram, a titulo
oneroso ou gratuito, accdes do emitente antes da rea-
lizacao de uma oferta publica de distribuicao informam
a entidade que seja autora ou divulgadora da recomen-
dacdo sobre o preco e a data da respectiva aquisicao,
para que tais elementos sejam também tornados publi-
cos, sem prejuizo da aplicacao do regime legal de res-
ponsabilidade por tais factos.

5 — No final de cada trimestre do ano civil, as empre-
sas de investimento e as instituigdes de crédito divulgam
no seu sitio na Internet:

a) A percentagem das recomendacoes de «com-
prar», «manter», ou «vender», ou expressoes
equivalentes, no conjunto das suas recomen-
dacgoes;

b) A percentagem de recomendacdes relativas a
emitentes aos quais aquelas entidades prestaram
servicos bancarios de investimento significativos
nos 12 meses anteriores a elaboragao da reco-
mendagao.

Artigo 12.°-D

Divulgacao de recomendacoes de investimento elaboradas
por terceiros

1 — A divulgacao de recomendacoes de investimento
elaboradas por terceiros ¢ acompanhada de forma clara
e destacada da identificacao da pessoa ou da entidade
responsével pela divulgagao.

2 — Qualquer alteracdo substancial a uma recomen-
dacdo elaborada por um terceiro é claramente iden-
tificada e explicada na propria recomendacio, sendo
dado aos destinatarios da informacao acesso a iden-
tidade do autor da recomendacao, ao contetido original
da mesma e a divulgagdo dos conflitos de interesses
do seu autor, desde que estes elementos sejam publicos.

3 — Quando a alteracdo substancial consistir numa
mudanca de sentido da recomendacgao, os deveres de
informacao consagrados nos artigos 12.°-B e 12.°-C apli-
cam-se também a quem divulgar a informacao alterada,
na medida da alteragao introduzida.

4 — Quem divulgue resumo de recomendacdes de
investimento produzidas por terceiros assegura a sua
clareza, actualidade e que nao contém informacao enga-
nosa, mencionando ainda o documento que constitui
a sua fonte e o local onde as informacdes com ele rela-
cionadas podem ser consultadas, caso as mesmas sejam
publicamente acessiveis.

5 — Quando a recomendagao for divulgada por uma
empresa de investimento, instituicdo de crédito ou pes-
soa singular que para elas trabalhe, independentemente
do vinculo a que esteja sujeita, para além do cumpri-
mento dos deveres previstos nos nimeros anteriores,
identifica a entidade de supervisao da empresa de inves-
timento ou da instituicio de crédito e, caso o autor
da recomendagio ainda nao a tenha divulgado, o divul-
gador cumpre, em relacdo ao autor da recomendacéo,
o disposto no artigo 12.°-C.

6 — O disposto no presente artigo nao se aplica a
reprodugao por jornalistas, em meios de comunicacao
social, de opinides orais de terceiros sobre valores mobi-
liarios, outros instrumentos financeiros ou entidades
emitentes.

Artigo 12.°-E
Divulgacio através de remissao

1— O cumprimento do estabelecido nas alineas a),
b) e ¢) do n.° 2 do artigo 12.°-B e no artigo 12.°-C pode
ser substituido por uma referéncia clara ao local onde
a informacao requerida pode ser directa e facilmente con-
sultada pelo publico, quando se trate de recomendacao
nao escrita ou quando a inclusdo de tal informacdo numa
recomendagio escrita se mostre notoriamente despropor-
cionada em relacao a sua extensao.
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2 — No caso de recomendagdes nao escritas, o dis-
posto no numero anterior aplica-se também ao cum-
primento do estabelecido nas alineas e), f) e g) do n.° 2
do artigo 12.°-B.

Artigo 110.°-A

Qualificacao facultativa

1 — Para efeitos do disposto na alinea c¢) do n.° 3
do artigo 109.°, no n.° 3 do artigo 112.° € no n.° 2
do artigo 134.°, as seguintes entidades sdo consideradas
investidores qualificados se, para o efeito, se inscreverem
em registo junto da CMVM:

a) Pequenas e médias empresas, com sede esta-
tutaria em Portugal, que, de acordo com as suas
altimas 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 operacdes de volume
significativo nos mercados de valores
mobilidrios com uma frequéncia média
de, pelo menos, 10 operagoes por trimes-
tre ao longo dos tltimos quatro trimes-
tres;

if) Tenham uma carteira de valores mobi-
liarios de montante superior a € 500 000;

iif) Prestem ou tenham prestado funcoes,
pelo menos durante um ano, no sector
financeiro, numa posicao profissional em
que seja exigivel um conhecimento do
investimento em valores mobiliarios.

2 — As entidades registadas devem comunicar a
CMVM qualquer alteracao relativa aos elementos refe-
ridos no nimero anterior que afecte a sua qualificagao.

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

4 — A CMVM define, através de regulamento, o
modo de organizacao e funcionamento do registo, desig-
nadamente quanto aos elementos exigiveis para a con-
cretizacdo e a prova dos requisitos mencionados non.° 1,
bem como aos procedimentos a observar aquando da
inscricao, rectificacao e cancelamento do mesmo.

Artigo 135.°-A

Sumario do prospecto de oferta piblica de distribuicao

1 — Independentemente do formato em que o mesmo
seja elaborado, o prospecto de oferta publica de dis-
tribuicdo deve incluir um sumdério que apresente, de
forma concisa e numa linguagem nao técnica, as carac-
teristicas essenciais e os riscos associados ao emitente,
ao eventual garante e aos valores mobilidrios objecto
da oferta.

2 — O sumario deve fazer referéncia ao regime con-
sagrado no n.° 4 do artigo 149.° e conter a adverténcia
de que:

a) Constitui uma introdugao ao prospecto;

b) Qualquer decisdo de investimento nos valores
mobilidrios deve basear-se na informacao do
prospecto no seu conjunto.

Artigo 135.°-B

Formato do prospecto de oferta piiblica de distribuicao

1 — O prospecto de oferta publica de distribuicio
pode ser elaborado sob a forma de um documento tinico
ou de documentos separados.

2 — O prospecto composto por documentos separa-
dos € constituido por um documento de registo, uma
nota sobre os valores mobilidrios € um sumadrio.

3 — O documento de registo deve conter as infor-
macoes referentes ao emitente e deve ser submetido
previamente a CMVM, para aprovacdo ou para conhe-
cimento.

4 — A nota sobre os valores mobilidrios deve conter
informacoes respeitantes aos valores mobilidrios 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 mobilidrios € o sumdrio aquando de
uma oferta publica de valores mobiliérios.

6 — No caso referido no ndmero anterior, a nota
sobre os valores mobilidrios deve fornecer informacoes
normalmente apresentadas no documento de registo,
caso se tenha verificado uma alteracdo significativa ou
tenham ocorrido factos novos que possam afectar a apre-
ciacdo dos investidores desde a aprovagdo do tultimo
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 mobilidrios
€ o0 sumdrio sdo aprovados no ambito do processo de
aprovacao do prospecto.

8 — Se o documento de registo tiver apenas sido pre-
viamente comunicado a CMVM sem aprovagao, os trés
documentos estao sujeitos a aprovacao no ambito do
processo de aprovacdo do prospecto.

Artigo 135.°-C

Prospecto de base

1 — Pode ser utilizado um prospecto de base, con-
tendo informacao sobre o emitente e os valores mobi-
lidrios, em ofertas publicas de distribuigao de:

a) Valores mobilidrios ndo representativos de capi-
tal social, incluindo warrants, emitidos no ambito
de um programa de oferta;

b) Valores mobiliarios ndo representativos de capi-
tal social emitidos de forma continua ou repe-
tida por instituigao de crédito se:

i) Os montantes resultantes da emissao des-
ses valores mobilidrios forem investidos
em activos que assegurem uma cobertura
suficiente das responsabilidades resultan-
tes dos valores mobilidrios até a respec-
tiva data de vencimento; e

ii) Em caso de faléncia da respectiva ins-
tituicao de crédito, os referidos montan-
tes se destinarem, a titulo prioritario, a
reembolsar o capital e os juros vincendos.

2 — Para efeitos do disposto na alinea a) do nimero
anterior, considera-se programa de oferta as ofertas de
distribuicdo de valores mobilidrios de categorias seme-
lhantes realizadas de forma continua ou repetida ao
abrigo de um plano comum envolvendo, pelo menos,
duas emissoes durante 12 meses.
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3 — O prospecto de base deve ser complementado,
se necessario, com informacao actualizada sobre o emi-
tente e sobre os valores mobilidrios que sdo objecto
de oferta publica, através de adenda.

4 — Quando as condicdes finais da oferta nao esti-
verem incluidas no prospecto de base ou numa adenda,
devem as mesmas ser divulgadas aos investidores e
comunicadas a CMVM logo que tal seja vidvel e, se
possivel, antes do inicio da oferta.

5 — O contetdo do prospecto de base e das respec-
tivas condigoes finais e a divulgagdo destas obedecem
ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da
Comissao, de 29 de Abril.

Artigo 136.°-A

Insercao por remissiao

1—E permitida a insercdo de informagdes no pros-
pecto por remissdo para documentos publicados prévia
ou simultaneamente e que pela CMVM tenham sido
aprovados ou a ela tenham sido comunicados no ambito
dos deveres de informacao de emitentes e de titulares
de participagdes qualificadas em sociedades abertas.

2 — O prospecto deve incluir uma lista de remissoes
quando contenha informagdes por remissao.

3 — O sumério do prospecto ndo pode conter infor-
macao inserida por remissao.

4 — A insercdo por remissdao obedece ao disposto no
Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29
de Abril.

Artigo 140.°-A

Aviso sobre disponibilidade do prospecto

1 — Em ofertas publicas cujo prospecto seja divul-
gado apenas sob forma electrénica, nos termos das ali-
neas c), d) e e) do n.° 5 do artigo anterior, deve ser
divulgado um aviso sobre a disponibilidade do pros-
pecto.

2 — O conteudo e a divulgacao do aviso sobre a dis-
ponibilidade do prospecto obedecem ao disposto no
Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29
de Abril.

Artigo 183.°-A

Anitncio de lancamento

1 — Em ofertas publicas de aquisi¢do deve ser divul-
gado um andncio de langcamento que descreva os ele-
mentos essenciais para a formagao dos contratos a que
se refere, incluindo designadamente os seguintes:

a) Identificacdo e sede social do oferente, do emi-
tente e dos intermediarios financeiros encarre-
gados da assisténcia e da colocacdo da oferta;

b) Caracteristicas e quantidade dos valores mobi-
lidrios que sao objecto da oferta;

¢) Tipo de oferta;

d) Qualidade em que os intermedidrios financeiros
intervém na oferta;

e) Preco e montante global da oferta, natureza e
condicoes de pagamento;

f) Prazo da oferta;

g) Ciritério de rateio;

h) Condicoes de eficcia a que a oferta fica sujeita;

i) Percentagem de direitos de voto na sociedade
detidos pelo oferente e por pessoas que com
este estejam em alguma das situacdes previstas

no artigo 20.°, calculadas nos termos desse
artigo;

j) Locais de divulgacao do prospecto;

!) Entidade responsavel pelo apuramento e pela
divulgacao do resultado da oferta.

2 — O anuncio de langamento deve ser publicado,
em simultaneo com a divulgagao do prospecto, em meio
de comunicacdo com grande difusdo no Pais e em meio
de divulgacao de informacéo indicado pela entidade ges-
tora do mercado regulamentado em que os valores mobi-
lidrios estejam admitidos a negociagao.

Artigo 248.°-A
Diferimento da divulgacao de informacao

1 — Os emitentes referidos no n.° 1 do artigo anterior
podem decidir diferir a divulgagio publica da informa-
¢ao ai referida, desde que, cumulativamente:

a) A divulgacdo imediata seja susceptivel de pre-
judicar os seus legitimos interesses;

b) O diferimento nao seja susceptivel de induzir
o publico em erro;

¢) O emitente demonstre que assegura a confiden-
cialidade da informacao.

2 — E susceptivel de prejudicar os legitimos interesses
do emitente a divulgacdo de informacio privilegiada
nomeadamente nas seguintes situagoes:

a) Decisdes tomadas ou contratos celebrados pelo
6rgao de direc¢ao de um emitente, cuja eficicia
dependa da aprovacdo de outro 6rgao do emi-
tente, desde que a sua divulgagio antes da apro-
vagdo, mesmo acompanhada do antncio da pen-
déncia de aprovacdo, comprometa a correcta
apreensao da informacéo pelo publico;

b) Processos negociais em curso ou elementos com
eles relacionados, desde que a respectiva divul-
gacdo publica possa afectar os resultados ou o
curso normal dessas negociagdes.

3 — Em caso de risco para a viabilidade financeira
do emitente e desde que este ndo se encontre em situa-
¢ao de insolvéncia, a divulgacdo dessa informagao pode
ser diferida durante um periodo limitado e apenas se
for susceptivel de colocar seriamente em risco os inte-
resses dos accionistas actuais e potenciais, por prejudicar
a conclusao de negociacdes destinadas a garantir a recu-
peracdo financeira do emitente.

4 — Para assegurar a confidencialidade da informa-
¢ao cuja divulgacdo € diferida e obstar a sua utilizacao
indevida, o emitente adopta, pelo menos, as seguintes
medidas:

a) Restringe o acesso a informagao as pessoas que
dela necessitem para o exercicio das suas
funcoes;

b) Garante que as pessoas com acesso a essa infor-
macao tenham conhecimento da natureza pri-
vilegiada da informacao, dos deveres e proibi-
¢oes que decorrem desse conhecimento e das
sancoes a que podem estar sujeitas pela divul-
gacao ou utilizacao abusiva dessa informacao;

¢) Adopta os mecanismos necessarios a divulgacao
publica imediata da informagdo quando haja
quebra da confidencialidade.
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5 — Se um emitente ou uma pessoa que actue em seu
nome ou por sua conta comunicarem, no ambito do exer-
cicio normal da sua actividade, da sua profissdo ou das
suas funcoes, informacao privilegiada a um terceiro que
nao esteja sujeito a dever de segredo, tal informacao ¢é
tornada publica simultaneamente, se a comunicagio for
intencional, ou imediatamente, se a comunicagao for niao
intencional.

Artigo 248.°-B.°

Comunicacao de transaccoes

1 — Os dirigentes de um emitente de valores mobi-
lidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamen-
tado ou de sociedade que o domine, bem como as pes-
soas com aqueles estreitamente relacionadas, informam
a CMVM, no prazo de cinco dias uteis, sobre todas
as transacgoes efectuadas por conta prépria, de terceiros
ou por estes por conta daqueles, relativas as accoes
daquele emitente ou aos instrumentos financeiros com
estas relacionados.

2 — A comunicagdo prevista no nimero anterior
identifica relativamente a transacgao:

a) A natureza;

b) A data;

¢) Olocal;

d) O preco;

e) O volume;

f) O emitente;

g) O instrumento financeiro que dela é objecto;

h) O motivo da obrigacdo de comunicagio;

i) O namero de accoes do emitente de que o diri-
gente passou a ser titular apds a transaccao.

3 — Para efeito do disposto no n.° 1, consideram-se
dirigentes os membros dos 6rgaos de administracio e
de fiscalizagdo do emitente e os responsaveis que, nao
sendo membros daqueles 6rgaos, possuem um acesso
regular a informagao privilegiada e participam nas deci-
sOes sobre a gestdo e estratégia negocial do emitente.

4 — Para efeito do disposto no n.° 1, consideram-se
pessoas estreitamente relacionadas com os dirigentes
as seguintes:

a) O conjuge do dirigente ou pessoa que com ele
viva em unido de facto, descendentes a seu cargo
e outros familiares que com ele coabitem ha
mais de um ano;

b) Qualquer entidade que seja directa ou indirec-
tamente dominada pelo dirigente, constituida
em seu beneficio ou de que este seja também
dirigente.

5 — As normas previstas nos nimeros anteriores apli-
cam-se aos dirigentes de emitentes que tenham sede
em Portugal ou que, ndo tendo sede num Estado mem-
bro da Unido Europeia, estejam obrigados a prestar
a CMVM a informacao relativa as contas anuais.

Artigo 248.°-C

Documento de consolidacao da informacao anual

1— Os emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacao em mercado regulamentado divulgam pelo
menos uma vez por ano um documento que contenha
ou faga referéncia a informagao publicada ou dispo-
nibilizada ao ptblico pelo emitente, no periodo de

12 meses antecedente, na sua situacao de emitente de
valores mobilidrios admitidos a negociagao.

2 — O documento referido no nimero anterior deve
conter mencao pelo menos a informacao divulgada em
cumprimento dos deveres de informagao:

a) Impostos pelo presente Cddigo e quaisquer
regulamentos da CMVM,;

b) Decorrentes do Cédigo das Sociedades Comer-
ciais e do Cddigo do Registo Comercial;

c¢) Decorrentes do Regulamento n.° 1606/2002, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Julho.

3 — O documento referido no n.° 1 obedece ao dis-
posto no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao,
de 29 de Abril.

4 — O presente artigo ndo se aplica aos emitentes
de valores mobilidrios nao representativos de capital
social cujo valor nominal unitario ascenda a pelo menos
€ 50 000.

Artigo 377.°-A

Medidas cautelares na cooperacio internacional

1— Quando a CMVM verificar que, no ambito de
ofertas publicas ou admissdes internacionais no espago
da Uniao Europeia, as disposicoes legais ou regulamen-
tares relativas a ofertas publicas e a admissao de valores
mobilidrios a negociacao em mercado regulamentado
foram infringidas pelo emitente ou pelo intermedidrio
financeiro responsavel, deve dar conhecimento dos refe-
ridos factos a autoridade do Estado que, nos termos
do artigo 145.°, for competente e solicitar-lhe-4 que,
com a maior brevidade possivel, tome as providéncias
adequadas.

2 —Se a autoridade competente nao tomar as pro-
vidéncias solicitadas ou estas forem inadequadas e o
emitente ou o intermedidrio financeiro responsavel pela
oferta puablica persistir na infracgdo das normas apli-
caveis, a CMVM deve, apds informar desse facto a auto-
ridade competente, tomar as providéncias que entenda
convenientes no intuito de proteger os investidores.

3 — As providéncias tomadas pela CMVM ao abrigo
do ntimero anterior sdo comunicadas a Comissao Euro-
peia com a brevidade possivel.

Artigo 380.°-A

Apreensao e perda das vantagens do crime

1— Sempre que o facto ilicito gerar para o arguido
ou para terceiro por conta de quem o arguido negoceie
vantagens patrimoniais, transitorias ou permanentes,
incluindo juros, lucros ou outros beneficios de natureza
patrimonial, esses valores sdo apreendidos durante o
processo ou, pelo menos, declarados perdidos na sen-
tenca condenatdria, nos termos previstos nos nimeros
seguintes.

2 — As vantagens patrimoniais geradas pelo facto ili-
cito tipico abrangem as mais-valias efectivas obtidas e
as despesas e os prejuizos evitados com a pratica do
facto, independentemente do destino final que o arguido
lhes tenha dado e ainda que as tenha posteriormente
perdido.

3 — O valor apreendido nos termos dos nimeros
anteriores € afecto a reparacdo dos lesados que tenham
feito valer a sua pretensao no processo crime, sendo
60% do remanescente declarado perdido a favor do
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Estado e 40% a favor do sistema de indemnizagao dos
investidores.

4 — Nos processos por crimes de abuso de informacao
e manipulacdo de mercado sdo aplicaveis as medidas
de garantia patrimonial previstas no Cédigo de Processo
Penal, sem prejuizo do recurso as medidas de combate
a criminalidade organizada e econémico-financeira pre-
vistas em legislacao avulsa.

Artigo 422.°
Divulgacao de decisoes

1 — Decorrido o prazo de impugnacao judicial, a
decisao da CMVM que condene o agente pela pratica
de uma ou mais contra-ordenagdes muito graves € divul-
gada através do sistema de difusao de informagao refe-
rido no artigo 367.°, por extracto elaborado pela CMVM
ou na integra, mesmo que tenha sido requerida a sua
impugnacio judicial, sendo, neste caso, feita expressa
mencgao desse facto.

2 — A decisdo judicial que confirme, altere ou revo-
gue a decisdo condenatdéria da CMVM ou do tribunal
de 1.% instancia é comunicada de imediato a CMVM
e obrigatoriamente divulgada nos termos do ntimero
anterior.

3 — O disposto nos niimeros anteriores pode nio ser
aplicado nos processos sumarissimos, quando tenha
lugar a suspensao da sancao, a ilicitude do facto e a
culpa do agente sejam diminutas ou quando a CMVM
considere que a divulgagao da decisao pode ser contraria
aos interesses dos investidores, afectar gravemente os
mercados financeiros ou causar danos concretos, a pes-
soas ou entidades envolvidas, manifestamente despro-
porcionados em relacao a gravidade dos factos impu-
tados.

4 — Independentemente do transito em julgado, as
decisOes judiciais relativas a crimes contra o mercado
sao divulgadas pela CMVM nos termos dos n.”° 1 e 2.»

Artigo 4.°

Alteracao ao Cédigo das Sociedades Comerciais

Os artigos 348.°, 349.° e 351.° do Cddigo das Socie-
dades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 262/86, de 3 de Novembro, passam a ter a seguinte
redacgao:

«Artigo 348.°
[...]

1 — As sociedades andnimas podem emitir valores
mobilidrios que, numa mesma emissao, conferem direi-
tos de crédito iguais e que se denominam obrigagdes.

2 —S6 podem emitir obrigagdes as sociedades cujo
contrato esteja definitivamente registado ha mais de um
ano, salvo se:

a) Tenham resultado de fusao ou de cisdo de socie-
dades das quais uma, pelo menos, se encontre
registada ha mais de um ano; ou

b) O Estado ou entidade publica equiparada dete-
nha a maioria do capital social da sociedade;

c¢) As obrigagdes forem objecto de garantia pres-
tada por instituicdo de crédito, pelo Estado ou
entidade publica equiparada.

Artigo 349.°
[...]

1 — As sociedades andnimas nao podem emitir obri-
gacOes em montante que exceda o dobro dos seus capi-
tais proprios, considerando a soma do preco de subs-
cricao de todas as obrigagdes emitidas € nao amor-
tizadas.

2 — Para efeitos do nimero anterior, entende-se por
capitais proprios o somatorio do capital realizado, dedu-
zidas as acgoes proprias, com as reservas, os resultados
transitados e os ajustamentos de partes de capital em
sociedades coligadas.

3 — O cumprimento do limite de emissao deve ser
verificado através de parecer do conselho fiscal ou do
fiscal tnico.

4 — O limite fixado nos numeros anteriores nao se
aplica:

a) A sociedades emitentes de ac¢des admitidas a
negociagao em mercado regulamentado;

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

¢) As emissoes cujo reembolso seja assegurado por
garantias especiais constituidas a favor dos
obrigacionistas.

5 — Salvo por motivo de perdas, a sociedade deve-
dora de obrigagoes ndo pode reduzir o seu capital a
montante inferior ao da sua divida para com os obri-
gacionistas, embora a emissdao tenha beneficiado da
ampliagdo, nos termos do n.° 4 deste artigo ou de lei
especial.

O

Artigo 351.°
[...]

1 — Estao sujeitas a registo comercial a emissao de
obrigagoes e a emissao de cada uma das suas séries,
quando realizadas através de oferta particular, excepto
se tiver ocorrido dentro do prazo para requerer o registo
a admissao das mesmas a negociagao em mercado regu-
lamentado de valores mobilidrios.

2 — Quando sujeita a registo obrigatdrio, enquanto
a emissdo ou a série nao estiver definitivamente regis-
tada, ndo podem ser emitidos os respectivos titulos; a
falta de registo nao torna os titulos invalidos, mas sujeita
os administradores a responsabilidade.»

Artigo 5.°

Alteracao ao Codigo de Registo Comercial

Os artigos 3.° e 69.° do Cddigo de Registo Comercial,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 403/86, de 3 de Dezem-
bro, sao modificados, passando a ter a seguinte redacgao:

«Artigo 3.°
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) A emissao de obrigacdes, quando realizada atra-
vés de oferta particular, excepto se tiver ocor-
rido, dentro do prazo para requerer o registo,
a admissdo das mesmas a negociacdo em mer-
cado regulamentado de valores mobiliarios;

z) A emissdo de warrants sobre valores mobilidrios
proprios, quando realizada através de oferta
particular por entidade que nao tenha valores
mobilidrios admitidos a negociagao em mercado
regulamentado nacional, excepto se tiver ocor-
rido, dentro do prazo para requerer o registo,
a admissao dos mesmos a negociagio em mer-
cado regulamentado de valores mobilidrios.

3 — [Revogado.]

Artigo 69.°

Pp) A emissdo de cada uma das séries de obrigacoes,
quando realizada através de oferta particular,
excepto se respeitarem a emissdo de obrigacoes
nao sujeita a registo;

Alteracao ao regime das obrigacoes hipotecarias

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

«Artigo 4.°
[...]

1 — A realizacdo de ofertas publicas de distribuicio
de obrigacdes hipotecérias rege-se pelo Regulamento
(CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril, e pelo
Cddigo dos Valores Mobilidrios e respectivos diplomas
complementares.

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

Artigo 7.°
[...]
Q) o et
D)
¢) [Revogada.]
d) [Revogada.]»
Artigo 7.°

Alteracao ao regime das obrigacoes de caixa

Os artigos 3.° ¢ 5.° do Decreto-Lei n.° 408/91, de
17 de Outubro, alterado pelos Decretos-Leis n.°® 343/98,
de 6 de Julho, e 181/2000, de 10 de Agosto, passam
a ter a seguinte redaccao:

«AI‘tigO 3.°

A realizacido de ofertas publicas de distribuigao de
obrigacoes de caixa rege-se pelo Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril, e pelo Codigo
dos Valores Mobilidrios e respectivos diplomas com-
plementares.

Artigo 5.°
[...]

1 — As instituicoes referidas no artigo 2.°, antes da
realizacdo das operagoes referidas no artigo 4.°, devem
publicar um prospecto de acordo com o Cddigo dos
Valores Mobiliarios e com o Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril.

2
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Artigo 8.°

Alteracao ao regime dos organismos de investimento colectivo

Os artigos 25.° e 64.° do Regime Juridico dos Orga-
nismos de Investimento Colectivo, aprovado pelo Decre-
to-Lei n.° 252/2003, de 17 de Outubro, passam a ter
a seguinte redaccao:

«Artigo 25.°
[...]

1 — As ofertas publicas de unidades de participacio
de OIC fechados regem-se pelo disposto no titulo 11
do Cddigo dos Valores Mobilirios, sendo o conteddo
do correspondente prospecto completo de oferta publica
ou de admissao a negociacdo em mercado regulamen-
tado definido pelo Regulamento (CE) n.° 809/2004, da

Comissao, de 29 de Abril.
2
B e
G
Artigo 64.°
[...]

O prospecto completo de OIC integra, pelo menos,
o regulamento de gestdo e, quando nao seja aplicével
o disposto no n.° 1 do artigo 25.°, os elementos cons-
tantes do anexo 11 ao presente decreto-lei, que dele
fazem parte integrante, sendo disponibilizado aos inves-
tidores que o solicitem, sem qualquer encargo.»

Artigo 9.°

Alteracao ao regime da titularizacao

Os artigos 27.°, 34.°, 37.° e 60.° do Decreto-Lei
n.° 453/99, de 5 de Novembro, alterado pelos Decre-
tos-Leis n.°s 82/2002, de 5 de Abril, e 303/2003, de 5
de Dezembro, passam a ter a seguinte redac¢ao:

«Artigo 27.°

9 — Quando a sociedade gestora requeira que a emis-
sao das unidades de titularizacao se realize através de
oferta publica, a concessao de autorizagdo implica a
aprovagao do respectivo prospecto.

Artigo 34.°

2 — O lancamento da oferta publica de subscrigao
¢ feito pela sociedade gestora, através da divulgacao
do prospecto nos termos do Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de Abril.

3 — A CMVM define, por regulamento, a informacao
a constar do prospecto de fundos de titularizacdo de
patriménio varidvel, designadamente:

Q) oot
D)
C) e
A) oo
Artigo 37.°
[...]
L —
e
Q) oot

b) Estabelecer as condi¢cdes em que pode ser con-
cedida a aprovacao de prospecto preliminar de
uma oferta ptiblica de subscricdo de unidades
de titularizagdo de fundo em constituigdo, com
base no qual a sociedade gestora pode desen-
volver ac¢Oes de prospeccao e sensibilizagao do
mercado, tendo em vista aferir a viabilidade e
verificar as condigdes em que o fundo pode ser
constituido e a oferta lancada;

3 — A oferta publica e a oferta particular de obri-
gacoes titularizadas estao sujeitas ao disposto no titulo 111
do Cédigo dos Valores Mobiliarios e as disposi¢oes que
0 complementem.

4 — O pedido de aprovacio de prospecto de oferta
publica de distribuicdo de obrigacdes titularizadas deve
ser instruido com relatério de notagcdo de risco cujo
contetdo deve observar, com as devidas adaptacoes, o
disposto no n.° 4 do artigo 27.%»

Artigo 10.°

Alteracao ao regime do capital de risco

Os artigos 42.° e 46.° do Decreto-Lei n.° 319/2002,
de 28 de Dezembro, com as alteracdes introduzidas pelo
Decreto-Lei n.° 151/2004, de 29 de Junho, passam a
ter a seguinte redacgao:

«Artigo 42.°

2 — A subscrigao publica das unidades de participa-
¢ao esta sujeita ao disposto no titulo 111 do Cédigo dos
Valores Mobilidrios e legislacio complementar, com as
especialidades dos artigos seguintes e com as necessarias
adaptacoes.

Artigo 46.°

Aprovacio oficiosa do prospecto

O prospecto da emissdo de unidades de participagao
em FCP ¢ oficiosamente aprovado pela CMVM em
simultdneo com a concessdo da autorizagdo para cons-
tituicao do FCP.»
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Artigo 11.°

Alteracao ao regime do papel comercial

Sao alterados os artigos 12.°, 13.° e 21.° do Decre-
to-Lei n.° 69/2004, de 25 de Marco, que passam a ter
a seguinte redaccao:

<<Artig0 12.°

Modalidades e aprovacao de nota informativa

L —

2 — A nota informativa de oferta puablica de papel
comercial dirigida especificamente a pessoas com resi-
déncia ou estabelecimento em Portugal estd sujeita a
aprovacao na Comissao do Mercado de Valores Mobi-
lidrios, podendo esta respeitar 2 emissao ou ao programa
de emissao a que se refere o n.° 1 do artigo 7.°

3 — A aprovacao da nota informativa ou a sua recusa
devem ser comunicados ao emitente no prazo de trés
dias uteis.

A

Artigo 13.°

Instrucao do pedido

O pedido de aprovagao € instruido com cdpia da nota
informativa a elaborar nos termos do artigo 17.°

Artigo 21.°

a) Instrucdo do pedido de aprovagdo de nota

informativa;
D)
C) i
d) Caducidade da aprovagao da nota informativa;
€) e
)
) e »

Artigo 12.°

Norma revogatoria
Sao revogados:

a) Os artigos 116.°, 120.°, 123.°, 144.°, 156.°, 157.°,
158.°, 160.°, 213.°, 237.°, 239.°, 240.°, 241.° e
242.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios;

b) O artigo 4.° do Decreto-Lei n.° 408/91, de 17
de Outubro.

Artigo 13.°

Entrada em vigor

1 — Sem prejuizo do disposto nos niimeros seguintes,
o presente decreto-lei entra em vigor 15 dias apds a
sua publicacio.

2 — Os artigos 5.° e 6.° entram em vigor no dia 31 de
Dezembro de 2008, sem prejuizo da possibilidade de,
a partir da data fixada no nimero anterior, os emitentes
poderem utilizar o prospecto integral, aplicando-se
nesse caso o regime decorrente do Codigo dos Valores
Mobilidrios e do Regulamento (CE) n.° 809/2004, da
Comissao, de 29 de Abril.

3 — As alteragoes e os aditamentos ao titulo 11 do
Cddigo dos Valores Mobilidrios entram em vigor no
dia seguinte ao da publicagdo do presente decreto-lei.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 29
de Dezembro de 2005. — José Socrates Carvalho Pinto
de Sousa — Diogo Pinto de Freitas do Amaral — Fer-
nando Teixeira dos Santos.

Promulgado em 5 de Marco de 2006.
Publique-se.

O Presidente da Republica, JORGE SAMPAIO.

Referendado em 6 de Marco de 2006.

O Primeiro-Ministro, José Socrates Carvalho Pinto de
Sousa.

Decreto-Lei n.° 53/2006
de 15 de Marco

A cooperacdo para o desenvolvimento constitui um
vector essencial da politica externa portuguesa, para que
através desta seja assegurada ndo sé a assungdo das
responsabilidades de Portugal na cooperacao interna-
cional mas também a rentabilizacdo dessa politica para
os paises beneficiarios e para Portugal, através do relan-
camento das economias e do seu desenvolvimento, bem
como da sua inser¢do mais dindmica nos mecanismos
da internacionalizacao e da globalizacao.

Procura-se assim alinhar a cooperacdo com as prio-
ridades dos paises beneficidrios, promovendo igual-
mente a respectiva capacitacdo na sua selecgdo, sem
com isso impedir o aproveitamento das externalidades
positivas dos instrumentos de cooperagao na promogao
das exportagdes nacionais.

De acordo com esta nova orientacdo da politica de
cooperagao, a qual correspondem objectivos bem deter-
minados de crescimento e de desenvolvimento econé-
mico dos paises envolvidos, o Governo tem vindo a pro-
mover um conjunto de actos legislativos nos quais se
inclui o actual enquadramento legal das operacoes de
crédito de ajuda.

A estratégia portuguesa da cooperagdo procura assim
contribuir para os objectivos de desenvolvimento do
milénio, tal como formulados na Cimeira do Milénio,
bem como para os objectivos quantificados de ajuda
publica ao desenvolvimento por referéncia ao rendi-
mento nacional bruto. E, neste sentido, tal estratégia
obedece a orientagdes e apresenta prioridades sectoriais
e geogréficas, estas naturalmente centradas nos paises
de expressao portuguesa.

A estratégia estd definida na Resolug¢ao do Conselho
de Ministros n.° 196/2005, de 24 de Novembro, e esta
estruturada, no que se refere aos instrumentos finan-
ceiros, na Lei n.° 4/2006, de 21 de Fevereiro, relativa
as garantias financeiras em matéria de cooperacao, e
no presente decreto-lei referente as operacdes de crédito
de ajuda.

A Lei n.° 4/2006, de 21 de Fevereiro, estabelece a
possibilidade de a Direccido-Geral do Tesouro conceder
garantias pessoais do Estado ao cumprimento das obri-
gacoes assumidas pelos paises destinatarios da coope-
ragdo portuguesa perante institui¢oes financeiras no
ambito de operacoes de crédito de ajuda previamente
aprovadas pelos ministros responsaveis pelas areas das
financas e dos negdcios estrangeiros. J4 as operacoes





