A partir de 30 de janeiro de 2022 sera possivel
a emissdo de agées com voto plural e cessa o
dever de comunicar a aquisicdo de
participagées em sociedades cotadas abaixo de
5%. Passam ainda a ser aplicaveis as novas
regras sobre ofertas publicas, OPAs e exclusdo

de negociagdo.
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REVISAO DO CODIGO DOS
VALORES MOBILIARIOS

A Lei n.° 99-A/2021, de 31 de dezembro, introduziu diversas alteragdes ao Cddigo de Valores

Mobiliarios, de que destacamos as seguintes:

A. VALORES MOBILIARIOS

e Admissibilidade de emissdo de agdes com direito especial ao voto plural, com limite de cinco

votos por cada agao.

e  Admissibilidade de emissdo de valores mobiliarios representativo de divida com previsao de

incrementos até um montante maximo acima do valor nominal minimo.

B. EMITENTES

e Eliminagdo da figura da sociedade aberta e limitagdo dos deveres que lhes eram
anteriormente aplicaveis as sociedades emitentes de agbes admitidas a negociagio em

mercado regulamentado.

e Inclusio no Codigo dos Valores Mobiliarios das regras de divulgacao dos relatérios e contas
anuais, relatério anual sobre governo de sociedades, relatério sobre os pagamentos
efetuados a Administragdes Publicas, informagdo semestral, informagdo privilegiada,
operagoes de dirigentes, transagdes com partes relacionadas e outras informagoes pelos
emitentes de agbes e outros valores mobilidrios, com eliminagdo de alguns deveres de

reporte.

C. PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

e  Alteracao do nivel das participagdes qualificadas através da eliminagao do limiar minimo de

2% do dever de comunicagdo ao mercado, que passa para 5%.

e  Clarificagdo do regime de imputagao de direitos de voto.

D. EXERCICIO DE DIREITOS DE VOTO

e Imposicao de um periodo minimo entre a divulgagdo da convocatéria e da data da reuniao

da assembleia geral de sociedade cotada de 2| dias, admitindo-se prazo mais curto, nio

inferior a 10 dias, no caso de instituigdes de crédito e sociedades financeiras.
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Eliminagdo da exigéncia de envio de duas declaragbes (para o Presidente da mesa da
assembleia geral e para o intermediario financeiro) pelo acionista que pretende participar

em Assembleia Geral, bastando uma Unica declaragio para o intermediario financeiro.

Criagdo de uma nova figura designada “certificado de legitimacao”, através do qual os
beneficiarios efetivos dos valores mobilidrios podem exercer diretamente os direitos dos

acionistas mesmo que nao sejam os seus titulares.

Obrigatoriedade de os intermediarios financeiros, com sede em Portugal ou fora de
Portugal, que sejam titulares de agées em nome proprio mas por conta de outrem, bem
como os demais intermediarios financeiros incluidos na cadeia de intermediagao, permitirem
o exercicio dos direitos inerentes a essas agdes pelo investidor por conta do qual as agdes

sao detidas.

Imposicdo de regras de transparéncia e de informagdo a investidores institucionais (e.g.
seguradoras e fundos de pensdes), gestores de ativos e os designados “consultores em

matéria de votagao”.

OFERTAS PUBLICAS

Sdo qualificadas como publicas as ofertas de valores mobilidrios que exigem a prévia
divulgacdo de prospeto ou documento exigivel de acordo com a legislagio da Uniao

Europeia.

Eliminagdo da obrigatoriedade do servico de assisténcia e colocagio em oferta publica,

passando a ser voluntario contratar um intermediario financeiro.

Alteragao do regime de revisdo da oferta, segundo o qual o oferente, com a autorizagdo da

CMVM, pode rever os termos e condi¢oes da oferta até dois dias antes do fim do prazo.

Aumento do limiar abaixo do qual ndo se exige a publicagdo de prospeto numa oferta publica

de €5 milhdes para €8 milhoes.

PROSPETOS

Alteracdo do regime da responsabilidade pelo contetdo do prospeto, com a extensio ao
garante, quando exista, e suprimindo-se a responsabilidade obrigatéria do intermediario
financeiro pela assisténcia a oferta, salvo se, e na medida em que, aceitar ser indicado como

tal no prospeto.

Admissibilidade de apresentar os prospetos relativos a ofertas em Portugal em inglés, salvo
oposi¢ao da CMVM; quando elaborado noutro idioma, a CMVM pode exigir a tradugao do

sumario do prospeto para portugués.

OFERTAS PUBLICAS DE AQUISICAO (OPAS)

Dispensa de langamento de OPA em resultado da aquisicio de valores mobilidrios por

heranca ou legado.

Eliminagao do duplo requisito para exercer o direito de aquisicdo potestativa mobiliaria de
(i) 90% dos direitos de voto correspondentes ao capital social e de (ii) 90% dos direitos de

voto abrangidos pela OPA, bastando apenas alcangar 90% dos direitos de voto

correspondentes ao capital social.




e Restricio do dambito de aplicagio do regime das OPAs apenas a sociedades com agdes
admitidas a negociagdo em mercado regulamentado em Portugal, excluindo-se as ofertas

publicas de troca de divida.

e Introducdo de prazo maximo de 6 meses para obtencdo de autorizagdes administrativas

necessarias para o langamento de uma OPA.

e  Alteragao do regime da oferta concorrente, através, entre outros, da eliminagao das regras
segundo as quais a oferta concorrente nio pode conter condi¢gdes menos favoraveis

relativamente a uma oferta anteriormente anunciada.

H. OUTRAS ALTERAGOES RELEVANTES

e  Criagao de um novo regime de exclusao voluntaria de negociagao quando a exclusdo seja
deliberada em assembleia geral da sociedade por uma maioria nao inferior a 90%, ficando a
sociedade obrigada a adquirir, por si ou por terceiro, as agdes dos acionistas que nao

votaram a favor.

e  Obrigatoriedade de registo dos valores mobiliarios admitidos a negociagdo junto do
emitente ou de intermediagdo financeiro quando o emitente esteja em liquidagdo ou

insolvéncia.
e As novas regras entram em vigor a 30 de janeiro de 2022.

e Contudo, as sociedades abertas que tenham essa qualidade na data de publicagdo da lei
continuam a reger-se pelas normas legais e regulamentares vigentes até 3| de dezembro de
2022.
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