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DIRECTIVA 2003/71/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 4 de Novembro de 2003

relativa ao prospecto a publicar em caso de oferta piiblica de valores mobilidrios ou da sua
admissdo a negociacio e que altera a Directiva 2001/34/CE

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia
e, nomeadamente, os seus artigos 44.° ¢ 95.°,

Tendo em conta a proposta da Comisséo ('),

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social
Europeu (%),

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (%),
Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (%),
Considerando o seguinte:

(1) A Directiva 80/390/CEE do Conselho, de 17 de Margo
de 1980, relativa a coordenagdo das condigdes de
contetdo, de controlo e de difusio do prospecto a ser
publicado para a admissdo a cotagdo oficial de valores
mobilidrios numa bolsa de valores (), e a Directiva 89/
[298/CEE do Conselho, de 17 de Abril de 1989, que
coordena as condigdes de estabelecimento, controlo e
difusdo do prospecto a publicar em caso de oferta
publica de valores mobilidrios (°), foram aprovadas ha ja
varios anos, tendo introduzido um sistema de reconheci-
mento mdtuo parcial e complexo que ndo pode asse-
gurar o objectivo do passaporte inico a que se propde a
presente directiva. Estas directivas devem ser melhoradas,
actualizadas e agrupadas num texto tnico.

(2)  Entretanto, a Directiva 80/390/CEE foi integrada na
Directiva 2001/34/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 28 de Maio de 2001, relativa & admissio
de valores mobilidrios a cotagdo oficial de uma bolsa de
valores e a informagdo publicada sobre esses valores ('),
que codifica vérias directivas no dominio dos valores
mobilidrios admitidos a cotacdo.

(3)  Por razdes de coeréncia é, contudo, adequado reagrupar
as disposicdes da Directiva 2001/34/CE, que decorrem
da Directiva 80/390/CEE, com a Directiva 89/298/CEE e
alterar em conformidade a Directiva 2001/34/CE.

(4) A presente directiva constitui um instrumento essencial
para a realizacgdio do mercado interno, conforme deli-
neado no calenddrio estabelecido nas comunica¢des da
Comissdo intituladas «Plano de ac¢do para o capital de
risco» e «Aplicagdo do enquadramento para os mercados
financeiros: plano de ac¢do», e destina-se a proporcionar

(") JO C 240 E de 28.8.2001, p. 272, ¢ JO C 20 E de 28.1.2003, p.
122.

() JO C 80 de 3.4.2002, p. 52.

() JO C 344 de 6.12.2001, p. 4.

(*) Parecer do Parlamento Europeu de 14 de Marco de 2002 (JO C 47
E de 27.2.2003, p. 417), posi¢gio comum do Conselho de 24 de
Marco de 2003 (JO C 125 E de 27.5.2003, p. 21), posicio do
Parlamento Europeu de 2 de Julho de 2003 (ainda ndo publicada no
Jornal Oficial) e Eeciséo do Conselho de 15 de Julho de 2003.

() JO L 100 de 17.4.1980, p. 1. Directiva com a tltima redac¢io que
lhe foi dada pela Directiva 94/18/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (JO L 135 de 31.5.1994, p. 1).

(9 JO L 124 de 5.5.1989, p. 8.

() JOL 184 de 6.7.2001, p. 1.

0 acesso 0 mais lato possivel ao capital de investimento
a nivel comunitdrio, incluindo para as pequenas e
médias empresas (PME) e as empresas em fase de
arranque através da concessdo de um passaporte tnico
ao emitente.

Em 17 de Julho de 2000, o Conselho instituiu o Comité
de Sdbios sobre a regulamentagdo dos mercados euro-
peus de valores mobilidrios. No seu relatério inicial de 9
de Novembro de 2000, o Comité salienta a falta de uma
defini¢do acordada de oferta publica de valores mobilid-
rios, o que se traduz no facto de a mesma operagdo ser
considerada uma colocagdo particular nalguns Estados-
-Membros mas ndo noutros. O sistema actual desincen-
tiva as empresas de mobilizar capitais a nivel comuni-
tario, entravando assim o acesso efectivo a um vasto
mercado financeiro liquido e integrado.

No seu relatério final de 15 de Fevereiro de 2001, o
Comité de Sébios propos a introdugdo de novas técnicas
legislativas baseadas numa abordagem a quatro niveis,
designadamente,  principios-quadro,  medidas  de
execucdo, cooperacido e execucdo. O nivel 1, a directiva,
deve circunscrever-se aos «principios-quadro» latos, de
indole geral, enquanto o nivel 2 deve conter as medidas
técnicas de execugdo a serem adoptadas pela Comissdo
com a assisténcia de um comité.

O Conselho Europeu de Estocolmo em 23 e 24 de
Marco de 2001 aprovou o relatério final do Comité de
Sdbios e a abordagem proposta a quatro niveis a fim de
tornar o processo regulamentar de adopcio de legislagio
comunitdria em matéria de valores mobilidrios mais
eficiente e transparente.

A resolugdo do Parlamento Europeu, de 5 de Fevereiro
de 2002, relativa a aplicagdo da legislacio no dominio
dos servicos financeiros também subscreveu o relatério
final do Comité de Sdbios, com base na declaracio
solene efectuada perante o Parlamento nesse mesmo dia
pela Comissdo e na carta de 2 de Outubro de 2001
enviada pelo Comissdrio responsdvel pelo mercado
interno ao presidente da Comissdo dos Assuntos Econé-
micos e Monetdrios do Parlamento relativamente as
salvaguardas no que se refere ao papel do Parlamento
Europeu no ambito deste processo.
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De acordo com o Conselho Europeu de Estocolmo, as
medidas de execu¢do de nivel 2 deverdo ser utilizadas
com maior frequéncia para garantir a actualizagio das
disposi¢des técnicas em funcdo da evolucdo do mercado
e as préticas de supervisio, devendo ser estabelecidos
prazos-limite para todas as fases do nivel 2.

O objectivo da presente directiva e das respectivas
medidas de execugdo é o de assegurar a protecgdo dos
investidores e a eficdcia do mercado, em conformidade
com as normas regulamentares de elevada qualidade
adoptadas nas instancias internacionais relevantes.

Os valores mobilidrios ndo representativos de capital
emitidos por um Estado-Membro ou por uma das autori-
dades regionais ou locais de um Estado-Membro, por um
organismo publico internacional de que facam parte um
ou mais Estados-Membros, pelo Banco Central Europeu
ou pelos bancos centrais dos Estados-Membros nio sio
abrangidos pelo ambito de aplicacdo da presente direc-
tiva, ndo sendo por ela afectados. Os referidos emitentes
desses valores mobilidrios poderdo, no entanto, se o
desejarem, elaborar um prospecto em conformidade
com a presente directiva.

Para assegurar a proteccdo dos investidores, é igualmente
necessdria a plena cobertura dos valores mobilidrios
representativos de capital e dos valores mobilidrios ndo
representativos de capital oferecidos ao publico ou admi-
tidos a negociagdio em mercados regulamentados,
conforme definidos na Directiva 93/22/CEE do
Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa aos servigos
de investimento no dominio dos valores mobilidrios ('),
e ndo apenas dos valores mobilidrios admitidos a
cotagdo oficial nas bolsas de valores. A definicdo lata de
valores mobilidrios constante da presente directiva, e que
inclui warrants, warrants auténomos (covered warrants) e
certificados, ¢ vélida apenas para efeitos da mesma, ndo
afectando consequentemente de modo algum as diversas
defini¢des de instrumentos financeiros utilizadas na
legislacdo nacional para outros efeitos, tais como a fisca-
lidade. Alguns valores mobilidrios definidos na presente
directiva habilitam o detentor a adquirir valores mobilia-
rios negocidveis ou a receber um montante em
numerdrio através de uma liquidacdo em dinheiro, deter-
minado por referéncia a outros instrumentos, nomeada-
mente valores mobilidrios negocidveis, divisas, taxas de
juro ou rendimentos de titulos, mercadorias ou outros
indices ou referentes. Os certificados representativos de
ac¢gdes e instrumentos convertiveis (convertible notes),
como sejam valores mobilidrios convertiveis por opcio
do investidor, sdo abrangidos pela defini¢gdo de valores
mobilidrios ndo representativos de capital da presente
directiva.

Por emissdo de valores mobilidrios de tipo efou classe
semelhantes no caso de valores mobilidrios ndo repre-
sentativos de capital emitidos com base num programa
de oferta, incluindo warrants e certificados sob qualquer
forma, assim como no caso de valores mobilidrios
emitidos de forma continua ou repetida, deverd
entender-se ndo s6 a que cobre valores mobilidrios idén-
ticos mas também valores mobilidrios que pertencam,
em geral, a uma categoria. Estes valores mobilidrios

(') JOL 141 de 11.6.1993, p. 27. Directiva com a tltima redacgdo que
lhe foi dada pela Directiva 2000/64/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho (JO L 290 de 17.11.2000, p. 27).

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

podem incluir diferentes produtos, como titulos da
divida, certificados e warrants ou os mesmos produtos de
um mesmo programa, e que tenham diferentes carac-
teristicas, nomeadamente em termos de maturidade, do
tipo de valores activos subjacentes ou da base em que é
calculado o montante do resgate ou cupdo de paga-
mento.

A concessdo de um passaporte Unico ao emitente, vélido
em toda a Comunidade, e a aplicacdo do principio do
pais de origem requerem a identificacio deste ultimo,
que serd o Estado-Membro em melhores condi¢des para
regulamentar o emitente para efeitos da presente direc-
tiva.

Os requisitos em matéria de publicidade enunciados na
presente directiva ndo impedem que um Estado-Membro,
uma autoridade com competéncia na matéria ou uma
bolsa de valores imponham, por via dos respectivos
regulamentos, outros requisitos especificos (designada-
mente, em matéria de gestdo das empresas) no contexto
da admissdo de titulos a negociagdio num mercado regu-
lamentado. Estes requisitos ndo podem directamente ou
indirectamente restringir a redacgdo, o contetido ou a
divulgacdo de um prospecto aprovado por uma autori-
dade competente.

Um dos objectivos da presente directiva consiste na
proteccio dos investidores, sendo assim conveniente
tomar em consideracio os diferentes requisitos para a
protecdo das diversas categorias de investidores, em
fungdo dos seus conhecimentos técnicos. A divulgacio
de informagdes através de um prospecto nio ¢ exigida
para as ofertas que se circunscrevam aos investidores
qualificados. Por outro lado, qualquer revenda ao publico
ou negociagdo publica através da admissdo a negociacdo
num mercado regulamentado requer a publicagio de um
prospecto.

Os emitentes, oferentes ou pessoas que solicitem a
admissdo a negociagdo num mercado regulamentado de
valores mobilidrios isentos da obrigacio de publicacio
de um prospecto beneficiardo do passaporte tinico, caso
observem o disposto na presente directiva.

O fornecimento de informagdo completa sobre os
valores mobilidrios e respectivos emitentes, juntamente
com regras de conduta, promove a protecgdo dos inves-
tidores. Além disso, tal informagdo representa um meio
eficaz para reforcar a confianca nos valores mobilidrios,
contribuindo assim para o bom funcionamento e desen-
volvimento dos mercados de valores mobilidrios. Essa
informagdo deve ser prestada mediante a publicacdo de
um prospecto.

O investimento em valores mobilidrios, tal como qual-
quer outra forma de investimento, pressupde um risco.
Sdo necessdrias salvaguardas para a proteccdo dos inte-
resses dos investidores efectivos e potenciais em todos os
Estados-Membros, a fim de estes estarem em condi¢des
de proceder a uma avaliagdo informada de tais riscos, de
modo a tomarem as decisdes de investimento com pleno
conhecimento dos factos.
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(20)  Tal informacdo, que deve ser suficiente e tdo objectiva (27) A protecgdo dos investidores deverd ser assegurada pela
quanto possivel no que diz respeito as circunstincias publicacdo de informagdes fidveis. Os emitentes cujos
financeiras do emitente e aos direitos inerentes aos valores mobilidrios se encontrem admitidos a negociagdo
valores mobilidrios, deve ser fornecida de uma forma num mercado regulamentado estdo sujeitos a obrigagdo
que facilite a sua andlise e compreensio. A harmoni- de divulgacdo continua de informagio, mas ndo a publi-
zacdo da informacdo contida no prospecto deve asse- cagdo periddica de informagdo actualizada. Para além
gurar uma protecgdo equivalente dos investidores a nivel desta obrigagao, os emitentes devem, pelo menos anual-
comunitério. mente, enumerar todas as informagdes relevantes publi-
cadas ou tornadas acessiveis ao publico ao longo dos
) o ) dltimos 12 meses, incluindo as informacoes fornecidas
(21) A lnformagao constitul um faCtOr essenCIal da prOtngaO para cumprimento de diferentes requisitos de infor-
do investidor. Deverd ser incluido no prospecto um macio estabelecidos noutros diplomas comunitdrios. Tal
sumarlo que apresente as caracteristicas e os riscos deverd constituir uma forma de assegurar a publicagdo,
essenciais aSSOCladOS a0 emitente, ao eVentual garante € numa base regular’ de informagées coerentes e facﬂ_
aos valores mobilidrios. Para assegurar a facilidade de mente compreensiveis. No intuito de evitar a imposicio
acesso a tal informagao, o sumdrio deve ser redigido em de uma carga excessiva a determinados emitentes, os
linguagem ndo técnica e ndo deverd conter, em emitentes de valores mobilidrios ndo representativos de
principio, mais de 2 500 palavras na lingua em que o capital com um valor nominal minimo elevado nio
prospecto foi originalmente redigido. devem estar sujeitos a esta obrigacdo.
(22)  Foram adoptadas as melhores prdticas a nivel interna-
cional a fim de permitir a realizacdo de ofertas transfron-
teiricas de valores mobilidrios representativos de capital
com base num conjunto tnico de normas em matéria de . (. . «
) . o S . (28) E necessdrio que as informagdes a prestar anualmente
informacdo, definidas pela Organizagdo Internacional ; .
o A pelos emitentes cujos valores mobilidrios se encontrem
das Comissodes de Valores Mobilidrios (OICV). As normas o . .
. N ; . V. admitidos a negociagdo num mercado regulamentado
OICV (Y) melhorardo as informagdes disponiveis para os . e .
. ; g sejam  verificadas apropriadamente pelos Estados-
mercados e para os investidores e, simultaneamente, . L
SN . . . -Membros, em conformidade com as suas obrigacdes nos
simplificardo o procedimento para os emitentes comuni- P S . AN
o 9 o . termos das legislacdes comunitdria e nacional relativas a
tirios que pretendam mobilizar capitais em paises s e .
; L L regulamentagdo dos valores mobilidrios, emitentes de
terceiros. A presente directiva também apela para a
N : s : J valores mobilidrios e mercados de valores mobilidrios.
adopc¢do de normas de informagio financeira especificas
relativamente a outros tipos de valores mobilidrios e
emitentes.
(23)  Os procedimentos acelerados aplicdveis aos emitentes
cujos valores mobilidrios se encontrem admitidos a (29) A oportunidade propiciada aos emitentes no sentido de
negociagio num mercado regulamentado e que procederem a inser¢do, mediante remissdo, de docu-
procedem com frequéncia a mobilizagio de capitais mentos com as informagdes a divulgar no prospecto, na
nesses mercados requerem a introdugdo, a nivel comuni- condi¢gdo de os referidos documentos terem sido ante-
tirio, de um novo formato de prospectos para os riormente apresentados a autoridade competente ou por
programas de oferta ou as obrigag()es hipoteca’rias e um esta aceites, deverd facilitar o procedimento de elabo-
novo sistema de documento de registo. Os emitentes ragdio do prospecto e reduzir os custos para os
poderdo optar por ndo utilizar estes formatos e elaborar, emitentes, sem comprometer a protecgdo dos investi-
por conseguinte, o prospecto sob a forma de documento dores.
tnico.
(24) O contetido de um prospecto de base deverd, em espe-
cial, ter em conta a necessidade de flexibilidade em
termos de informacdo a fornecer a respeito dos valores (30)  As diferencas no que se refere a eficicia, métodos e
mobilidrios. momento do controlo da informacdo apresentada no
prospecto ndo s6 dificulta a mobilizagdo de capitais
- . ~ . S pelas empresas ou a sua admissdo a negociagdio num
(25) A omissio de informacdes sensiveis a serem incluidas .
. . mercado regulamentado em mais do que um Estado-
num prospecto deve ser autorizada através de uma o s
. : . -Membro, como prejudica igualmente a aquisi¢do, por
dispensa concedida pela autoridade competente em . : .
: . . o . investidores estabelecidos num Estado-Membro, de
determinadas circunstdncias no intuito de evitar g N .
DN s . valores mobilidrios que sdo objecto de uma oferta por
situacdes prejudiciais para um emitente. . .
um emitente estabelecido noutro Estado-Membro ou que
sejam admitidos a negociacdo noutro Estado-Membro.
(26)  Deve ser estabelecido um prazo claro no que se refere a Estas diferencas deverdo ser suprimidas através da

validade de um prospecto a fim de evitar informacdes
desactualizadas.

(') «International Disclosure Standards for cross-border offering and
initial listings by foreign issuers», parte I, Organizacdo Internacional
das Comissoes de Valores Mobilidrios, Setembro de 1998.

harmonizagdo das legislacdes e regulamentagdes, a fim
de alcancar um grau adequado de equivaléncia das salva-
guardas exigidas em cada Estado-Membro com vista a
assegurar a prestagdo de informacdo suficiente e tdo
objectiva quanto possivel para os titulares efectivos ou
potenciais de valores mobilidrios.
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A fim de facilitar a circulacdo dos diversos documentos
que compdem o prospecto, deve ser incentivada a utili-
zagdo de meios de comunicacdo electrénica, tais como a
internet. O prospecto deve ser sempre entregue gratuita-
mente em suporte de papel aos investidores, a seu
pedido.

O prospecto deverd ser apresentado a autoridade compe-
tente e colocado a disposi¢do do ptblico pelo emitente,
o oferente ou a pessoa que solicita a admissdo a nego-
ciagio num mercado regulamentado, sob reserva das
normas comunitdrias relativas a protecgdo de dados.

No intuito de evitar lacunas na legislagio comunitdria
susceptiveis de comprometer a confianca do publico,
prejudicando assim o funcionamento harmonioso dos
mercados financeiros, é igualmente necessdrio harmo-
nizar os procedimentos relativos a publicidade.

Qualquer facto novo susceptivel de influenciar a
avaliacdo do investimento, que ocorra apds a publicacdo
do prospecto mas antes do encerramento da oferta ou
do inicio da negociagio no mercado regulamentado,
deve ser devidamente apreciado pelos investidores, o que
requer, por conseguinte, a aprovagio e a divulgacdo de
uma adenda ao prospecto.

A obrigagio imposta a um emitente no sentido de
traduzir a totalidade do prospecto em todas as linguas
oficiais relevantes desincentiva as ofertas transfronteirigas
e a negociagdo multipla. Para facilitar as ofertas trans-
fronteiricas, o Estado-Membro de acolhimento ou de
origem deverd dispor do direito de exigir apenas um
sumdrio na lingua ou linguas oficiais, desde que o pros-
pecto seja elaborado numa lingua de uso corrente na
esfera financeira internacional.

A autoridade competente do Estado-Membro de acolhi-
mento terd direito a receber um certificado da autoridade
competente do Estado-Membro de origem que ateste que
o prospecto foi elaborado em conformidade com a
presente directiva. A fim de assegurar a plena prosse-
cucdo dos objectivos enunciados na presente directiva, ¢
igualmente necessério incluir no seu dmbito de aplicacio
os valores mobilidrios emitidos por entidades que sejam
regidas pela legislagdo de paises terceiros.

Uma diversidade de autoridades competentes dos
Estados-Membros com responsabilidades distintas pode
ser fonte de custos desnecessdrios e conduzir a uma
sobreposicdo de responsabilidades, sem que daf resultem
quaisquer beneficios adicionais. Em cada Estado-
-Membro, deve ser designada uma tnica autoridade
competente para a aprovacio de prospectos e para
assumir a responsabilidade pela supervisio do cumpri-
mento da presente directiva. Em condicdes estritas, os
Estados-Membros deverdo poder designar mais do que
uma autoridade competente mas somente uma serd
incumbida de desempenhar func¢des no dominio da
cooperagdo internacional. Essa autoridade ou autoridades
deverdo ser instituidas sob a forma de uma entidade de
natureza administrativa, de molde a garantir a sua inde-

(38)

(40)

pendéncia face aos agentes econdémicos e evitar os
conflitos de interesses. A designacdo de uma autoridade
competente para a aprovagdo de prospectos ndo excluird
a cooperagdo entre essa autoridade e outras entidades,
com vista a garantir um processo eficiente de andlise e
aprovagdo dos prospectos, no interesse dos emitentes,
investidores, operadores no mercado e dos préprios
mercados. Qualquer delegacdo de fungdes relacionada
com as obriga¢des previstas na presente directiva e nas
suas medidas de execu¢do deverd ser revista, nos termos
do artigo 31., cinco anos apds a data de entrada em
vigor da presente directiva, e deverd, com excepgio da
publica¢do na internet dos prospectos aprovados e da
disponibilizacio dos prospectos nos termos do artigo
14.°, terminar oito anos apés a data de entrada em vigor
da presente directiva.

Um conjunto comum de poderes minimos a atribuir as
autoridades competentes garantird a eficicia da sua
supervisdo. Deverd ser assegurado o fluxo de informacio
para os mercados exigido pela Directiva 2001/34/CE,
devendo as infrac¢des ser objecto de medidas por parte
das autoridades competentes.

Para o desempenho das suas funcdes, impde-se uma
cooperagdo entre as autoridades competentes dos
Estados-Membros.

Ocasionalmente, podem ser necessdrias orientagdes
técnicas e medidas de execucdo das regras estabelecidas
na presente directiva para ter em conta a evolugdo dos
mercados financeiros. Consequentemente, a Comissdo
deve ter competéncia para adoptar as medidas de
execucdo, na condicdo de estas ndo alterarem os
elementos essenciais da presente directiva e de a
Comissdo actuar em conformidade com os principios
delineados na presente directiva, apds consulta do
Comité dos Valores Mobilidrios instituido, em 6 de
Junho de 2001, pela Decisio 2001/528/CE da
Comissdo (').

No exercicio da sua competéncia de execugdo em
conformidade com a presente directiva, a Comissio
devera respeitar os principios seguintes:

— a necessidade de assegurar a confianca nos mercados
financeiros a nivel dos pequenos investidores e das
PME, mediante a promogdo de elevadas normas de
transparéncia nos mercados financeiros,

— a necessidade de assegurar aos investidores uma
gama alargada de hipdteses de investimento concor-
rentes e um nivel de informagio financeira e um
grau de proteccdo adaptados as suas circunstancias,

— a necessidade de velar para que as autoridades regu-
ladoras independentes apliquem as regras de forma
coerente, nomeadamente no que respeita ao combate
a criminalidade financeira,

— a necessidade de um elevado grau de transparéncia e
consulta com todos os operadores no mercado, bem
como com o Parlamento Europeu e o Conselho,

(") JOL 191 de 13.7.2001, p. 45.
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— a necessidade de fomentar a inovagdo nos mercados
financeiros, para que estes sejam dinidmicos e
eficientes,

— a necessidade de assegurar a estabilidade sistémica do
sistema financeiro através de um controlo estreito e
activo da inovacdo financeira,

— a importincia de reduzir o custo de capital e de
aumentar o acesso 20 mesmo,

— a necessidade de estabelecer, a longo prazo, o devido
equilibrio entre os custos e os beneficios para os
operadores no mercado (incluindo as PME e os
pequenos investidores) de eventuais medidas de
execucao,

— a necessidade de promover a competitividade inter-
nacional dos mercados financeiros comunitdrios, sem
comprometer a necessidade premente de um alarga-
mento da cooperagdo internacional,

— a necessidade de assegurar a igualdade das condicdes
de concorréncia para todos os operadores no
mercado mediante a adopcdo de legislagio comuni-
taria, sempre que adequado,

— a necessidade de respeitar as diferengas nos mercados
financeiros nacionais sempre que estas ndo afectem
indevidamente a coeréncia do mercado tnico,

— a necessidade de assegurar a coeréncia com a
restante legislagdo comunitdria neste dominio, uma
vez que os desequilibrios a nivel da informacio e a
falta de transparéncia podem comprometer o funcio-
namento dos mercados e, sobretudo, prejudicar os
consumidores e os pequenos investidores.

O Parlamento Europeu dispord de um prazo de trés
meses a contar da transmissdo do projecto inicial de
medidas de execugdo para proceder ao respectivo exame
e emitir o seu parecer. No entanto, em casos urgentes e
devidamente fundamentados, este prazo pode ser redu-
zido. Se o Parlamento Europeu aprovar uma resolucdo
nesse prazo, a Comissdo reexaminard o projecto de
medidas.

Os Estados-Membros deverdo estabelecer um regime de
sancdes aplicdveis em caso de infracgdo as disposi¢des
nacionais aprovadas nos termos da presente directiva e
assegurar a sua aplicacdo. Essas sang¢des deverdo ser efec-
tivas, proporcionadas e dissuasivas.

Deve ser previsto o direito de recurso perante os tribu-
nais no que respeita as decisdes tomadas pelas autori-
dades competentes dos Estados-Membros em aplicagio
da presente directiva.

Em conformidade com o principio da proporcionalidade,
é necessdrio e adequado para a prossecugdo do objectivo
bésico de assegurar a realizacio de um mercado tunico
de valores mobilidrios estabelecer regras relativas a um
passaporte Unico para os emitentes. A presente directiva

(46)

ndo excede o que ¢ necessdrio para alcangar os objec-
tivos prosseguidos em conformidade com o terceiro
pardgrafo do artigo 5.° do Tratado.

A avaliacdo da aplicacdo da presente directiva feita pela
Comissdo incidird, em especial, no processo de apro-
vagdo de prospectos pelas autoridades competentes dos
Estados-Membros e, de uma forma mais geral, na apli-
cagdo do principio do Estado de origem, verificando
ainda se a aplicacdo desse principio é ou ndo susceptivel
de gerar problemas ao nivel da protec¢io dos investi-
dores e da eficiéncia do mercado. A Comissdo analisard
também o funcionamento do artigo 10.°

Aquando de futuras alteragGes a presente directiva,
deverd procurar determinar-se que mecanismos de apro-
vacdo deverdo ser adoptados a fim de reforcar a apli-
cagdo uniforme da legislagio comunitdria relativa aos
prospectos, sem esquecer a eventual criacio de uma
Unidade Europeia de Valores Mobilidrios.

A presente directiva respeita os direitos fundamentais e
observa os principios reconhecidos, nomeadamente, na
Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia.

As medidas necessdrias a execucdo da presente directiva
serdo aprovadas nos termos da Decisio 1999/468/CE do
Conselho, de 28 de Junho de 1999, que fixa as regras de
exercicio das competéncias de execugdo atribuidas a
Comissio ('),

ADOPTARAM A PRESENTE DIRECTIVA:

1.

CAPITULO 1

DISPOSICOES GERAIS

Artigo 1.°
Objectivo e ambito de aplicagio

A presente directiva tem por objectivo harmonizar as

condicdes de elaboragdo, aprovagdo e difusio do prospecto a
publicar em caso de oferta ptiblica de valores mobilidrios ou da
sua admissio a negociagdo num mercado regulamentado
situado ou que funcione num Estado-Membro.

2.

A presente directiva ndo ¢é aplicavel:

a) Aos valores mobilidrios emitidos por organismos de investi-
mento colectivo que ndo sejam de tipo fechado;

b) Aos valores mobilidrios ndo representativos de capital
emitidos por um Estado-Membro ou por uma das autori-
dades regionais ou locais de um Estado-Membro, por orga-
nismos publicos internacionais de que fagam parte um ou
mais Estados-Membros, pelo Banco Central Europeu ou
pelos bancos centrais dos Estados-Membros;

¢) As participagdes no capital dos bancos centrais dos Estados-
-Membros;

() JOL 184 de 17.7.1999, p. 23.
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d)

3.

Aos valores mobilidrios que gozem de garantia incondi-
cional e irrevogdvel de um Estado-Membro ou de uma das
administragdes regionais ou locais de um Estado-Membro;

Aos valores mobilidrios emitidos por associacdes com esta-
tuto legal ou por entidades sem fins lucrativos, reconhecidas
por um Estado-Membro, com o objectivo de obterem os
meios necessdrios para consecugdo dos seus objectivos ndo
lucrativos;

Aos valores mobilidrios ndo representativos de capital
emitidos de forma continua ou repetida por instituicdes de
crédito, na condicdo de esses valores mobilidrios:

i) ndo serem subordinados, convertiveis ou passiveis de
troca,

ii) ndo conferirem o direito de subscricio ou aquisicio de
outros tipos de valores mobilidrios e ndo estarem asso-
ciados a um instrumento derivado,

iii) certificarem a recepcdo de depdsitos reembolsiveis,

iv) serem abrangidos por um regime de garantia de depo-
sitos ao abrigo da Directiva 94/19/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 30 de Maio de 1994, relativa
aos sistemas de garantia de depdsitos (');

As participacdes de capital nio fungiveis cujo objectivo
principal seja o de proporcionar ao detentor o direito de
ocupar um apartamento ou outro tipo de bem imével ou
parte destes, quando as partes ndo possam ser vendidas sem
rendncia a esse direito;

Aos valores mobilidrios incluidos numa oferta cujo valor
total seja inferior a 2 500 000 euros, limite esse que serd
calculado ao longo de um periodo de 12 meses;

As bostadsobligationer emitidas regularmente por instituicdes
de crédito na Suécia cuja finalidade principal é a garantia de
empréstimos hipotecdrios, desde que:

i) as bostadsobligationer emitidas sejam da mesma série,

ii) as bostadsobligationer sejam emitidas continuamente
durante um perfodo de emissdo especifico,

i) os termos e condi¢des das bostadsobligationer ndo sejam
alterados durante o periodo de emissdo, e

iv) os montantes resultantes da emissdo dessas bostadsobliga-
tioner sejam investidos, nos termos dos estatutos do
emitente, em activos que constituam cobertura bastante
das responsabilidades decorrentes dos valores mobilid-
rios;

Aos valores mobilidrios ndo representativos de capital
emitidos de maneira continua ou repetida por institui¢des
de crédito quando o valor total da oferta for inferior a
50 000 000 de euros, limite esse que serd calculado ao
longo de um periodo de 12 meses, desde que tais valores
mobilidrios:

i) ndo sejam subordinados, convertiveis ou passiveis de

troca,

ii) ndo confiram o direito de subscri¢gdio ou aquisicio de
outros tipos de valores mobilidrios e ndo estejam ligados
a um instrumento derivado.

Nio obstante as alineas b), d), h), i) e j) do n° 2, um

emitente, um oferente ou uma pessoa que solicite a admissdo a
negociacio num mercado regulamentado terd o direito de

(") JOL 135 de 31.5.1994, p. 5.

elaborar um prospecto nos termos da presente directiva quando
os valores mobilidrios forem oferecidos ao publico ou admi-
tidos a negociacdo.

Artigo 2.°

Defini¢des

1.  Para efeitos da presente directiva, entende-se por:

a) «Valores mobilidrios» os valores mobilidrios negocidveis
conforme definidos no ponto 4 do artigo 1.° da Directiva
93/22/CEE, exceptuando os instrumentos do mercado
monetdrio conforme definidos no ponto 5 do artigo 1. da
mesma directiva, com um prazo de vencimento inferior a
12 meses. Em relagﬁo a esses instrumentos, pode ser
aplicavel a legislacio nacional;

b) «Valores mobilidrios representativos de capital»: as ac¢des e

outros valores mobilidrios negocidveis equipardveis a
acgdes, bem como quaisquer outros valores mobilidrios
negocidveis que concedam o direito de adquirir qualquer
dos valores mobilidrios supramencionados, em conse-
quéncia da sua conversdo ou do exercicio dos direitos que
lhes sdo inerentes, desde que este dltimo tipo de valores
mobilidrios seja emitido pelo emitente das accdes subja-
centes ou por uma entidade pertencente ao grupo do refe-
rido emitente;

¢) «Valores mobilidrios ndo representativos de capital»: todos
os valores mobilidrios que ndo sejam valores mobilidrios
representativos de capital;

d) «Oferta de valores mobilidrios ao puablico»: uma comuni-

cagdo ao publico, independentemente da forma e dos meios
por ela assumidos, que apresente informagdes suficientes
sobre as condi¢des da oferta e os valores mobilidrios em
questdo, a fim de permitir a um investidor decidir sobre a
aquisicio ou subscricio desses valores mobilidrios. Esta
defini¢do ¢é igualmente aplicdvel a colocagdio de valores
mobilidrios através de intermedidrios financeiros;

e) Investidores qualificados:

i) as entidades juridicas que sejam autorizadas a desen-
volver actividades nos mercados financeiros ou cuja
actividade neste dominio esteja regulamentada,
incluindo instituicdes de crédito, empresas de investi-
mento, outras institui¢des financeiras autorizadas ou
regulamentadas, empresas de seguros, organismos de
investimento colectivo e respectivas sociedades gestoras,
fundos de pensdes e respectivas sociedades gestoras,
operadores dos mercados de mercadorias, bem como as
entidades ndo autorizadas nem regulamentadas para tal
que tenham como tnica finalidade comercial o investi-
mento em valores mobilidrios,

ii) as administragdes nacionais e regionais, os bancos
centrais, as instituicOes internacionais e supranacionais,
tais como o Fundo Monetdrio Internacional, o Banco
Central Europeu, o Banco Europeu de Investimento e
outras organizagGes internacionais semelhantes,

i) outras entidades juridicas que ndo preencham dois dos
trés critérios enunciados na alinea f),
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iv) determinadas pessoas singulares: sob reserva de reco-
nhecimento mdtuo, um Estado-Membro pode decidir
autorizar que pessoas singulares nele residentes e que
expressamente o solicitem sejam consideradas como
investidores qualificados se essas pessoas preencherem
pelo menos dois dos critérios enunciados no n.° 2,

v) determinadas PME: sob reserva de reconhecimento
mituo, um Estado-Membro pode decidir autorizar que
as PME que nele tenham sede estatutaria e que expres-
samente o solicitem sejam consideradas como investi-
dores qualificados,

«Pequenas e médias empresas» qualquer empresa que, de
acordo com as suas Gltimas contas anuais ou consolidadas,
preencha pelo menos dois dos trés critérios seguintes:
nimero médio de trabalhadores ao longo do exercicio
financeiro inferior a 250, um activo total que ndo exceda
43000 000 de euros e um volume de negcios anual
liquido que ndo ultrapasse 50 000 000 de euros;

dnstituicdo de créditor: uma empresa tal como definida na
alinea a) do n.° 1 do artigo 1.° da Directiva 2000/12/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de Margo de
2000, relativa ao acesso a actividade das instituicdes de
crédito e ao seu exercicio (');

«Emitente» uma entidade juridica que proceda a emissio ou
que proponha a emissdo de valores mobilidrios;

«Pessoa que faz uma oferta» (ou «oferente»): uma entidade
juridica ou uma pessoa singular que oferece valores mobi-
lidrios ao publico;

«Mercado regulamentado»: mercado conforme definido no
ponto 13 do artigo 1.0 da Directiva 93/22/CEE;

«Programa de oferta». plano que permite a emissio de
valores mobilidrios ndo representativos de capital, incluindo
os warrants, independentemente da forma que assumam, de
tipo efou categoria semelhante, de uma forma continua ou
repetida durante um periodo de emissdo especifico;

«Valores mobilidrios emitidos de forma continua ou repe-
tida»: emissdes mdltiplas ou, pelo menos, duas emissdes
distintas de valores mobilidrios de tipo e/ou categoria seme-
lhante ao longo de um periodo de 12 meses;

Estado-Membro de origem:

i) para todos os emitentes comunitdrios de valores mobi-
lidrios que ndo sejam referidos na subalinea ii), o
Estado-Membro em que o emitente tem a sua sede esta-
tutdria,

ii) em relagdo as emissdes de valores mobilidrios nio
representativos de capital cujo valor nominal unitirio
se eleve a pelo menos1 000 euros, e para todas as emis-
sdes de valores mobilidrios ndo representativos de
capital que déem direito a adquirir valores mobilidrios
negocia’weis ou a receber um montante em numerario,
em consequéncia da sua conversdo ou do exercicio de
direitos por eles conferidos, desde que o emitente dos
valores mobilidrios ndo representativos de capital ndo
seja o emitente dos valores mobilidrios subjacentes ou
uma entidade pertencente ao grupo deste dltimo
emitente, o Estado-Membro em que o emitente tem a
sua sede estatutdria ou em que os valores mobilidrios

JO L 126 de 26.5.2000, p. 1. Directiva com a ultima redac¢do que

lhe foi dada pela Directiva 2000/28/CE (JO L 275 de 27.10.2000,
p- 37).

n)

2.
aplicaveis os seguintes critérios:

foram ou serdo admitidos a negociacio num mercado
regulamentado ou oferecidos ao publico, a escolha do
emitente, do oferente ou da pessoa que solicita a
admissdo, consoante o caso. O mesmo regime ¢
aplicdvel as emissdes de valores mobilidrios ndo repre-
sentativos de capital denominados em divisas diferentes
do euro, desde que o respectivo valor nominal minimo
seja aproximadamente equivalente a 1 000 euros;

iii) em relacdo a todos os emitentes, constituidos num pais
terceiro, de valores mobilidrios que ndo sejam referidos
na subalinea ii), o Estado-Membro em que esses valores
mobilidrios se destinam a ser objecto de oferta ao
publico pela primeira vez apds a data de entrada em
vigor da presente directiva ou em que é apresentado o
primeiro pedido de admissdo a negociagio num
mercado regulamentado, a escolha do emitente, do
oferente ou da pessoa que solicita a admissdo,
consoante o caso, sob reserva de escolha subsequente
pelos emitentes constituidos num pais terceiro se o
Estado-Membro de origem nio tiver sido determinado
por escolha destes;

«Estado-Membro de acolhimento» o Estado em que é feita
uma oferta ao publico ou solicitada a admissio a nego-
ciacdo, quando diferente do Estado-Membro de origem;

«Organismo de investimento colectivo que ndo seja de tipo
fechado» os fundos de investimento e as sociedades de
investimento:

i) cujo objecto é o investimento colectivo de capitais
obtidos junto do ptiblico e cujo funcionamento estd
sujeito ao principio da diversificagdo dos riscos, e

i) cujas partes sdo, a pedido dos titulares, resgatadas ou
reembolsadas, directa ou indirectamente, com base nos
activos desses organismos;

«Partes de um organismo de investimento colectivo» os
valores mobilidrios emitidos por um organismo de investi-
mento colectivo representativos dos direitos dos partici-
pantes nos activos deste organismo;

«Aprovagdo»: 0 acto positivo no termo da verificacdo efec-
tuada pela autoridade competente do Estado-Membro de
origem destinada a determinar se o prospecto estd
completo e se a informagdo prestada é coerente e
compreensivel;

«Prospecto de base», um documento que contenha toda a
informagdo pertinente a que se referem os artigos 5.2, 7.0 e
16.°, caso exista uma adenda, relativa ao emitente e aos
valores objecto de oferta ao publico ou a admitir a nego-
ciagdo, bem como, se o emitente assim o desejar, as
condicdes finais da oferta.

Para efeitos da subalinea iv) da alinea €¢) do n.° 1 sdo

a) O investidor ter realizado operacdes de dimensio significa-

tiva nos mercados de valores mobilidrios com uma
frequéncia média de, pelo menos, 10 operagdes por
trimestre ao longo dos dltimos quatro trimestres;

b) O montante da carteira de valores mobilidrios do investidor

exceder 500 000 euros;
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¢) O investidor operar ou ter operado durante, pelo menos,
um ano no sector financeiro numa posicdo profissional em
que se exige um conhecimento do investimento em valores
mobilidrios.

3. Para efeitos das subalineas iv) e v) da alinea €) do n.° 1, as
autoridades competentes asseguram a instituigio dos meca-
nismos adequados para o registo das pessoas singulares e das
pequenas e médias empresas (PME) consideradas investidores
qualificados, tomando em consideracdo a necessidade de asse-
gurar um grau adequado de proteccio dos dados. E facultado a
todos os emitentes 0 acesso ao registo. As pessoas singulares e
as PME que pretendam ser consideradas investidores qualifi-
cados devem fazer a sua inscri¢do no registo, podendo em qual-
quer momento decidir cancelar essa inscrigdo.

4. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicacdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.°,
medidas de execucdo relativamente as definicdes estabelecidas
no n.° 1, incluindo o ajustamento dos dados utilizados para
efeitos da defini¢do de PME, tendo em conta a legislagio e as
recomendagdes comunitdrias, bem como a evolucido da conjun-
tura econdémica e as medidas de informagdo respeitantes ao
registo de investidores qualificados individuais.

Artigo 3.
Obrigacdo de publicagio de um prospecto

1. Os Estados-Membros ndo devem permitir que seja feita
qualquer oferta de valores mobilidrios ao publico no respectivo
territério sem prévia publicacio de um prospecto.

2. A obrigagdo de publicagdo de um prospecto nio se aplica
aos seguintes tipos de oferta:

a) Uma oferta de valores mobilidrios dirigida unicamente a
investidores qualificados; e/ou

b) Uma oferta de valores mobilidrios dirigida a menos de 100
pessoas singulares ou colectivas por Estado-Membro, que
ndo sejam investidores qualificados; efou

¢) Uma oferta de valores mobilidrios dirigida a investidores
que adquirem valores mobilidrios por um valor minimo de
50 000 euros por investidor, por cada oferta distinta; efou

d) Uma oferta de valores mobilidrios cujo valor nominal
unitdrio ascenda a pelo menos 50 000 euros; efou

€) Uma oferta de valores mobilidrios com um valor total infe-
rior a 100 000 euros, limite esse que serd calculado ao
longo de um periodo de 12 meses.

No entanto, qualquer revenda subsequente de valores mobilid-
rios que tenham sido anteriormente objecto de um ou mais dos
tipos de oferta mencionados no presente niimero deve ser
considerada uma oferta distinta, sendo aplicdvel a definicdo
constante da alinea d) do n.° 1 do artigo 2.° para determinar se
essa revenda constitui uma oferta de valores mobilidrios ao
publico. A colocacio de valores mobilidrios através de interme-
didrios financeiros é subordinada a publica¢do de um prospecto
caso nenhuma das condi¢des indicadas nas alineas a) a e) seja
preenchida para a colocagdo final.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que qualquer
admissdo de valores mobilidrios & negociagio num mercado
regulamentado situado no seu territrio ou que nele funcione
esteja subordinada a publicagio de um prospecto.

Artigo 4.
Dispensa da obrigacio de publicar um prospecto

1. A obrigagdo de publicar um prospecto ndo se aplica as
ofertas ao publico dos seguintes tipos de valores mobilidrios:

a) Acgles emitidas em substituicio de ac¢des da mesma cate-
goria ja emitidas, se a emissdo dessas novas ac¢des nio
implicar um aumento do capital emitido;

b) Valores mobilidrios oferecidos por ocasido de uma aqui-
sicdo, através de uma oferta publica de troca, desde que
esteja disponivel um documento com informagdes conside-
radas pela autoridade competente equivalentes as de um
prospecto, tendo em conta os requisitos da legislagdo comu-
nitdria;

¢) Valores mobilidrios oferecidos, atribuidos ou a atribuir por
ocasido de uma fusdo, desde que esteja disponivel um docu-
mento com informacdes consideradas pela autoridade
competente equivalentes as de um prospecto, tendo em
conta os requisitos da legislagdo comunitdria;

d) Acgdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gratuitamente a
accionistas existentes e dividendos pagos sob a forma de
acgdes da mesma categoria das acgdes em relacdo as quais
sdo pagos os dividendos, desde que esteja disponivel um
documento com informacdes sobre o nimero e a natureza
das ac¢des, bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

e) Valores mobilidrios oferecidos, atribuidos ou a atribuir a
membros dos 6rgdos de administragdo ou trabalhadores,
existentes ou antigos, pelo respectivo empregador quando
este tenha valores mobilidrios admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado ou por uma filial do mesmo, desde
que esteja disponivel um documento com informagdes sobre
o nimero e a natureza dos valores mobilidrios, bem como
sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

2. A obrigagdo de publicar um prospecto ndo se aplica a
admissdo a negociacio num mercado regulamentado dos
seguintes tipos de valores mobilidrios:

a) AccOes que representem, ao longo de um periodo de 12
meses, menos de 10 % do ndmero de ac¢des da mesma cate-
goria ja admitidas a negociacio no mesmo mercado regula-
mentado;

b) Ac¢des emitidas em substitui¢do de ac¢bes da mesma cate-
goria ja admitidas a negociacio no mesmo mercado regula-
mentado, se a emissdo dessas ac¢bes ndo implicar um
aumento do capital emitido;

¢) Valores mobilidrios oferecidos por ocasido de uma aqui-
sicdo, através de uma oferta publica de troca, desde que
esteja disponivel um documento com informacdes conside-
radas pela autoridade competente equivalentes as de um
prospecto tendo em conta os requisitos da legislacdo comu-
nitdria;
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d) Valores mobilidrios oferecidos, atribuidos ou a atribuir por
ocasido de uma fusdo, desde que esteja disponivel um docu-
mento com informagdes consideradas pela autoridade
competente equivalentes as de um prospecto tendo em
conta os requisitos da legislagio comunitdria;

e) Accdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gratuitamente a
accionistas existentes e dividendos pagos sob a forma de
acgdes da mesma categoria das ac¢des em relagdo as quais
sdo pagos os dividendos, desde que as referidas ac¢des sejam
da mesma categoria que as ac¢des jd admitidas a negociacdo
no mesmo mercado regulamentado e esteja disponivel um
documento com informacdes sobre o niimero e a natureza
das ac¢des, bem como sobre as razdes e caracteristicas da
oferta;

f) Valores mobilidrios oferecidos, atribuidos ou a atribuir a
membros dos 6rgdos de administracio ou trabalhadores,
existentes ou antigos, pelo empregador ou por uma filial
deste, desde que os referidos valores mobilidrios sejam da
mesma categoria que os valores mobilidrios ja admitidos a
negociagdio no mesmo mercado regulamentado e esteja
disponivel um documento com informagdes sobre o
nimero e a natureza dos valores mobilidrios, bem como
sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

g) Acgdes resultantes da conversio ou troca de outros valores
mobilidrios do exercicio dos direitos conferidos por outros
valores mobilidrios, desde que as referidas ac¢des sejam da
mesma categoria que as acgdes jd admitidas a negociacdo no
mesmo mercado regulamentado;

h) Valores mobilidrios jd admitidos a negociagdo noutro
mercado regulamentado nas seguintes condi¢des:

i) esses valores mobilidrios, ou valores da mesma cate-
goria, terem sido admitidos @ negociacio nesse outro
mercado regulamentado hd mais de 18 meses,

ii) para os valores mobilidrios admitidos pela primeira vez
a negociacdo num mercado regulamentado apds a data
de entrada em vigor da presente directiva, a admissdo a
negociacdo nesse outro mercado regulamentado ter
estado associada a um prospecto aprovado disponibili-
zado ao publico nos termos do artigo 14.°,

iii) excepto quando seja aplicavel a subalinea ii), para os
valores mobilidrios admitidos pela primeira vez a
cotagdo depois de 30 de Junho de 1983, o prospecto
ter sido aprovado em conformidade com os requisitos
da Directiva 80/390/CEE ou da Directiva 2001/34/CE,

iv) terem sido preenchidos os requisitos a observar para
negociacio nesse outro mercado regulamentado,

v) a pessoa que pretende a admissdo de um valor mobi-
lidrio para o negociar num mercado regulamentado nos
termos desta excepcdo, tenha elaborado um sumdrio
disponibilizado ao publico numa lingua que seja aceite
pela autoridade competente do Estado-Membro do
mercado regulamentado em que a admissdo ¢ solicitada,

vi) o sumdrio referido na subalinea v) seja disponibilizado
ao publico no Estado-Membro do mercado regulamen-
tado em que ¢é solicitada a admissdo a negociagdo nos
termos do n.° 2 do artigo 14., e

vii) o conteddo do sumdrio cumpra o disposto no n.° 2 do
artigo 5. Esse documento deve ainda referir onde pode
ser obtido o prospecto mais recente e onde estd
disponivel a informac¢io financeira publicada pelo
emitente de acordo com as suas obrigagdes de divul-
gacdo.

3. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicacdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.,
medidas de execugdo relativas as alineas b) e ¢) do n.°o 1 e as
alineas ¢) e d) do n.° 2, nomeadamente sobre o significado de
equivaléncia.

CAPITULO Il

ELABORACAO DO PROSPECTO

Artigo 5.
O prospecto

1. Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo 8.2, o pros-
pecto deve conter todas as informacdes que, em fun¢io das
caracteristicas especificas do emitente e dos valores mobilidrios
que sdo objecto de oferta ao puiblico ou de admissdo a nego-
ciagio num mercado regulamentado, sejam necessdrias para
que os investidores possam efectuar uma avaliacio informada
do activo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados e
perspectivas do emitente e de um eventual garante e dos
direitos inerentes a esses valores mobilidrios. Esta informacio
deve ser apresentada de uma forma que facilite a sua andlise e
compreensao.

2. O prospecto deve conter informagdo respeitante ao
emitente e aos valores mobilidrios que irdo ser objecto de oferta
ao publico ou de admissdo a negociacdo num mercado regula-
mentado. Deve igualmente incluir um sumdrio. O sumdrio
deve, de uma forma concisa e numa linguagem ndo técnica,
apresentar as caracteristicas essenciais e os riscos associados ao
emitente, ao eventual garante e aos valores mobilidrios na
lingua em que o prospecto foi originalmente redigido. O
sumdrio deve também conter uma adverténcia de que:

a) Deve ser considerado como uma introducio ao prospecto; e

b) Qualquer decisdo de investimento nos valores mobilidrios
deve basear-se numa andlise do prospecto no seu conjunto
pelo investidor; e

¢) Sempre que for apresentada em tribunal uma queixa relativa
a informacdo contida num prospecto, o investidor queixoso
poderd, nos termos da legislagio interna dos Estados-
-Membros, ter de suportar os custos de traducio do pros-
pecto antes do inicio do processo judicial; e

d) Ninguém pode ser tido por civilmente responsdvel mera-
mente com base no sumdrio, ou em qualquer traducio
deste, salvo se o mesmo contiver mengdes enganosas,
inexactas ou incoerentes quando lido em conjunto com as
outras partes do prospecto.
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Sempre que o prospecto se relacione com a admissdo a nego-
ciagdo num mercado regulamentado de valores mobilidrios ndo
representativos de capital com um valor nominal de pelo
menos 50 000 euros, ndo ¢ obrigatério apresentar um sumario,
excepto quando exigido por um Estado-Membro nos termos do
n.° 4 do artigo 19.°

3. Sob reserva do n.° 4, o emitente, o oferente ou a pessoa
que solicita a admissdo a negociagdo num mercado regulamen-
tado pode elaborar o prospecto sob a forma de um documento
tnico ou de documentos separados. O prospecto composto por
documentos separados deve repartir as informacdes exigidas
por um documento de registo, uma nota sobre os valores
mobilidrios e um sumdrio. O documento de registo deve conter
as informagdes referentes ao emitente. A nota sobre os valores
mobilidrios deve conter informacgdes respeitantes aos valores
mobilidrios objecto de oferta ptiblica ou a admitir a negociacdo
num mercado regulamentado.

4. No que se refere aos tipos de valores mobilidrios adiante
discriminados, o prospecto poderd consistir, a escolha do
emitente, do oferente ou da pessoa que solicitar admissdo a
negociacdio num mercado regulamentado, num prospecto de
base que contenha todas as informagdes relevantes no que se
refere ao emitente e aos valores mobilidrios objecto de oferta
ao publico ou a admitir a negociagdo num mercado regulamen-
tado:

a) Valores mobilidrios ndo representativos de capital, incluindo
os warrants, independentemente da forma que assumam,
emitidos no 4mbito de um programa de oferta;

b) Valores mobilidrios ndo representativos de capital emitidos
de forma continua ou repetida por institui¢des de crédito,

i) quando os montantes resultantes da emissdo dos refe-
ridos valores mobilidrios, em conformidade com a legis-
lagdo nacional, sdo investidos em activos que asseguram
uma cobertura suficiente das responsabilidades resul-
tantes dos valores mobilidrios até a respectiva data de
vencimento, e

ii) quando, em caso de faléncia da respectiva instituicio de
crédito, os referidos montantes se destinarem, a titulo
prioritério, a reembolsar o capital e os juros vincendos,
sem prejuizo do disposto na Directiva 2001/24/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de Abril de
2001, relativa ao saneamento e a liquidagdo das insti-
tuicdes de crédito (').

A informagdo prestada no prospecto de base deve ser
complementada, caso necessdrio, nos termos do artigo 16.°,
por informacio actualizada sobre o emitente e os valores
mobilidrios que sio objecto de oferta ao publico ou a
admitir a negocia¢do num mercado regulamentado.

Se ndo forem incluidas no prospecto de base ou numa
adenda, as condicdes finais da oferta devem ser fornecidas
aos investidores e apresentadas a autoridade competente
sempre que for realizada uma oferta publica logo que tal
seja vidvel e, se possivel, antes do inicio da oferta. Sdo
aplicdveis, neste caso, as disposi¢des da alinea a) do n.o 1 do
artigo 8.°

(") JOL 125 de 5.5.2001, p. 15.

5. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.°,
medidas de execucdo relativamente ao formato do prospecto
ou do prospecto de base e adendas.

Artigo 6.°
Responsabilidade inerente ao prospecto

1. Os Estados-Membros devem assegurar que a responsabili-
dade pela informacdo prestada num prospecto incumba, pelo
menos, ao emitente ou aos seus Orgdos de administragﬁo,
direccio ou fiscalizagdo, ao oferente, a pessoa que solicita a
admissdo a negociagdo num mercado regulamentado ou ao
garante, consoante o caso. O prospecto deve identificar clara-
mente as pessoas responsaveis, com a indicagdo dos respectivos
nomes e fungdes ou, no caso das pessoas colectivas, das respec-
tivas denominacdes e sede estatutdria, devendo conter decla-
ragOes efectuadas pelos mesmos que atestem que, tanto quanto
¢ do seu conhecimento, a informacio constante do prospecto
estdo de acordo com os factos e que ndo existem omissdes
susceptiveis de alterar o seu alcance.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que as suas dispo-
sicOes legislativas, regulamentares e administrativas em matéria
de responsabilidade civil sejam aplicdveis as pessoas responsé-
veis pela informagdo fornecida num prospecto.

No entanto, os Estados-Membros devem garantir que ninguém
possa ser tido por civilmente responsavel meramente com base
no sumdrio, ou em qualquer traducdo deste, salvo se o mesmo
contiver mengdes enganosas, inexactas ou incoerentes quando
lido em conjunto com as outras partes do prospecto.

Artigo 7.0
Informacdes minimas

1. A Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.°,
medidas de execuc¢do pormenorizadas relativamente a infor-
magdo especifica que deve ser incluida no prospecto, evitando
a duplicagdo de informagdo sempre que um prospecto seja
composto por documentos distintos. O primeiro conjunto de
medidas de execucdo deve ser adoptado até 1 de Julho de
2004.

2. Em especial, na elaboracdo dos vdrios modelos de pros-
pectos, deve ser tido em conta o seguinte:

a) Os virios tipos de informagdes necessarias aos investidores
consoante os valores mobilidrios em causa sejam valores
mobilidrios representativos de capital ou valores mobilidrios
ndo representativos de capital. Deve ser adoptada uma abor-
dagem coerente em relagdo a informagdo exigida em pros-
pectos relativos a valores mobilidrios caracterizados por
uma logica econdémica semelhante, nomeadamente os
valores mobilidrios derivados;
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b) Os vérios tipos e caracteristicas de ofertas e de admissdes a
negociagio num mercado regulamentado de valores mobi-
lidrios ndo representativos de capital. A informagdo exigida
num prospecto deve ser adequada do ponto de vista dos
investidores em causa no que se refere aos valores mobilid-
rios ndo representativos de capital com um valor nominal
unitdrio de, pelo menos, 50 000 euros;

¢) O formato utilizado e a informagdo exigida nos prospectos
respeitantes a valores mobilidrios ndo representativos de
capital, incluindo os warrants, independentemente da forma
que assumam, emitidos no ambito de um programa de
oferta;

d) O formato utilizado e a informacdo exigida nos prospectos
respeitantes a valores mobilidrios ndo representativos de
capital, na medida em que tais valores mobilidrios ndo sejam
subordinados, convertiveis, passiveis de troca, nem objecto
de direitos de subscrigdo ou aquisi¢io ou associados a
instrumentos derivados, emitidos de forma continua ou
repetida por entidades autorizadas ou regulamentadas a
operar nos mercados financeiros no Espago Econdmico
Europeu;

e) As vdrias actividades e a dimensdo do emitente, em especial
as PME. Em relacio a essas empresas, a informagdo deve ser
adaptada a respectiva dimensdo e, sendo o caso, ao periodo
mais curto a que se referem os seus dados histéricos;

f) Se for caso disso, a qualidade de entidade ptblica do
emitente.

3. As medidas de execugdo a que se refere o n.° 1 devem
basear-se nas normas no dominio da informacdo financeira e
ndo financeira estabelecidas pelas organizagGes internacionais
de comissdes de valores mobilidrios, em especial pela OICV, e
nos anexos indicativos da presente directiva.

Artigo 8.°

Omissdo de informacio

1. Os Estados-Membros devem assegurar, sempre que o
preco definitivo da oferta e o niimero de valores mobilidrios
que serdo oferecidos ao ptiblico ndo possa ser incluido no pros-
pecto, que:

a) Os critérios efou as condi¢des segundo os quais oOs
elementos supramencionados serdo determinados ou, no
caso do preco, o preco mdximo, sejam indicados no pros-
pecto; ou

b) A aceitagdo da aquisi¢do ou subscri¢do de valores mobilia-
rios possa ser revogada durante um prazo ndo inferior a
dois dias tteis ap6s a notificacio do preco definitivo da
oferta e do niimero de valores mobilidrios objecto da oferta
ao publico.

O prego definitivo da oferta e o ndmero de valores mobilidrios
devem ser notificados a autoridade competente do Estado-
-Membro de origem e publicados nos termos do n.c 2 do artigo
14.°

2. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
pode autorizar a omissio no prospecto de determinadas infor-
magdes previstas na presente directiva ou nas medidas de
execugdo a que se refere o n.° 1 do artigo 7.°, se considerar
que:

a) A divulgacdo de tais informagdes seria contrdria ao interesse
publico; ou

b) A divulgagio de tais informagdes seria muito prejudicial
para o emitente, desde que a omissio ndo seja susceptivel
de induzir o publico em erro no que respeita a factos e
circunstancias que sejam essenciais para uma avaliacdo
informada do emitente, oferente ou eventual garante, bem
como dos direitos inerentes aos valores mobilidrios a que se
refere o prospecto; ou

¢) Essas informagGes sdo de importdncia menor para uma
oferta ou admissdo a negociagio num mercado regulamen-
tado especificas e nd3o sio de molde a influenciar a apre-
ciacdo da posicdo financeira e das perspectivas do emitente,
oferente ou eventual garante.

3. Sem prejuizo da informagio adequada dos investidores,
quando, excepcionalmente, determinadas informagdes exigidas
pelas medidas de execugdo a que se refere o n.° 1 do artigo 7.0
a 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 prospecto, o prospecto deve
conter informagdes equivalentes a informagdo exigida. Na falta
dessas informacdes, o presente requisito ndo é aplicdvel.

4. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.°,
medidas de execucdo relativamente ao disposto no n.° 2.
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Artigo 9.0

Validade do prospecto, prospecto de base e documento de
registo

1. O prospecto é vélido por um prazo de 12 meses a contar
da data da sua publicagdo no que se refere a ofertas ptiblicas ou
admissdes a negociagdo num mercado regulamentado num
Estado-Membro, desde que o prospecto seja completado pelas
eventuais adendas exigidas nos termos do artigo 16.°

2. No caso de um programa de oferta, o prospecto de base,
previamente notificado, é vélido por um prazo méximo de 12
meses.

3. No caso dos valores mobilidrios ndo representativos de
capital referidos na alinea b) do n.° 4 do artigo 5.°, o prospecto
¢ valido até que os valores mobilidrios em questdo deixem de
ser emitidos de forma continua ou repetida.

4. O documento de registo a que se refere o n.° 3 do artigo
5.0, previamente notificado, é vélido por um prazo maximo de
12 meses, desde que seja actualizado em conformidade com o
n.° 1 do artigo 10.> O conjunto constituido pelo documento de
registo, acompanhado da nota sobre os valores mobilidrios,
actualizada se for caso disso nos termos do artigo 12.° e do
sumdrio, constitui um prospecto valido.

Artigo 10.°
Informacio

1. Os emitentes cujos valores mobilidrios se encontrem
admitidos a negociagdo num mercado regulamentado devem
fornecer pelo menos anualmente um documento que contenha
ou refira toda a informac¢do que o emitente publicou ou pds a
disposi¢do do ptblico durante os dltimos 12 meses num ou
mais Estados-Membros e em paises terceiros de acordo com as
suas obrigaces nos termos da legislagio e regulamentagio
comunitdrias e nacionais em matéria de valores mobilidrios,
emitentes de valores mobilidrios e mercados de valores mobilia-
rios. Os emitentes devem referir, pelo menos, a informacio
exigida em conformidade com as directivas sobre Direito das
Sociedades, a Directiva 2001/34/CE e o Regulamento (CE) n.c
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Julho de 2002, relativo a aplicagdo das normas internacionais

de contabilidade (').

2. O documento deve ser apresentado a autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem apds a publicacio das
demonstragdes financeiras. Sempre que o documento refira
informagdo, deve ser indicado onde essa informacdo pode ser

obtida.

3. A obrigagio prevista no n.° 1 ndo ¢ aplicdvel aos
emitentes de valores mobilidrios ndo representativos de capital
cujo valor nominal unitdrio ascenda a pelo menos 50 000
euros.

(") JOL 243 de 11.9.2002, p. 1.

4. A fim de ter em conta a evolu¢do técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo pode, nos termos do n.° 2 do artigo 24.,
adoptar medidas de execucdo relativamente ao n.o 1. Estas
medidas de execucdo devem referir-se apenas ao método de
publicacdo dos requisitos de divulgacdo referidos no n.° 1 e
ndo implicam quaisquer outros requisitos de divulgacdo. O
primeiro conjunto de medidas de execugdo deve ser adoptado
até 1 de Julho de 2004.

Artigo 11.°
Insercio mediante remissio

1. Os Estados-Membros devem autorizar a inser¢do de infor-
magdes no prospecto mediante remissio para um ou mais
documentos prévia ou simultaneamente publicados que tenham
sido aprovados pela autoridade competente do Estado-Membro
de origem ou a esta notificados em conformidade com a
presente directiva, nomeadamente nos termos do artigo 10.°,
ou em conformidade com os titulos IV e V da Directiva 2001/
[34/CE. Esta informacdo deve ser a mais recente a disposicdo do
emitente. O sumdrio ndo deve inserir informacio mediante
remissao.

2. Quando as informacdes forem inseridas mediante
remissdo, deve ser apresentada uma lista de remissdes, a fim de
permitir aos investidores identificarem facilmente elementos de
informagéo especificos.

3. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicacdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo adoptard, nos termos do n.° 2 do artigo 24.,
medidas de execu¢do relativamente a informagdo a inserir
mediante remissdo. O primeiro conjunto de medidas de
execucdo deve ser adoptado até 1 de Julho de 2004.

Artigo 12.°
Prospecto composto por documentos separados

1. O emitente que dispuser jd de um documento de registo
aprovado pela autoridade competente s6 terd de elaborar a nota
sobre os valores mobilidrios e o sumdrio aquando de uma
oferta ptblica de valores mobilidrios ou da sua admissio a
negociacdo num mercado regulamentado.

2. Neste caso, a nota sobre os valores mobilidrios deve
fornecer informacdes normalmente apresentadas no documento
de registo, caso se tenha verificado uma alteragdo significativa
ou tenham ocorrido factos novos que possam afectar a apre-
ciagdo dos investidores desde a aprovacio do dltimo docu-
mento de registo actualizado ou de qualquer adenda nos
termos do artigo 16.° A nota sobre os valores mobilidrios e o
sumdrio devem ser objecto de aprovagdo distinta.

3. Sempre que o emitente tenha apenas apresentado um
documento de registo sem aprovacdo, toda a documentagio,
incluindo a informagdo actualizada, deve ser sujeita a apro-
vacao.
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CAPITULO III

MECANISMOS DE APRQVACAO E MODALIDADES DE PUBLI-
CACAO DO PROSPECTO

Artigo 13.2
Aprovacio do prospecto

1. Nenhum prospecto pode ser publicado sem prévia apro-
vagdo pela autoridade competente do Estado-Membro de
origem.

2. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve notificar o emitente, o oferente ou a pessoa que solicita a
admissdo a negociagdo num mercado regulamentado,
consoante o caso, da sua decisdo de aprovagio do prospecto
no prazo de 10 dias tteis a contar da apresentacdo do respec-
tivo projecto.

Se aquela autoridade competente ndo proferir uma decisdo
sobre o prospecto dentro dos prazos fixados no presente
nimero e no n.° 3, esse facto ndo pode ser considerado uma
aprovacdo do pedido.

3. O prazo fixado no n.o 2 deve ser alargado para 20 dias
lteis se a oferta publica envolver valores mobilidrios emitidos
por um emitente que ndo disponha de quaisquer valores mobi-
lidrios admitidos a negociagdo num mercado regulamentado e
que ndo tenha realizado previamente qualquer oferta pablica de
valores mobilidrios.

4. Se a autoridade competente considerar, de forma devida-
mente fundamentada, que os documentos que lhe foram apre-
sentados estdo incompletos ou que sdo necessdrias informagdes
suplementares, os prazos fixados nos n. 2 e 3 s6 sdo aplicaveis
a partir da data em que a informagdo for prestada pelo
emitente, pelo oferente ou pela pessoa que solicita a admissdo a
negociacdo num mercado regulamentado.

No caso referido no n.° 2, a autoridade competente devera noti-
ficar o emitente se os documentos sdo incompletos, num prazo
de 10 dias tteis a partir da apresentagdo do pedido.

5. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
pode decidir delegar a aprovagio de um prospecto na autori-
dade competente de outro Estado-Membro, sob reserva do
acordo dessa autoridade competente. Além disso, esta dele-
gacdo deve ser notificada ao emitente, ao oferente ou a pessoa
que solicita a admissdo a negociacdo num mercado regulamen-
tado no prazo de trés dias uteis, a contar da data da decisdo
tomada pela autoridade competente do Estado-Membro de
origem. O prazo fixado no n.° 2 é aplicdvel a partir dessa data.

6. A presente directiva ndo afecta a responsabilidade da
autoridade competente, que continuard a ser regida exclusiva-
mente pelo direito nacional.

Os Estados-Membros devem assegurar que as respectivas dispo-
sicdes nacionais no que se refere a responsabilidade das autori-
dades competentes sejam aplicdveis apenas a aprovacdo dos
prospectos concedida pela respectiva autoridade ou autoridades
competentes.

7. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo pode, nos termos do n.° 2 do artigo 24.,
adoptar medidas de execucdo relativamente as condigdes
segundo as quais os prazos podem ser adaptados.

Artigo 14.°

Publicacio do prospecto

1. Uma vez aprovado o prospecto, este deve ser notificado a
autoridade competente do Estado-Membro de origem e colo-
cado a disposi¢do do publico pelo emitente, oferente ou pessoa
que solicita a admissdo a negociacio num mercado regulamen-
tado logo que possivel e, em todo o caso, com uma antece-
déncia razodvel, e o mais tardar aquando do inicio, da oferta
publica ou da admissdo a negociacio num mercado regulamen-
tado dos valores mobilidrios em causa. Além disso, no caso de
oferta publica inicial de uma categoria de ac¢des ainda ndo
admitida & negociagdo num mercado regulamentado que ¢é
admitida a negociacdo pela primeira vez, o prospecto deve estar
disponivel pelo menos seis dias tteis antes do encerramento da
oferta.

2. Considera-se que o prospecto é colocado a disposi¢do do
publico quando publicado:

a) Num ou mais jornais de difusio nacional ou de grande
difusdo nos Estados-Membros em que é efectuada a oferta
publica ou solicitada a admissdo a negociagdo; ou

b) Sob forma impressa, colocada gratuitamente a disposi¢do do
publico nas instalacdes do mercado em que é solicitada a
admissdo a negociagdo dos valores mobilidrios, ou na sede
estatutdria do emitente e nas instalacdes dos intermedidrios
financeiros responsdveis pela sua colocacdo ou venda,
incluindo agentes pagadores; ou

¢) Sob forma electrénica no sitio web do emitente e, se for caso
disso, no sitio web dos intermedidrios financeiros responsa-
veis pela colocacdio ou venda dos valores mobilidrios,
incluindo os agentes pagadores; ou

d) Sob forma electronica no sitio web do mercado regulamen-
tado em que se solicita a admissdo a negociagdo; ou

¢) Sob forma electrénica no sitio web da autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem se essa autoridade tiver
decidido oferecer esse servico.

Um Estado-Membro de origem pode exigir que os emitentes
que publicam os seus prospectos de acordo com as alineas a)
ou b) publiquem igualmente o seu prospecto sob forma electré-
nica de acordo com a alinea c).

3. Além disso, um Estado-Membro de origem pode exigir
que seja publicado um aviso em que se indique a forma como
o prospecto foi disponibilizado e como pode ser obtido pelo
publico.
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4. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve publicar no seu sitio web, ao longo de um periodo de 12
meses e a sua escolha, todos os prospectos aprovados ou, pelo
menos, a lista dos prospectos aprovados em conformidade com
o artigo 13., incluindo, se for caso disso, uma hiperligagio
para o prospecto publicado no sitio web do emitente ou no
sitio web do mercado regulamentado.

5. No caso de um prospecto constituido por vérios docu-
mentos efou no qual sejam inseridas informacdes mediante
remissdo, os documentos e a informagdo que compdem o pros-
pecto podem ser objecto de publicagio e divulgagdo separadas,
desde que os referidos documentos sejam colocados gratuita-
mente a disposi¢do do publico, segundo as modalidades estabe-
lecidas no n.° 2. Cada documento deve indicar onde podem ser
obtidos os restantes documentos constitutivos do prospecto
completo.

6. O texto e o formato do prospecto efou das adendas ao
prospecto, publicados ou colocados a disposi¢do do ptblico,
devem ser sempre idénticos a versio original aprovada pela
autoridade competente do Estado-Membro de origem.

7. No caso de o prospecto ser disponibilizado sob forma
electronica, uma versio em suporte de papel deve, ndo
obstante, ser entregue gratuitamente ao investidor, a pedido
deste, pelo emitente, pelo oferente, pela pessoa que solicita a
admissdo a negociagdo ou pelos intermedidrios financeiros
responsaveis pela colocagdo ou venda dos valores mobilidrios.

8. A fim de ter em conta a evolucdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo pode, nos termos do n.° 2 do artigo 24.,
adoptar medidas de execugdo relativamente ao disposto nos n.os
1, 2, 3 e 4. O primeiro conjunto de medidas de execu¢do deve
ser adoptado até 1 de Julho de 2004.

Artigo 15.°

Publicidade

1. Qualquer tipo de andncio respeitante a uma oferta
publica de valores mobilidrios ou a uma admissdo a negociacdo
num mercado regulamentado deve respeitar os principios
consignados nos n.* 2 a 5. Os . 2 a 4 s6 sdo aplicaveis nos
casos em que o emitente, o oferente ou a pessoa que solicita a
admissdo a negociacdo estejam abrangidos pela obrigacdo de
elaborar um prospecto.

2. A publicidade deve referir que um prospecto foi ou serd
publicado e indicar as modalidades de acesso a0 mesmo por
parte dos investidores.

3. A publicidade deve ser claramente identificdvel como tal.
A informagdo contida no antincio ndo deve ser inexacta nem
enganosa. Essa informagdo deve ser coerente com a informacio
contida no prospecto, se o prospecto ji foi publicado, ou com
a informagdo que deve figurar no prospecto, se este for publi-
cado posteriormente.

4. Em todo o caso, toda a informacdo divulgada oralmente
ou por escrito sobre a oferta publica ou a admissio a nego-
ciacdo num mercado regulamentado, mesmo para outros
efeitos que ndo a publicidade, deve ser coerente com a contida
no prospecto.

5. Quando, nos termos da presente directiva, ndo for
exigivel a elaboracdo de um prospecto, as informacdes de
importancia significativa fornecidas por um emitente ou
oferente e dirigidas a investidores qualificados ou a categorias
especiais de investidores, incluindo as informagdes divulgadas
no contexto de reunies relacionadas com ofertas de valores
mobilidrios, devem ser divulgadas a todos os investidores quali-
ficados ou a todas as categorias especiais de investidores a que
a oferta exclusivamente se dirija. Quando deva ser publicado
um prospecto, essas informagdes devem ser incluidas nesse
prospecto ou numa adenda ao prospecto nos termos do n.° 1
do artigo 16.°

6. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve ser dotada dos poderes para fiscalizar a observancia, na
actividade de publicidade respeitante a uma oferta publica de
valores mobilidrios ou uma admissdo a negociagio num
mercado regulamentado, dos principios referidos nos n.s 2 a 5.

7. A fim de ter em conta a evolugdo técnica dos mercados
financeiros e assegurar a aplicagdo uniforme da presente direc-
tiva, a Comissdo pode, nos termos do n.> 2 do artigo 24.,
adoptar medidas de execugdo relativamente a difusdo de antin-
cios que divulguem a intengdo de realizar uma oferta publica
de valores mobilidrios ou de solicitar a admissdo a negociagdo
num mercado regulamentado, em especial antes de o prospecto
ter sido colocado a disposi¢do do publico ou antes do inicio da
subscri¢do, e no que se refere ao disposto no n.° 4. O primeiro
conjunto de medidas de execucdo deve ser adoptado pela
Comissdo até 1 de Julho de 2004.

Artigo 16.°

Adenda ao prospecto

1. Qualquer facto novo significativo, erro ou inexactiddo
importantes respeitantes a informagdo incluida no prospecto,
que seja susceptivel de influenciar a avaliagdo dos valores mobi-
lidrios e que ocorra ou seja detectado entre 0 momento em que
o prospecto é aprovado e o encerramento definitivo da oferta
publica ou, se for caso disso, 0 momento em que a negociacio
tem inicio, deve ser referido numa adenda ao prospecto. Esta
adenda deve ser aprovada nas mesmas condi¢des, no prazo
maximo de sete dias tteis, e publicada, pelo menos, nos termos
aplicados a publicacdo do prospecto inicial. O sumdrio, e quais-
quer suas tradugdes, devem ser completados, se necessario, para
ter em conta as novas informacdes incluidas na adenda.

2. Os investidores que jd tenham aceite adquirir ou
subscrever os valores mobilidrios antes de ser publicada a
adenda devem ter o direito de revogar a sua aceitacdo durante
um prazo ndo inferior a dois dias tteis apds a publicagio da
adenda.
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CAPITULO IV

OFERTAS  TRANSFRONTEIRICAS E  ADMISSAO A
NEGOCIACAO
Artigo 17.°

Ambito comunitirio da aprovagio de prospectos

1. Sem prejuizo do artigo 23., sempre que for prevista uma
oferta publica ou uma admissdo a negociagio num mercado
regulamentado num ou mais Estados-Membros, ou num
Estado-Membro que ndo seja o Estado-Membro de origem, o
prospecto aprovado no Estado-Membro de origem, bem como
as eventuais adendas ao mesmo, sdo vilidos relativamente a
uma oferta ptiblica ou uma admissdo a negociacdo em qualquer
dos Estados-Membros de acolhimento, desde que a autoridade
competente de cada Estado-Membro de acolhimento seja notifi-
cada em conformidade com o artigo 18.°. As autoridades
competentes dos Estados-Membros de acolhimento ndo devem
aplicar quaisquer procedimentos de aprova¢io ou administra-
tivos em relagdo aos prospectos.

2. Se se verificarem factos novos significativos, erros ou
inexactiddes importantes, nos termos a que se refere o artigo
16.0, apds a aprovacdo do prospecto, a autoridade competente
do Estado-Membro de origem deve exigir a publicacio de uma
adenda, a aprovar nos termos do n.° 1 do artigo 13.> A autori-
dade competente do Estado-Membro de acolhimento pode
chamar a atencio da autoridade competente do Estado-Membro
de origem para a necessidade de eventuais informagdes novas.

Artigo 18.°
Notificacdo

1. A pedido do emitente ou da pessoa responsdvel pela
elaboragdo do prospecto, a autoridade competente do Estado-
-Membro de origem deve fornecer, no prazo de trés dias tteis a
contar da data desse pedido ou, se o pedido for apresentado
juntamente com o projecto do prospecto, no prazo de um dia
util a contar da data de aprovagdo do prospecto, a autoridade
competente dos Estados-Membros de acolhimento, um certifi-
cado de aprovacdo que ateste que o prospecto foi elaborado
em conformidade com a presente directiva e uma copia do
referido prospecto. Quando aplicdvel, essa notificagdo deve ser
acompanhada pela tradugdo do sumdrio, a qual é da responsa-
bilidade do emitente ou da pessoa responsdvel pela elaboragdo
do prospecto. Deve ser seguido 0 mesmo procedimento no que
se refere a qualquer adenda ao prospecto.

2. A aplicagdo das disposi¢des previstas nos n.> 2 e 3 do
artigo 8.0 deve ser indicada no certificado, bem como a respec-
tiva justificacdo.

CAPITULO V
REGIME LINGUISTICO _E EMITENTES CONSTITUIDOS EM
PAISES TERCEIROS
Artigo 19.°
Regime linguistico

1. Sempre que for efectuada uma oferta publica ou apresen-
tado um pedido de admissdo a negociacdo num mercado regu-
lamentado apenas no Estado-Membro de origem, o prospecto
deve ser elaborado numa lingua aceite pela autoridade compe-
tente do Estado-Membro de origem.

2. Sempre que for efectuada uma oferta ptiblica ou apresen-
tado um pedido de admissdo a negociagdo num mercado regu-
lamentado num ou mais Estados-Membros, excluindo o Estado-
-Membro de origem, o prospecto deve ser elaborado numa
lingua que seja aceite pelas autoridades competentes desses
Estados-Membros ou numa lingua de uso corrente na esfera
financeira internacional, a escolha do emitente, do oferente ou
da pessoa que solicita a admissdo a negociagdo, consoante o
caso. A autoridade competente de cada Estado-Membro de
acolhimento s6 pode exigir a tradugdo do sumadrio na(s) respec-
tiva(s) lingua(s) oficial(ais).

Para efeitos de apreciagio pela autoridade competente do
Estado-Membro de origem, o prospecto deve ser elaborado
numa lingua que seja aceite por essa autoridade ou numa
lingua de uso corrente na esfera financeira internacional, a
escolha do emitente, do oferente ou da pessoa que solicita a
admissdo a negociacdo, consoante o caso.

3. Sempre que for efectuada uma oferta ptblica ou apresen-
tado um pedido de admissdo a negociagdo num mercado regu-
lamentado em mais de um Estado-Membro, incluindo o Estado-
-Membro de origem, o prospecto deve ser elaborado numa
lingua que seja aceite pela autoridade competente do Estado-
-Membro de origem e deve ser igualmente disponibilizado numa
lingua aceite pelas autoridades competentes de cada Estado-
-Membro de acolhimento ou numa lingua de uso corrente na
esfera financeira internacional, a escolha do emitente, do
oferente ou da pessoa que solicita a admissdo a negociagdo,
consoante o caso. A autoridade competente de cada Estado-
-Membro de acolhimento s pode exigir a traducdo do sumdrio
a que se refere 0 n.° 2 do artigo 5.0 na(s) respectiva(s) lingua(s)
oficial(ais).

4. Sempre que for apresentado um pedido de admissdo a
negociagio num mercado regulamentado de um ou mais
Estados-Membros de valores mobilidrios ndo representativos de
capital cujo valor nominal unitirio ascenda a, pelo menos,
50 000 euros, o prospecto deve ser elaborado numa lingua que
seja aceite pelas autoridades competentes dos Estados-Membros
de origem e de acolhimento ou numa lingua de uso corrente
na esfera financeira internacional, a escolha do emitente, do
oferente ou da pessoa que solicita a admissdo a negociagdo,
consoante o caso. Os Estados-Membros podem estabelecer, na
respectiva legislacdo interna, a exigéncia de elaboragio de um
sumdrio na(s) respectiva(s) lingua(s) oficial(ais).

Artigo 20.°
Emitentes constituidos em paises terceiros

1. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
de emitentes cuja sede estatutdria se situe num pais terceiro
pode aprovar um prospecto relativo a uma oferta publica ou
um pedido de admissdo a negociagdo num mercado regulamen-
tado, elaborado em conformidade com a legislagio de um pais
terceiro, desde que:

a) Esse prospecto tenha sido elaborado de acordo com as
normas internacionais estabelecidas por organizagdes inter-
nacionais de comissdes de valores mobilidrios, incluindo as
normas de informacio da OICV; e
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b) Os seus requisitos informativos, nomeadamente de natureza
financeira, forem equivalentes aos previstos na presente
directiva.

2. No caso de uma oferta ptiblica ou de uma admissdo a
negociacgdio num mercado regulamentado noutro Estado-
-Membro que ndo o Estado-Membro de origem, de valores
mobilidrios emitidos por um emitente constituido num pais
terceiro, sdo aplicdveis os requisitos estabelecidos nos artigos
17.°,18.°0¢e 19.°

3. A fim de assegurar a aplicagio uniforme da presente
directiva, a Comissdo pode adoptar nos termos do n. 2 do
artigo 24.° medidas de execucdo, declarando que um pais
terceiro assegura a equivaléncia dos prospectos elaborados
nesse pafs aos previstos na presente directiva, em virtude do
seu direito interno ou das préticas e procedimentos baseados
nas normas internacionais estabelecidas por organizagdes inter-
nacionais, incluindo as normas de informagdo da OICV.

CAPITULO VI

AUTORIDADES COMPETENTES

Artigo 21.°
Poderes

1. Cada Estado-Membro deve designar uma autoridade admi-
nistrativa competente central para exercer as atribui¢des
previstas na presente directiva e velar pela aplicacio das dispo-
sicdes aprovadas em conformidade com a presente directiva.

No entanto, um Estado-Membro pode, se assim o determinar a
sua legislagdo nacional, designar outras autoridades administra-
tivas para efeitos de aplicacdo do capitulo III.

Essas autoridades competentes devem ser completamente inde-
pendentes de todos os operadores do mercado.

Caso se pretenda efectuar uma oferta de valores mobilidrios ao
publico ou solicitar a admissdo a negociagio num mercado
regulamentado num Estado-Membro que ndo o Estado-Membro
de origem, s6 a autoridade administrativa competente central
designada por cada Estado-Membro é competente para aprovar
o0 prospecto.

2. Os Estados-Membros podem autorizar a respectiva autori-
dade ou autoridades competentes a delegarem fungdes. Com
excep¢do da delegacdo para publicagdio na Internet de pros-
pectos aprovados e a apresentacdo de prospectos a que se
refere o artigo 14.°, qualquer delegacdo de funcdes relacionada
com as atribui¢des previstas na presente directiva e nas suas
medidas de execugdo deve ser revista, nos termos do artigo
31, até 31 de Dezembro de 2008 e deve cessar em 31 de
Dezembro de 2011. Qualquer delegagdo de fungdes a outras
entidades que ndo as autoridades referidas no n.o 1 deve ser
efectuada de uma forma especificada, devendo ser indicadas as
funcoes a realizar e as respectivas condi¢des de exercicio.

Estas condigdes devem incluir uma cldusula que obrigue a enti-
dade em causa a agir e a estar organizada de uma forma que
evite quaisquer conflitos de interesses e de molde a que a infor-

macdo obtida na realizagdo das funcdes delegadas ndo seja utili-
zada de maneira desleal ou para entravar a concorréncia. Em
todo o caso, a responsabilidade final pela supervisio do
cumprimento do disposto na presente directiva e nas suas
medidas de execucdo e pela aprovacio do prospecto incumbe a
autoridade ou autoridades competentes designadas em confor-
midade com o n.° 1.

Os Estados-Membros devem informar a Comissdo ¢ as autori-
dades competentes dos demais Estados-Membros dos eventuais
acordos celebrados em matéria de delegacdo de fungdes,
incluindo as condigdes precisas que regulam essa delegagdo.

3. Cada autoridade competente deve ser dotada dos poderes
necessdrios para o desempenho das suas funcdes. A autoridade
competente que tiver recebido um pedido de aprovagio de um
prospecto deve ter poderes para, pelo menos:

a) Exigir que os emitentes, oferentes ou pessoas que solicitam
a admissio a negociagio num mercado regulamentado
incluam informagdes suplementares no prospecto, se
necessdrio para a protec¢do dos investidores;

b) Exigir que os emitentes, oferentes ou pessoas que solicitam
a admissdo a negociacdo num mercado regulamentado, bem
como as pessoas que os controlam ou s3o por eles contro-
ladas, apresentem informagdes e documentos;

¢) Exigir que os auditores e os gestores do emitente, oferente
ou pessoa que solicita a admissdo a negociagdio num
mercado regulamentado, bem como os intermediarios finan-
ceiros encarregues de realizar a oferta publica ou de solicitar
a admissdo a negociagdo, prestem informacdes;

d) Suspender uma oferta ptblica ou uma admissdo a nego-
ciagdo por um periodo médximo de 10 dias tteis consecu-
tivos de cada vez, se tiver motivos razodveis para suspeitar
que as disposi¢des da presente directiva foram infringidas;

e) Proibir ou suspender a publicidade por um periodo méximo
de 10 dias tteis consecutivos de cada vez, se tiver motivos
razodveis para crer que as disposi¢des da presente directiva
foram infringidas;

f) Proibir uma oferta ptblica se comprovar que as disposicdes
da presente directiva foram infringidas ou se tiver motivos
razodveis para suspeitar que viriam a ser infringidas;

g) Suspender, ou solicitar aos mercados regulamentados rele-
vantes que suspendam a negociacdo num mercado regula-
mentado por um periodo médximo de dez dias tteis conse-
cutivos de cada vez, se tiver motivos razodveis para crer que
as disposi¢des da presente directiva foram infringidas;

h) Proibir a negociacio num mercado regulamentado, se
comprovar que as disposi¢des da presente directiva foram
infringidas;

i) Divulgar publicamente o facto de um emitente ndo estar a
respeitar as suas obrigacdes.

Quando necessdrio nos termos da legislacdo nacional, a autori-
dade competente pode pedir a autoridade judicial relevante que
decida sobre o uso dos poderes a que se referem as alineas d) a
h) do pardgrafo anterior.
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4. Cada autoridade competente, apds a admissdo a nego-
ciagio de valores mobilidrios num mercado regulamentado,
deve dispor igualmente do poder de:

a) Exigir ao emitente a divulgacdo de todas as informagdes
relevantes susceptiveis de influenciar a avaliacdo dos valores
mobilidrios admitidos & negociacio em mercados regula-
mentados, no intuito de assegurar a proteccdo dos investi-
dores ou o regular funcionamento do mercado;

b) Suspender ou solicitar aos mercados regulamentados rele-
vantes que suspendam a negociagdo dos valores mobilidrios
se, na sua opinido, a situagdo do emitente é de molde a que
a negociagdo seja prejudicial para os interesses dos investi-
dores;

¢) Velar por que os emitentes cujos valores mobilidrios sejam
negociados em mercados regulamentados respeitem as obri-
gacOes previstas nos artigos 102.° e 103.> da Directiva
2001/34/CE, e por que seja assegurada uma informagio
equipardvel aos investidores, bem como um tratamento
equivalente por parte do emitente a todos os titulares de
valores mobilidrios que se encontrem em circunstincias
idénticas, em todos os Estados-Membros em que tenha lugar
a oferta publica ou a negociagio dos valores mobilidrios;

d) Efectuar inspecgdes no local no seu territorio nos termos da
legislacdo nacional, a fim de verificar o cumprimento das
disposi¢des da presente directiva e das suas medidas de
execugdo. Quando necessdrio, nos termos da legislacdo
nacional, a autoridade ou autoridades competentes podem
fazer uso deste poder mediante pedido apresentado a autori-
dade judicial relevante efou em cooperagio com outras
autoridades.

5. O disposto nos n.* 1 a 4 ndo prejudica a possibilidade de
um Estado-Membro prever disposi¢des juridicas e administra-
tivas distintas para os territérios europeus ultramarinos por
cujas relagdes externas esse Estado-Membro seja responsavel.

Artigo 22.°
Sigilo profissional e cooperacio entre as autoridades

1. A obrigacdo de sigilo profissional ¢ aplicdvel a todas as
pessoas que trabalhem ou tenham trabalhado para a autoridade
competente e para quaisquer entidades nas quais as autoridades
competentes possam ter delegado determinadas tarefas. As
informagdes abrangidas pelo sigilo profissional ndo podem ser
divulgadas a qualquer outra pessoa ou autoridade, excepto por
forca de disposicdes legislativas.

2. As autoridades competentes dos Estados-Membros devem
colaborar entre si, sempre que necessario, para o desempenho
das suas fungdes e o exercicio das competéncias que lhes s3o
atribuidas. As autoridades competentes devem prestar assis-
téncia as autoridades competentes dos outros Estados-Membros.
Em especial, devem proceder ao intercimbio de informacdes e
cooperar quando um emitente tiver mais de uma autoridade
competente de origem devido as suas diversas categorias de
valores mobilidrios, ou quando a aprova¢do de um prospecto
tiver sido delegada na autoridade competente de outro Estado-
-Membro, nos termos do disposto no n.° 5 do artigo 13.° As
autoridades competentes cooperardo também estreitamente
quando requeiram a suspensdo ou proibi¢do da negociagio de
valores em diversos Estados-Membros a fim de assegurar uma

igualdade de condigdes entre os diferentes locais de negociacio
e a protec¢do dos investidores. Quando adequado, a autoridade
competente do Estado-Membro de acolhimento pode solicitar a
assisténcia da autoridade competente do Estado-Membro de
origem a partir da fase de apreciacio do processo, nomeada-
mente no que respeita a tipos de valores mobilidrios novos ou
pouco correntes. A autoridade competente do Estado-Membro
de origem pode solicitar informagdes a autoridade competente
do Estado-Membro de acolhimento sobre quaisquer elementos
especificos ao mercado relevante.

Sem prejuizo do disposto no artigo 21.°, as autoridades compe-
tentes dos Estados-Membros poderdo consultar os operadores
dos mercados regulamentados e, em particular, quando
decidam suspender, ou pedir a um mercado regulamentado que
suspenda, a negociagdo, ou proibir a negociacio.

3. O disposto no n° 1 ndo obsta a que as autoridades
competentes procedam ao intercimbio de informacdes confi-
denciais. As informacdes objecto de intercdmbio estdo sujeitas
a obrigagdo de sigilo profissional a que estdo submetidas as
pessoas que sejam ou tenham sido empregadas pelas autori-
dades competentes que recebem as informagdes.

Artigo 23.°
Medidas cautelares

1.  Quando a autoridade competente do Estado-Membro de
acolhimento verificar que foram cometidas irregularidades pelo
emitente ou pelas institui¢des financeiras responsdveis pela
oferta ptiblica ou infrac¢des as obrigagcdes que recaem sobre os
emitentes em virtude da admissdo a negociagdo num mercado
regulamentado dos seus valores mobilidrios, esta deve dar
conhecimento dos referidos factos a autoridade competente do
Estado-Membro de origem.

2. Se, ndo obstante as medidas tomadas pela autoridade
competente do Estado-Membro de origem ou porque tais
medidas se revelaram inadequadas, o emitente ou a instituicdo
financeira responséavel pela oferta pablica continuar a infringir
as disposicoes legais ou regulamentares aplicaveis, a autoridade
competente do Estado-Membro de acolhimento, apds informar
a autoridade competente do Estado-Membro de origem, toma
todas as medidas adequadas no intuito de proteger os investi-
dores. A Comissdo deve ser informada dessas medidas o mais
rapidamente possivel.

CAPITULO VII

MEDIDAS DE EXECUCAO

Artigo 24.°
Processo do comité

1. A Comissdo ¢é assistida pelo Comité dos Valores Mobilid-
rios, instituido mediante a Decisdo 2001/528/CE (a seguir
designado «comité»).

2. Sempre que se faga referéncia ao presente niimero, sio
aplicaveis os artigos 5.0 e 7.° da Decisdo 1999/468|CE, tendo-
-se em conta o artigo 8.° da mesma e desde que as medidas de
execucdo adoptadas nestes termos ndo alterem as disposigdes
essenciais da presente directiva.
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O prazo previsto no n.° 6 do artigo 5.° da Decisio 1999/468/
|CE é de trés meses.

3. O comité aprovard o seu regulamento interno.

4. Sem prejuizo das medidas de execugdo jd adoptadas,
findo um prazo de quatro anos a contar da data de entrada em
vigor da presente directiva, serd suspensa a aplicacdo das suas
disposigdes que estabelecem a adopcdo de regras e decisdes de
cardcter técnico nos termos do n.° 2. Com base numa proposta
da Comissdo, o Parlamento Europeu e o Conselho podem pror-
rogar as disposicdes relevantes nos termos do artigo 251.° do
Tratado e, para o efeito, reexaminario as mesmas antes do
termo do prazo de quatro anos.

Artigo 25.°
Sangodes

1. Sem prejuizo do direito de imporem san¢des penais ou
do regime de responsabilidade civil neles vigente, os Estados-
-Membros devem assegurar, em conformidade com o seu direito
nacional, que possam ser tomadas medidas administrativas
adequadas ou impostas sangdes administrativas contra as
pessoas responsdveis, em caso de incumprimento das dispo-
sicdes aprovadas em execugdo da presente directiva. Os
Estados-Membros devem assegurar que estas medidas sejam
efectivas, proporcionadas e dissuasivas.

2. Os Estados-Membros devem atribuir a autoridade compe-
tente a faculdade de divulgar ao publico qualquer medida ou
sancdo que tenha sido imposta em caso de incumprimento as
disposicdes aprovadas ao abrigo da presente directiva, excepto
se essa divulgagdo puder afectar seriamente os mercados finan-
ceiros ou provocar danos desproporcionados as partes envol-
vidas.

Artigo 26.°
Direito de recurso

Os Estados-Membros devem velar por que as decisdes tomadas
ao abrigo das disposicdes legislativas, regulamentares e admi-
nistrativas, aprovadas em conformidade com a presente direc-
tiva, possam ser objecto de recurso perante os tribunais.

CAPITULO VIII

DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Artigo 27.°
Alteracdes

Com efeitos a partir da data indicada no artigo 29.°, a Directiva
2001/34/CE é alterada do seguinte modo:

1. Sdo revogados os artigos 3.2, 20.° a 41.°, 98.0a 101.0, 104.0,
e o artigo 108.°, n.° 2, alinea c), subalinea ii).

2. No n.° 3 do artigo 107.°, o primeiro pardgrafo é revogado.

3. Na alinea a) do n.° 2 do artigo 108.°, sio suprimidos os
termos «, das condicdes de estabelecimento, de controle e
difusdo do prospecto a publicar para a admissdo».

4. E revogado o anexo I.

Artigo 28.°
Revogacdo

A Directiva 89/298|CEE ¢é revogada com efeitos a partir da data
indicada no artigo 29.° As remissdes para a directiva revogada
devem entender-se como sendo feitas para a presente directiva.

Artigo 29.°
Transposiciao

Os Estados-Membros devem por em vigor as disposicdes legis-
lativas, regulamentares e administrativas necessarias para dar
cumprimento a presente directiva antes de 1 de Julho de 2005
e informar imediatamente a Comissdo desse facto. Quando os
Estados-Membros aprovarem essas disposicdes, estas devem
incluir uma referéncia a presente directiva ou ser acompa-
nhadas dessa referéncia aquando da sua publicagdo oficial. As
modalidades dessa referéncia serdo aprovadas pelos Estados-
-Membros.

Artigo 30.0
Disposi¢oes transitorias

1. Os emitentes constituidos num pais terceiro cujos valores
mobilidrios ja tenham sido admitidos a negociagio num
mercado regulamentado sdo livres de escolher a sua autoridade
competente em conformidade com o artigo 2.°, n.° 1, alinea
m), subalinea iii), ¢ devem notificar a sua decisdo a autoridade
competente do Estado-Membro de origem que tiverem esco-
lhido, até 31 de Dezembro de 2005.

2. Em derrogagio do artigo 3.°, os Estados-Membros que
tenham feito uso da dispensa prevista na alinea a) do artigo 5.0
da Directiva 89/298/CEE podem continuar a autorizar as insti-
tuicdes de crédito ou outras institui¢des financeiras equiparé-
veis a instituicdes de crédito ndo abrangidas pela alinea j) do
n.° 2 do artigo 1.° da presente directiva a oferecer no seu terri-
torio titulos de divida ou outros valores mobilidrios negocidveis
equipardveis a titulos de divida emitidos de forma continua ou
repetida durante um prazo de cinco anos a contar da data de
entrada em vigor da presente directiva.

3. Em derrogagdo do artigo 29.°, a Republica Federal da
Alemanha deve dar cumprimento ao disposto no n° 1 do
artigo 21.° até 31 de Dezembro de 2008.

Artigo 31.°

Revisio

Cinco anos ap6s a data de entrada em vigor da presente direc-
tiva, a Comissdo deve proceder a avaliagio da sua aplicagdo e
apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério,
eventualmente acompanhado de propostas de revisio.
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Artigo 32.°

Entrada em vigor

A presente directiva entra em vigor na data da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 33.°
Destinatarios

Os Estados-Membros sdo destinatdrios da presente directiva.

Feito em Bruxelas, em 4 de Novembro de 2003.

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
p. COX G. ALEMANNO
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ANEXO 1
PROSPECTO
Sumdrio

O sumdrio deve apresentar, num nimero reduzido de pdginas, as informagdes mais importantes incluidas no pros-
pecto, pelo menos no que diz respeito aos seguintes elementos:

A. Identidade dos membros dos 6rgdos de administracdo, quadros superiores, consultores e auditores
B. Dados quantitativos e calenddrio previsto para a oferta

C. Informagdes fundamentais sobre os dados financeiros seleccionados; capitaliza¢do e endividamento; motivos da
oferta e afectacdo das receitas; factores de risco

D. Informagdo sobre o emitente
— antecedentes e evolugdo

— panoramica geral das suas actividades

E. Anilise da exploracdo e da situagdo financeira e perspectivas
— investigagdo e desenvolvimento, patentes e licengas, etc.

— evolucio futura
F. Membros dos 6rgdos de administragdo, quadros superiores e trabalhadores
G. Principais accionistas e operagdes com entidades terceiras ligadas

H. Informagio financeira
— demonstragdes consolidadas e outras informagdes financeiras

— alteragdes significativas

I. Informagdes pormenorizadas sobre a oferta e admissdo a negociagdo
— oferta e admissdo a negociagdo
— plano de distribuicio
— mercados
— venda pelos accionistas
— dilui¢do (apenas no que respeita aos valores mobilidrios representativos de capital)

— despesas da emissdo

J. Informacdo adicional
— capital social
— contrato de sociedade

— documentagio disponivel

Identidade dos membros dos 6rgdos de administragdo, quadros superiores, consultores e auditores

O objectivo consiste em identificar os representantes da empresa e terceiros que participem na oferta de valores
mobilidrios da empresa ou na sua admissdo & negociagdo; estas sdo as pessoas responsdveis pela elaboracdo do
prospecto, conforme exigida pelo artigo 5.° da presente directiva, e os responsaveis pela revisdo oficial das demons-
tracdes financeiras.

Dados quantitativos e calenddrio previsto para a oferta

O objectivo consiste em fornecer informagdes fundamentais sobre a realizagdo de uma eventual oferta e a identifi-
cac¢do das datas importantes com ela relacionadas.

A. Apresentacio de dados quantitativos

B. Método e calenddrio previsto
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Informagdes fundamentais

O objectivo consiste em resumir as informacdes fundamentais sobre a situacdo financeira da empresa, a sua capita-
lizagdo e os factores de risco. Se as demonstragdes financeiras incluidas no documento forem alteradas para reflectir
alteracdes relevantes na estrutura do grupo, da empresa ou das suas politicas contabilisticas, os dados financeiros
seleccionados devem ser igualmente rectificados de forma consequente.

. Dados financeiros seleccionados
Capitalizagdo e endividamento

Motivos da oferta e afectacio das receitas

o N = >

. Factores de risco

Informacio sobre a empresa

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre as actividades da empresa, os produtos por ela fabricados ou
os servigos por ela prestados, bem como os factores que afectam a sua actividade. Destina-se igualmente a fornecer
informagdes quanto a adequacdo das instalagdes, equipamento e bens iméveis da empresa, bem como sobre os seus
planos relativos a futuros aumentos ou redugdes de capacidade.

A. Antecedentes e evolucdo da empresa

B. Panordmica geral das actividades da empresa
C. Estrutura de organizagio
D

. Instalagdes, equipamento e bens iméveis

Andlise da exploragio e da situagio financeira e perspectivas

O objectivo consiste em apresentar uma explicacdo, por parte dos quadros, dos factores que afectaram a situagdo
financeira da empresa e respectivos resultados de exploragdo nos periodos abrangidos pelas demonstragdes finan-
ceiras, bem como a sua apreciagdo dos factores e tendéncias que, segundo eles, deverdo influenciar significativa-
mente a situacdo financeira da empresa e os resultados da exploragdo no futuro.

. Resultados de exploragdo
Liquidez e recursos financeiros

Investigagdo e desenvolvimento, patentes e licencas, etc.

o N = >

. Evolucio futura

Membros dos 6rgios de administracio, quadros superiores e trabalhadores

O objectivo consiste em fornecer informacdes sobre os membros dos 6érgdos de administragdo e os quadros da
empresa, que permitirdo aos investidores apreciar as suas experiéncia, qualificagdes e niveis de remuneracio, bem
como a sua relacio com a empresa.

. Membros dos 6rgdos de administragdo e quadros superiores
Remuneracdo

Funcionamento dos 6rgdos de administracio

o N = >

. Trabalhadores

E. Accionistas

Principais accionistas e operacdes com entidades terceiras ligadas

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre os principais accionistas e outros que controlam ou sio
susceptiveis de exercer influéncia na empresa. Apresenta igualmente informagdes sobre as operagdes realizadas pela
empresa com entidades associadas e se as condigdes dessas operagdes sdo equitativas para a empresa.

A. Accionistas principais
B. Operacdes com entidades terceiras ligadas

C. Interesses de peritos e consultores
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IX. Informagdo financeira

O objectivo consiste em especificar quais as demonstracdes financeiras a incluir no documento, bem como os
periodos a abranger, o periodo a que se devem referir as contas e outras informagdes de natureza financeira. Os
principios contabilisticos e de revisdo legal de contas que serdo aceites para utilizagdo na elabora¢io e revisdo legal
das demonstragdes financeiras serio determinados de acordo com as normas internacionais de contabilidade e de
revisdo legal de contas.

A. Demonstragdes consolidadas e outras informagdes financeiras

B. Alteragdes significativas

X. Informagdes pormenorizadas sobre a oferta e admissdo a negociagio

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre a oferta de valores mobilidrios e sobre a sua admissdo a nego-
ciagdo, o plano de distribuicdo dos valores mobilidrios e questdes conexas.

. Oferta e admissdo a negociacdo
Plano de distribuicio
Mercados
. Venda pelos titulares dos valores mobilidrios

Dilui¢do (apenas no que respeita aos valores mobilidrios representativos de capital)

g N R >

Despesas da emissao

XI. Informagio adicional

O objectivo consiste em fornecer informagdes, a maioria das quais de natureza obrigatéria, ndo abrangidas noutras
partes do prospecto.

. Capital social
Contrato de sociedade
Contratos importantes
. Controlos cambiais
Tributagdo
Dividendos e agentes pagadores

. Declaragdes de peritos

— O @ B O N %= >

. Documentagio disponivel

—

Informagdo acessoria
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ANEXO 11
DOCUMENTO DE REGISTO
Identidade dos membros dos érgdos de administragdo, quadros superiores, consultores e auditores

O objectivo consiste em identificar os representantes da empresa e terceiros que participem na oferta de valores
mobilidrios da empresa ou na sua admissdo a negociagdo; estas sdo as pessoas responsaveis pela elaboracio do
prospecto e os responsaveis pela revisdo oficial das demonstra¢des financeiras.

Informac6es fundamentais sobre o emitente

O objectivo consiste em resumir as informacdes fundamentais sobre a situagdo financeira da empresa, a sua capita-
lizacdo e os factores de risco. Se as demonstracdes financeiras incluidas no documento forem alteradas para reflectir
alteragdes relevantes na estrutura do grupo, da empresa ou das suas politicas contabilisticas, os dados financeiros
seleccionados devem ser igualmente rectificados de forma consequente.

A. Dados financeiros seleccionados
B. Capitalizacdo e endividamento

C. Factores de risco

Informagio sobre a empresa

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre as actividades da empresa, os produtos por ela fabricados ou
os servigos por ela prestados, bem como os factores que afectam a sua actividade. Destina-se igualmente a fornecer
informagdes quanto a adequagdo das instalagdes, equipamento e bens iméveis da empresa, bem como sobre os seus
planos relativos a futuros aumentos ou redugdes de capacidade.

A. Antecedentes e evolucdo da empresa
B. Panorimica geral das actividades da empresa
Estrutura de organizacdo

D. Instalagdes, equipamento e bens imdveis

Andlise da exploragio e da situagdo financeira e perspectivas

O objectivo consiste em apresentar uma explicacdo, por parte dos quadros, dos factores que afectaram a situagdo
financeira da empresa e respectivos resultados de exploragdo nos periodos abrangidos pelas demonstragdes finan-
ceiras, bem como a sua apreciagdo dos factores e tendéncias que, segundo eles, deverdo influenciar significativa-
mente a situagdo financeira da empresa e os resultados da exploragdo no futuro.

A. Resultados de exploracdo
B. Liquidez e recursos financeiros
C. Investigacdo e desenvolvimento, patentes e licencas, etc.

D. Evolugdo futura

Membros dos 6rgios de administracio, quadros superiores e trabalhadores

O objectivo consiste em fornecer informacdes sobre os administradores e gestores de empresa, que permitirdo aos
investidores apreciar as suas experiéncia, qualificagdes e niveis de remuneragdo, bem como a sua relacio com a
empresa.

A. Membros dos 6rgdos de administracdo e quadros superiores

=

Remuneracdo

Funcionamento dos 6rgdos de administragio

o N

. Trabalhadores

E. Accionistas
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Principais accionistas e operacdes com entidades terceiras ligadas

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre os principais accionistas e outros que controlam ou sdo
susceptiveis de exercer influéncia na empresa. Apresenta igualmente informagdes sobre as operagdes realizadas pela
empresa com entidades associadas e se as condi¢des dessas opera¢des sdo equitativas para a empresa.

A. Accionistas principais
B. Operacdes com entidades terceiras ligadas

C. Interesses de peritos e consultores

Informacio financeira

O objectivo consiste em especificar quais as demonstragdes financeiras a incluir no documento, bem como os
periodos a abranger, o periodo a que se devem referir as contas e outras informagdes de natureza financeira.

A. Demonstragdes consolidadas e outras informagdes financeiras

B. Alteragdes significativas

Informacio adicional

O objectivo consiste em fornecer informacdes, a maioria das quais de natureza obrigatéria, ndo abrangidas noutras
partes do prospecto.

Capital social

Contrato de sociedade
Contratos importantes
. Declaracdes de peritos

Documentagio disponivel

mm g N ®

Informagdo acessoria



L 345/88

Jornal Oficial da Unido Europeia 31.12.2003

IL.

IIL

V.

VL

ANEXO III
NOTA SOBRE OS VALORES MOBILIARIOS

Identidade dos membros dos 6rgidos de administragdo, quadros superiores, consultores e auditores

O objectivo consiste em identificar os representantes da empresa e terceiros que participem na oferta de valores
mobilidrios da empresa ou na sua admissdo a negociagdo; estas sdo as pessoas responsaveis pela elaboragdo do pros-
pecto e os responsaveis pela revisdo oficial das demonstragdes financeiras.

Dados quantitativos e calenddrio previsto para a oferta

O objectivo consiste em fornecer informagdes fundamentais sobre a realizagio de uma eventual oferta e a identifi-
cagdo das datas importantes com ela relacionadas.

A. Apresentacdo de dados quantitativos

B. Método e calenddrio previsto

Informacdes fundamentais sobre o emitente

O objectivo consiste em resumir as informagdes fundamentais sobre a situa¢do financeira da empresa, a sua capitali-
zagdo ¢ os factores de risco. Se as demonstracdes financeiras incluidas no documento forem alteradas para reflectir
alteracdes relevantes na estrutura do grupo, da empresa ou das suas politicas contabilisticas, os dados financeiros
seleccionados devem ser igualmente rectificados de forma consequente.

A. Capitaliza¢do e endividamento
B. Motivos da oferta e afectagdo das receitas

C. Factores de risco

Interesses de peritos

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre as operagdes realizadas pela empresa com peritos ou consul-
tores empregues numa base pontual.

Informacgdes pormenorizadas sobre a oferta e admissdo a negociacio

O objectivo consiste em fornecer informagdes sobre a oferta de valores mobilidrios e sobre a sua admissdo a nego-
ciagdo, o plano de distribuicdo dos valores mobilidrios e questdes conexas.

. Oferta e admissdo a negociacdo
Plano de distribui¢do
. Mercados
. Venda pelos titulares dos valores mobilidrios

Dilui¢do (apenas no que respeita aos valores mobilidrios representativos de capital)

™ m g N W o

Despesas da emissdo

Informacio adicional

O objectivo consiste em fornecer informagdes, a maioria das quais de natureza obrigatdria, ndo abrangidas noutras
partes do prospecto.

A. Controlos cambiais

B. Fiscalidade

C. Dividendos e agentes pagadores
D. Declaragdes de peritos
E

Documentagdo disponivel
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ANEXO IV

SUMARIO

O sumdrio deve apresentar, num nimero reduzido de pdginas, as informagdes mais importantes incluidas no prospecto,
pelo menos no que diz respeito aos seguintes elementos:

identidade dos membros dos 6rgaos de administra¢do, quadros superiores, consultores e auditores
dados quantitativos e calenddrio previsto para a oferta

informacdes fundamentais sobre os dados financeiros seleccionados; capitalizacio e endividamento; motivos da oferta
e afectacdo das receitas; factores de risco

informacdo sobre o emitente

— antecedentes e evolucio

— panoramica geral das suas actividades

andlise da exploragdo e da situacdo financeira e perspectivas
— investigacdo e desenvolvimento, patentes e liceng:as, etc.
— evolucio futura

membros dos 6rgdos de administracdo, quadros superiores e trabalhadores
principais accionistas e operagdes com entidades terceiras ligadas

informacdo financeira

— demonstracdes consolidadas e outras informagdes financeiras

— alteragdes significativas

informagdes pormenorizadas sobre a oferta e admissdo a negociagdo
— oferta e admissdo a negociagdo

— plano de distribui¢do

— mercados

— venda pelos accionistas

— dilui¢do (apenas no que respeita aos valores mobilidrios representativos de capital)
— despesas da emissdo

informacdo adicional

— capital social

— contrato de sociedade

— documentacdo disponivel



