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DIRECTIVA DO CONSELHO
de 5 de Margo de 1979

Relativa a coordenagio das condigdes de admissdo de valores mobilidrios a cotagdo oficial de uma
bolsa de valores

(79/279/CEE)

O CONSELHO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade
Econémica Europeia e, nomeadamente, o n° 3, alinea g), do
seu artigo 54° e o seu artigo 1009,

Tendo em conta a proposta da Comissio (1),

N

Tendo em conta o parecer do Parlamento Europeu (2),

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e
Social (3),

Considerando que a coordenagdo das condicoes de admissao
de valores mobilidrios a cotagdo oficial das bolsas de valores
situadas ou funcionando nos Estados-membros tem por
obijectivo garantir uma protecgio equivalente aos investido-
res no plano comunitario, devido 4 maior uniformidade de
garantias que essa coordenagdo oferecerd nos diferentes
Estados-membros; que tal facto facilitard a admissio a
cotagdo oficial em cada um desses Estados dos valores
mobilidrios provenientes de outros Estados-membros, bem
como a admissio & cotagdo do mesmo titulo em vérias bolsas
da Comunidade; que permitir4, portanto, uma maior inter-
penetragio dos mercados nacionais de valores mobiliarios e,
consequentemente, a constitui¢io de um mercado europeu
de capitais;

Considerando que a referida coordenagio se deve aplicar aos
valores mobilidrios, independentemente da natureza juridica
da entidade emitente, e que deve também aplicar-se aos
valores mobilidrios emitidos por paises terceiros, ou pelas
respectivas colectividades publicas territoriais ou por orga-
nismos internacionais de cardcter publico; que a presente
directiva abrange também as entidades nio contempladas no
segundo paragrafo do artigo 58° do Tratado e ultrapassa o
Ambito de aplicagdo do n® 3, alinea g), do artigo 54°, tendo
incidéncia directa sobre o estabelecimento e o funcionamento
de mercado comum na acepgido do artigo 100°;

Considerando que deve ser possivel o recurso judicial das
decisdes das autoridades nacionais competentes para a
-aplicagdo da presente directiva, sem que este recurso possa
restringir o poder discricionario destas autoridades;

(1) JO n° C 56 de 10. 3. 1976, p. 3.
(2) JO n® C 238 de 11. 10. 1976, p. 38.
(3) JO n? C 204 de 30. 8. 1976, p. 5.

Considerando que, numa primeira fase, é conveniente que a
coordenagio seja. suficientemente flexivel para permitir ter
em conta as diferencas actualmente existentes entre as
estruturas dos mercados de valores mobilidrios dos Esta-
dos-membros, bem como para permitir que os Estaods-mem-
bros tenham em conta as situagdes especiais perante as quais
serdo confrontados;

Considerando que, por este motivo, é conveniente limitar
inicialmente a coordenagio 2 fixagio de condi¢hes minimas
para a admissio de valores mobilidrios a cotagio oficial das
bolsas de valores situadas ou que funcionam nos Esta-
dos-membros, sem, no entanto, reconhecer s entidades
emitentes um direito & cotagdo;

Considerando que esta coordenagdo parcial das condigdes de
admissado a cotagio oficial constitui um primeiro passo para
uma maior aproximagdo ulterior das regulamentag¢des dos
Estados-membros neste dominio, -

ADOPTOU A PRESENTE DIRECTIVA:

SECCAO I

Disposi¢des Gerais

Artigo 1°

1. A presente directiva diz respeito aos valores mobilia-
rios que sio admitidos ou que constituem objecto de um
pedido de admissio  cotagio oficial de uma bolsa de valores
situada num Estado-membro.

2. Os Estados-membros podem nio aplicar a presente
directiva: .

— aos titulos emitidos por organismos de investimento
colectivo que nio sejam de tipo fechado,

— aos valores mobilidrios emitidos por um Estado-membro
ou pelas suas colectividades publicas territoriais.

Artigo 2°

Para efeitos de aplicagdo da presente directiva, entende-se
por:

a) «Organismos de investimento colectivo que nio sejam de -
tipo fechado»: os fundos comuns de investimento e as
. sociedades de investimento:
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— cujo objecto consiste no investimento colectivo de
capitais captados junto de publico e cujo funciona-
mento est4 submetido ao principio da diversifica¢io
do risco, €

— cujas partes sdo, a pedido dos portadores, resgatadas
ou reembolsadas, directa ou indirectamente, por
conta dos activos destes organismos. E equiparada
aqueles resgates ou reembolsos, a acgdo prosseguida
por um organismo de investimento colectivo com o
fim de assegurar que o valor das suas partes na bolsa
nio se afaste demasiado do seu valor de inventario
liquido;

b) «Partes»: os valores mobilidrios emitidos por organismos
de investimento colectivo representativos dos direitos de
participagdo nos activos destes organismos;

¢) «Unidade de Conta Europeia»: aquela que é definida
pelo artigo 109 do Regulamento Financeiro de 21 de
Dezembro de 1977, aplicdvel ao orgamento geral das
Comunidades Europeias (1).

Artigo 3°

Os Estados-membros assegurario:

— que os valores mobiliarios ndo possam ser admitidos a
cotagdo oficial de uma bolsa de valores situada ou
funcionando no seu territdrio, a nio ser que as condi¢des
previstas pela presente directiva estejam preenchidas e

— que as entidades emitentes de valores mobilidrios admi-
tidos 4 cotagao oficial, anterior ou posteriormente a data
da entrada em vigor da presente directiva, sejam subme-
tidas as obrigagbes previstas por esta directiva.

Artigo 4°

1. A admissdo de valores mobilidrios 2 cotacdo oficial
esta sujeita as condi¢des enunciadas nos esquemas A ou B
anexos a presente directiva, quer se trate, respectivamente,
de ac¢des ou de obrigagoes.

2. As entidades emitentes de valores mobilidrios admiti-
dos a cotagio oficial devem cumprir as obrigagdes enumera-
das nos esquemas C ou D anexos a presente directiva, quer se
trate, respectivamente, de ac¢oes ou de obrigagdes.

3. Os certificados representativos de acgdes ndo podem
ser admitidos & cotagdo oficial sem que a entidade emitente
preencha as condi¢des enunciadas nos pontos 1.1 a 1.3 do
esquema A e cumpra as obriga¢des enumeradas no esquema
C, e que os mesmos certificados satisfagam as condi¢oes
enumeradas nos pontos II.1 a I1.6 do esquema A.

Artigo 5°

1. Sem prejuizo das proibi¢des previstas no artigo 6° e
nos esquemas A e B, os Estados-membros podem subordinar

(1) JO n® L 356 de 31. 12. 1977, p. 1.
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a admissio de valores mobilidrios & cotagdo oficial a
condi¢des mais rigorosas do que as enunciadas nos esquemas
A e B, ou a condigdes suplementares, desde que estas
condigbes mais rigorosas ou suplementares sejam de aplica-
¢do geral para todas as entidades emitentes ou por categorias
de emitentes e desde que tenham sido publicadas antes dos
pedidos de admissdo A cotacdo desses mesmos valores.

2. Os Estados-membros podem impor s entidades emi-
tentes de valores mobilidrios admitidos 4 cotagio oficial
obrigagdes mais rigorosas que as enumeradas nos esquemas
CeD, ouobrigag¢bes suplementares, na condi¢do de que estas
obrigag¢des mais rigorosas ou suplementares sejam de aplica-
¢do geral para todas as entidades emitentes.

3.  Os Estados-membros podem, nas mesmas condigoes
que as previstas no artigo 7°, autorizar derrogagoes as
condi¢bes e obrigacdes mais rigorosas ou suplementares
referidas nos n®s 1 e 2 do presente artigo.

4. Os Estados-membros podem, de acordo com a regu-
lamentagdo nacional aplicdvel, exigir das entidades emiten-
tes de valores mobilidrios admitidos & cotagdo oficial, que
coloquem periodicamente a disposi¢do do publico informa-
¢Oes sobre a sua situa¢do financeira e sobre o desenvolvi-
mento da sua actividade. .

Artigo 6°

Os Estados-membros ndo podem subordinar a admissio a
cotagdo oficial de valores mobilidrios emitidos por socieda-
des ou outras pessoas colectivas nacionais de um Esta-
do-membro, & condi¢do de terem sido j4 admitidos a cotagdo
oficial numa bolsa de valores situada ou funcionando num
dos Estados-membros.

Artigo 7°

As derrogagoes as condigdes de admissdo de valores mobi-
lidrios 4 cotagdo oficial autorizadas de acordo com os
esquemas A e B devem ser de aplicagdo geral para todas as
entidades emitentes, sempre que as circunstincias que as
justifiquem sejam idénticas.

Artigo 8°

Os Estados-membros podem nio subordinar s condigbes
enunciadas no esquema B e as obriga¢oes enumeradas no
ponto A.4, alinea a) e c¢), do esquema D, a admissdo a
cotagdo oficial de obrigag¢bes emitidas por sociedades ou
outras pessoas colectivas nacionais de um Estado-membro
que sejam criadas ou reguladas por uma lei especial ou por
forca de uma lei especial, sempre que tais obrigacoes
beneficiem, para o reembolso e pagamento de juros, da
garantia de um Estado-membro ou de um dos seus Estados
federados.
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SECCAO II

Autoridades competentes em matéria de admissio de valores
mobilidrios & cotagio oficial

Artigo 9°

1.  Os Estados-membros designario a ou as autoridades
competentes para decidir a admissdo de valores mobilidrios a
cotagdo oficial de uma bolsa de valores situada ou funcio-
nando no seu territério e velardo pela aplicagido da presente
directiva. Desse facto informardo a Comissdo indicando a
eventual reparti¢do de atribui¢des.

2. Os Estados-membros assegurardo que as autoridades
competentes tenham os poderes necessarios para executarem
a sua missdo.

3. Sem prejuizo de outros poderes que lhes sdo atribuidos,
as autoridades competentes podem rejeitar o pedido de
admissio de um valor mobilidrio a4 cotagdo oficial se
considerarem que a situagdo da entidade emitente é tal que a
admissdo sera contraria aos interesses dos investidores.

Artigo 10°

1. Em derrogagio ao artigo 5°, os Estados-membros
podem, com a inten¢io de proteger os investidores, dar as
autoridades competentes a possibilidade de subordinar a
admissdo 2 cota¢do oficial de um valor mobhilidrio a condi-
¢Oes especiais que julgarem convenientes e tenham sido
comunicadas ao requerente de uma maneira explicita.

Artigo 11°

As autoridades competentes podem recusar a admissdo a
cotagdo oficial de um valor mobilidrio j4 admitido & cotagdo

noutro Estado-membro, sempre que a entidade emitente ndo .

respeite as obrigag¢des resultantes da admissido neste ultimo
Estado.

Artigo 12°

Sem prejuizo de outras medidas ou sangdes aplicaveis no caso
de ndo cumprimento pela entidade emitente das obrigagdes
decorrentes da admissdo a cotagio oficial, as autoridades
competentes podem tornar publico o facto da entidade
emitente ndo respeitar essas obrigagoes.

Artigo 13°

1. A entidade emitente cujos valores mobilidrios sejam
admitidos a cotagio oficial deve comunicar as autoridades
competentes todas as informagoes que estas julgarem uteis,
como forma de garantir a protec¢do dos investidores ou o
bom funcionamento do mercado.

2. Sempre que a protec¢do dos investidores ou o bom
funcionamento do mercado o exija, a entidade emitente pode

ser obrigada pelas autoridades competentes a publicar
determinadas informagdes na forma e no prazo que conside-
rarem apropriados. Se a entidade emitente ndo cumprir a
decisdo, as autoridades competentes podem, depois de ter
ouvido aquelas entidades, proceder & publica¢do das infor-
magoes. ’

Artigo 14°

1. As autoridades competentes podem decidir a suspen-
sdo da cotacdo de um valor mobilidrio, quando nio estiver
assegurado o bom funcionamento do mercado ou quando a
protecc¢do dos investidores o exigir.

2. Asautoridades competentes podem decidir a exclusio
da cotagio de um valor mobilidrio, quando tenham o
convicgdo que, devido a circunstincias especiais, o mercado
normal e regular desse valor mobilidrio nio pode ser
mantido.

Artigo 15°

1.  Os Estados-membros assegurardo que qualquer deci-
sdo das autoridades competentes de recusa de admissio de
um valor mobilidrio a cotagio oficial ou de exclusdo de um
valor dessa cotagdo, possa ser objecto de um recurso
judicial.

2. Qualquer decisdo respeitante a um pedido de admissdo
a cotagio oficial deve ser notificada ao requerente nos seis
meses seguintes a recepgao desse pedido ou, se as autoridades
competentes solicitarem informag¢des complementares, no
seis meses seguintes ao fornecimento dessas informagoes pelo
interessado.

\
3. A falta de decisdo no prazo indicado no n? 2 serd
considerado como rejei¢do tacita do pedido. Esta decisdo é
susceptivel de um recurso judicial nos termos do n? 1.

Artigo 16°
O pedido de admissdo a cotagdo oficial de certificados
representativos de acgdes sé pode ser tomado em considera-
¢do se as autoridades competentes entenderem que a entidade
emitente desses certificados oferece suficientes garantias para
proteccio dos investidores.

SECCAO 11l

Publicagdo das informagdes a colocar a disposigio do
ptblico .

Artigo 17°

‘1. Asinformagdes que as entidades emitentes de um valor

mobilidrio admitido A cotagdo oficial num Estado-membro
sdo obrigadas a por a disposig¢io do publico de acordo com o

-
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disposto nos esquemas C e D, devem ser publicadas num ou
mais jornais de difusio nacional ou de larga difusido nesse
Estado ou serem postos a disposi¢do do publico, quer por
escrito nos locais indicados para anuncios a inserir nesses
mesmos jornais de difusdo nacional ou de larga difusdo desse
Estado, quer por outros meios equivalentes admitidos pelas
autoridades competentes. As entidades emitentes devem
simultaneamente comunicar essas mesmas informagoes s
autoridades competentes.

2. As informagdes referidas no n° 1 devem ser redigidas
na ou nas linguas oficiais ou numa das linguas oficiais ou
numa outra lingua, na condi¢do de que, no Estado-membro
em causa, a ou as linguas oficiais ou essa outra lingua sejam
usuais em matéria financeira e sejam aceites pelas autorida-
des competentes.

SECCAO IV

Cooperagio entre os Estados-membros

’

Artigo 18°

1.  As autoridades competentes assegurario reciproca-
mente toda a cooperagdo necessaria ao cumprimento das
suas vungdes e trocardo entre si todas as informagdes
solicitadas.

2.  Sempre que para um mesmo valor mobilidrio os
pedidos de admissdo a cotagio oficial das bolsas de valores
situadas ou funcionando em diversos Estados-membros
sejam apresentados simultaneamente ou em datas aproxima-
das, ou sempre que um pedido de admissdo diga respeito a
um valor mobilidrio j4 cotado numa bolsa de valores de um
Estado-membro, as autoridades competentes informar-se-3o
reciprocamente e tomardo as medidas necessdrias para
acelerar o processo e para simplificar a0 maximo as forma-
lidades e as eventuais condi¢des suplementares requeridas
para a admissdo do valor em questdo.

3. A fim de facilitar o trabalho das autoridades compe-
tentes, o pedido de admissdo de um valor mobilidrio a
cotagdo oficial de uma bolsa de valores situada ou funcio-
nando num Estado-membro deve indicar se tal pedido foi
feito simultaneamente ou anteriormente num outro Esta-
do-membro ou se o serd num futuro préximo.

Artigo 19°

1.  Os Estados-membros determinarao que todas as pes-
soas que exer¢am ou tenham exercido um actividade junto
das autoridades competentes estio obrigadas ao segredo
profissional. Isto implica que as informagbes confidenciais
recebidas no exercico das suas fungbes nio podem ser
divulgadas a nenhuma outra pessoa ou autoridade, salvo por
forca de disposigoes legais. )

2. O n® 1 n3o impede, contudo, que as autoridades
competentes dos diferentes Estados-membros comuniquem
entre si as informagdes previstas pela presente directiva. As
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informagdes assim trocadas estdo abrangidas pelo segredo
profissional ao qual estdo obrigadas as pessoas que exergam
ou tenham exercido uma actividade junto das autoridades
competentes que recebem estas informagoes.

SECCAO V

Comité de Contacto

Artigo 20°

1.  E criado junto a4 Comissdo um Comité de Contacto, a
seguir denominado por «Comité», que tem por missio:

a) Facilitar, sem prejuizo dos artigos 169° e 170° do
Tratado, um aplicagdo harmonizada da presente direc-
tiva, mediante uma regular concertagao dos problemas
concretos suscitados pela sua plicagio e a respeito dos
quais se julgue util uma troca de pontos de vista;

b) Facilitar a concertagdo entre os Estados-membros no que
se refere a condigdes e obrigagdes mais rigorosas ou
suplementares que, de acordo com o artigo 52, lhes é
permitido exigir no plano nacional;

¢) Aconselhar a Comissdo, se necessario, no que se refere a
complementos ou alteragdes a introduzir a presente
directiva ou no que se refere as adaptagoes a efectuar de
acordo com o artigo 21°.

2. O Comité ndo tem por miss3o apreciar o fundamento
das decisdes tomadas em casos individuais pelas autoridades
competentes.

3. O Comité é composto por pessoas designadas pelos
Estados-membros e por representantes da Comissio. E
presidido por um representante da Comissdo. O secretariado
¢ as segurado pelos servigos da Comissao.

4. O Comité é convocado pelo seu presidente, quer por
iniciativa deste, quer a pedido da delegag¢io de um Esta-
do-membro. Compete-lhe também fixar o regulamento
interno.

Artigo 21°

1. Tendo em vista a adaptagdo, em fun¢io das exigéncias
da situagdo econémica, do montante minimo de capitaliza-
¢3o em bolsa previsto e fixado no ponto 1.2 primeiro
parégrafo, do esquema A, a Comissdo submeterd a aprecia-
¢do do Comité um projecto de medidas a tomar. O Comité
emitird o seu parecer no prazo fixado pelo seu presidente.
Pronuncia-se com a maioria de 41 votos, estando os votos
dos Estados-membros sujeitos a ponderagio previstanon® 2
do artigo 148° do Tratado.

2. Se o Comité emitir um parecer favoravel sobre o
projecto da Comissdo, esta adoptara as medidas previstas.
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Se o parecer do Comité nio for favorivel ao projecto da
Comissdo ou na falta de parecer no prazo previsto, a
Comissio submeter4 imediatamente ao Conselho, que deli-
berard por maioria qualificada, uma proposta relativa as
medidas a tomar.

Se, expirado o prazo de trés meses a contar da data da
comunicagdo ao Conselho, este nio se tiver pronunciado, as
medidas propostas serdo adoptadas pela Comissio.

SECCAO VI

Disposig¢oes finais

Artigo 22°

1.  Os Estados-membros tomario as medidas necessdrias
para darem cumprimento a presente directiva no prazo de
dois anos a contar da sua notificagio. Desse facto informardo
imediatamente a Comissio.

Este prazo serid prorrogado por um ano para os Esta-
dos-membros que introduzirem simultaneamente a presente

directiva e a futura directiva do Conselho relativa ao
prospecto a publicar aquando da admissio A cotagio oficial
de uma bolsa de valores dos titulos emitidos por socieda-
des, na acep¢io de segundo pardgrafo do artigo 58¢ do
Tratado.

2. A partir da notificagdo da presente directiva, os
Estados-membros comunicardo a Comissio o texto das
principais disposi¢des de ordem legislativa, regulamentar ou
administrativa que adoptem no dominio regulado pela
presente directiva.

Artigo 23°

Os Estados-membros sdo destinatdrios da presente direc-
tiva.

' Feito em Bruxelas em 5 de Margo de 1979.

Pelo Conselho
O Presidente
J. FRANCOIS-PONCET
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ANEXO

ESQUEMA A

CONDICOES PARA A ADMISSAO DE ACCOES A COTACAO OFICIAL NAS BOLSAS DE VALORES

ofictal

1. Situagdo juridica da sociedade

A situagdo juridica da sociedade deve estar em conformidade com as leis e regulamentos aos quais ela est4
sujeita, tanto no que diz respeito i sua constitui¢io como no que diz respeito ao seu funcionamento

estatutdrio.

2. Dimensao minima da sociedade

A capitalizagio previsivel na bolsa das ac¢des que sdo objecto do pedido de admissio a cotagdo oficial ou, se ela
nao puder ser determinada, os capitais préprios da sociedade, incluindo os resultados do dltimo exercicio,

devem ser de, pelo menos, um milhido de unidades de conta europeia.

Todavia, os Estados-membros podem prever que o ndo preenchimento desta condi¢io nio constitui
impedimento a admissio a cotagao oficial, desde que as autoridades competentes tenham a certeza de que se

formar4 um mercado suficiente para as ac¢des em causa.

Um Estado-membro nio pode exigir um montante mais elevado de capitaliza¢io previsivel na bolsa ou de
capitais proprios para a admissdo a cotagdo oficial, a ndo ser que exista nesse Estado um outro mercado
regulamentado, de funcionamento regular, reconhecido e aberto, para o qual as exigéncias nessa matéria sdo

iguais ou inferiores as referidas no primeiro paragrafo.

A condigdo enunciada no primeiro paragrafo nio é aplicivel 2 admissdo 4 cotagdo oficial de um lote

suplementar de acgbes da mesma categoria que as admitidas.

O contra-valor em moeda nacional de um milhio de unidades de conta europeia ¢ inicialmente aquele que for

aplicavel no dia da adopgdo da presente directiva.

Se, na sequéncia de modificagdes do contra-valor da unidade de conta europeia em moeda nacional, o

montante da capitaliza¢do na bolsa, expresso em moeda nacional, for inferior ou superior a, pelo menos, 10 %

do valor de um milhio de unidades de conta europeia durante um periodo de um ano, o Estado-membro deve,
num prazo de doze meses a contar do termo desse periodo, adaptar as suas disposigdes legislativas,

regulamentares ou administrativas ao disposto no primeiro paragrafo.

3. Duragao da existéncia da sociedade

A sociedade deve ter publicado ou depositado, segundo o direito nacional, as suas contas anuais relativas aos
trés exercicios anteriores ao pedido de admissio a cotagdo oficial. Excepcionalmente, as autoridades
competentes podem derrogar esta condi¢io, sempre que tal derrogagio for desejavel no interesse da sociedade
ou dos investidores e desde que as autoridades competentes tenham a certeza de que os investidores dispdem
das informagdes necessarias para formarem um juizo correcto sobre a sociedade e sobre as acgbes cuja

admissdo a cotagdo oficial é pedida.

Condigoes relacionadas com as acgdes que sao objecto de um pedido de admissdo a cotagio oficial

1.  Situacdo juridica das ac¢bes

A situagdo juridica das acgdes deve estar em conformidade com as leis e regulamentos a que estio

sujeitas.

2. Negociabilidade das ac¢bes

As acgdes devem ser livremente negocidveis.

As autoridades competentes podem equiparar as ac¢oes livremente negocidveis as ac¢des ndo inteiramente
liberadas, sempre que tenham sido tomadas disposi¢hes para que a negociabilidade das ac¢des nio seja
dificultada e desde que a transparéncia das transag0es seja assegurada por uma adequada informagao prestada

ao publico.

Condigdes relacionadas com a sociedade cujas acgbes sao objecto de um pedido de admissdao a cotagdo
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Relativamente a admissdo a cotagdo oficial de ac¢es cuja aquisi¢do estd dependente de aprovagdo, as
autoridades competentes s6 podem derrogar o primeiro paragrafo se a utilizagio da clausula de aprovagio nio
perturbar o mercado.

3. Emissdo publica anterior a uma admissdo a cotagdo oficial

. No caso de emissao piblica precedendo a admissdo a cotagio oficial, s6 se pode estabelecer a primeira cotagio

oficial ap6s o encerramento do periodo no decorrer do qual os pedidos de subscrigio podem ser
apresentados.

4. Difusdo das ac¢oes

Deve ser realizada, o mais tardar, até ao momento da admissio, uma suficiente difusio das ac¢des pelo publico
num ou mais Estados-membros.

Esta condig¢do nio é aplicivel no caso de a difusdo de acgdes pelo publico ser efectuado através da bolsa. Neste
caso, a admissao a cotagio oficial ndo pode ser decidida sem que as autoridades competentes estejam convictas
de que uma difusao satisfatéria com intervengdo da bolsa serd feita num curto espago de tempo.

No caso de pedido de admissdo a cotagio oficial de um lote suplementar de ac¢oes da mesma categoria, as
autoridades competentes podem verificar se a difusdo das acgdes pelo publico ¢ suficiente relativamente a
totalidade das ac¢des emitidas e ndo somente em relagdo a este lote suplementar.

No entanto, se acgdes forem admitidas & cotagdo oficial num ou mais Estados terceiros, as autoridades
)

competentes podem, em derrogag¢do ao primeiro paragrafo, prever a admissdo a cotagdo oficial se for
efectuada uma difusdo suficiente pelo publico no ou nos Estados terceiros onde as acgdes estdo cotadas.

Presume-se que foi efectuada uma difusio suficiente quando as ac¢des que forem objecto do pedido de
admissdo se encontram dispersas pelo publico numa proporgido de, pelo menos, 25 % do capital social
subscrito representado por essa categoria de acg¢des, ou quando, devido ao elevado nimero de acgdes da
mesma categoria de devido 4 amplitude da sua difusio entre o publico, esteja assegurado um funcionamento
regular do mercado com uma percentagem mais baixa.

5. Cotagdo das acgbes da mesma categoria
O pedido de admiss3o a cotagdo oficial deve referir-se a todas as acgdes da mesma categoria ja emitidas.

Contudo, os Estados-membros podem prever que esta condigdo nio se aplique aos pedidos de admissio que
ndo se refiram a totalidade das acgdes da mesma categoria j4 emitidas, sempre que as acgdes dessa categoria
cuja admissdo ndo € solicitada fagam parte de lotes destinados a manter o controlo da sociedade ou nio sejam
negociaveis durante. um periodo determinado por for¢a de convengdes, sem prejuizo de o publico dever ser
informado desta situagdes e na condi¢ido de isso ndo prejudicar os portadores das ac¢des cuja admissio
cotagio oficial ¢ solicitada.

6. Apresentacdo material das acgbes

Relativamente 4 admissio a cotagdo oficial de acgbes emitidas por sociedades nacionais de um outro
Estado-membro e que sdo objecto de uma apresentagio material, é necessario e suficiente que esta
apresentacdo esteja de acordo com as normas em vigor nesse outro Estado-membro. Se a apresentagdo
material ndo estiver de acordo com as normas em vigor no Estado-membro onde a admiss3o 4 cotagio oficial é
solicitada, as autoridades competentes deste Estado devem levar esta situagio do conhecimento do
publico.

A apresentagio material de ac¢des emitidas por sociedades nacionais de um Estado terceiro deve oferecer
garantias suficientes de protecgio dos investidores.

7. Acgbes emitidas por sociedades de um Estado terceiro

Se as acgdes emitidas por uma sociedade nacional de um Estado terceiro ndo estiverem cotadas no pais de
origem ou de difusdo principal, elas s6 podem ser admitidas 4 cotagdo oficial se as autoridades competentes
tiverem a certeza de que a falta de cotagio no pais de origem ou de difusio principal n3o é devida a necessidade
de proteger os investidores. .
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ESQUEMA B

CONDICOES PARA ADMISSAO DAS OBRIGACOES A COTAGAO OFICIAL NAS BOLSAS DE

VALORES

A. ADMISSAO A COTACAO OFICIAL DAS OBRIGAGCOES EMITIDAS POR UMA EMPRESA

L.

IL.

[I.

Condigoes relacionadas com a empresa cujas obrigagdes sdo objecto de um pedido de admissio a cotagio
oficial
Situacao juridica da empresa

A situagio juridica da empresa deve estar em conformidade com as leis e regulamentos aos quais ela estd
sujeita, tanto no que diz respeito 4 sua constitui¢io como ao seu funcionamento estatutario.

)

Condigdes relacionadas com as obrigagdes que sio objecto de um pedido de admissdo i cotagio
oficial

1. Situacao juridica das obrigacées

A situagdo juridica das obrigagdes deve estar em conformidade com as leis e regulamentos aos quais elas
estdo sujeitas.

2. Negociabilidade das obrigagdes

As obrigag¢des devem ser livremente negocidveis.

As autoridades competentes podem equiparar as obrigag¢des livremente negocidveis as obrigagdes nio
inteiramente liberadas, sempre que tenham sido tomadas disposi¢des para que a negociabilidade destas

obrigagdes nio seja dificultada e desde que a transparéncia das transacgdes seja assegurada por uma
adequada informagio prestada ao publico.

3. Emissdao publica anterior a uma admissdo a cotagao oficial
No caso de emissdo publica precedendo a admissio a cotagio oficial, s6 se pode estabelecer a primeira
cotagio oficial apds o encerramento de periodo ao longo do qual os pedidos de subscrigio podem ser

apresentados. Esta disposi¢io nio é aplicavel em casos de emissdo continua de obrigagdes, uma vez que a
data de encerramento do periodo de subscri¢do nio é determinada.

4. Cotagdo das obrigagbes de uma mesma emissido

O pedido de admissdo a cotagdo oficial deve englobar todas as obrigagdes de uma mesma emissio.

. S. Apresentacao material das obrigacoes

Relativamente 4 admissdo a cotagio oficial de obrigagbes emitidas por empresas nacionais de um outro
Estado-membro e que sdo objecto de uma apresentagio material, é necessdrio e suficiente que essa
apresentacio esteja de acordo com as normas em vigor nesse outro Estado-membro. Se a apresentagio
material nio estiver de acordo com as normas em vigor no Estado-membro onde a admissio é solicitada,

as autoridades competentes deste Estado devem levar esta situagdo ao conhecimento do publico.

Contudo, a apresentagdo material das obrigagdes emitidas num s6 Estado-membro deve estar de acordo
com as normas em vigor nesse Estado.

A apresentagdo material das obriga¢des emitidas pelas empresas nacionais de um Estado terceiro deve
doferecer garantias suficientes de protecgdo dos investidores. -

Outras condigdes

1. Montante minimo do empréstimo

O empréstimo nio pode ser inferior a 200 000 unidades de conta europeia. Esta disposi¢do ndo é aplicavel
em casos de emissdes continuas, sempre que o montante do empréstimo nio estiver fixado.

Contudo, os Estados-membros podem prever que a ndo ovservincia desta condigdo nio impega a
admissdo a cotagio oficial, desde que as autoridades competentes tenham a certeza de que se formard um
mercado suficiente para as obriga¢des em questio.
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O contra-valor em moeda nacional de 200 000 unidades de conta europeia ¢ inicialmente aquele que for
aplicavel no dia da adopgao da presente directiva.

Se, na sequéncia de modificagdes do contra-valor da unidade de conta europeia em moeda nacional, o
montante minimo de empréstimo, expresso em moeda nacional, for inferior a, pelo menos, 10 % do valor
de 200 000 unidades de conta europeia durante o periodo de um ano, o Estado-membro deve, num prazo
de doze meses a contar do termo desse periodo, adaptar as suas disposigdes legislativas, regulamentares e
administrativas ao disposto no primeiro paragrafo.

2. Obrigagbes convertiveis, obrigacoes trociveis e obrigacbes com warrants

As obrigagdes convertiveis, as abrigagdes trocdveis e as obriga¢hes com warrants s6 podem ser admitidas
A cotagdo oficial se as acgdes s quais elas se referem tiverem j4 sido anteriormente admitidas a essa
cotagdo ou num outro mercado regulamentado, de funcionamento regular, reconhecido e aberto, ou se ai
forem admitidas a0 mesmo tempo.

Todavia, os Estados membros podem, em derrogagio ao primeiro pardgrafo, prever a admissio 4
cotagdo oficial de obriga¢bes convertiveis, trocaveis ou com warrants desde que as autoridades
competentes tenham a certeza de que os portadores das obrigacdes dispdem de todas as informagoes
necessdrias para formarem um juizo correcto sobre o valor das acgdes relativas a estas obrigagdes.

B. ADMISSAO A COTAGAO OFICIAL DE OBRIGACOES EMITIDAS POR UM ESTADO OU PELAS SUAS
COLECTIVIDADES PUBLICAS TERRITORIAIS OU POR UM ORGANISMO INTERNACIONAL DE
CARACTER PUBLICO. . .

1. Negociabilidade das obrigacées

As obrigac¢des devem ser livremente negociaveis.

2. Emissdo publica anterior a uma admissdo a cotagdo oficial

No caso de emissio publica precedendo a admissdo a cotagio oficial, s6 se pode estabelecer a primeira cotagio
oficial apds o encerramento do periodo durante o qual os pedidos de subscri¢io podem ser apresentados.
Esta disposigdo ndo é aplicavel quando a data do encerramento do periodo de subscri¢io nio for deter-
minada.

3. Cotagdo das obrigacbes de uma mesma emissio

O pedido de admissdo a cotagdo oficial deve englobar todas as obrigagdes de uma mesma emissio.

4. Apresentagao material das obrigagcées

Relativamente 2 admissdo 4 cotagdo oficial de obrigagdes emitidas por um Estado-membro ou pelas suas
colectividades territoriais e que sdo objecto de uma apresentagio material, é necessario e suficiente que essa
representagio esteja de acordo com as normas em vigor nesse Estado-membro. Se a apresenta¢do material ndo
estiver de acordo com as normas em vigor no Estado-membro onde admissdo a cotagio oficial é solicitada, as
autoridades competentes deste Estado devem levar esta situagao ao conhecimento do publico.

A apresentagdo material das obrigagdes emitidas por Estados terceiros ou pelas suas colectividades publicas
territoriais ou por organismos internacionais de caricter ptblico deve oferecer garantias suficientes de
protecgio dos investidores.

ESQUEMA C

OBRIGACOES DA SOCIEDADE CUJAS ACCOES SAO ADMITIDAS A COTAGAO OFICIAL NUMA BOLSA
DE VALORES

1. Cotagdo de acgoes de uma mesma categoria novamente emitidas

Sem prejuizo do ponto I1.5, segundo parigrafo, do esquema A, em caso de nova emissio publica de acgdes da
mesma categoria que aquelas ja admitidas a cota¢io oficial, a sociedade é obrigada, sempre que nio haja admissio
automitica destas novas acgdes, a solicitar a sua admissio 4 cotagio, seja, o mais tardar, no prazo de um ano
depois da sua emissdo, seja no momento em que se tornem livremente negociaveis.
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Tratamento dos accionistas

A sociedade deve assegurar um tratamento igual aos accionistas que se encontrem em condigbes
idénticas.

A sociedade deve assegurar, pelo menos em cada Estado-membro onde as suas acgbes estiverem cotadas, todas
as facilidades e informagdes necessérias para permitir aos accionistas exercerem os seus direitos. Ela deve, em
especial:

— informar os accionistas da convocagio das assembleias gerais e dar-lhes a possibilidade de exercerem o seu
direito de voto,

— publicar os avisos ou distribuir as circulares relativos a atribui¢io e ao pagamento dos dividendos, as
operagdes de emissdo de novas ac¢oes, incluindo acordos de atribui¢do, de subscri¢io, de desisténcia e de
conversao,

— designar um organismo financeiro como mandatério, junto do qual os accionistas podem exercer os seus
direitos financeiros, a ndo ser que a sociedade assegure ela propria o seu servigo financeiro.

Modificagdo do acto constitutivo ou dos estatutos

A sociedade que tencione proceder a uma modificagio do seu acto constitutivo ou dos seus estatutos deve
comunicar o projecto as autoridades competentes dos Estados-membros onde as suas acgdes estiverem
cotadas.

A comunicag¢do deste projecto as autoridades competentes deve ser feita, o mais tardar, no momento da
convocagio da assembleia geral convocada para aprovar a modificagido proposta.

Contas anuais a relatério de gestdo

A sociedade deve por a disposi¢do do publico, logo que possivel, as suas dltimas contas anuais e o seu ultimo
relatdrio de gestio.

Se a sociedade elabora ao mesmo tempo contas anuais ndo consolidadas e contas anuais consolidadas, ela deve
colocé-las a disposi¢do do publico. Neste caso, as autoridades competentes podem autorizar a sociedade a
colocar somente a disposi¢do do publico quer as contas ndo consolidadas, quer as contas consolidadas, desde

que as contas que nio forem colocadas a disposi¢io do publico ndo contenham informagdes complementares -

significativas.

Se as contas anuais e 0 relatério de gestdo nio estiverem de acordo com as disposi¢bes das directivas do
Conselho relativas as contas das sociedades e se nio derem uma imagem exacta do patrimoénio, da situagdo
financeira, bem como dos resultados da sociedade, devem ser fornecidas informag¢des mais pormenorizadas ou
complementares.

Informagdes suplementares

A sociedade deve informar o publico, logo que possivel, sobre os factos novos importantes ocorridos na sua
esfera de actividade que ndo sejam do conhecimento puiblico e que sejam susceptiveis, devido a sua incidéncia
sobre a situagao patrimonial ou financeira ou sobre o0 andamento normal dos seus negocws de provocar uma
variagdo importante do valor das suas acg¢des.

Contudo, as autoridades competentes podem dispensar a sociedade desta obrigacao se a divulgagdo de certas
informagdes for de natureza a prejudicar os legitimos interesses da sociedade.

A sociedade deve informar o publico, sem demora, sobre qualquer alteragio dos direitos inerentes as diferentes
categorias de acg¢des.

A sociedade deve informar o publico, desde o momento em que conhega os factos, sobre qualquer modificagio
verificada na estrutura (detentores do capital e frac¢des do capital detido) das participagdes importantes no seu
capital, em relagdo aos dados anteriormente publicados a esse respeito.

Equivaléncia das informagées

A sociedade cujas acgdes estio admitidas 2 cotagdo oficial em diversas bolsas de valores situadas ou
funcionando em diferentes Estados-membros deve fornecer ao mercado de cada uma dessas bolsas
informagdes equivalentes.

A sociedade cujas acgdes estio admitidas a cotagio oficial em diversas bolsas situadas ou funcionando num ou
mais Estados-membros e num ou mais Estados terceiros deve fornecer ao mercado do ou dos Estados-mem-
bros onde as suas ac¢des estdo cotadas informagoes pelo menos equivalentes aquelas que fornece ao mercado
do ou dos Estados terceiros em questdo, desde que tais informagdes tenham importincia para a avaliag¢@o das
acgoes.
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ESQUEMA D

OBRIGACOES DO EMITENTE CUJAS OBRIGACOES SAO ADMITIDAS A COTACAO OFICIAL NUMA

BOLSA DE VALORES

A. OBRIGACOES EMITIDAS POR UMA EMPRESA

0
~

b)

a)

Tratamento dos portadores de obrigagées

A empresa deve assegurar um tratamento igual aos portadores de obriga¢des de um mesmo empréstimo no
que diz respeito-a todos os direitos inerentes a essas obrigagdes.

Esta condigdo nio impede, desde que efectuadas de acordo com o direito nacional, as ofertas de resgate
antecipado que poderdo ser feitas, nomeadamente em fun¢io de prioridades de caricter social, pela
empresa aos portadores de certas obrigagdes, em derrogagdo as condigdes de emissdo.

A empresa deve assegurar, pelo menos em cada Estado-membro onde as suas obrigag¢des sdo admitidas a
cotagdo oficial, todas as facilidades e informagdes necessarias para permitir aos obrigacionistas exercerem
os seus direitos. Ela deve, em especial:

— publicar os avisos ou distribuir circulares relativos 4 convocagdo eventual de assembleias de
obrigacionistas, ao pagamento de juros, ao exercicio de eventuais direitos de conversio, de troca, de
subscri¢do e de renuncia, bem como de reembolso.

— designar um organismo financeiro como mandatério, junto do qual os obrigacionistas podem exercer
os seus direitos financeiros, a n3o ser que a empresa assegure ela propria o servigo financeiro.

Modificagdo do acto constitutivo ou dos estatutos

A empresa que tencione proceder a uma modificagdo do seu acto constitutivo ou dos seus estatutos que
afecte os direitos dos obrigacionistas, deve comunicar o projecto as autoridades competentes dos
Estados-membros onde as suas obrigagdes estiverem cotadas.

A comunicagio deste projecto s autoridades competentes deve ser feita, o mais tardar, no momento da
convocagio do orgdo competente chamado a pronunciar-se sobre a modificagdo proposta.

. Contas anuais e relatério de gestdo

A empresa deve por 4 disposigdo do piiblico, logo que possivel, as ultimas contas anuais e o seu tltimo
relatdrio de gestdo, cuja publicagdo seja obrigatéria de acordo com o direito nacional.

Se a empresa elabora ao mesmo tempo contas anuais nio consolidadas e contas anuais consolidadas, ela
deve coloca-las a disposigao do publico. Neste caso, as autoridades competentes podem autorizar a
empresa a colocar somente a disposi¢do do publico quer as contas ndo consolidadas, quer as contas
consolidadas, desde que as contas que nio forem colocadas & disposi¢io do publico nio contenham
informagGes complementares significativas.

Se as contas anuais e o relatdrio de gestdo nio estiverem de acordo com as disposi¢des das directivas do
Conselho relativas as contas das empresas e se nio derem uma imagem exacta do patrimdnio, da situagdo
financeira, bem como dos resultados da empresa, devem ser fornecidas informagdes mais pormenorizadas
ou complementares.

. Informagdes suplementares

A empresa deve informar o publico, logo que possivel, dos factos novos importantes ocorridos na sua

esfera da actividade e que nio sejam do conhecimento publico e que sejam susceptiveis de afectar de modo
significativo a sua capacidade de responder aos seus compromissos.

Contudo, as autoridades competentes podem dispensar a empresa, a seu pedido, desta obrigagio se a
divulgagio de certas informagdes for de natureza a prejudicar os legitimos interesses da empresa.

A empresa deve informar o publico, sem demora, sobre qualquer alteracio dos direitos das
obrigacionistas que resultem, nomeadamente, de uma modificagio das condi¢des do empréstimo ou das
taxas de juro.

A empresa deve informar o publico, sem demora, sobre as novas emissdes de empréstimos €, muito
especialmente, das respectivas garantias.

No caso de a cotagio oficial se referir a obrigagdes convertiveis, obrigagdes trocdveis ou obrigagdes com
warrants, a empresa deve informar o publico, sem demora, sobre qualquer alteragio dos direitos inerentes
as diferentes categorias de acgdes a que se referem estas obrigagdes.
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a)

Equivaléncia de informagbes

A empresa cujas obrigagdes estdo admitidas & cotagdo oficial em diversas bolsas de valores situadas ou
funcionando em diferentes Estados-membros deve fornecer ao mercado de cada uma destas bolsas
informagdes equivalentes.

A empresa cujas obrigagoes estdo admitidas a cotagdo oficial em diversas bolsas de valores situadas ou
funcionando num ou mais Estados-membros e num ou mais Estados terceiros, deve fornecer ao mercado
do ou dos Estados-membros onde as suas obrigagdes estdo cotadas informagdes pelo menos equivalentes
aquelas que fornece ao mercado do ou dos Estados terceiros em questio, desde que essas informagdes
possam ter importincia para a avaliagdo das obrigagdes.

OBRIGACOES EMITIDAS POR UM ESTADO OU PELAS SUAS COLECTIVIDADES PUBLICAS
TERRITORIAIS OU POR UM ORGANISMO INTERNACIONAL DE CARACTER PUBLICO

1.

a)

Tratamento dos portadores de obrigacdes

O Estado, as suas colectividades publicas territoriais € os organismos internacionais de carécter publico
devem assegurar um tratamento igual aos portadores de obriga¢des de um mesmo empréstimo no que diz
respeito a todos os direitos inerentes a essas obrigagdes.

Esta condigio nio impede, desde que efectuadas de acordo com o direito nacional, as ofertas de resgate
antecipado que poderdo ser feitas, nomeadamente em fun¢io de prioridades de caracter social, pela
entidade emitente aos possuidores de certas obriga¢des, em derrogagio as condigdes de emissio.

O Estado, as suas colectividades publicas territoriais e os organismos internacionais de caricter publico
devem assegurar, pelo menos em cada Estado-membro onde as obrigagdes estio admitidas 4 cotagdo
oficial, todas as facilidades e informagdes necessdrias para permitir aos obrigacionistas exercerem os seus
direitos. Eles devem, em especial:

3

— publicar os avisos ou distribuir as circulares relativos a eventual convoca¢do de assembleias dos
obrigacionistas, ao pagamento dos juros e ao reembolso. :

— designar um organismo financeiro como mandatario, junto do qual os obrigacionistas podem exercer
os seus direitos financeiros.

2. Equivaléncia de informagcées

a)

O Estado, as suas colectividades publicas territoriais e os organismos internacionais de caracter publico
cujas obrigagbes estio admitidas a cotagio oficial em diversas bolsas de valores situadas ou funcionando
em diferentes Estados-membros devem fornecer ao mercado de cada uma dessas bolsas informagdes
equivalentes.

O Estado, as suas colectividades publicas territoriais e os organismos internacionais de caracter publico
cujas obrigagdes estdo admitidas & cotagdo oficial em diversas bolsas de valores situadas ou funcionando
num ou vérios Estados-membros e num ou vérios Estados terceiros devem fornecer ao mercado do ou dos
Estados-membros onde as suas obriga¢oes sio cotadas informagdes pelo menos equivalentes aquelas que
eles fornecem ao mercado do ou dos Estados terceiros em questdo, desde que tais informagdes possam ser
impartantes para a avaliagio das obrigagdes.




