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Valores Mobiliarios — Novidades Legislativas

1. Reforma do regime sancionatério do direito dos valores mobiliarios

Foi publicada no dia 30 de Maio a Lei n.° 28/2017, que procede a alteracdo ao Codigo
de Valores Mobiliarios e revé o regime sancionatério do direito dos valores mobiliarios.

Destaca-se, na presente revisdo: (i) a introducdo do crime de uso de informagéo falsa
ou enganosa na captagdo de investimento, (ii) a implementagdo de um instituto de
confissdo e colaboragdo probatoria, (ii) o aumento da moldura das coimas das
contraordenacBes menos graves, (iv) o alargamento do catalogo das sancdes
acessorias, e (v) a criagdo de canais internos de denudncia.

Quanto a tipificacdo do novo crime de uso de informagdo falsa ou enganosa na
captacdo de investimento (artigo 379.°-E do CVM), de natureza especifica, este sera
punivel com pena de prisdo de 1 a 6 anos e passivel de agravamento até 8 anos.

Relativamente a este novo tipo de ilicito criminal, vem reconfigurar-se a tutela penal
conferida até agora a informagéo financeira, agregando elementos de dois tipos
criminais tradicionais — a burla e a falsificagdo de documento — em conjugacéo com
infragdo por publicidade enganosa. Pela pratica do crime em causa poderao responder
os titulares do 6rgao de administragdo ou direcdo em intermediarios financeiros ou
de entidade emitentes de valores mobiliarios ou admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado, ou de outros instrumentos financeiros, cuja conduta tipica consiste na
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decis&o ou deliberacéo de captagdo de investimento com uso de informacgéo falsa
ou enganosa.

Com esta reforma introduzem-se igualmente alteracdes relevantes no dominio processual e procedimental, incluindo, a previséo de
um regime premial nos processos de contraordenac¢@o em casos de confissdo e colaboracdo probatéria por parte do arguido,
concretizado na (i) redugdo em um tergo dos limites maximo e minimo da coima em caso de confissdo e colaboragdo para a
comprovacgdo dos factos ou identificacdo de outros responsaveis; (i) e na redugdo a metade desse limites quando o arguido
simultaneamente confesse e contribua para a comprovacéo dos factos e/ou para a identificagéo de outros responsaveis (artigo 405.°-
A do CVM).

No que respeita as san¢des principais, é de realcar o aumento da moldura das coimas

das contraordenagbes menos graves, adaptando-a aos minimos previstos no
regulamento relativo ao abuso de mercado (“MAR”), sendo aditados dois agravamentos
e modificado um j& existente. O maximo legal da elevag¢éo da coima por referéncia ao

beneficio econémico obtido pelo agente € aumentado para o triplo do beneficio
econdémico (em vez do dobro atualmente previsto).

De referir também o alargamento do catalogo das sanc¢des acessorias, passando a
contemplar, designadamente, a interdicdo de negociacdo por conta propria em
instrumentos financeiros.

Por fim, no plano regulatério e “autorregulatério” (ou de compliance) esta reforma
contempla ainda a criagdo de um regime de denudncia de potenciais infragdes no sistema
financeiro (artigo 368.°), impondo as entidades reguladas a criacdo de canais de
dendncia internos e consagrando um sistema de reporte & Comissédo de Mercado de
Valores Mobiliarios que traz associada uma ampla protecao juridica do denunciante.

Em sintese, esta reforma do regime sancionatério dos valores mobilidrios visa a ‘
adaptacdo do direito portugués as obrigagdes implementadas em 2014 no Direito da
Unido Europeia!, a promocdo de novas solucdes processuais na finalidade de

diminuicdo da litigancia e reparacdo de lesado, bem como o equilibrio do quadro
sancionatorio neste dominio.

A nova Lei entra em vigor 30 dias ap6s a sua publicacéo, com excecdo apenas das normas de habilitagdo regulamentar previstas
nas alteracdes e aditamentos ao Cédigo dos Valores Mobiliarios, que entram em vigor no dia seguinte ao da sua publicacao.

2. Proibi¢céo da emisséo de valores mobiliarios ao portador

Foi publicada no passado dia 3 de Maio a Lei n.° 15/2017, que proibe a emissdo de valores mobiliarios ao portador e,
consequentemente, altera o Cédigo dos Valores Mobiliarios e o CAdigo das Sociedades Comerciais.

Os aspetos fundamentais a destacar deste diploma, que entrou em vigor no dia 4 de Maio, s@o os seguintes:
o Fica expressamente proibida a emissédo de novos valores mobiliarios ao portador;

e Os valores mobiliarios ao portador ja existentes devem obrigatoriamente ser convertidos em valores mobiliarios
nominativos no prazo de seis meses apoés a referida data de entrada em vigor;

Transpde para o ordenamento juridico portugués a Diretiva n.° 2014/57/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Abril de 2014, relativa as sang¢bes penais
aplicaveis ao abuso de mercado (“MAD”), a Diretiva de Execugéo (UE) n.° 2015/2392, da Comissao, de 17 de Dezembro de 2015, relativa a comunicacéo de infracdes,
e, parcialmente, a Diretiva 2013/50/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho de 22 de Outubro de 2013, relativa & harmonizacdo dos requisitos de transparéncia no
que se refere as informagdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estdo admitidos a negociagdo num mercado regulamentado, e adapta o direito portugués
ao Regulamento (UE) n.° 596/2014, do parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Abril de 2014, relativo ao abuso de mercado (“MAR”).
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e Decorrido o referido prazo de seis meses, ou seja, a partir do dia 4 de Novembro de 2017:

> Os valores mobiliarios ao portador deixam de poder ser transferidos;
> O direito a participar na distribuicdo de resultados associada aos valores mobilidrios ao portador fica
suspenso.

O diploma prevé ainda que o Governo devera regulamentar a converséo dos valores mobiliarios ao portador no prazo de cento e
vinte dias a contar da entrada em vigor desta Lei.

Esta proibi¢do dita o fim do anonimato dos titulares de valores mobiliarios, que embora ja ndo fosse pleno, era uma das
distingdes tradicionais entre as sociedades por quotas e as sociedades andnimas.

O diploma insere-se no ambito do combate ao branqueamento de capitais e ao
financiamento de terrorismo, tendo por motivacdo a Diretiva (EU) 2015/849 do
Parlamento Europeu e do Conselho de 20 de Maio de 2015, nomeadamente o seu artigo
10.°, que obriga os Estados-Membros a tomar medidas para prevenir a utilizacdo
abusiva de acdes ao portador ou warrants sobre a¢des ao portador.

3. Alargamento da obrigatoriedade de registo dos acionistas dos bancos a
identificac@o dos beneficiarios efetivos

Em linha com a referida Diretiva (EU) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 20 de Maio de 2015, foi igualmente publicada no dia 3 de Maio de 2017 a Lei n.°
16/2017, que alarga a obrigatoriedade de registo dos acionistas dos bancos junto do
Banco de Portugal a identificacdo dos beneficiarios efetivos das entidades que
participem no seu capital, procedendo a quadragésima segunda alteracdo ao Regime
Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (“RGICSF”).

A referida Lei entrou em vigor no dia 4 de Maio de 2017 e estabelece ainda um regime
transitorio, determinando que as instituicbes de crédito devem, no prazo de 90 dias,
proceder ao registo dos beneficiarios efetivos relativos a participages qualificadas ja
registadas.

4. Registo Central do Beneficiario Efetivo - Proposta de Lei n.° 71/XIlI
O Governo apresentou uma Proposta de Lei & Assembleia da Republica que prevé e regula a criagdo do Regime Juridico do Registo
Central do Beneficiario Efetivo (RCBE), visando assim a transposi¢do para o ordenamento juridico Portugués do capitulo Ill da

Diretiva (EU) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho de 20 de Maio de 2015.

Foram recolhidos pareceres de diversas entidades e a Proposta de Lei foi ja aprovada na generalidade, por unanimidade, no passado
dia 11 de Maio de 2017, tendo baixado a especialidade.

Em termos muito sucintos, destacamos alguns dos principais aspetos desta Proposta de Lei:

Registo “interno” dos beneficiarios efetivos

o No momento da constituicdo das sociedades comerciais, os documentos que formalizem essa constituicdo dever&o incluir
a identificacdo das pessoas singulares que detém, direta ou indiretamente (através de terceiro), a propriedade das
participacdes sociais ou o controlo efetivo da sociedade.

e As sociedades comerciais deverdao manter um registo atualizado dos elementos de identificagdo (i) dos sdcios,
discriminando as respetivas participagdes sociais; (i) das pessoas singulares que detém, direta ou indiretamente, a
propriedade de participacdes sociais e (iii) de quem, por qualquer forma, detenha o controlo efetivo da sociedade.

e A ndo manutengdo pela sociedade de um registo atualizado dos elementos de identificagdo do beneficiario efetivo
constituira, nos termos propostos, contraordenagao punivel com coima de € 1.000,00 a € 50.000,00.
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Reqgisto Central do Beneficiario Efetivo

e Para além da obrigagdo de cada sociedade manter um registo “interno” dos beneficiarios efetivos das suas participacdes

sociais, prevé-se ainda a criacéo do Registo Central do Beneficiario Efetivo (RCBE);

e O RCBE sera gerido pelo Instituto dos Registos e do Notariado;

e As sociedades comerciais, bem como outras entidades previstas no artigo 3.° do regime proposto, terdo obrigacdes

declarativas sobre os seus beneficiarios efetivos;

e O regime proposto prevé diversas consequéncias para o incumprimento das obrigacdes declarativas e de retificagao.

Para mais informagdes sobre o tema, por favor contacte:

Monica Moreira | mmoreira@ctsu.pt

Joana Pereira Dias | joanapdias@ctsu.pt

Ana Cruz da Fonseca | acfonseca@ctsu.pt

www.ctsu.pt

Caso ndo pretenda rececionar estas comunicagées podera opor-se, a qualquer momento, a
utilizac&o dos seus dados para estes fins, devendo para tal, enviar pedido escrito para o seguinte
endere¢co de email: geral@ctsu.pt. A CTSU assegura ainda o direito de acesso, atualizacao,
retificagéo ou eliminagdo, nos termos da legislagéo aplicavel, mediante pedido escrito dirigido para
o referido enderego de email.

Esta comunicagdo apenas contém informacdo de carater geral, pelo que nado constitui
aconselhamento ou prestac@o de servicos profissionais pela CTSU. Antes de qualquer ato ou
decisé@o gque o possa afetar, deve aconselhar-se com um profissional qualificado. A CTSU néo é
responsavel por quaisquer danos ou perdas sofridos pelos resultados que advenham da tomada
de decisbes baseada nesta comunicacao.

CTSU — Sociedade de Advogados, SP, RL, SA, é uma sociedade de advogados independente,
membro da Deloitte Legal network. A “Deloitte Legal” integra as praticas legais das “member firms”
Deloitte Touche Tohmatsu Limited e as sociedades de advogados independentes a ela ligadas que
prestem servigos juridicos. Por motivos legais e regulatérios nem todas as member firms prestam
servicos juridicos.
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