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EXPOSICAO DE MOTIVOS

Em 16 de Setembro de 2008, a Comissdo apresentou uma proposta de Directiva do
Parlamento Europeu e do Conselho de codificacdo da Segunda Directiva 77/91/CEE
do Conselho, de 13 de Dezembro de 1976, tendente a coordenar as garantias que,
para proteccdo dos interesses dos socios e de terceiros, s3o exigidas nos
Estados-Membros as sociedades, na acep¢do do segundo paragrafo do artigo 58.° do
Tratado, no que respeita a constituicdo da sociedade andénima, bem como a
conservacdo e as modificagdes do seu capital social, a fim de tornar equivalentes
essas garantias em toda a Comunidade’.

No seu parecer de 16 de Outubro de 2008, o Grupo Consultivo dos Servigos
Juridicos instituido pelo Acordo Interinstitucional de 20 de Dezembro de 1994 sobre
um método de trabalho acelerado tendo em vista a codificacdo dos textos
legislativos®, considerou que a proposta referida no ponto 1 se limita, efectivamente,
a uma codificacdo pura e simples, sem alteragdes de substancia dos actos que dela
sdo objecto.

Tendo em conta as alteragdes adoptadas® sobre a proposta referida no ponto 1, e
considerando os trabalhos ja realizados no decurso do procedimento legislativo, a
Comissdo decidiu apresentar - em conformidade com o n.°2 do artigo 293.° do
TFUE - uma proposta alterada de codifica¢do da Directiva em questao.

A proposta alterada tem também em conta as adaptagdes puramente formais ou de
redac¢do sugeridas pelo Grupo Consultivo dos servicos Juridicos que se revelaram
fundadas®.

As modificagdes introduzidas na presente proposta alterada, em compara¢dao com a
proposta referida no ponto 1, sdo as seguintes:

(1) Nos considerandos 2 e 11, as referéncias a "alinea g), n.° 2 do artigo 44.° do
Tratado", sdo substituidas por referéncias a "alinea g), n.° 2, artigo 50.°) do
Tratado".

(2) No considerando 4, o termo "Comunidade" ¢ substituido pelo termo "Unido".

(3) No considerando 5, a expressdo "normas comunitérias' ¢ substituida pela
expressdo "normas da Unido".

(4) No considerando 8, a referéncia a “Directiva 68/151/CEE” ¢ substituida por
uma referéncia a “Directiva 2009/101/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de Setembro de 2009, tendente a coordenar as garantias que,
para proteccdo dos interesses dos socios e de terceiros, sdo exigidas nos
Estados-Membros as sociedades, na acepcdo do segundo parégrafo do

T N

COM(2008) 544 final.

JO C 102 de 4.4.1996, p. 2.

JO L 259 de 2.10.2009, p. 14.

Cfr parecer do Grupo consultivo de 16.10.2008.
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(13)

artigo 48.° do Tratado, a fim de tornar equivalentes essas garantias em toda a
Comunidade”.

No considerando 9, a redac¢io “outra sociedade, tal como prevista no
considerando anterior” ¢ substituida pela redacg¢do “outra sociedade, tal como
prevista no considerando 7.

No considerando 10, a redacgdo final “a possibilidade de pér em perigo os
objectivos da presente directiva” ¢ substituida pela redacgdo “a possibilidade
de pbr em perigo a prossecucao dos objectivos da presente directiva”.

No n.° 2 do artigo 1.° € no terceiro paragrafo, alinea a), do n.° 7 do artigo 17.°,
a referéncia a “artigo 4.° da Directiva 68/151/CEE” ¢ substituida por uma
referéncia a “artigo 5.° da Directiva 2009/101/CE”.

Na alinea d) do artigo 2.°, a referéncia a “alinea €) do n.° 1 do artigo 2.° da
Directiva 68/151/CEE” ¢ substituida pela referéncia a “alinea €) do artigo 2.°
da Directiva 2009/101/CE”.

Na parte introdutoria do artigo 3.°, no n.° 3 do artigo 10.°, no segundo
paragrafo do n.° 1 e no n.° 2 do artigo 12.°, no terceiro paragrafo do n.” 3 do
artigo 25.°, nos primeiro e segundo paragrafos do n.° 1 do artigo 28.°, no n.° 1
do artigo 29.°, nos n.® 3 e 4 do artigo 33. °, no primeiro paragrafo do
artigo 34.°, na alinea a) do artigo 39.°, no n.° 1, alinea €), do artigo 40.° e na
alinea h) do artigo 43.°, a referéncia a “Directiva 68/151/CEE” ¢ substituida
por uma referéncia a “Directiva 2009/101/CE .

No n.° 2 do artigo 6.° o termo “Comunidade” ¢ substituido por “Uni&o”.
Ao artigo 10.° é aditado o seguinte paragrafo:

“5.  Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar o presente artigo em
caso de constituicdo de uma nova sociedade através de uma fuséo ou de
uma cisdo quando é estabelecido o relatdrio dos peritos independentes
sobre o projecto de fusdo ou de cisao.

Quando os Estados-Membros decidirem aplicar o0 presente artigo nos
casos referidos no n.°1, podem prever que o relatério contemplado no
presente artigo e o relatério dos peritos independentes sobre o projecto
de fusdo ou de cisao possam ser elaborados pelo(s) mesmo(s) perito(s).” .

No segundo paragrafo do n.° 3 do artigo 11.°, a palavra “quarto” ¢ substituida
pela palavra “quinto”.

Nos n.” 3, 4 ¢ 5 do artigo 28.°, a parte introdutoria “Os Estados-Membros
podem ndo aplicar o n.° 1” é substituida pela redaccio “Os Estados-Membros
podem nao aplicar os primeiro e segundo paragrafosdo n.’ 1”.
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(14) No artigo 31.°, aredacgdo do n.° 3 ¢é substituida pela redacgio seguinte:

“3.  Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar o disposto no n.° 2
guando o aumento do capital subscrito é efectuado para realizar uma
fusdo, uma cisdo ou uma oferta publica de compra ou de troca e tendo
em vista remunerar os accionistas da sociedade incorporada ou cindida
ou que sgja objecto de oferta publica de compra ou de troca.

No entanto, no caso de uma fusdo ou de uma cisdo, os Estados-Membros
s aplicam o primeiro paragrafo quando é elaborado um relatério dos
peritos independentes sobre o projecto de fusio ou de cisdo.

Quando os Estados-Membros decidirem aplicar o n.° 2, no caso de uma
fusdo ou de uma cisdo, podem prever que o relatorio contemplado no
presente artigo e o relatério dos peritos independentes sobre o projecto
de fusio ou de cisdo possam ser elaborados pelo(s) mesmo(s) perito(s).” .

(15) Na alinea b) do artigo 39.°, no n.° 1, alinea d), do artigo 40.°, no n.° 2 do
artigo 41.° e nas alineas d) e g) do artigo 43.°, a referéncia a “n.1 e 2 do
artigo 17.° ¢ substituida por uma referéncia a “n.® 1 a 4 do artigo 17.°”.

(16) No n.° 1 do artigo 45.°, a referéncia a “n.° 1 do artigo 9., é substituida por
uma referéncia a “0 primeiro paragrafo do artigo 9.°.

(17) A redacgio do artigo 49.° é substituida pela redacgdo seguinte:
“A presente directiva entra em vigor em 1 de Julho de 2011”.

(18) No anexo I, o travessdo relativo a Finlandia ¢ substituido pelo seguinte:
“Para a Finlandia: julkinen osakeyhti&/publikt aktiebolag”.

(19) A parte A do anexo II é aditada a seguinte indicagio:

“Directiva 2009/109/CE do Parlamento Europeu e do Conseho
(JO L 259 de 2.10.2009, p. 14) / Apenas o artigo 1.°”.

(20) A parte B do anexo II, a data de 1 de Janeiro de 1994 correspondente a
indicacgdo “92/101/CEE” ¢ substituida pela data de 31 de Dezembro de 1993.

(21) A parte B do anexo II é aditada a seguinte indicagio:
“2009/109/CE / 30 de Junho de 2011”.

A fim de facilitar a leitura, o texto completo da proposta de codificacdo assim
alterada encontra-se igualmente em anexo.
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| ¥ 77/91/CEE (adaptado)

2008/0173 (COD)
Proposta alterada de
DIRECTIVA DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

tendente a coor denar as gar antias que, para proteccdo dos inter esses dos socios e de
ter ceiros, séo exigidas nos Estados-M embr os as sociedades, na acepcao do segundo
parégrafo do artigo B> 54.° <XI do Tratado, no que respeita a constitui¢do da sociedade
andénima, bem como a conservacao e as modificacdes do seu capital social, a fim de
tornar equivalentes essas gar antias em toda a Comunidade

(Codificacao)

(Textorelevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Econdémica Europeia e, nomeadamente,
X> a <X] alinea g), B> do n.° 2 <XI do seu artigo > 50.° <XI,

Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,

Apos transmissao do projecto de acto legislativo aos parlamentos nacionais,
Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social Europeu’,

Nos termos do procedimento legislativo ordinario,

Considerando o seguinte:

K

(1) A Segunda Directiva 77/91/CEE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
13 de Dezembro de 1976, tendente a coordenar as garantias que, para proteccdo dos
interesses dos socios e de terceiros, sdo exigidas nos Estados-Membros as sociedades,
na acep¢do do segundo paragrafo do artigo 58.° do Tratado, no que respeita a
constitui¢do da sociedade andénima, bem como a conservagao e as modifica¢des do seu
capital social, a fim de tornar equivalentes essas garantias em toda a Comunidade®, foi
varias vezes alterada de modo substancial’, sendo conveniente, por uma questio de
logica e clareza, proceder a sua codificacao.

> JOCI[...]de[...],p.[...].
6 JOL26de31.1.1977,p. 1.
! Ver parte A do Anexo II.
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2)

WV 77/91/CEE Considerando 1
(adaptado)

A prossecugdo da coordenacdo prevista X> na <X] alinea g), X> do n.° 2 XI do
artigo > 50.° do Tratado <XI, e no Programa Geral para a Supressdo das Restrigdes a
Liberdade de Estabelecimento, iniciada com a Primeira Directiva 68/151/CEE do
Conselho, de 9 de Margo de 1968, tendente a coordenar as garantias que, para
proteccao dos interesses dos socios e de terceiros, sao exigidas nos Estados-Membros
as sociedades, na acep¢do do segundo paragrafo do artigo 58.° do Tratado, a fim de
tornar equivalentes essas garantias em toda a Comunidade®, reveste particular
importancia para as sociedades andnimas, porquanto a actividade destas sociedades ¢
predominante na economia dos Estados-Membros e estende-se, frequentemente, para
além dos limites do seu territdrio nacional.

€)

‘ WV 77/91/CEE Considerando 2

Para assegurar uma equivaléncia minima da proteccao dos accionistas e dos credores
destas sociedades, ¢ necessario, sobretudo, coordenar as legislagdes nacionais
respeitantes a sua constituicdo, bem como a conservagao, ao aumento ¢ a redugdo do
seu capital.

(4)

WV 77/91/CEE Considerando 3
(adaptado)

X> Na <X] Unido, os estatutos ou o acto constitutivo de uma sociedade andénima
devem permitir aos interessados conhecer as caracteristicas essenciais de tal sociedade
e, nomeadamente, a composi¢ao exacta do seu capital.

()

‘ WV 77/91/CEE Considerando 4

Sao necessarias normas da Unido para conservar o capital, que constitui uma garantia
dos credores, proibindo, nomeadamente, que seja afectado por indevidas distribuigdes
aos accionistas e limitando a possibilidade de a sociedade adquirir ac¢des proprias.

(6)

WV 92/101/CEE Considerando 2
(adaptado)

As limitagdes em matéria de aquisicdo de acg¢des proprias aplicam-se ndo apenas as
aquisi¢des efectuadas pela propria sociedade, mas igualmente as efectuadas por
pessoas agindo em nome proprio mas por conta X> da <X] sociedade.

(7)

‘ W 92/101/CEE Considerando 3

A fim de evitar que uma sociedade andnima se sirva de outra sociedade, na qual
dispde da maioria dos direitos de voto ou sobre a qual pode exercer uma influéncia
dominante, para proceder a tais aquisi¢des sem respeitar as limitagdes previstas a este

JO L 65 de 14.3.1968, p. 8.



PT

respeito, convém tornar extensivel o regime respeitante a aquisicao de acgdes proprias
por uma sociedade aos casos mais importantes e mais frequentes de aquisi¢do de
acgdes efectuada por essa outra sociedade. E conveniente tornar extensivel o mesmo
regime a subscri¢do de acgdes da sociedade andnima.

(8)

WV 92/101/CEE Considerando 4
(adaptado)

A fim de evitar desvios a X> presente Directiva também devem ser abrangidas pelos
regimes referidos no considerando 7<&] as sociedades objecto da
Directiva 2009/101/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de Setembro
de 2009, tendente a coordenar as garantias que, para proteccdo dos interesses dos
socios e de terceiros, sao exigidas nos Estados-Membros as sociedades, na acepcao do
segundo paragrafo do artigo 48.° do Tratado, a fim de tornar equivalentes essas
garantias em toda a Comunidade’ bem como as sociedades sujeitas a lei de paises
terceiros dotadas de formas juridicas comparaveis.

)

‘ W 92/101/CEE Considerando 5

Quando a relagdo entre a sociedade andénima e a outra sociedade, tal como prevista no
considerando 7, for apenas indirecta, ¢ conveniente atenuar as disposicdes aplicaveis
quando esta relagdo for directa, prevendo a suspensdo dos direitos de voto como
medida minima destinada a realizar os objectivos da presente directiva.

(10)

WV 92/101/CEE Considerando 7
(adaptado)

Justifica-se, além disso, isentar os casos em que o caracter especifico de uma
actividade profissional exclua a possibilidade de por em perigo X> a prossecucao
dos <X] objectivos da presente directiva.

(11)

WV 77/91/CEE Considerando 5
(adaptado)

Em conformidade com os objectivos referidos X> na <XI alinea g), ¥ do n.° 2 do I
do artigo X> 50.° do Tratado <X] , ¢é necessario que, em matéria de aumento ¢ de
reducdo do capital, as legislacdes dos Estados-Membros assegurem a observancia e
harmonizem a aplicagdo dos principios que garantem a igualdade de tratamento dos
accionistas que se encontrem em condi¢des idénticas e a protec¢do dos titulares de
créditos anteriores a deliberagdo de redugao.

(12)

| ¥ 2006/68/CE Considerando 6

Os credores deverdo ter a possibilidade de, mediante certas condigdes, intentar acgdes
judiciais ou administrativas, quando o exercicio dos seus direitos esteja em causa em
consequéncia de uma reducdo de capital de uma sociedade anonima, de forma a
reforgar a protec¢do normalizada dos credores em todos os Estados-Membros.

JO L 258 de 1.10.2009, p.11.
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| ¥ 2006/68/CE Considerando 7

(13) A fim de prevenir os abusos de mercado, os Estados-Membros deverdo tomar em
consideragdo, para efeitos de aplicacdo da presente Directiva, as disposi¢des da
Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro de 2003,
relativa ao abuso de informagao privilegiada e a manipulagdo de mercado (abuso de
mercado)'’, do Regulamento (CE) n.° 2273/2003 da Comissdo, de 22 de Dezembro
de 2003, que estabelece as modalidades de aplicacdo da Directiva 2003/6/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito as derrogagdes para os
programas de recompra e para as operagdes de estabilizacdo de instrumentos
financeiros'', ¢ da Directiva 2004/72/CE da Comissdo, de 29 de Abril de 2004,
relativa as modalidades de aplicagdo da Directiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho no que diz respeito as praticas de mercado aceites, a definicdo da
informacao privilegiada em relacao aos instrumentos derivados sobre mercadorias, a
elaboracdo de listas de iniciados, a notificagdo das operacdes efectuadas por pessoas
com responsabilidades directivas e a notificacdo das operagdes suspeitas'.

K

(14) A presente Directiva ndo deve prejudicar os deveres dos Estados-Membros relativos
aos prazos de transposicdo para o direito nacional e de aplicacdo das directivas
indicadas na Parte B do Anexo II,

| ¥ 77/91/CEE

ADOPTARAM A PRESENTE DIRECTIVA:

Artigo 1.°

1. As medidas de coordenagdo prescritas pela presente Directiva sdo aplicdveis no que
respeita as disposigoes legislativas, regulamentares e administrativas dos Estados-Membros
relativas aos tipos de sociedades constantes do Anexo I.

A denominacgao social de uma sociedade que adopte um dos tipos constantes do Anexo I, deve
incluir, ou ser acompanhada, de uma designagdo diferente das prescritas para outros tipos de
sociedades.

2. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar a presente Directiva as sociedades de
investimento de capital varidvel e as cooperativas constituidas segundo um dos tipos de
sociedades indicados no Anexo I. Sempre que as legislacdes dos Estados-Membros se
prevalecam de tal faculdade, determinardo que tais sociedades fagam inserir os termos
«sociedade de investimento de capital variavel» ou «cooperativa», respectivamente, em todos
os documentos referidos no artigo 5.° da Directiva 2009/101/CE.

10 JO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
1 JO L 336 de 23.12.2003, p. 33.
12 JO L 162 de 30.4.2004, p. 70.

PT



PT

Por sociedades de investimento de capital variavel, na acep¢ao da presente Directiva, devem
apenas entender-se as sociedades:

que tenham exclusivamente por objecto a aplicacdo dos seus proprios fundos em
valores mobiliarios diversos, em valores imobiliarios diversos ou em outros valores,
com o Unico fim de repartir os riscos de investimento e de fazer beneficiar os seus
accionistas dos resultados da gestdo dos seus haveres;

que recorram a subscri¢ao publica para colocar as suas proprias acgoes;
e

cujos estatutos prevejam que, dentro dos limites de um certo capital minimo e
maximo, podem em qualquer momento emitir, resgatar e revender acgdes proprias.

Artigo 2.°

Os estatutos ou o acto constitutivo da sociedade devem conter, pelo menos, as seguintes

indicagdes:

a) O tipo e a denominagdo da sociedade;

b) O objecto social;

C) Se a sociedade nao tiver um capital autorizado, o montante do capital subscrito;

d) Se a sociedade tiver um capital autorizado, o montante deste ¢ o montante do capital
subscrito no momento da constituicdo da sociedade ou da obtencdo da autorizagao
para o inicio das suas actividades, e bem assim por ocasido de qualquer alteragdo do
capital autorizado, sem prejuizo do disposto na alinea e) do artigo 2.° da
Directiva 2009/101/CE;

e) As regras a observar, na medida em que tal regulamentac¢do ndo resulte da lei, quanto
ao numero ¢ ao processo de designacao dos membros dos 6rgdos encarregados da
representacdo perante terceiros, da administracdo, da direc¢do, da vigilancia ou da
fiscalizagdo da sociedade, assim como a reparticdo de competéncias entre estes
orgaos;

f) A duracido da sociedade, se esta ndo for constituida por tempo indeterminado.

PT



Artigo 3.°

Pelo menos as indicagdes seguintes devem figurar nos estatutos, no acto constitutivo ou num
documento separado, que deve ser objecto de publicidade efectuada segundo os modos

previstos pela legislagdo de cada Estado-Membro, em conformidade com o artigo 3.° da
Directiva 2009/101/CE:

a)
b)

c)

d)

g)

h)

)

k)

PT

A sede social;

O valor nominal das acgdes subscritas e, pelo menos anualmente, o nimero de tais
acgoes;

O numero de ac¢des subscritas sem meng¢do de valor nominal, no caso de legislagdo
nacional autorizar a emissao destas;

As condigdes especiais que limitam a transmissao das accdes, se for caso disso;

Se houver varias categorias de accdes, as indicagdes referidas nas alineas b), c) e d),
relativamente a cada categoria, assim como os direitos inerentes as acgdes de cada
categoria;

A espécie, nominativa ou ao portador, das acgdes, quando a legislagdo nacional
previr essas duas espécies, € bem assim as disposi¢des relativas a sua conversao,
salvo se esta estiver regulada pela lei;

O montante do capital subscrito que tenha sido realizado no momento da constitui¢do
da sociedade ou no momento da obtencdo da autorizacdo para o inicio das suas
actividades;

O valor nominal das ac¢des ou, na falta de um valor nominal, o nimero das ac¢des
emitidas como contrapartida de qualquer entrada que ndo consista em dinheiro, e
bem assim a natureza de tal entrada e o nome da pessoa que a efectua;

A identidade das pessoas singulares ou colectivas ou das sociedades que
subscreveram ou em nome das quais foram subscritos os estatutos ou o acto
constitutivo, ou, quando a constitui¢do da sociedade ndo ¢ simultinea, a identidade
das pessoas singulares ou colectivas ou das sociedades que subscreveram ou em
nome das quais foi subscrito o projecto de estatutos ou de acto constitutivo;

O montante total, ou uma sua estimativa, de todas as despesas decorrentes da
constituicao da sociedade e, se for caso disso, efectuadas antes de a sociedade obter a
autorizacdo para o inicio das suas actividades, que incumbem a sociedade ou sdo
postas a seu cargo;

Qualquer vantagem especial concedida aquando da constituicdo da sociedade ou até
ao momento em que esta obtenha a autorizagdo para o inicio das suas actividades, a
quem quer que tenha participado na constituicdo da sociedade ou nas operagdes
destinadas a obter a referida autorizacao.

10
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Artigo 4.°

1. Se a legislagdo de um Estado-Membro determinar que uma sociedade ndo pode iniciar as
suas actividades antes de receber uma autorizagdo para o efeito, deve também prever
disposi¢des relativas a responsabilidade decorrente das obrigagdes contraidas pela sociedade,
ou por conta desta, durante o periodo que precede o momento em que a referida autorizagao
for concedida ou recusada.

2. 0 n.° 1 ndo se aplica as obrigagdes decorrentes de contratos celebrados pela sociedade sob
condicdo de que a autorizagdo para iniciar as suas actividades lhe seja concedida.
Artigo 5.°

1. Se a legislacio de um Estado-Membro exigir o concurso de varios socios para a
constitui¢do de uma sociedade, a reunido de todas as ac¢des na titularidade de uma so6 pessoa,
ou a reducdo do nimero de socios abaixo do minimo legal ocorrida depois da constituicao da
sociedade, ndo implica a dissolugdo de pleno direito da sociedade.

2. Se, nos casos previstos no n.° 1, a legislagio de um Estado-Membro determinar que a
dissolugdo judicial da sociedade pode ser decretada, a autoridade judicial competente deve
poder conceder-lhe um prazo suficiente para regularizar a situagao.

3. Se a dissolugao, nos termos do n.° 2, for decretada, a sociedade entra em liquidagao.

Artigo 6.°

WV 77/91/CEE (adaptado)
=», Acto de Adesdo de 1994
Art. 29 e anexo I, p. 194

1. Para a constitui¢do da sociedade ou para a obten¢do da autorizagdo para iniciar as suas
actividades, as legislagdes dos Estados-Membros devem exigir a subscri¢do de um capital
minimo que ndo pode ser fixado em montante inferior a 25 000 =, X> EUR <X] €.

2. O Conselho, mediante proposta da Comissao, procedera todos os cinco anos ao exame €, se
for caso disso, a revisdo do montante previsto no n.° 1, expresso em =2 X> euros X €,
tendo em consideracdo, por um lado, a evolugdo econdémica ¢ monetaria na Unido e, por
outro, as tendéncias que visam reservar a escolha dos tipos de sociedade indicados no Anexo I
as grandes e médias empresas.

| ¥ 77/91/CEE

Artigo 7.°
O capital subscrito s6 pode ser constituido por elementos de activo susceptiveis de avaliacao

econdmica. Todavia, estes elementos de activo ndo podem ser constituidos pela obrigagdo de
execucao de trabalhos ou de prestagdo de servigos.

11
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Artigo 8.°

As acgdes ndo podem ser emitidas a um valor inferior ao seu valor nominal ou, na falta de
valor nominal, ao seu valor contabilistico.

Todavia, os Estados-Membros podem admitir que aqueles que, por sua profissdo, se
encarregam de colocar acgdes, paguem menos que o valor total das ac¢des por eles subscritas
no decurso desta operacao.

Artigo 9.°

As acgOes emitidas em contrapartida de entradas devem ser liberadas, no momento da
constitui¢do da sociedade ou no momento da obten¢do da autorizagdo para iniciar as suas
actividades, em propor¢ao ndo inferior a 25 % do seu valor nominal ou, na falta de valor
nominal, do seu valor nominal ou, na falta de valor nominal, do seu valor contabilistico.

Todavia, as ac¢des emitidas em contrapartida de entradas em bens diferentes de dinheiro, no
momento da constitui¢do da sociedade ou no momento da obtencdo da autorizagdo para
iniciar as suas actividades, devem ser inteiramente liberadas no prazo de cinco anos a contar
do momento da constitui¢do ou do momento da obtengao da referida autorizagao.

Artigo 10.°

1. As entradas que ndo consistam em dinheiro devem ser objecto de um relatorio elaborado,
antes da constituicdo da sociedade ou da obtengcdo da autorizagdo para iniciar as suas
actividades, por um ou mais peritos independentes da sociedade, nomeados ou reconhecidos
por uma autoridade administrativa ou judicidria. Estes peritos podem ser, consoante a
legislagdo de cada Estado-Membro, pessoas singulares ou colectivas, ou sociedades.

2. O relatério do perito referido no n.° 1 deve, pelo menos, descrever cada uma das entradas,
referir os critérios de avaliagdo adoptados e indicar se os valores obtidos segundo esses
critérios correspondem, pelo menos, ao numero e ao valor nominal ou, na falta de valor
nominal, ao valor contabilistico e, se for caso disso, ao prémio de emissdo das ac¢des a emitir
em contrapartida.

3. O relatdrio do perito deve ser objecto de publicidade a efectuar segundo os modos previstos
pela legislagdo de cada Estado-Membro, nos termos do artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

4. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o presente artigo, sempre que 90 % do valor
nominal ou, na falta de valor nominal, do valor contabilistico de todas as acgdes seja emitido
em contrapartida de entradas que ndo consistam em dinheiro, feitas por uma ou mais
sociedades, e sejam preenchidos os seguintes requisitos:

a) No que respeita a sociedade beneficidria dessas entradas, as pessoas ou sociedades
indicadas na alinea i) do artigo 3.° tenham renunciado a elaboragdo do relatorio do
perito;

b) Esta rentincia tenha sido objecto de publicidade, nos termos do n.° 3;
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c) As sociedades que fazem essas entradas disponham de reservas que a lei ou os
estatutos ndo permitam distribuir, e cujo montante seja, pelo menos, igual ao valor
nominal ou, na falta de valor nominal, ao valor contabilistico das ac¢des emitidas em
contrapartida das entradas que ndo consistam em dinheiro;

d) As sociedades que fazem essas entradas se declarem garantes, até a concorréncia do
montante indicado na alinea c), das dividas da sociedade beneficiaria, constituidas
entre 0 momento da emissdo das ac¢des em contrapartida de entradas diferentes de
dinheiro e o termo de um ano, a contar da publicacdo das contas anuais desta
sociedade, relativas ao exercicio durante o qual as entradas foram feitas. E proibida a
cessdo dessas accdes durante o referido periodo;

e) A garantia referida na alinea d) tenha sido objecto de publicidade, nos termos do
n.° 3;
f) As sociedades que fazem essas entradas constituam uma reserva de montante igual

ao indicado na alinea c) que s6 pode ser distribuida depois de findo um periodo de
trés anos, a contar da publicacdo das contas anuais da sociedade beneficidria,
relativas ao exercicio durante o qual as entradas foram feitas ou, se for caso disso,
num momento ulterior, depois de todas as reclamagdes relativas a garantia referida
na alinea d) e feitas durante esse periodo tiverem sido satisfeitas.

WV 2009/109/CE Art.1, pt. 2
(adaptado)

5. Os Estados-Membros podem decidir ndao aplicar o presente artigo em caso de constituicao
de uma nova sociedade através de uma fusdo ou de uma cisdo quando ¢ estabelecido o
relatorio > dos peritos independentes <XI sobre o projecto de fusdo ou de cisao.

Quando os Estados-Membros decidirem aplicar o presente artigo nos casos referidos non. o 1,
podem prever que o relatério contemplado no presente artigo e o relatorio > dos peritos
independentes <X] sobre o projecto de fusdo ou de cisdo possam ser elaborados pelo(s)
mesmo(s) perito(s).

| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 2

Artigo 11.°

1. Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar os n.” 1, 2 e 3 do artigo 10.° sempre que,
ap6s uma decisdo do 6rgao de administragdo ou de direc¢do, uma entrada que ndo consista em
dinheiro seja constituida por valores mobiliarios, definidos no ponto 18 do n.° 1 do artigo 4.°
da Directiva 2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conselho', ou instrumentos do
mercado monetario, definidos no ponto 19 do n.° 1 do mesmo artigo, avaliados ao prego
médio ponderado a que tiverem sido negociados num ou mais mercados regulamentados,
definidos no ponto 14 do n.°1 do artigo 4.° da referida directiva, durante um periodo
suficiente, a determinar pela legislacao nacional, antecedendo a data efectiva de realizagcdo da
referida entrada.

13 JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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Contudo, sempre que o preco tenha sido afectado por circunstincias excepcionais que seriam
susceptiveis de alterar significativamente o valor dos activos na data efectiva da realizacdo da
entrada, incluindo qualquer situagdo em que o mercado desses valores mobilidrios
ou instrumentos do mercado monetario se torne iliquido, deve proceder-se a respectiva
reavaliag@o por iniciativa e sob a responsabilidade do 6rgdo de administra¢ao ou de direc¢do.

Para efeitos dessa reavaliagdo, sdo aplicaveis os n.”* 1, 2 e 3 do artigo 10.°.

2. Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar os n.* 1, 2 e 3 do artigo 10.° sempre que,
apds uma decisdo do 6rgdo de administracdo ou de direc¢do, uma entrada que ndo consista em
dinheiro seja constituida por activos distintos dos valores mobiliarios e instrumentos do
mercado monetario mencionados no n.° 1 do presente artigo, que tenham sido ja objecto de
uma avaliacao pelo justo valor por parte de um perito independente reconhecido e sempre que
estejam reunidas as seguintes condigoes:

a) O justo valor tenha sido determinado numa data que ndo pode preceder mais de seis
meses a data efectiva da realizacdao da entrada;

b) A avaliagdo tenha sido realizada segundo as normas e os principios de avaliagdo
comummente reconhecidos no Estado-Membro para o tipo de activos que constituem
a entrada.

Em caso de circunstancias novas que seriam susceptiveis de alterar significativamente o justo
valor dos activos na data efectiva da realizagdo da entrada, deve proceder-se a respectiva
reavaliagdo por iniciativa e sob a responsabilidade do 6rgdo de administra¢dao ou de direc¢do.

Para efeitos dessa reavaliagdo, sdo aplicaveis os n.” 1, 2 e 3 do artigo 10.°.

Na falta dessa reavaliacdo, um ou mais accionistas que detenham uma percentagem total de
pelo menos 5 % do capital subscrito da sociedade a data da decisdo do aumento de capital
podem exigir uma avaliagdo por um perito independente, caso em que sdo aplicaveis os n.° 1,
2 ¢ 3 do artigo 10.°.

Esses accionistas podem apresentar o pedido até a data efectiva da realizagdo da entrada,
desde que, a data do pedido, os accionistas em questdo ainda detenham uma percentagem total
de pelo menos 5 % do capital subscrito da sociedade, tal como na data em que a decisdo do
aumento de capital tiver sido tomada.

3. Os Estados Membros podem decidir ndo aplicar os n.” 1, 2 e 3 do artigo 10.° sempre que,
apds uma decisdo do 6rgdo de administracdo ou de direc¢do, uma entrada que ndo consista em
dinheiro seja constituida por activos distintos dos valores mobiliarios e instrumentos do
mercado monetario mencionados no n.° 1 do presente artigo, cujo justo valor resulte, em
relagdo a cada activo, das contas oficiais do exercicio financeiro anterior, desde que as contas
oficiais tenham sido objecto de auditoria ao abrigo da Directiva 2006/43/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho'”.

Os segundo a quinto paragrafos do n.° 2 do presente artigo sdo aplicaveis mutatis mutandis.

14 JO L 157 de 9.6.2006, p. 87.
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Artigo 12.°

WV 2006/68/CE Art. 1, pt. 2
(adaptado)

1. Sempre que for efectuada uma entrada que ndo consista em dinheiro tal como referida no
artigo 11.° sem que se disponha do relatorio > dos peritos <X a que se referem os n.° 1, 2
e 3 do artigo 10.°, para além dos requisitos previstos na alinea h) do artigo 3.°, e no prazo de
um meés a contar da data efectiva da realizagdo da entrada, deve ser publicada uma declaragao
que inclua o seguinte:

| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 2

a) Uma descri¢do da entrada que ndo consista em dinheiro;

b) O valor da referida entrada, a origem da sua avaliagdo e, se for caso disso, 0 método
de avaliacao;

C) Uma declaracdo que especifique se o valor obtido corresponde pelo menos ao
numero, ao valor nominal, ou na falta de valor nominal ao valor contabilistico, €, se
for caso disso, ao prémio pago pelas accdes emitidas em contrapartida dessas
entradas;

d) Uma declaragdo que indique que ndo ocorreram nenhumas circunstancias novas que
influenciem a avaliacdo inicial.

Essa publicacdo ¢ efectuada da forma prevista na legislacio de cada Estado-Membro em
conformidade com o artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

WV 2006/68/CE Art. 1, pt. 2
(adaptado)

2. Sempre que seja proposto efectuar uma entrada que ndo consista em dinheiro sem que se
disponha do relatorio X> dos peritos <XI a que se referem os n.* 1, 2 ¢ 3 do artigo 10.°, que
esteja relacionada com um aumento de capital proposto nos termos do n.° 2 do artigo 29.°,
deve publicado, na forma prevista na legislacdo de cada Estado-Membro em conformidade
com o artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE, antes da realizagdo da entrada que ndo consista
em dinheiro, um antincio de que conste a data da decisdo sobre o aumento e as informagdes
enumeradas no n.° 1. Neste caso, a declaragdo nos termos do n.° I do presente artigo deve
limitar-se a indicar que ndo ocorreram circunstancias novas desde a publica¢do do referido
anuncio.

3. Cada Estado-Membro determinara as garantias adequadas para assegurar o cumprimento do
procedimento previsto no artigo 11.° e no presente artigo sempre que uma entrada que nao
consista em dinheiro seja realizada sem que se disponha do relatorio X> dos peritos <X] a que
se referem os n. 1, 2 ¢ 3 do artigo 10.°.
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\V 77/91/CEE

=>, 2006/68/CE Atrt. 1, pt. 3,
alinea a)

=>, 2006/68/CE Atrt. 1, pt. 3,
alinea b)

Artigo 13.°

1. Se, antes do termo do prazo fixado pela legislagdo nacional, o qual sera, no minimo, de dois
anos a contar do momento da constitui¢ao da sociedade ou da obtengdo da autorizagdo para
iniciar as suas actividades, a sociedade adquirir qualquer elemento do activo pertencente a
uma pessoa ou a uma sociedade mencionada na alinea i) do artigo 3.° por um contravalor de,
pelo menos, um décimo do capital subscrito, esta aquisicdo deve ser objecto de uma
verificagdo e de uma publicidade idénticas as previstas =»; nos n.” 1, 2 e 3 do artigo 10.° € ¢
deve ser submetida a aprovagdo da assembleia geral.

=>», Os artigos 11.° e 12.° sdo aplicaveis mutatis mutandis €

Os Estados-Membros podem igualmente prever a aplicacao destas disposi¢cdes no caso de o
elemento de activo pertencer a um accionista ou a qualquer outra pessoa.

2. 0 n.° 1 nio se aplica as aquisi¢des feitas no quadro das operagdes correntes da sociedade,
nem as aquisi¢des feitas por iniciativa ou sob a fiscalizagdo de uma autoridade administrativa
ou judicidria, nem as aquisigdes feitas na bolsa.

Artigo 14.°
Sem prejuizo das disposicdes respeitantes a redugao do capital subscrito, os accionistas nao
podem ser dispensados da obriga¢ao de realizar a sua entrada.

Artigo 15.°

Até a coordenacdo ulterior das legislagcdes nacionais, os Estados-Membros tomardo as
medidas necessarias para que, pelo menos, garantias idénticas as previstas nos artigos 2.°
a 14.° sejam dadas em caso de transforma¢do de uma sociedade de outro tipo em sociedade
anonima.

Artigo 16.°

Os artigos 2.° a 15.° ndo prejudicam as disposi¢des legislativas dos Estados-Membros sobre a
competéncia e o processo a observar na modificacdo dos estatutos ou do acto constitutivo.

Artigo 17.°

1. Exceptuando casos de reducdo do capital subscrito, nenhuma distribui¢ao pode ser feita aos
accionistas sempre que, na data de encerramento do ultimo exercicio, o activo liquido, tal
como resulta das contas anuais, for inferior, ou passasse a sé-lo por forca de uma tal
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distribuicdo, a soma do montante do capital subscrito e das reservas que a lei ou os estatutos
nao permitem distribuir.

2. Ao montante do capital subscrito indicado no n.° 1 deduz-se o capital subscrito ainda nao
exigido, quando este ultimo ndo estiver contabilizado no activo do balanco.

3. O montante da distribuicdo feita aos accionistas ndo pode exceder o montante dos
resultados do ultimo exercicio encerrado, acrescido dos lucros transitados, bem como de
fundos retirados de reservas disponiveis para este efeito, ¢ deduzido das perdas transitadas,
bem como dos valores levados a reserva, nos termos da lei ou dos estatutos.

4. O termo «distribui¢do», tal como figura nos n.”* 1 e 3, compreende, nomeadamente, o
pagamento de dividendos e de juros correspondentes as acgoes.

5. Se a legislacdo de um Estado-Membro admitir o pagamento de adiantamentos sobre os
dividendos, deve subordina-lo, pelo menos, as seguintes condicdes:

a) Deve ser elaborado um balango intercalar que demonstre que os fundos disponiveis
para a distribuicao sdo suficientes;

b) O montante a distribuir ndo pode exceder o montante dos resultados realizados desde
o fim do ultimo exercicio cujas contas anuais tenham sido aprovadas, acrescido dos
lucros transitados, bem como de fundos retirados das reservas disponiveis para este
efeito, e deduzido das perdas transitadas, bem como dos valores a levar a reservas,
nos termos da lei ou dos estatutos.

| ¥ 77/91/CEE (adaptado)

6. Os n. 1 X a 5 <Xl ndo prejudicam as disposi¢des dos Estados-Membros relativas ao
aumento do capital subscrito por incorporagdo de reservas.

| ¥ 77/91/CEE

7. A legislagio de um Estado-Membro pode prever derrogagdes ao n.° I, no caso de
sociedades de investimento de capital fixo.

Por «sociedades de investimento de capital fixo», na acep¢do do presente nimero, devem
apenas entender-se as sociedades:

a) que tenham exclusivamente por objecto a aplicacdo dos seus proprios fundos em
valores mobiliarios diversos, em valores imobiliarios diversos ou em outros valores,

com o Unico fim de repartir os riscos de investimento e de fazer beneficiar os seus
accionistas dos resultados da gestdo dos seus haveres;

(&

b) que recorram a subscricao publica para colocar as suas proprias acgoes.

17

PT



PT

As legislagdes dos Estados-Membros que se prevalecerem desta faculdade:

a) Exigirdo que estas sociedades inscrevam os termos «sociedade de investimento» em
todos os documentos indicados no artigo 5.° da Directiva 2009/101/CE;

b) Nao permitirdo que uma sociedade deste tipo, cujo activo liquido seja inferior ao
montante indicado no n.° 1, proceda a uma distribui¢do aos accionistas sempre que,
na data do encerramento do ultimo exercicio, o total do activo da sociedade, tal como
resulta das contas anuais, for inferior, ou passasse a sé-lo por forca de distribui¢do, a
uma vez e meia o montante do total das dividas da sociedade para com os credores,
tal como resulta das contas anuais;

c) Determinardo que todas as sociedades deste tipo que procedam a uma distribui¢do,
quando o seu activo liquido for inferior ao montante indicado no n.° 1, especifiquem
tal facto numa nota, nas suas contas anuais.

Artigo 18.°

Qualquer distribuicdo feita com violagdo do disposto no artigo 17.° deve ser restituida pelos
accionistas que a tiverem recebido, se a sociedade provar que estes accionistas conheciam a
irregularidade das distribuicdes feitas a seu favor ou que, tendo em conta as circunstancias, a
ndo deviam ignorar.

Artigo 19.°

1. No caso de perda grave do capital subscrito, deve ser convocada uma assembleia geral no
prazo fixado pelas legislagdes dos Estados-Membros, para examinar se a sociedade deve ser
dissolvida ou se deve ser adoptada qualquer outra medida.

2. Para os efeitos previstos no n.° 1, a legislagdo de um Estado-Membro ndo pode fixar em
mais de metade do capital subscrito o montante da perda considerada grave.

Artigo 20.°
1. A sociedade nao pode subscrever ac¢des proprias.

2. Se as acgdes de uma sociedade forem subscritas por uma pessoa actuando em nome proprio
mas por conta da sociedade, a subscricdo ¢ considerada como tendo sido feita por conta do
subscritor.

3. As pessoas ou as sociedades referidas na alinea 1) do artigo 3.° ou, no caso de aumento de
capital, os membros do 6rgdo de administracdo ou de direc¢do sdo obrigados a liberar as
accdes subscritas com violagdo do presente artigo.

Todavia, a legislacdo de um Estado-Membro pode estabelecer que qualquer interessado possa
libertar-se dessa obrigacao, provando que nenhuma falta lhe ¢ pessoalmente imputavel.
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Artigo 21.°

| ¥ 2006/68/CE Att. 1, pt. 4

1. Sem prejuizo do principio da igualdade de tratamento de todos os accionistas que se
encontrem na mesma situacdo e da Directiva 2003/6/CE, os Estados-Membros podem
permitir que uma sociedade adquira acgdes proprias, quer por si mesma, quer através de uma
pessoa que actue em nome proprio, mas por conta da sociedade. Na medida em que tais
aquisicdes sejam permitidas, os Estados-Membros devem subordina-las as seguintes
condigoes:

a)

b)

¢)

A autorizacdo ¢ concedida pela assembleia geral, que determina os termos
e condigdes dessas aquisicdes, nomeadamente o nimero maximo de accdes a
adquirir, o periodo de validade da autorizagdo, cuja duracdo maxima sera
determinada pela legislagdo nacional sem, no entanto, poder exceder cinco anos, e,
no caso de aquisi¢do a titulo oneroso, os contravalores méximo e minimo. Os
membros dos 6rgdos de administragcdo ou de direccdo devem certificar-se de que, no
momento em que qualquer aquisi¢do autorizada seja efectuada, as condigdes
indicadas nas alineas b) e c) sdo respeitadas;

As aquisi¢des, incluindo as acgdes que a sociedade tenha adquirido anteriormente e
que tenha em carteira, bem como as ac¢des adquiridas por uma pessoa que actue em
nome proprio, mas por conta da sociedade, ndo podem ter por efeito a reducao dos
activos liquidos para um nivel inferior ao mencionado nos n.” 1 e 2 do artigo 17.°%

A operagdo so pode incidir sobre acgdes inteiramente liberadas.

Os Estados-Membros podem ainda subordinar as aquisicdes, nos termos do primeiro
paragrafo, a qualquer das condigdes seguintes:

)

PT

o valor nominal ou, na falta do mesmo, o valor contabilistico das ac¢des adquiridas,
incluindo as ac¢des que a sociedade tenha adquirido anteriormente e que tenha em
carteira, bem como as ac¢des adquiridas por uma pessoa que actue em nome proprio,
mas por conta da sociedade, ndo pode ser superior a um limite a determinar pelos
Estados-Membros. Esse limite ndo pode ser inferior a 10 % do capital subscrito,

a faculdade que tem a sociedade de adquirir acg¢des proprias nos termos do primeiro
pardgrafo, o nimero maximo de acg¢des a adquirir, o periodo de validade da
faculdade e os contravalores maximo e minimo devem estar previstos nos estatutos
ou no acto constitutivo da sociedade,

a sociedade deve cumprir os requisitos adequados de informag¢ao e comunicacao,

certas sociedades, determinadas pelos Estados-Membros, podem ser obrigadas
a cancelar as ac¢des adquiridas na condi¢do de levarem um montante igual ao valor
nominal das ac¢des canceladas a uma reserva que ndo pode, salvo no caso de redugdo
do capital subscrito, ser distribuida aos accionistas. Essa reserva pode ser utilizada
unicamente para aumentar o capital subscrito mediante incorporagdo de reservas,

a aquisi¢do ndo pode prejudicar a satisfacdo dos direitos dos credores.
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¥ 77/91/CEE
=, 2006/68/CE Att. 1, pt. 5

2. A legislagdo de um Estado-Membro pode derrogar o n.° 1, primeira frase da alinea a),
quando a aquisicao de accdes proprias for necessdria para evitar a sociedade um prejuizo
grave ¢ iminente. Nesse caso, a assembleia geral seguinte deve ser informada, pelo 6rgao de
administracdo ou de direccdo, das razdes e da finalidade das aquisi¢des efectuadas, do nimero
e do valor nominal ou, na falta de valor nominal, do valor contabilistico das accoes
adquiridas, da frac¢do do capital subscrito que elas representam, bem como do contravalor
dessas accgoes.

3. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o n.° 1, primeira frase da alinea a), as acgdes
adquiridas, quer pela propria sociedade, quer por uma pessoa que actue em nome proprio mas
por conta da sociedade, com o fim de serem distribuidas ao pessoal desta ou ao pessoal de
uma sociedade coligada. A distribuicdo de tais acg¢des deve ser efectuada no prazo de
doze meses, a contar da sua aquisi¢ao.

Artigo 22.°
1. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o artigo 21.°

a) As acg¢des adquiridas em execucdo de uma deliberacdo de redugdo do capital ou no
caso referido no artigo 43.°;

b) As acg¢des adquiridas em consequéncia de uma transmissdo de patrimonio a titulo
universal;
c) As accgOes inteiramente liberadas, adquiridas a titulo gratuito, ou adquiridas por

bancos e outras institui¢des financeiras, a titulo de comissao de compra;

d) As acgdes adquiridas em virtude de uma obrigagdo legal ou em execugdo de uma
decisdo judicial que tenha por fim proteger os accionistas minoritarios,
nomeadamente, nos casos de fusao, de mudanga do objecto ou do tipo da sociedade,
de transferéncia da sede social para o estrangeiro ou de introdugdo de limitagdes a
transmissao de acgoes;

e) As acgdes adquiridas de um accionista por falta da sua liberagao;

f) As accgdes adquiridas com o fim de indemnizar os accionistas minoritarios de
sociedades coligadas;

g) As acgoes inteiramente liberadas, adquiridas por adjudicagdo judiciaria, em execugao
de um crédito da sociedade sobre o titular dessas acg¢des;

h) As acgdes inteiramente liberadas, emitidas por uma sociedade de investimento de
capital fixo, na acepcao do segundo paragrafo, do n.° 7 do artigo 17.°, e adquiridas a
pedido dos investidores por essa sociedade ou por uma sociedade com ela coligada.
Aplicar-se-4 o disposto na alinea a) do terceiro paragrafo, do n.° 7 do artigo 17.°
Destas aquisi¢des ndo pode resultar que o activo liquido se torne inferior a0 montante
do capital subscrito, acrescido das reservas que a lei ndo permita distribuir.
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2. As acg¢des adquiridas nos casos indicados no n.° 1, alineas b) a g), devem, todavia, ser
alienadas no prazo méaximo de trés anos, a contar da data da sua aquisi¢cdo, a ndo ser que o
valor nominal ou, na falta de valor nominal, o valor contabilistico das ac¢des adquiridas,
incluindo as acc¢des que a sociedade possa ter adquirido por uma pessoa actuando em nome
préprio mas por conta da sociedade, ndo ultrapasse 10 % do capital subscrito.

3. Se ndo forem alienadas no prazo fixado no n.°2, as acgdes devem ser anuladas. A
legislagdo de um Estado-Membro pode subordinar essa anulagdo a uma redugdo do capital
subscrito de montante correspondente. Tal redugdo serd obrigatdria, na medida em que as
aquisi¢des de acgoes a anular tiverem o efeito de tornar o activo liquido inferior ao montante
referido = nos n.”* 1 e 2 do artigo 17.°. €

Artigo 23.°

As acgoes adquiridas com violagdo dos artigos 21.° e 22.° devem ser alienadas no prazo de um
ano, a contar da data da sua aquisigdo. Se ndo forem alienadas nesse prazo, aplicar-se-a o n.° 3
do artigo 22.°.

Artigo 24.°

1. Se a legislagdo de um Estado-Membro permitir que uma sociedade adquira as suas proprias
accdes, quer actuando directamente, quer por intermédio de uma pessoa que actue em nome
proprio mas por conta da sociedade, subordinard a detengdo dessas accdes, durante todo o
periodo em que esta se verificar, pelo menos as seguintes condi¢des:

a) Dos direitos inerentes as acg¢des, o direito de voto das accdes proprias ficara, em
qualquer caso, suspenso;

b) Se essas acgdes forem contabilizadas no activo do balango, deve ser criada no
passivo uma reserva indisponivel de montante igual.

2. Se a legislagdo de um Estado-Membro permitir que uma sociedade adquira as suas proprias
accdes quer actuando directamente, quer por intermédio de uma pessoa que actue em nome
proprio mas por conta da sociedade, exigird que o relatdrio anual da gestdo mencione, pelo
menos:

a) Os motivos das aquisi¢oes efectuadas durante o exercicio;

b) O namero e o valor nominal ou, na falta de valor nominal, o valor contabilistico das
accoes adquiridas e alienadas durante o exercicio, bem como a fraccdo do capital
subscrito que elas representam;

c) No caso de aquisi¢des ou alienacao a titulo oneroso, o contravalor das acg¢des;

d) O numero ¢ o valor nominal ou, na falta de valor nominal, o valor contabilistico do
conjunto das ac¢des adquiridas e detidas em carteira, bem como a fraccdo do capital
subscrito que elas representam.
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Artigo 25.°

| ¥ 2006/68/CE Att. 1, pt. 6

1. Caso os Estados-Membros permitam que uma sociedade, directa ou indirectamente, adiante
fundos, conceda empréstimos ou preste garantias para que um terceiro adquira as suas acgoes,
tais operacoes devem realizar-se com observancia das condigdes estabelecidas nos n.°s 2 a 5.

2. As operagdes devem realizar-se sob a responsabilidade do 6rgdo de administracdo ou de
direccdo, em condig¢des justas de mercado, especialmente no que diz respeito aos juros pagos
a sociedade e no que se refere as garantias que lhe sdo oferecidas pelos empréstimos e os
adiantamentos a que se refere o n.° 1.

A situacdo em termos de fiabilidade crediticia do terceiro ou, no caso de operagdes com
multiplas partes, de cada contraparte deve ter sido devidamente analisada.

3. As operagdes devem ser submetidas pelo 6rgdo de administragdo ou de direccdo a
aprovacao prévia da assembleia geral que delibera em conformidade com as regras de quérum
e de maioria definidas no artigo 44.°.

O 6rgao de administragao ou de direccdo deve apresentar a assembleia geral um relatdrio
escrito indicando:

a) as razoes da operacao;

b) o interesse da sociedade na realizacdo dessa operagao;

c) as condi¢des em que a operagao ¢ efectuada;

d) 0s riscos que a operacao implica para a liquidez e solvabilidade da sociedade e
e) 0 preco a que o terceiro adquiriréd as acgdes.

O referido relatorio deve ser enviado ao registo comercial para publicagdo em conformidade
com o disposto no artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

4. A assisténcia financeira global concedida a terceiros ndo pode ocasionar a redugdo dos
activos liquidos para um nivel inferior ao montante especificado nos n.* 1 e 2 do artigo 17.°,
tendo também em conta qualquer reducdo dos activos liquidos que possa ter ocorrido em
virtude da aquisi¢do de acgdes proprias pela sociedade ou por sua conta em conformidade
com o n.° 1 do artigo 21.°.

A sociedade deve incluir no passivo do seu balango uma reserva, cuja distribui¢ao é vedada,
no montante da assisténcia financeira global.

5. Sempre que as acgdes proprias da sociedade, nos termos do n.° 1 do artigo 21.°, sejam
adquiridas por um terceiro, ou as ac¢des emitidas durante um aumento do capital subscrito
sejam subscritas por um terceiro, através da assisténcia financeira da sociedade, essa
aquisi¢do ou subscri¢do deve efectuar-se a um prego justo.
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| ¥ 77/91/CEE

6. O disposto nos n.°s 1 a 5 ndo se aplica as transac¢des que se enquadrem nas operagdes
correntes dos bancos ou de outras instituicdes financeiras, nem as operagdes efectuadas com
vista a aquisicao de ac¢des pelo ou para o pessoal da sociedade ou de uma sociedade coligada
com ela.

Todavia, destas transac¢des e operacdes nao pode resultar que o activo liquido da sociedade
se torne inferior ao montante referido no n.° 1 do artigo 17.°.

7. O disposto nos n.°s 1 a 5 ndo se aplica as operagdes efectuadas para a aquisi¢do das acgdes
mencionadas no n.° 1, alinea h), do artigo 22.°.

| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 7

Artigo 26.°

Quando membros individuais do 6érgao de administragdo ou de direc¢do da sociedade que seja
parte numa operagdo prevista no n.° 1 do artigo 25.°, ou do 6rgdo de administragdo ou de
direccdo de uma empresa-mde na acepgdo do artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE do
Conselho'®, ou a propria empresa-mée, ou pessoas agindo em nome proprio, mas por conta
dos membros desses orgdos ou dessa empresa, forem contrapartes numa tal operacdo, os
Estados-Membros devem assegurar, através de garantias adequadas, que essa operagdo nao €
contraria aos interesses da sociedade.

| ¥ 77/91/CEE

Artigo 27.°

1. A aceitacdo em penhor pela sociedade das suas proprias acg¢des, quer por si mesma, quer
por intermédio de uma pessoa que actue em nome proprio mas por conta da sociedade, ¢
equiparada as aquisi¢des indicadas no artigo 21.°, no n.” 1 do artigo 22.° ¢ nos artigos 24.°
e25.°

2. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o n.° 1 as operagdes correntes dos bancos e
de outras institui¢des financeiras.

| ¥ 92/101/CEE Art. 1

Artigo 28.°

1. A subscricdo, aquisicdo ou detencdo de ac¢des de uma sociedade andnima por outra
sociedade, nos termos do artigo 1.° da Directiva 2009/101/CE, em que a sociedade anonima
disponha directa ou indirectamente da maioria dos direitos de voto ou na qual possa exercer

15 JOL 193 de 18.7.1983, p. 1.
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directa ou indirectamente uma influéncia dominante consideram-se feitas pela propria
sociedade an6nima.

O primeiro paragrafo ¢ igualmente aplicavel sempre que a outra sociedade esteja sujeita ao
direito de um pais terceiro e tenha uma forma juridica comparavel as previstas no artigo 1.° da
Directiva 2009/101/CE.

Todavia, sempre que a sociedade andnima disponha indirectamente da maioria dos direitos de
voto ou possa exercer indirectamente uma influéncia dominante, os Estados-Membros podem
ndo aplicar os primeiro e segundo paragrafos, desde que prevejam a suspensdo dos direitos de
voto inerentes as ac¢des da sociedade andonima detidas pela outra sociedade.

2. Enquanto ndo se coordenarem as disposi¢des nacionais sobre o Direito dos grupos, os
Estados-Membros podem:

a) Definir os casos em que se presume que uma sociedade andénima pode exercer uma
influéncia dominante noutra sociedade. Se um Estado-Membro fizer uso desta
possibilidade, a sua legislacdo nacional deve, de qualquer modo, prever que existe a
possibilidade de exercer uma influéncia dominante quando uma sociedade an6énima:

— tiver o direito de nomear ou destituir a maioria dos membros dos 6rgaos de
administracdo, de direc¢do ou de fiscalizagdo e for simultaneamente accionista
ou socia da outra sociedade,

ou

— for accionista ou socia da outra sociedade e tiver o controlo exclusivo da
maioria dos direitos de voto dos accionistas ou socios desta, por forga de um
acordo celebrado com outros accionistas ou socios dessa sociedade.

Os Estados-Membros nio sdo obrigados a prever outros casos além dos referidos nos
dois travessOes anteriores;

b) Definir os casos em que se considera que uma sociedade andnima dispde
indirectamente de direitos de voto ou esta em condi¢des de exercer indirectamente
uma influéncia dominante;

c) Determinar as circunstancias em que se considera que uma sociedade andénima
dispde de direitos de voto.

3. Os Estados-Membros podem nio aplicar os primeiro e segundo paragrafos do n.° 1 sempre
que a subscri¢do, aquisicdo ou detencdo seja por conta de um terceiro que nao o subscritor,
adquirente ou detentor e que ndo seja nem a sociedade andénima referida no n.°l nem outra
sociedade em que a sociedade andnima disponha directa ou indirectamente da maioria dos
direitos de voto ou sobre a qual possa exercer directa ou indirectamente uma influéncia
dominante.

4. Os Estados-Membros podem ndo aplicar os primeiro e segundo paragrafos do n.° I sempre
que a subscri¢do, aquisicdo ou deten¢do seja efectuada pela outra sociedade na sua qualidade
e no ambito da sua acc¢ao de operador profissional de titulos, desde que seja membro de uma
bolsa de valores situada ou que opere num Estado-Membro ou que seja reconhecida ou
fiscalizada por uma autoridade de um Estado-Membro competente para a fiscalizacdo dos
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operadores profissionais de titulos que, na acep¢do da presente directiva, podem incluir as
institui¢oes de crédito.

5. Os Estados-Membros nédo sdo obrigados a aplicar os primeiro e segundo paragrafos do n.° 1
sempre que a deten¢do de accdes da sociedade anonima por outra sociedade resulte de uma
aquisi¢ao realizada antes de a relacdo entre essas duas sociedades preencher os critérios
constantes do n.° 1.

No entanto, os direitos de voto inerentes a essas acgdes serdo suspensos e essas ac¢des serao
tomadas em consideragdo para determinar se a condi¢do prevista no n° 1, alinea b), do
artigo 21.° se encontra preenchida.

6. Os Estados-Membros podem ndo aplicar o disposto nos n.”*2 e 3 do artigo 22.° € no
artigo 23.° em caso de aquisi¢do de acg¢des de uma sociedade anonima pela outra sociedade,
desde que prevejam:

a) A suspensdo dos direitos de voto inerentes as ac¢des da sociedade andénima detidas
pela outra sociedade,

(&

b) Que membros dos orgdos de administracdo ou de direccdo da sociedade andnima
sejam obrigados a resgatar a outra sociedade as acgdes a que se referem os n."2 e 3
do artigo 22.° e o artigo 23.° ao prego a que esta outra sociedade os tinha adquirido.
Esta san¢@o ndo ¢ aplicavel no caso de esses membros provarem que a sociedade
andnima ¢ totalmente alheia a subscricao ou aquisi¢do das referidas accdes.

| ¥ 77/91/CEE

Artigo 29.°

1. Qualquer aumento do capital deve ser deliberado pela assembleia geral. Esta deliberagao,
bem como a realizacdo do aumento do capital subscrito, devem ser objecto de publicidade, a
efectuar segundo os modos previstos pela legislagao de cada Estado-Membro, nos termos do
artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

2. Todavia, os estatutos, o acto constitutivo ou a assembleia geral, cuja deliberagdo deve ser
objecto de publicidade nos termos do n.° 1, podem autorizar o aumento do capital subscrito
at¢ um montante maximo por eles fixado, com observancia do montante maximo
eventualmente previsto na lei. O 6rgdo da sociedade designado competente para esse efeito
decidira, se for caso disso, aumentar o capital subscrito, dentro dos limites do montante
fixado. Este poder do 6rgdo tem um prazo maximo de exercicio de cinco anos, € pode ser
renovado uma ou mais vezes pela assembleia geral, por um periodo que, para cada renovacao,
nao pode ultrapassar cinco anos.

3. Quando existam varias categorias de acgdes, a deliberagdo da assembleia geral relativa ao
aumento do capital indicado no n.° I, ou a autorizagdo para aumentar o capital, referida no
n.° 2, ficam subordinadas, pelo menos, a uma votagdo separada, a efectuar por cada uma das
categorias de accionistas cujos direitos sejam afectados pela operagao.
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4. O presente artigo aplica-se a emissdo de quaisquer titulos convertiveis em acg¢des ou
providos de um direito de subscricdo de ac¢des, mas ndo € aplicavel a conversao dos titulos,
nem ao exercicio do direito de subscrigao.

Artigo 30.°

As acgdes emitidas em contrapartida de entradas, na sequéncia de um aumento de capital
subscrito, devem ser liberadas em propor¢ao nao inferior a 25 % do seu valor nominal ou, na
falta de valor nominal, do seu valor contabilistico. Quando for previsto um prémio de
emissdo, o seu montante deve ser integralmente pago.

Artigo 31.°

1. As acgles emitidas em contrapartida de entradas que ndo consistam em dinheiro, na
sequéncia de um aumento do capital subscrito, devem ser integralmente liberadas no prazo de
cinco anos, a contar da deliberacdo de aumento do capital subscrito.

2. As entradas referidas no n.° 1 serdo objecto de um relatorio elaborado, antes da realizagio
do aumento do capital subscrito, por um ou mais peritos independentes da sociedade,
nomeados ou habilitados por uma autoridade administrativa ou judiciaria. De acordo com a
legislacao de cada Estado-Membro, estes peritos podem ser pessoas singulares ou colectivas,
ou sociedades.

| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 8

S3o aplicaveis os n.”* 2 e 3 do artigo 10.° e os artigos 11.°¢ 12.°.

| ¥ 2009/109/CE Art.1,pt. 3

3. Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar o disposto no n.” 2 quando o aumento do
capital subscrito é efectuado para realizar uma fusdo, uma cisdo ou uma oferta publica de
compra ou de troca e tendo em vista remunerar os accionistas da sociedade incorporada ou
cindida ou que seja objecto de oferta publica de compra ou de troca.

WV 2009/109/CE Art.1, pt. 3
(adaptado)

No entanto, no caso de uma fusao ou de uma cisdo, os Estados-Membros sé aplicam o
primeiro paragrafo quando € elaborado um relatorio X> dos peritos independentes <XI sobre o
projecto de fusdo ou de cisdo.

Quando os Estados-Membros decidirem aplicar o n.° 2, no caso de uma fusdo ou de uma
cisdo, podem prever que o relatorio contemplado no presente artigo e o relatorio X> dos
peritos independentes <X] sobre o projecto de fusdo ou de cisdo possam ser elaborados pelo(s)
mesmo(s) perito(s).
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| ¥ 77/91/CEE

4. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o n.” 2 quando todas as ac¢des emitidas na
sequéncia de um aumento de capital subscrito forem emitidas em contrapartida de entradas
em bens diferentes de dinheiro, feitas por uma ou mais sociedades, com a condi¢do de que
todos os accionistas da sociedade beneficiaria das entradas tenham renunciado a elaboragao
do relatdrio pericial e de que sejam preenchidas as condigdes previstas no n.° 4, alineas b) a f),
do artigo 10.°.

Artigo 32.°

Quando um aumento de capital nao for inteiramente subscrito, o capital s6 serd aumentado até
a concorréncia das subscrigdes recolhidas, se as condi¢gdes de emissdo tiverem expressamente
previsto essa possibilidade.

Artigo 33.°

1. Em todos os aumentos do capital subscrito por entradas em dinheiro, as ac¢des devem ser
oferecidas com preferéncia aos accionistas, proporcionalmente a parte do capital representada
pelas suas acgoes.

2. Os Estados-Membros podem:

a) Nio aplicar o disposto no n.° 1 as ac¢des com um direito limitado de participagdo nas
distribuigdes, nos termos do artigo 17.°, e/ou na partilha do patrimoénio social, em
caso de liquidagao;

ou

b) Permitir que, quando, numa sociedade em que existam varias categorias de acgoes,
dotadas de diferentes direitos no tocante ao voto, a participagdo nas distribuicdes, nos
termos do artigo 17.°, ou a partilha do patrimdnio social em caso de liquidacao, o
capital subscrito for aumentado pela emissdo de novas acgdes de uma dessas
categorias, o exercicio do direito de preferéncia pelos accionistas das outras
categorias s6 possa ser efectivado depois de os accionistas da categoria
correspondente as novas ac¢des emitidas terem exercido o seu direito de preferéncia.

3. A oferta da subscri¢do a titulo preferencial, bem como o prazo no qual este direito deve ser
exercido, devem ser objecto de publicagdo no boletim nacional designado em conformidade
com a Directiva 2009/101/CE. Todavia, a legislacio de um Estado-Membro pode deixar de
exigir esta publicagdo sempre que todas as acgdes da sociedade forem nominativas. Neste
caso, todos os accionistas devem ser informados por escrito. O direito de preferéncia deve ser
exercido em prazo que ndo pode ser inferior a catorze dias, a contar da publicagdo da oferta
ou do envio das cartas aos accionistas.

4. O direito de preferéncia ndo pode ser limitado nem suprimido pelos estatutos ou pelo acto
constitutivo. A limitagdo ou supressdo deste direito podem, todavia, ser decididas pela
assembleia geral. O 6rgdo de direccdo ou de administragdo deve apresentar a essa assembleia
um relatorio escrito que indique os motivos para limitar ou suprimir o direito de preferéncia e
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justifique o prego de emissdo proposto. A assembleia delibera segundo as regras de quorum e
de maioria prescritas no artigo 44.°. A deliberacdo deve ser objecto de publicidade, a efectuar
segundo as modalidades previstas pela legislagio de cada Estado-Membro, nos termos do
artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

5. A legislagdo de um Estado-Membro pode estabelecer que os estatutos, o acto constitutivo
ou a assembleia geral, deliberando em conformidade com as regras de quorum, de maioria e
de publicidade indicadas no n.° 4, possam conceder o poder de limitar ou de suprimir o direito
de preferéncia ao 6rgdo da sociedade autorizado a decidir o aumento de capital subscrito, nos
limites do capital autorizado. Esta competéncia ndo pode ter um prazo de exercicio superior a
do poder previsto no n° 2 do artigo 29.°.

6. Os n.* 1 a 5 aplicam-se a emissdo de quaisquer titulos convertiveis em acgdes ou providos
de um direito de subscricao de ac¢des, mas nao a conversao dos titulos, nem ao exercicio do
direito de subscrigao.

7. Nio se verifica a exclusdo do direito de preferéncia, nos termos dos n.” 4 ¢ 5, quando, de
acordo com a deliberagdo de aumento do capital subscrito, as ac¢cdes forem emitidas em favor
de bancos ou outras instituicdes financeiras, para que estes as oferegam aos accionistas da
sociedade, nos termos dos n.”* 1 e 3.

Artigo 34.°

Qualquer reducao do capital subscrito, a excepcdo da que for ordenada por decisdo judicial,
deve ser, pelo menos, deliberada pela assembleia geral, com observancia das regras de
guorum e de maioria fixadas no artigo 44.°, sem prejuizo dos artigos 40.° e 41.°. Esta
deliberacdo deve ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os modos previstos pela
legislagdo de cada Estado-Membro, em conformidade com o artigo 3.° da
Directiva 2009/101/CE.

A convocacdo da assembleia deve indicar, pelo menos, a finalidade da reducdo ¢ a forma
segundo a qual seré realizada.

Artigo 35.°
Se existirem varias categorias de acgdes, a deliberacao da assembleia geral sobre a reducao do

capital subscrito fica subordinada, pelo menos, a uma votacdo separada, a efectuar por cada
uma das categorias de accionistas cujos direitos sejam afectados pela operagao.

Artigo 36.°

| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 9

1. No caso de redugdo do capital subscrito, pelo menos os credores cujos créditos tenham sido
constituidos antes da publica¢do da deliberag¢do de reducdo tém, pelo menos, o direito de obter
uma garantia para os créditos ainda ndo vencidos no momento dessa publicacdo. Os
Estados-Membros s6 podem excluir esse direito se o credor dispuser de garantias adequadas
ou se estas garantias nao forem necessarias, tendo em conta o patriménio da sociedade.

28

PT



PT

Os Estados-Membros estabelecem as condi¢des do exercicio do direito disposto no primeiro
paragrafo. De qualquer modo, os Estados-Membros devem assegurar que os credores podem
requerer junto da autoridade administrativa ou judicial competente a obtengdao de garantias
adequadas, desde que possam provar, de maneira credivel, que a reducdo do capital subscrito
compromete a satisfacdo dos seus créditos e que a sociedade ndo lhes forneceu garantias
adequadas.

| ¥ 77/91/CEE

2. As legislagdes dos Estados-Membros devem, pelo menos, determinar que a reducdo ficara
sem efeito, ou que nenhum pagamento pode ser efectuado em proveito dos accionistas,
enquanto os credores ndo tiverem obtido satisfacdo, ou um tribunal nao tiver decidido que o
seu pedido nao procede.

3. O presente artigo ¢ aplicavel sempre que a redugdo do capital subscrito se opere por
dispensa total ou parcial do pagamento dos saldos das entradas dos accionistas.

Artigo 37.°

1. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o artigo 36.° a uma redugdo do capital
subscrito que tenha por finalidade compensar perdas sofridas ou incorporar valores numa
reserva, contanto que, em consequéncia desta operacdo, o montante desta reserva nao
ultrapasse 10 % do capital subscrito reduzido. Esta reserva ndo pode, salvo no caso de
redu¢do do capital subscrito, ser distribuida aos accionistas. SO pode ser utilizada para
compensar perdas sofridas, ou para aumentar o capital subscrito por incorporacdo de reservas,
na medida em que os Estados-Membros permitam tal operagao.

2. Nos casos previstos no n.° 1, as legislagdes dos Estados-Membros determinardo, pelo
menos, as medidas necessarias para que as importancias provenientes da reducao do capital
subscrito ndo possam ser utilizadas para efectuar pagamentos ou distribui¢des aos accionistas,
nem para dispensar os accionistas da obrigagdo de realizar as suas entradas.

Artigo 38.°

O capital subscrito ndo pode ser reduzido a um montante inferior ao capital minimo, fixado
em conformidade com o artigo 6.°.

Todavia, os Estados-Membros podem permitir uma tal redugdo se previrem igualmente que a
decisdo de proceder a reducdo so6 produz efeitos quando o capital subscrito for aumentado
para um montante pelo menos igual ao minimo prescrito.

Artigo 39.°

Quando a legislacao de um Estado-Membro permitir a amortizagao total ou parcial do capital
subscrito sem reducdo deste, exigira, pelo menos, a observancia das seguintes condigdes:

a) Se os estatutos ou o acto constitutivo previrem a amortizagdo, esta serd deliberada
pela assembleia geral, com observancia, pelo menos, das condi¢des ordinarias de
guorum e de maioria. Sempre que os estatutos ou o acto constitutivo ndo previrem a
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b)

amortizacdo, esta sera deliberada pela assembleia geral, com observancia, pelo
menos, das condi¢des de quorum e de maioria previstas no artigo 44.°. A deliberagdo
deve ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os modos previstos pela
legislagio de cada Estado-Membro, nos termos do artigo 3.° da
Directiva 2009/101/CE;

Para os fins da amortizacdo s6 podem ser utilizados fundos distribuiveis nos termos
dos n.* 1 a 4 do artigo 17.°;

Os accionistas cujas acgdes forem amortizadas, conservardo os seus direitos na
sociedade, com exclusdo do direito ao reembolso da entrada e do direito de
participagcdo na distribuicdo de um primeiro dividendo, atribuido as acgdes nao
amortizadas.

Artigo 40.°

1. Se a legislacdo de um Estado-Membro permitir as sociedades reduzir o seu capital subscrito
por amortizacdo for¢ada de acgdes, exigird pelo menos a observancia das condigdes
estabelecidas nas alineas a) a e):

a)

b)

d)

A amortizagdo forcada deve estar prevista ou autorizada pelos estatutos ou pelo acto
constitutivo, antes da subscri¢do das ac¢des que forem objecto da amortizagao;

Se a amortizacdo forcada for somente autorizada pelos estatutos ou pelo acto
constitutivo, deve ser deliberada pela assembleia geral, salvo se os accionistas
afectados a tiverem aprovado unanimemente;

O orgao da sociedade que delibere sobre a amortizagao forgada fixara as condicdes e
as modalidades desta operacdo, na medida em que estas ndo tiverem sido previstas
nos estatutos ou no acto constitutivo;

Aplicar-se-4 o disposto no artigo 36.°, a ndo ser que se trate de ac¢des inteiramente
liberadas, postas a disposi¢do da sociedade, a titulo gratuito, ou que sejam
amortizadas com utilizagdo de fundos distribuiveis, de acordo com o disposto nos
n.” 1 a 4 do artigo 17.°. Neste caso, deve ser constituida uma reserva de montante
igual ao valor nominal ou, na falta de valor nominal, ao valor contabilistico de todas
as acgOes amortizadas. Esta reserva ndo pode ser distribuida aos accionistas, salvo no
caso de redugdo do capital subscrito. Esta reserva s6 pode ser utilizada para
compensar perdas sofridas ou para aumentar o capital subscrito mediante
incorporagao de reservas, se os Estados-Membros permitirem tal operagao;

A deliberagdo relativa a amortizacdo forcada deve ser objecto de publicidade, a
efectuar segundo os modos previstos pela legislacao de cada Estado-Membro, em
conformidade com o artigo 3.° da Directiva 2009/101/CE.

2.0 n.° 1 do artigo 34.° e os artigos 35.°, 37.° € 44.° ndo sdo aplicaveis aos casos previstos no
n.° 1 do presente artigo.
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Artigo 41.°

1. No caso de reducdo do capital subscrito por extingdo de acc¢des adquiridas pela propria
sociedade ou por uma pessoa que actue em nome proprio mas por conta da sociedade, a
extingdo deve ser sempre deliberada pela assembleia geral.

2. E aplicavel o artigo 36.°, a ndo ser que se trate de acgdes inteiramente liberadas, adquiridas
a titulo gratuito ou mediante fundos distribuiveis, em conformidade com o disposto nos n.”* 1
a 4 do artigo 17.°. Nestes casos, deve ser constituida uma reserva de montante igual ao valor
nominal ou, na falta de valor nominal, ao valor contabilistico, de todas as ac¢des extintas.
Esta reserva ndo pode ser distribuida aos accionistas, salvo no caso de redu¢dao do capital
subscrito. SO pode ser utilizada para compensar perdas sofridas ou para aumentar o capital
subscrito mediante incorporagdo de reservas, se os Estados-Membros permitirem uma tal
operagao.

3. Os artigos 35.°, 37.° e 44.° ndo sdo aplicaveis aos casos previstos no n.” 1 do presente
artigo.

Artigo 42.°

Nos casos previstos no artigo 39.°, no n.° 1, alinea b), do artigo 40.°, e no n.° 1 do artigo 41.°,
se existirem varias categorias de accdes, a deliberagdo da assembleia geral sobre a
amortizacdo do capital subscrito ou sobre a redugdo deste por extincdo de accdes, fica
subordinada, pelo menos, a uma votacao separada, a efectuar por cada uma das categorias de
accionistas cujos direitos sejam afectados pela operagao.

Artigo 43.°

Se a legislagdo de um Estado-Membro permitir as sociedades emitir ac¢des remiveis, exigira
que na remigdo destas acgdes se observem, pelo menos, as seguintes condigdes:

a) A remigdo deve ser autorizada pelos estatutos ou pelo acto constitutivo, antes da
subscri¢do das ac¢des remiveis;

b) Estas ac¢des devem estar inteiramente liberadas;

c) As condicdes e as modalidades da remi¢do devem ser estabelecidas nos estatutos ou
no acto constitutivo;

d) A remicdo s6 pode efectuar-se com utilizagdo de fundos distribuiveis, em
conformidade com os n.”* 1 a 4 do artigo 17.°, ou do produto de uma nova emisséo,
efectuada com vista a essa remigao;

e) Um montante igual ao valor nominal ou, na falta de valor nominal, ao valor
contabilistico de todas as ac¢des remiveis deve ser levado a uma reserva que ndo
pode, salvo no caso de redugdo de capital subscrito, ser distribuida aos accionistas.
Esta reserva pode ser utilizada unicamente para aumentar o capital subscrito
mediante incorporacao de reservas;
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g)

h)

A alinea e) ndo ¢ aplicavel sempre que a remigdo for efectuada com utilizacdo do
produto de uma nova emissao, realizada com vista a essa remigao;

No caso de estar previsto o pagamento de um prémio aos accionistas, em
consequéncia da remicdo, este prémio s6 pode ser retirado de fundos distribuiveis,
em conformidade com os n.* 1 a 4 do artigo 17.°, ou de uma reserva, que nio seja a
referida na alinea e) do presente artigo, a qual ndo pode ser distribuida aos
accionistas, salvo no caso de redugdo do capital subscrito. Esta reserva s6 pode ser
utilizada para aumentar o capital subscrito mediante incorporacdo de reservas, ou
para cobrir os encargos referidos na alinea j) do artigo 3.° ou os encargos de emissdes
de ac¢des ou obrigagdes, ou para efectuar o pagamento de um prémio a favor dos
detentores de ac¢des ou de obrigacdes a remir;

A remicdo deve ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os modos previstos
pela legislagio de cada Estado-Membro, em conformidade com o artigo 3.° da
Directiva 2009/101/CE.

Artigo 44.°

As legislagdes dos Estados-Membros determinardo que as deliberagdes referidas nos n.* 4 ¢ 5
do artigo 33.° e nos artigos 34.°, 35.°, 39.° ¢ 42.° devem ser tomadas, pelo menos, por uma
maioria ndo inferior a dois ter¢os dos votos correspondentes quer aos titulos representados,
quer ao capital subscrito representado.

Todavia, as legislacdes dos Estados-Membros podem estabelecer que serd suficiente a maioria
simples dos votos indicados no primeiro paragrafo quando estiver representado, pelo menos,
metade do capital subscrito.

Artigo 45.°

| ¥ 2006/68/CE Att. 1, pt. 10

1. Os Estados-Membros podem derrogar o primeiro paragrafo do artigo 9.°, o artigo 21.°,
n.° 1, alinea a), primeira frase, € os artigos 29.°, 30.° €33.°, na medida em que estas
derrogacdes forem necessarias para a aprovagao ou para a aplicagdo de disposi¢des que visem
favorecer a participacdo dos trabalhadores ou de outras categorias de pessoas, determinadas
pela lei nacional, no capital das empresas.

| ¥ 77/91/CEE

2. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar o disposto no n.° 1, primeira frase da
alinea a), do artigo 21.° e o disposto nos artigos 34.°, 35.°, 40.°, 41.°, 42.° e 43.° as sociedades
sujeitas a um estatuto especial que emitirem ao mesmo tempo acgdes de capital e accoes de
trabalho, estas ultimas a favor do colectivo do pessoal que ¢ representado nas assembleias
gerais dos accionistas por mandatarios dispondo de direito de voto.
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Artigo 46.°

Para a aplicacdo da presente directiva, as legislagdes dos Estados-Membros garantirdo um
tratamento igual aos accionistas que se encontrem em condigdes idénticas.

Artigo 47.°

| ¥ 77/91/CEE (adaptado)

1. Os Estados-Membros podem deixar de aplicar as alineas g), i), j) e k) do artigo 3.°, as
sociedades ja existentes no momento da entrada em vigor das disposi¢cdes X> legislativas,
regulamentares e administrativas adoptadas de forma a dar cumprimento a
Directiva 77/91/CEE <X.

| ¥ 77/91/CEE

2. Os Estados-Membros comunicardo a Comissao o texto das disposi¢des essenciais de direito
nacional que adoptarem no dominio regulado pela presente directiva.

K

Artigo 48.°

A Directiva 77/91/CEE, com as alteragdes que lhe foram introduzidas pelos actos constantes
da Parte A do Anexo II, ¢ revogada, sem prejuizo dos deveres dos Estados-Membros no que
respeita aos prazos de transposi¢do para o direito nacional e de aplicacdo indicados na Parte B
do Anexo II.

As remissdes para a directiva revogada devem entender-se como sendo feitas para a presente
directiva, ¢ devem ser lidas de acordo com o quadro de correspondéncia constante do
Anexo III.

Artigo 49.°

A presente directiva entra em vigor em 1 de Julho de 2011.

| ¥ 77/91/CEE

Artigo 50.°
Os Estados-Membros sao destinatarios da presente directiva.

Feito em Bruxelas, em [...]

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente

[..] [..]
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ANEXO |

K

Tipos de sociedadesreferidasno primeiro paragrafodon.° 1 do artigo 1.°

para a Bélgica:

société anonyme/naamloze vennootschap;

| ¥ 77/91/CEE

para a Bulgéria:

aKIIMOHEPHO JIPYKECTBO;

WV 2006/99/CE Art. 1 e anexo,
ponto A, pt. 2

para a Republica Checa:

akciova spolecnost;

WV Acto de Adesdo de 2003 Art. 20
e anexo II, p. 339

para a Dinamarca:
aktieselskab;
para a Republica Federal da Alemanha:

Aktiengesellschatft;

| ¥ 77/91/CEE

para a Estonia:

aktsiaselts;

WV Acto de Adesdo de 2003 Art. 20
e anexo II, p. 339

para a Irlanda:

public company limited by shares,

| ¥ 77/91/CEE

public company limited by guarantee and having a share capital;
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- para a Greécia:

avavoun gtopio;

WV Acto de Adesdo de 1979 Art. 21
e anexo I, p. 89

— emrelacao a Espanha:

sociedad anonima;

WV Acto de Adesio de 1985 Art. 26
e anexo I, p. 157

— para a Franca:
société anonyme;
- paraa ltalia

la societa per azioni;

| ¥ 77/91/CEE

— para Chipre:

onuoocleg etapeiec meplopopévng evBdvng pe  petoxés, Omuodoieg  etoupeieg

WV Acto de Adesio de 2003 Art. 20
e anexo 11, p. 339

TEPLOPIGUEVNG EVOVVTG LLE £YYONOT TOL SBETOVY HETOYIKO KEQPAAOLO;

- para a Letonia:
akciju sabiedriba;
- para a Lituania:

akciné bendrové;

- para o Luxemburgo:

société anonyme;
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| ¥ 2006/68/CE Art. 1, pt. 1

para a Hungria:

nyilvanosan miikodo részvénytarsasag;

WV Acto de Adesdo de 2003 Art. 20
e anexo 11, p. 339

para Malta:

kumpanija pubblika/public limited liability company;

| ¥ 77/91/CEE

para os Paises Baixos:

naamloze vennootschap;

WV Acto de Adesdo de 1994 Art. 29
e anexo [, p. 194

para a Austria:

Aktiengesellschaft;

WV Acto de Adesio de 2003 Art. 20
e anexo 11, p. 339

para a Polonia:

spotka akcyjna;

WV Acto de Adesio de 1985 Art. 26
e anexo I, p. 157

emrelacdo a Portugal:

sociedade andnima de responsabilidade limitada;

WV 2006/99/CE Att. 1 e anexo,
ponto A, pt. 2

para a Roménia:

societate pe actiuni;
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para a Eslovénia:
delniska druzba;
para a Eslovaquia:

akciova spolo¢nost’;

WV Acto de Adesio de 2003 Art. 20
e anexo 11, p. 339

para a Finlandia:

julkinen osakeyhti6/publikt aktiebolag;

| ¥ 2009/109/CE Art.1 pt.1

para a Suécia:

aktiebolag;

WV Acto de Adesdo de 1994 Art. 29
e anexo [, p. 194

para o Reino Unido:

public company limited by shares e

| ¥ 77/91/CEE

public company limited by guarantee and having a share capital.
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ANEXO Il
Parte A

Directiva revogada com a lista das sucessivas alter acoes
(referidas no artigo 48.°)

Directiva 77/91/CEE do Conselho
(JOL26de31.1.1977,p. 1)

Anexo I, Ponto III, C, do Acto de Adesao de 1979
(JOL 291 de 19.11.1979, p. 89)

Anexo I do Acto de Adesdo de 1985
(JOL 302 de 15.11.1985, p. 157)

Directiva 92/101/CEE do Conselho
(JOL 347 de 28.11.1992, p. 64)

Anexo I, Ponto XI, A, do Acto de Adesdo de 1994
(JO C 241 de 29.8.1994, p. 194)

Anexo II, Ponto 4, A, do Acto de Adesao de 2003
(JO L 236 de 23.9.2003, p. 338)

Directiva 2006/68/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho
(JO L 264 de 25.9.2006, p. 32)

Directiva 2006/99/CE do Conselho Apenas o ponto A, pt. 2 do anexo
(JO L 363 de 20.12.2006, p. 137)

Directiva 2009/109/CE do Parlamento Europeu Apenas o artigo 1.°

e do Conselho
(JO L 259 de 2.10.2009, p. 14)
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ParteB

Lista dos prazos de transposi¢ao para o direito nacional e de aplicacao

(referida no artigo 48.°)

Directiva

Prazo de transposicao

Data de aplicacao

77/91/CEE

92/101/CEE
2006/68/CE
2006/99/CE

2009/109/CE

17 de Dezembro de 1978
31 de Dezembro de 1993
15 de Abril de 2008
1 de Janeiro de 2007

30 de Junho 2011
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ANEXO II

QUADRO DE CORRESPONDENCIA

Directiva 77/91/CEE

Presente Directiva

Artigo 1.°, n.° 1, primeiro paragrafo, termos | Artigo 1.°, n.° 1, primeiro paragrafo

introdutivos

Artigo 1.°, n.° 1, primeiro paragrafo,
primeiro a vigésimo sétimo travessdes

Artigo 1.°,n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 1.°,n.° 2

Artigo 2.°, frase introdutiva

Artigo 2.°, alinea a)

Artigo 2.°, alinea b)

Artigo 2.°, alinea c), primeiro travessao
Artigo 2.°, alinea c), segundo travessao
Artigo 2.°, alinea d)

Artigo 2.°, alinea e)

Artigos 3.°,4.°¢5.°

Artigo 6.°, n.° 1, primeiro paragrafo
Artigo 6.°, n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 6.°,n.° 2

Artigo 6.°,n.° 3

Artigo 7.°

Artigo 8.°,n.° 1

Artigo 8.°,n.° 2

Artigo 9.°,n.° 1

Artigo 9.°,n.° 2

Artigo 10.°

Anexo [

Artigo 1.°, n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 1.°,n.° 2

Artigo 2°, frase introdutiva
Artigo 2.°, alinea a)

Artigo 2.°, alinea b)

Artigo 2.°, alinea ¢)

Artigo 2.°, alinea d)

Artigo 2.°, alinea e)

Artigo 2.°, alinea f)

Artigos 3.°,4.°¢5.°

Artigo 6.°,n.° 1

Artigo 6.°,n.° 2

Artigo 7.°

Artigo 8.°, primeiro paragrafo
Artigo 8.°, segundo paragrafo
Artigo 9.°, primeiro paragrafo
Artigo 9.°, segundo paragrafo

Artigo 10.°
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Artigo 10.°-A, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 10.°-A, n.° 1, segundo paragrafo,
primeira frase

Artigo 10.°-A, n.° 1, primeiro paragrafo,
segunda frase

Artigo 10.°-A, n.° 2, primeiro paragrafo

Artigo 10.°-A, n.° 2, segundo paragrafo,
primeira frase

Artigo 10.°-A, n.° 2, segundo paragrafo,
segunda frase

Artigo 10.°-A, n.° 2, terceiro paragrafo,
primeira frase

Artigo 10.°-A, n.° 2, terceiro paragrafo,
segunda frase

Artigo 10.°-A, n.° 3
Artigo 10.°-B

Artigo 11.°, n.° 1, primeiro paragrafo,
primeira frase

Artigo 11.°, n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 11.°,n.°2

Artigo 12.°

Artigo 13.°

Artigo 14.°

Artigo 15.°,n.° 1, alinea a)
Artigo 15.°, n.° 1, alinea b)
Artigo 15.°,n.° 1, alinea c)
Artigo 15.°, n.° 1, alinea d)
Artigo 15.°,n.°2

Artigo 15.°,n.° 3

Artigo 15.°, n.° 4, primeiro paragrafo
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Artigo 11.°, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 11.°,n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 11.°,n.° 1, terceiro paragrafo

Artigo 11.°, n.° 2, primeiro paragrafo

Artigo 11.°, n.° 2, segundo paragrafo
Artigo 11.°, n.° 2, terceiro paragrafo
Artigo 11.°, n.° 2, quarto paragrafo
Artigo 11.°, n.° 2, quinto paragrafo

Artigo 11.°,n.° 3
Artigo 12.°

Artigo 13.°, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 13.°, n.° 1, terceiro paragrafo
Artigo 13.°,n.°2
Artigo 14.°
Artigo 15.°
Artigo 16.°
Artigo 17.°,n.° 1
Artigo 17.°,n.°2
Artigo 17.°,n.° 3
Artigo 17.°,n.° 4
Artigo 17.°,n.°5
Artigo 17.°,n.°6

Artigo 17.°, n.° 7, primeiro paragrafo
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Artigo 15.°, n.° 4, segundo paragrafo,

primeiro travessao

Artigo 15.°, n.° 4, segundo paragrafo, segundo

travessao

Artigo 15.°, n.° 4, terceiro paragrafo
Artigo 16.°

Artigo 17.°

Artigo 18.°

Artigo 19.°

Artigo 20.°

Artigo 21.°

Artigo 22.°

Artigo 23.°, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 23.°, n° 1, segundo paragrafo,

primeira frase

Artigo 23.°, n.° 1, segundo paragrafo,
segunda frase

Artigo 23.°, n.° 1, terceiro paragrafo,
primeira frase

Artigo 23.°, n.° 1, terceiro paragrafo,
primeira parte da segunda frase

Artigo 23.°, n.° 1, terceiro paragrafo,
segunda parte da segunda frase

Artigo 23.°, n.° 1, terceiro paragrafo,
terceira frase

Artigo 23.°, n.° 1, quarto paragrafo,
primeira frase

Artigo 23.°, n.° 1, quarto paragrafo,
segunda frase

Artigo 23.°, n.° 1, quinto paragrafo

Artigo 23.°, n.° 2, primeira frase

PT

Artigo 17.°, n.° 7, segundo paragrafo,
alinea a)

Artigo 17.°, n.° 7, segundo paragrafo,
alinea b)

Artigo 17.°, n.° 7, terceiro paragrafo
Artigo 18.°

Artigo 19.°

Artigo 20.°

Artigo 21.°

Artigo 22.°

Artigo 23.°

Artigo 24.°

Artigo 25.°, n.° 1, primeiro paragrafo

Artigo 25.°, n.° 2, primeiro paragrafo
Artigo 25.°, n.° 2, segundo paragrafo
Artigo 25.°, n.° 3, primeiro paragrafo
Artigo 25.°, n.° 3, segundo paragrafo, termos

introdutivos

Artigo 25.°, n.° 3, segundo paragrafo,
alineas a) a ¢)

Artigo 25.°, n.° 3, terceiro paragrafo

Artigo 25.°, n.° 4, primeiro paragrafo

Artigo 25.°, n.° 4, segundo paragrafo

Artigo 25.°,n.° 5

Artigo 25.°, n.° 6, primeiro paragrafo
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Artigo 23.°, n.° 2, segunda frase
Artigo 23.°,n.°3

Artigo 23.°-A

Artigo 24.°

Artigo 24.°-A, n.° 1, alinea a)
Artigo 24.°-A, n.° 1, alinea b)
Artigo 24.°-A, n.° 2

Artigo 24.°-A, n.° 3

Artigo 24.°-A, n.° 4, alinea a)
Artigo 24.°-A, n.° 4, alinea b)
Artigo 24.°-A, n.° 5

Artigo 24.°-A, n.° 6

Artigo 25.°

Artigo 26.°

Artigo 27.°

Artigo 28.°

Artigo 29.°

Artigo 30.°

Artigo 31.°

Artigo 32.°

Artigo 33.°

Artigo 34.°, primeira frase
Artigo 34.°, segunda frase
Artigo 35.°

Artigo 36.°

Artigo 37.°

Artigo 38.°

PT

Artigo 25.°, n.° 6, segundo paragrafo
Artigo 25.°,n.°7

Artigo 26.°

Artigo 27.°

Artigo 28.°, n.° 1, primeiro paragrafo
Artigo 28.°, n.° 1, segundo paragrafo
Artigo 28.°, n.° 1, terceiro paragrafo
Artigo 28.°, n.° 2

Artigo 28.°,n.° 3

Artigo 28.°, n.° 4

Artigo 28.°, n.° 5

Artigo 28.°, n.° 6

Artigo 29.°

Artigo 30.°

Artigo 31.°

Artigo 32.°

Artigo 33.°

Artigo 34.°

Artigo 35.°

Artigo 36.°

Artigo 37.°

Artigo 38.°, primeiro paragrafo
Artigo 38.°, segundo paragrafo
Artigo 39.°

Artigo 40.°

Artigo 41.°

Artigo 42.°
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Artigo 39.°

Artigo 40.°,n.° 1

Artigo 40.°, n.° 2

Artigo 41.°

Artigo 42.°

Artigo 43.°,n.° 1

Artigo 43.°, n.° 2, primeiro paragrafo

Artigo 43.°, n.° 2, segundo e
terceiro paragrafos

Artigo 43.°,n.°3

Artigo 43.°

Artigo 44.°, primeiro paragrafo
Artigo 44.°, segundo paragrafo
Artigo 45.°

Artigo 46.°

Artigo 47.°,n.° 1

Artigo 47.°,n.°2
Artigo 48.°
Artigo 49.°
Artigo 50.°
Anexo |

Anexo I
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