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SEGUNDA DIRECTIVA DO CONSELHO
de 13 de Dezembro de 1976

tendente a coordenar as garantias que, para proteccio dos

interesses dos socios e de terceiros, sdo exigidas nos Estados-

-membros as sociedades, na acepcio do segundo paragrafo do

artigo 58° do Tratado, no que respeita a constituicio da sociedade

anénima, bem como a conservacio e as modificacdes do seu capital

social, a fim de tornar equivalentes essas garantias em toda a
Comunidade

(77/91/CEE)

O CONSELHO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Econémica Euro-
peia e, nomeadamente, o n°® 3, alinea g), do seu artigo 54°,

Tendo em conta a proposta da Comissao,
Tendo em conta o parecer do Parlamento Europeu (1),
Tendo em conta o parecer do Comité Economico e Social (%),

Considerando que a prossecuc@o da coordenagdo prevista no n° 3, alinea
g) do artigo 54°, e no Programa Geral para a Supressdo das Restrigdes a
Liberdade de Estabelecimento, iniciada com a Directiva n°® 68/151/CEE
(SIC! Directiva 68/151/CEE) (), reveste particular importancia para as
sociedades anonimas, porquanto a actividade destas sociedades é predo-
minante na economia dos Estados-membros e estende-se, frequente-
mente, para além dos limites do seu territorio nacional;

Considerando que, para assegurar uma equivaléncia minima da protec-
¢do dos accionistas e dos credores destas sociedades, é necessario,
sobretudo, coordenar as legislagdes nacionais respeitantes a sua consti-
tuicdo, bem como a conservacao, ao aumento e a reducdo do seu capi-
tal;

Considerando que, no territério da Comunidade, os estatutos ou o acto
constitutivo de uma sociedade andénima devem permitir aos interessados
conhecer as caracteristicas essenciais de tal sociedade e, nomeadamente,
a composicdo exacta do seu capital;

Considerando que devem ser adoptadas normas comunitarias para con-
servar o capital, que constitui uma garantia dos credores, proibindo,
nomeadamente, que seja afectada por indevidas distribui¢des aos accio-
nistas e limitando a possibilidade de a sociedade adquirir acgdes pro-
prias;

Considerando que, em conformidade com os objectivos referidos no
n° 3, alinea g), do artigo 54°, é necessario que, em matéria de aumento
e de reducdo do capital, as legislagdes dos Estados-membros assegurem
a observancia e harmonizem a aplicagdo dos principios que garantem a
igualdade de tratamento dos accionistas que se encontram em condicdes
idénticas e a proteccdo dos titulares de créditos anteriores a deliberacdo
de reducido,

(1) JO n° C 114 de 11. 11. 1971, p. 18.
() JO n° C 88 de 6. 9. 1971, p. 1.
() JO n° L 65 de 14. 3. 1968, p. 8.
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VA3

VA4

ADOPTOU A PRESENTE DIRECTIVA:
Artigo 1°
1. As medidas de coordenacdo prescritas pela presente directiva apli-

car-se-30 as disposi¢des legislativas, regulamentares ¢ administrativas
dos Estados-membros relativas aos seguintes tipos de sociedades:

— para a Republica Federal da Alemanha:
die Aktiengesellschaft
— para a Bélgica:
la société anonymede naamloze vennootschap
— para a Dinamarca:
aktieselskabet
— para a Franca:
la société anonyme
— para a Irlanda:
the public company limited by shares et
the public company limited by guarantee and having a share capital
— para a Itdlia
la societa per azioni
— para o Luxemburgo:
la société anonyme
— para os Paises Baixos:
de naamloze vennootschap
— para o Reino Unido:
the public company limited by shares et

the public company limited by guarantee and having a share capital

— para a Grécia:
N avavoun etaipio
— em relagdo a (SIC! para a) Espanha:
la sociedad anénima
— em relagdo a (SIC! para a) Portugal:
a sociedade anonima de responsabilidade limitada
— para a Austria:
die Aktiengesellschaft;
— para a Finldndia:
osakeyhtidaktiebolag;
— para a Suécia:
aktiebolag;
— para a Republica Checa:
akciova spolecnost;
— para a Estonia:

aktsiaselts;
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— para Chipre:

Anpooieg etaipeieg meplopiopévng evbovng pe petoyés, omuocteg
gtoupeieg meplopiopévng gubovng pe eyyodmon mov Swbétovv pe-
TOYIKO KEPAAOLO;

— para a Letonia:
akciju sabiedriba;
— para a Litudnia:

akciné bendrové;

— para a Hungria:

nyilvanosan mikodd részvénytarsasag;

— para Malta:
kumpanija pubblikapublic limited liability company;
— para a Polonia:
spotka akcyjna;
— para a Eslovénia:
delniska druzba;
— para a Eslovaquia:
akciova spolo¢nost’;
— para a Bulgaria:
AKIMOHEPHO IPYKECTBO;
— para a Roménia:

societate pe actiuni.

A denominagdo social de uma sociedade que adopte um dos tipos acima
indicados, deve incluir, ou ser acompanhada, de uma designacdo
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 n° 1.
Sempre que as legislagdes dos Estados-membros se prevalecam de tal
faculdade, determinardo que tais sociedades fagam inserir os termos
«sociedade de investimento de capital variavel» ou «cooperativay,
respectivamente, em todos os documentos referidos no artigo 4° da
Directiva 68/151/CEE.

Por sociedades de investimento de capital varidvel, na acepgdo 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 imobi-
liarios 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 subscricdo publica para colocar as suas proprias
accoes;

(&

— cujos estatutos prevejam que, dentro dos limites de um certo capital
minimo e méximo, podem em qualquer momento emitir, resgatar e
revender ac¢des proprias.
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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 ndo tiver um capital autorizado, o montante do
capital subscrito;

— se a sociedade tiver um capital autorizado, o montante deste e o
montante do capital subscrito no momento da constitui¢io da
sociedade ou da obtencdo da autorizagdo para o inicio das suas
actividades, e bem assim por ocasido de qualquer alteracdo do
capital autorizado, sem prejuizo do disposto na alinea e) do
artigo 2° da Directiva 68/151/CEE;

d) As regras a observar, na medida em que tal regulamentacdo ndo
resulte da lei, quanto ao numero e ao processo de designacdo dos
membros dos orgdos encarregados da representacdo perante terceiros,
da administrag@o, da direc¢do, da vigilancia ou da fiscalizacdo da
sociedade, assim como a reparticio de competéncias entre estes
orgaos;

e) A durago da sociedade, se esta ndo for constituida por tempo inde-
terminado.

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 legislacdo de
cada Estado-membro, em conformidade com o artigo 3° da Directiva
68/151/CEE:

a) A sede social;

b) O valor nominal das ac¢des subscritas e, pelo menos anualmente, o
nimero de tais acgoes;

¢) O nimero de acgdes subscritas sem mengdo de valor nominal, no
caso de a legislacdo nacional autorizar a emissdo destas;

d) As condigdes especiais que limitam a transmissdo das acgoes, se for
caso disso;

e) Se houver varias categorias de accdes, as indicagdes referidas nas
alineas b), ¢) e d), relativamente a cada categoria, assim como o0s
direitos inerentes as accdes de cada categoria;

f) A espécie, nominativa ou ao portador, das acgdes, quando a
legislacdo nacional previr essas duas espécies, e bem assim as dispo-
sicdes relativas a sua conversdo, salvo se esta estiver regulada pela
lei;

g) O montante do capital subscrito que tenha sido realizado no
momento da constituigdo da sociedade ou no momento da
obtenc@o da autorizag@o para o inicio das suas actividades;

h) O valor nominal das ac¢des ou, na falta de um valor nominal, o
numero das acgdes emitidas como contrapartida de qualquer entrada
que ndo consista em dinheiro, ¢ bem assim a natureza de tal entrada
e o0 nome da pessoa que a efectua;

1) 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 constituicdo da
sociedade ndo ¢ simultanea, a identidade das pessoas singulares ou
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colectivas ou das sociedades que subscreveram ou em nome das
quais foi subscrito o projecto de estatutos ou de acto constitutivo;

j) O montante total, ou uma sua estimativa, de todas as despesas
decorrentes da constituigdo da sociedade e, se for caso disso, efec-
tuadas antes de a sociedade obter a autorizag@o para o inicio das suas
actividades, que incumbem a sociedade ou sdo postas a seu cargo;

k) Qualquer vantagem especial concedida aquando da constitui¢do da
sociedade ou até a0 momento em que esta obtenha a autorizacdo
para o inicio da (SIC! das) suas actividades, a quem quer que tenha
participado na constituicdo da sociedade ou nas operacdes destinadas
a obter a referida autorizacao.

Artigo 4°

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

2. O n° 1 ndo se aplica as obrigacdes decorrentes de contratos cele-
brados pela sociedade sob condi¢do de que a autorizag@o para iniciar as
suas actividades lhe seja concedida.

Artigo 5°

1. Se a legislacdo de um Estado-membro exigir o concurso de varios
socios para a constituicdo de uma sociedade, a reunido de todas as
acgdes na titularidade de uma s6 pessoa, ou a reducdo do niimero de
socios abaixo do minimo legal ocorrida depois da constituicdo da
sociedade, ndo implica a dissolu¢do de pleno direito da sociedade.

2. Se, nos casos previstos no n° 1, a legislacio 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 situag@o.

3. Se a dissolug@io for decretada, a sociedade entra em liquidagdo.

Artigo 6°

1. Para a constitui¢do da sociedade ou para a obtengdo da autorizagio
para iniciar as suas actividades, as legislacdes dos Estados-membros
devem exigir a subscrigdo de um capital minimo que ndo pode ser
fixado em montante inferior a 25000 »A3 ECUS «.

O P A3 ECU <« ¢ o que esta definido na Decisdo n°® 3289/75/CECA
da Comissdo (!). O contravalor em moeda nacional é inicialmente
calculado a taxa de cambio aplicavel no dia da adopg@o da presente
directiva.

2. Se o contravalor do »A3 ECU <« em moeda nacional for modi-
ficado de modo a que o montante do capital minimo fixado em moeda
nacional fique inferior ao wvalor de 22.500 (SIC! 22500)
» A3 ECUS <« durante o periodo de um ano, a Comissdo informara
o Estado-membro interessado de que ele deve adaptar a sua legislacdo
as disposigdes do n® 1, no prazo de doze meses a contar do termo
daquele periodo. Todavia, o Estado-membro pode determinar que a
adaptacdo da sua legislagdo so se aplicara as sociedades ja existentes,
dezoito meses depois da sua entrada em vigor.

(1) JO n° L 327 de 19. 12. 1975, p. 4.
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3. O Conselho, mediante proposta da Comissdo, procederd todos os
cinco anos ao exame €, se for caso disso, a revisdo dos montantes do
presente artigo, expressos em P A3 ECUS <, tendo em consideragdo,
por um lado, a evolucdo econdomica e monetaria na Comunidade e, por
outro, as tendéncias que visam reservar a escolha dos tipos de sociedade
indicados no n° 1 do artigo 1° as grandes e médias empresas.

Artigo 7°

O capital subscrito s6 pode ser constituido por elementos de activo
susceptiveis de avaliagdo econdmica. Todavia, estes elementos de
activo ndo podem ser constituidos pela obrigagdo de execugdo de
trabalhos ou de prestagdo de servigos.

Artigo 8°

1.  As acgdes ndo podem ser emitidas a um valor inferior ao seu valor
nominal ou, na falta de valor nominal, a0 seu valor contabilistico.

2. Todavia, os Estados-membros podem admitir que aqueles que, por
sua profissdo, se encarregam de colocar ac¢des, paguem menos que O
valor total das acc¢des por eles subscritas no decurso desta operagdo.

Artigo 9°

1. As accdes 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¢do ndo inferior a 25 % do seu valor nominal ou, na falta de
valor nominal, do seu valor nominal ou, na falta de valor nominal,
(SIC!) do seu valor contabilistico.

2. Todavia, as ac¢es emitidas em contrapartida de entradas em bens
diferentes de dinheiro, no momento da constitui¢do da sociedade ou no
momento do (SIC! da) obtengdo do antorizagdo (SIC! da autorizacdo)
para iniciar as suas actividades, devem ser inteiramente liberadas no
prazo de cinco anos a contar do momento da constituicdo ou do
momento da obtengdo da referida autorizacdo.

Artigo 10°

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

2. O relatdrio do perito deve, pelo menos, descrever cada uma das
entradas, referir os critérios de avaliacdo adoptados e indicar se os
valores obtidos segundo esses critérios correspondem, pelo menos, ao
nimero e ao valor nominal ou, na falta de valor nominal, ao valor
contabilistico e, se for caso disso, ao prémio de emissdo das acgdes a
emitir em contrapartida.

3. O relatorio do perito deve ser objecto de publicidade a efectuar
segundo os modos previstos pela legislacio de cada Estado-membro,
nos termos do artigo 3° da Directiva n° 68/151/CEE (SIC! Directiva
68/151/CEE).

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 accdes seja emitido em contrapartida de



1977L0091 — PT — 01.01.2007 — 003.001 — 8

entradas que ndo consistam em dinheiro, feitas por uma ou mais soci-
edades, e sejam preenchidos os seguintes requisitos:

a) No que respeita a sociedade beneficiaria dessas entradas, as pessoas
ou sociedades indicadas na alinea i) do artigo 3° tenham renunciado
a elaboracdo do relatdrio do perito;

b) Esta renuncia tenha sido objecto de publicidade, nos termos do n° 3;

c) As sociedades que fazem essas entradas disponham de reservas que a
lei ou os estatutos ndo permitam distribuir, ¢ cujo montante seja,
pelo menos, igual ao valor nominal ou, na falta de valor nominal, ao
valor contabilistico das accdes 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 o momento da emissdo
das accdes 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 ac¢des 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 beneficiaria, relativas ao exercicio
durante o qual as entradas foram feitas ou, se for caso disso, num
momento ulterior, depois de todas as reclamagoes relativas a garantia
referida na alinea d) e feitas durante esse periodo tiverem sido satis-
feitas.

Artigo 10.°-A

1. Os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar os n.° 1, 2 e 3 do
artigo 10.° sempre que, ap6s uma decisdo do 6rgéo de administragdo ou
de direccdo, 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,
de 21 de Abril de 2004, relativa aos mercados de instrumentos finan-
ceiros (1), ou instrumentos do mercado monetario, definidos no ponto 19
do n.° 1 do mesmo artigo, avaliados ao prego médio ponderado a que
foram 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 legislagdo nacional, antecedendo a data
efectiva de realizagio da referida entrada.

Contudo, sempre que o preco tenha sido afectado por circunstancias
excepcionais que seriam susceptiveis de alterar significativamente o
valor dos activos na data efectiva da realizacdo da entrada, incluindo
qualquer situacdo em que o mercado desses valores mobilidrios
ou instrumentos do mercado monetario se torne iliquido, deve
proceder-se a respectiva reavaliacdo por iniciativa e sob a respons-
abilidade do orgdo de administracdo ou de direccdo. 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.°5 1, 2 e 3 do
artigo 10.° sempre que, ap6s uma decisdo do 6rgdao de administragdo ou
de direccdo, uma entrada que ndo consista em dinheiro seja constituida
por activos distintos dos valores mobiliarios e instrumentos do mercado
monetario mencionados no n.° 1, que tenham sido ja objecto de uma

(") JO L 145 de 30.4.2004, p. 1. Directiva com a ultima redac¢do que lhe foi
dada pela Directiva 2006/31/CE (JO L 114 de 27.4.2006, p. 60).
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avaliacdo pelo justo valor por parte de um perito independente recon-
hecido e sempre que estejam reunidas as seguintes condigdes:

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

b) A avaliagdo tenha sido realizada segundo as normas e os principios
de avaliacdo 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 administracdo ou de
direc¢do. Para efeitos dessa reavaliagdo, sdo aplicaveis os n.°s 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 avaliacdo
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 foi tomada.

3. Os Estados Membros podem decidir ndo aplicar os n.° 1, 2 ¢ 3 do
artigo 10.° sempre que, ap6s uma decisdo do 6rgao de administragdo ou
de direccdo, uma entrada que ndo consista em dinheiro seja constituida
por activos distintos dos valores mobiliarios e instrumentos do mercado
monetario mencionados no n.° 1, 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,
de 17 de Maio de 2006, relativa a revisdo legal das contas anuais
e consolidadas (1).

O segundo e terceiro paragrafos do n.° 2 sdo aplicaveis mutatis
mutandis.

Artigo 10.°-B

1. Sempre que for efectuada uma entrada que ndo consista em
dinheiro tal como referida no artigo 10.°-A sem que se disponha do
relatorio do perito 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 més a contar da data efectiva da realizagdo da entrada, deve ser
publicada uma declaracdo que inclua o seguinte:

a) Uma descricdo da entrada que ndo consista em dinheiro;

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

¢) 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, e, se for caso disso, ao prémio pago pelas acgdes
emitidas em contrapartida dessas entradas;

d) Uma declaragdo que indique que ndo ocorreram nenhumas circun-
stancias novas que influenciem a avaliacdo inicial.

Essa publicacdo ¢ efectuada da forma prevista na legislagio de cada
Estado-Membro em conformidade com o artigo 3.° da Directiva 68/151/
CEE.

(1) JO L 157 de 9.6.2006, p. 87.
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2. Sempre que seja proposto efectuar uma entrada que ndo consista
em dinheiro sem que se disponha do relatério do perito a que se referem
os n. 1, 2 e 3 do artigo 10.°, que esteja relacionada com um aumento
de capital proposto nos termos do n.° 2 do artigo 25.°, deve publicado
da forma prevista na legislagdo de cada Estado-Membro em confor-
midade com o artigo 3.° da Directiva 68/151/CEE, antes da realizagdo
da entrada que ndo consista em dinheiro, um antncio 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.° 1 deve limitar-se a indicar
que ndo ocorreram circunstancias novas desde a publicagdo do referido
anuncio.

3. Cada Estado Membro determina as garantias adequadas para
assegurar o cumprimento do procedimento previsto no artigo 10.°-A e
no presente artigo sempre que uma entrada que ndo consista em
dinheiro seja realizada sem que se disponha do relatério do perito a
que se referem os n. 1, 2 e 3 do artigo 10.°

Artigo 11°

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 obtencdo da autorizagdo para iniciar as suas acti-
vidades, 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 ¢ de uma publicidade
idénticas as previstas P M2 nos n. 1, 2 e 3 do artigo 10.° « e deve
ser submetida a aprovagdo da assembleia geral. »M2 Os artigos 10.°-A
e 10.°-B sdo aplicaveis mutatis mutandis <

Os Estados-membros podem igualmente prever a aplicacdo destas dispo-
sicdes no caso de o elemento de activo pertencer a um accionista ou a
qualquer outra pessoa.

2. O n° 1 ndo se aplica as aquisicoes feitas no quadro das operacdes
correntes da sociedade, nem as aquisi¢des feitas por iniciativa ou sob a
fiscalizacdo de uma autoridade administrativa ou judiciaria, nem as
aquisicdes feitas na bolsa.

Artigo 12°

Sem prejuizo das disposigdes respeitantes a redug@o do capital subscrito,
os accionistas ndo podem ser dispensados da obrigacdo de realizar a sua
entrada.

Artigo 13°

Até a coordenacdo ulterior das legislacdes nacionais, os Estados-
membros tomardo as medidas necessarias para que, pelo menos,
garantias idénticas as previstas nos artigos 2° a 12° sejam dadas em
caso de transformagdo de uma sociedade de outro tipo em sociedade
an6nima.

Artigo 14°

Os artigos 2° a 13° ndo prejudicam as disposicdes legislativas dos
Estados-membros sobre a competéncia e o processo a observar na modi-
ficagdo dos estatutos ou do acto constitutivo.
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Artigo 15°

1. a) Exceptuando casos de reducdo do capital subscrito, nenhuma
distribuicdo 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 distribuicdo, a soma do montante
do capital subscrito e das reservas que a lei ou os estatutos
ndo permitem distribuir.

b) Ao montante do capital subscrito indicado na alinea a) deduz-
se o capital subscrito ainda ndo exigido, quando este ultimo
ndo estiver contabilizado no activo do balango.

¢) O montante da distribuicio 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, e
deduzido das perdas transitadas, bem como dos valores
levados a reserva, nos termos da lei ou dos estatutos.

d) O termo «distribuicdo», tal como figura nas alineas a) e c),
compreende, nomeadamente, o pagamento de dividendos e de
juros correspondentes as acgdes.

2. 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 distribui¢io s@o 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.

3. Osn® 1 e 2 ndo prejudicam as disposi¢des dos Estados-membros
relativas ao aumento do capital subscrito por incorporagdo de reservas.

4. A legislagdo de um Estado-membro pode prever derrogacdes a
alinea a) do n° 1, no caso de sociedades de investimento de capital fixo.

Por «sociedades de investimento de capital fixo», na acepcdo do
presente niimero, devem apenas entender-se as sociedades:

— que tenham exclusivamente por objecto a aplicacdo dos seus
proprios fundos em valores mobilidrios diversos, em valores imobi-
liarios 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;

(S

— que recorram a subscri¢do publica para colocar as suas proprias
acgoes.

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 4° da
Directiva n® 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE);

b) Nao autorizardo que uma sociedade deste tipo, cujo activo liquido
seja inferior ao montante indicado na alinea a) do n° 1, proceda a
uma distribuicdo aos accionistas sempre que, na data do encer-
ramento 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 distribuicdo, a uma vez e meia o montante do total
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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 distribuicdo, quando o seu activo liquido for inferior ao
montante indicado na alinea a) do n® 1), especifiquem tal facto
numa nota, nas suas contas anuais.

Artigo 16°

Qualquer distribuicdo feita com violacdo do disposto no artigo 15° deve
ser restituida pelos accionistas que a tiverem recebido, se a sociedade
provar que estes accionistas conheciam a irregularidade das distribui¢des
feitas a seu favor ou que, tendo em conta as circunstancias, a nao
deviam ignorar.

Artigo 17°

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 ouse (SIC!
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 18°

1. A sociedade n3o pode subscrever acgdes proprias.

2. Se as acgdes de uma sociedade forem subscritas por uma pessoa
actuando em nome proprio mas por conta da sociedade, a subscrigdo ¢
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 administragdo
ou de direc¢do sdo obrigados a liberar as acgdes subscritas com violagdo
do presente artigo.

Todavia, a legislacdo de um Estado-membro pode estabelecer que
qualquer interessado possa libertar-se dessa obrigacdo, provando que
nenhuma falta lThe é pessoalmente imputavel.

Artigo 19°

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 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 28 de Janeiro de 2003,
relativa ao abuso de informac@o privilegiada e a manipulacdo de
mercado (abuso de mercado) ('), os Estados-Membros podem permitir
que uma sociedade adquira ac¢des 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 aquisigdes sejam permitidas, os
Estados-Membros devem subordina-las as seguintes condigdes:

a) A autorizagdo ¢ concedida pela assembleia geral, que determina os
termos e condigdes dessas aquisicdes, nomeadamente o numero
maximo de ac¢des a adquirir, o periodo de validade da autorizagéo,
cuja duracdo maxima sera determinada pela legislagdo nacional sem,
no entanto, poder exceder cinco anos, e, no caso de aquisi¢ao a titulo

(1) JO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
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oneroso, 0s contravalores maximo e minimo. Os membros dos
orgaos de administragdo ou de direc¢do devem certificar-se de que,
no momento em que qualquer aquisi¢do autorizada seja efectuada, as
condi¢des indicadas nas alineas b) e c¢) sdo respeitadas;

b) As aquisi¢des, incluindo as acgdes que a sociedade tenha adquirido
anteriormente e que tenha em carteira, bem como as acgdes
adquiridas por uma pessoa que actue em nome proprio, mas por
conta da sociedade, nio podem ter por efeito a reducdo dos
activos liquidos para um nivel inferior ao mencionado nas
alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 15.°

¢) A operacdao so6 pode incidir sobre acgdes inteiramente liberadas.

Os Estados-Membros podem ainda subordinar as aquisigdes, na acep¢io
do primeiro paragrafo, a qualquer das condigdes seguintes:

i) o valor nominal ou, na falta do mesmo, o valor contabilistico das
accoes adquiridas, incluindo as acgdes que a sociedade tenha
adquirido anteriormente e que tenha em carteira, bem como as
ac¢Oes 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,

ii) a faculdade que tem a sociedade de adquirir ac¢des proprias na
acepcdo do primeiro paragrafo, o nimero maximo de accdes 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,

iii) a sociedade deve cumprir os requisitos adequados de informacao
e comunicagao,

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

v) a aquisicdio ndo deve prejudicar a satisfagdo dos direitos dos
credores.

2. A legislagdo de um Estado-membro pode derrogar o n° 1, primeira
frase da alinea a), quando a aquisicdo de acc¢des proprias for necessaria
para evitar a sociedade um prejuizo grave e iminente. Nesse caso, a
assembleia geral seguinte deve ser informada, pelo 6rgdo de adminis-
tracdo ou de direccdo, das razdes e da finalidade das aquisicdes efec-
tuadas, do nimero e do valor nominal ou, na falta de valor nominal, do
valor contabilistico das accdes adquiridas, da fraccdo do capital
subscrito que elas representam, bem como do contravalor dessas acgdes.

3. Os Estados-membros podem deixar de aplicar o n° 1, primeira
frase da alinea a), as accdes 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 distribuigdo de tais acgdes deve
ser efectuada no prazo de doze meses, a contar da sua aquisigdo.

Artigo 20°

1. Os Estados-membros podem deixar de aplicar o artigo 19°:

a) As (SIC! As) acgdes adquiridas em execucio de uma deliberagio de
reducdo do capital ou no caso referido no artigo 39°;
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b) As accdes adquiridas em consequéncia de uma transmissdo de
patrimonio a titulo universal,

¢) As acgdes inteiramente liberadas, adquiridas a titulo gratuito, ou
adquiridas por bancos e outras institui¢des financeiras, a titulo de
comissdo de compra;

d) As acgdes adquiridas em virtude de uma obrigacdo legal ou em
execucdo de uma decisdo judicial que tenha por fim proteger os
accionistas minoritirios, nomeadamente, nos casos de fusdo, de
mudanca do objecto ou do tipo da sociedade, de transferéncia da
sede social para o estrangeiro ou de introducdo de limitagdes a
transmissdo de accdes;

e) As accdes adquiridas de um accionista por falta da sua liberagdo;

f) As accdes adquiridas com o fim de indemnizar os accionistas minor-
itarios de sociedades coligadas;

g) As acgdes inteiramente liberadas, adquiridas por adjudicacio judi-
ciaria, em execu¢do de um crédito da sociedade sobre o titular dessas
acgoes;

h) As accdes inteiramente liberadas, emitidas por uma sociedade de
investimento de capital fixo, na acep¢do do n° 4, segundo
paragrafo, do artigo 15°, e adquiridas a pedido dos investidores
por essa sociedade ou por uma sociedade com ela coligada.
Aplicar-se-a o disposto no n° 4, alinea a), do artigo 15°. Destas
aquisi¢des ndo pode resultar que o activo liquido se torne inferior
ao montante do capital subscrito, acrescido das reservas que a lei ndo
permita distribuir.

2. As acgdes adquiridas nos casos indicados no n° 1, alineas b) a g),
devem, todavia, ser alienadas no prazo maximo de trés anos, a contar da
data da sua aquisi¢do, a ndo ser que o valor nominal ou, na falta de
valor nominal, o valor contabilistico das ac¢des adquiridas, incluindo as
accoes que a sociedade possa ter adquirido por uma pessoa actuando em
nome proprio 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 legislacdo de um Estado-membro pode subordinar essa
anulacdo a uma redugdo do capital subscrito de montante corre-
spondente. Tal redugdo serd obrigatdéria, na medida em que as aqui-
sicoes de acgOes a anular tiverem o efeito de tornar o activo liquido
inferior ao montante referido P M2 nas alineas a) ¢ b) do n.° 1 do
artigo 15.°. «

Artigo 21°

As acgdes adquiridas com violagdo dos artigos 19° e 20° devem ser
alienadas no prazo de um ano, a contar da data da sua aquisicdo. Se nao
forem alienadas nesse prazo, aplicar-se-a (SIC! aplicar-se-4) o n° 3 do
artigo 20°.

Artigo 22°

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

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

b) Se essas acc¢des forem contabilizadas no activo do balanco, deve ser
criada no passivo uma reserva indisponivel de montante igual.
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2. Se alegislacdo de um Estado-membro permitir que uma sociedade
adquira as suas proprias acgdes quer actuando directamente, quer por
intermédio de uma pessoa que actue em nome proprio mas por conta da
sociedade, ela exigird que o relatorio anual da gestdo mencione, pelo
menos:

a) Os motivos das aquisicdes efectuadas durante o exercicio;

b) O numero e o valor nominal ou, na falta de valor nominal, o valor
contabilistico das acc¢des adquiridas e alienadas durante o exercicio,
bem como a frac¢do do capital subscrito que elas representam;

¢) No caso de aquisicdes ou alienagdo a titulo oneroso, o contravalor
das acgoes;

d) O niimero e o valor nominal ou, na falta de valor nominal, o valor
contabilistico do conjunto das accdes adquiridas e detidas em
carteira, bem como a fraccdo do capital subscrito que elas repre-
sentam.

Artigo 23°

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 accdes, tais operacdes
devem realizar-se com observancia das condi¢Oes estabelecidas nos
segundo, terceiro, quarto e quinto paragrafos.

As operagdes devem realizar-se sob a responsabilidade do orgdo de
administragdo ou de direcgdo, em condigdes justas de mercado, espe-
cialmente no que diz respeito aos juros pagos a sociedade e no que se
refere as garantias que lhe sdo oferecidas pelos empréstimos e os adian-
tamentos a que se refere o primeiro paragrafo. A situagdo em termos de
fiabilidade crediticia do terceiro ou, no caso de operacdes com multiplas
partes, de cada contraparte deve ter sido devidamente analisada.

As operagdes devem ser submetidas pelo 6rgdo de administracdo ou de
direc¢o a aprovagdo prévia da assembleia geral que delibera em confor-
midade com as regras de quérum e de maioria definidas no artigo 40.°
O orgdo de administracdo ou de direcgdo deve apresentar a assembleia
geral um relatério escrito, indicando as razdes da operacdo, o interesse
da sociedade na realizacdo dessa operagdo, as condi¢cdes em que a
operacdo ¢ efectuada, os riscos que a operacdo implica para a
liquidez e solvabilidade da sociedade e o preco a que o terceiro
adquirira as acgdes. O referido relatorio deve ser enviado ao registo
comercial para publicagdo em conformidade com o disposto no
artigo 3.° da Directiva 68/151/CEE.

A assisténcia financeira global concedida a terceiros nunca deve
ocasionar a reducdo dos activos liquidos para um nivel inferior ao
montante especificado nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 15.°,
tendo também em conta qualquer reducdo dos activos liquidos que
possa ter ocorrido em virtude da aquisicdo de acgdes proprias pela
sociedade ou por sua conta em conformidade com o n° 1 do
artigo 19.° A sociedade deve incluir no passivo do seu balango uma
reserva, cuja distribuicio ¢ vedada, no montante da assisténcia
financeira global.

Sempre que as acgdes proprias da sociedade, na acepcdo do n.° 1 do
artigo 19.°, sejam adquiridas por um terceiro, ou as acgdes emitidas
durante um aumento do capital subscrito sejam subscritas por um
terceiro, através da assisténcia financeira da sociedade, essa aquisi¢do
ou subscricdo deve efectuar-se a um prego justo.

2. O disposto no n° 1 ndo se aplica as transacgdes que se enquadrem
nas operagdes correntes dos bancos ou de outras instituicdes financeiras,
nem as operagdes efectuadas com vista a aquisicdo de acgdes pelo ou
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para o pessoal da sociedade ou de uma sociedade coligada com ela.
Todavia, destas transacgdes e operagdes nao pode resultar que o activo
liquido da sociedade se torne inferior ao montante referido no n° 1,
alinea a), do artigo 15°.

3. O disposto no n° 1 ndo se aplica as operagdes efectuadas para a
aquisicdo das accdes mencionadas no n° 1, alinea h), do artigo 20°.

Artigo 23.°-4

Quando membros individuais do 6rgdo de administracdo ou de direccao
da sociedade que seja parte numa operagdo prevista no n.° 1 do
artigo 23.°, ou do 6rgdo de administragio ou de direc¢do de uma
empresa-mae na acep¢do do artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE do
Conselho, de 13 de Junho de 1983, relativa as contas consolidadas
("), ou a propria empresa-mde, ou pessoas agindo em nome proprio,
mas por conta dos membros desses Orgdos ou dessa empresa, forem
contrapartes numa tal operagdo, os Estados-Membros devem assegurar,
através de garantias adequadas, que essa operacdo nao ¢ contraria aos
interesses da sociedade.

Artigo 24°

1. A aceitagdo em penhor pela sociedade das suas proprias acgdes,
quer por si mesma, quer por intermédio de uma pessoa que actue em
nome proprio mas por conta da sociedade, é equiparada as aquisi¢cdes
indicadas no artigo 19°, no n°® 1 do artigo 20° e nos artigos 22° e 23°.

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

Artigo 24°A

1. a) A subscricdo, aquisicdo ou detencdo de acgdes de uma
sociedade anonima por outra sociedade, na acepcdo do
artigo 1° da Directiva 68/151/CEE, em que a sociedade
anonima disponha directa ou indirectamente da maioria dos
direitos de voto ou na qual possa exercer directa ou indirec-
tamente uma influéncia dominante consideram-se feitas pela
propria sociedade andnima.

b) A alinea a) ¢ igualmente aplicavel sempre que a outra
sociedade seja sujeita ao direito de um pais terceiro e tenha
uma forma juridica comparavel as previstas no artigo 1° da
Directiva 68/151/CEE.

2.  Todavia, sempre que a sociedade andénima disponha indirec-
tamente da maioria dos direitos de voto ou possa exercer indirectamente
uma influéncia dominante, os Estados-membros podem ndo aplicar o
nimero anterior, desde que prevejam a suspensdo dos direitos de voto
inerentes as accdes da sociedade anonima detidas pela outra sociedade.

3. 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 anénima
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
anonima:

(") JO L 193 de 18.7.1983, p. 1. Directiva com a ultima redac¢do que lhe foi
dada pela Directiva 2006/43/CE.
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— tiver o direito de nomear ou destituir a maioria dos membros dos
orgaos de administracdo, de direccdo ou de fiscalizagdo e for
simultaneamente accionista ou socia da outra sociedade,

ou

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

Os Estados-membros ndo sdo obrigados a prever outros casos além
dos referidos nos dois travessdes anteriores;

b) Definir os casos em que se considera que uma sociedade anénima
dispoe indirectamente de direitos de voto ou estd em condigdes de
exercer indirectamente uma influéncia dominante;

¢) Determinar as circunstancias em que se considera que uma sociedade
an6nima dispde de direitos de voto.

4. a) Os Estados-membros podem nfo aplicar o 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 andnima referida no n° 1 nem
outra sociedade em que a sociedade an6nima disponha
directa ou indirectamente da maioria dos direitos de voto ou
sobre a qual possa exercer directa ou indirectamente uma
influéncia dominante.

b) Além disso, os Estados-membros podem nao aplicar o n° 1
sempre que a subscri¢do, aquisi¢do ou detencdo seja efectuada
pela outra sociedade na sua qualidade e no ambito da sua
accdo 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 operadores profissionais de titulos que, na
acepcdo da presente directiva, podem incluir as instituigoes
de crédito.

5. Os Estados-membros ndo sfo obrigados a aplicar o n° 1 sempre
que a detencdo de acgdes da sociedade andnima por outra sociedade
resulte de uma aquisi¢do 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 ac¢des serdo suspensos
e essas accdes serdo tomadas em consideragdo para determinar se a
condi¢do prevista no n® 1, alinea b), do artigo 19° se encontra
preenchida.

6.  Os Estados-membros podem nido aplicar o disposto nos n° 2 e 3
do artigo 20° e no artigo 21° em caso de aquisi¢io de ac¢des de uma
sociedade andnima pela outra sociedade, na acep¢do do n° 1, desde que
prevejam:

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

€

b) Que membros dos orgdos de administragdo ou de direc¢do da
sociedade andnima sejam obrigados a resgatar a outra sociedade as
accdes a que se referem os n% 2 e 3 do artigo 20° e o artigo 21° ao
preco a que esta outra sociedade os tinha adquirido; esta sangdo nao
¢ aplicavel no caso de esses membros provarem que a sociedade
an6nima ¢ totalmente alheia a subscricdo ou aquisicio das
referidas acgoes.
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Artigo 25°

1. Qualquer aumento do capital deve ser deliberado pela assembleia
geral. Esta deliberacdo, bem como a realizacdo do aumento do capital
subscrito, devem ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os
modos previstos pela legislacdo de cada Estado-membro, nos termos
do artigo 3° da Directiva n° 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE).

2. Todavia, os estatutos, o acto contitutivo (SIC! constitutivo) ou a
assembleia geral, cuja deliberacdo deve ser objecto de publicidade nos
termos do n° 1, podem autorizar o aumento do capital subscrito até um
montante maximo por eles fixado, com observincia do montante
maximo eventualmente previsto na lei. O orgdo da sociedade
designado competente para esse efeito decidird, se for caso disso,
aumentar o capital subscrito, dentro dos limites do montante fixado.
Este poder do 6rgdo tem um prazo méaximo de exercicio de cinco
anos, ¢ pode ser renovado uma ou mais vezes pela assembleia geral,
por um periodo que, para cada renovacdo, ndo pode ultrapassar cinco
anos.

3. Quando existam varias categorias de ac¢des, a deliberacdo da
assembleia geral relativa ao aumento do capital indicado no n° 1, ou
a autorizagdo para aumentar o capital, referida no n® 2, ficardo subor-
dinadas, pelo menos, a uma votac@o separada, a efectuar por cada uma
das categorias de accionistas cujos direitos sejam afectados pela
operacao.

4. O presente artigo aplica-se a emissdo de quaisquer titulos conver-
tiveis em acgdes ou providos de um direito de subscri¢gdo de acgdes,
mas nao ¢ aplicavel a conversao dos titulos, nem ao exercicio do direito
de subscrigao.

Artigo 26°

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

Artigo 27°

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

2.  As entradas referidas no n® 1 serdo objecto de um relatdrio
elaborado, antes da realizacdo do aumento do capital subscrito, por
um ou mais peritos independentes da sociedade, nomeados ou habi-
litados por uma autoridade administrativa ou judiciaria. De acordo
com a legislagdo de cada Estado-membro, estes peritos podem ser
pessoas singulares ou colectivas, ou sociedades.

Sdo aplicaveis os n.8 2 e 3 do artigo 10.° e os artigos 10.°-A e 10.°-B.

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

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

Artigo 28°

Quando um aumento de capital ndo for inteiramente subscrito, o capital
s sera aumentado até a concorréncia das subscri¢cdes recolhidas, se as
condi¢oes de emissdo tiverem expressamente previsto essa possibi-
lidade.

Artigo 29°

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

2. Os Estados-membros podem:

a) Nao aplicar o disposto no n° 1 as acgdes com um direito limitado de
participagcdo nas distribuigdes, na acepcdo do artigo 15°, e/ou na
partilha do patrimoénio social, em caso de liquidagao;

ou

b) Permitir que, quando, numa sociedade em que existam varias cate-
gorias de acgdes, dotadas de diferentes direitos no tocante ao voto, a
participagdo nas distribui¢cdes, na acepcao do artigo 15°, ou a partilha
do patriménio social em caso de liquidacdo, o capital subscrito for
aumentado pela emissdo de novas ac¢des de uma dessas categorias,
o exercicio do direito de preferéncia pelos accionistas das outras
categorias sO possa ser efectivado depois de os accionistas da
categoria correspondente a (SIC! as) novas acgdes emitidas terem
exercido o seu direito de preferéncia.

3. A oferta da subscrigdo 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
n° 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE). Todavia, a legislagdo de
um Estado-membro pode deixar de exigir esta publicacdo 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 deve 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 limitacdo ou supressdo
deste direito podem, todavia, ser decididas pela assembleia geral. O
orgdo de direccdo ou de administracdo deve apresentar a essa
assembleia um relatorio escrito que indique os motivos para limitar
ou suprimir o direito de preferéncia e justifique o preco de emissdo
proposto. A assembleia delibera segundo as regras de quorum e de
maioria prescritas no artigo 40°. A deliberagdo deve ser objecto de
publicidade, a efectuar segundo as modalidades previstas pela legislagdo
de cada Estado-membro, nos termos do artigo 3° da Directiva
n°® 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE).

5. A legislagio 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
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competéncia ndo pode ter um prazo de exercicio superior a do (SIC!)
poder previsto no n°® 2 do artigo 25°.

6. Osn% 1 a5 aplicam-se a emissdo de quaisquer titulos convertiveis
em accdes ou providos de um direito de subscricdo de acgdes, mas nao
a conversdo dos titulos, nem ao exercicio do direito de subscricao.

7. Nao se verifica a exclusdo do direito de preferéncia, na acepcao
dos n° 4 e 5, quando, de acordo com a deliberacdo de aumento do
capital subscrito, as ac¢des forem emitidas em favor de bancos ou outras
instituicdes financeiras, para que estes as oferecam aos accionistas da
sociedade, nos termos dos n° 1 e 3.

Artigo 30°

Qualquer reducdo do capital subscrito, a excep¢do da que for ordenada
por decisdo judicial, deve ser, pelo menos, deliberada pela assembleia
geral, com observancia das regras de quorum e de maioria fixadas no
artigo 40°, sem prejuizo dos artigos 36° e 37°. Esta deliberacdo deve ser
objecto de publicidade, a efectuar segundo os modos previstos pela
legislacdo de cada Estado-membro, em conformidade com o artigo 3°
da Directiva n° 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE).

A convocagdo da assembleia deve indicar, pelo menos, a finalidade da
reducdo e a forma segundo a qual sera realizada.

Artigo 31°

Se existirem varias categorias de acgdes, a deliberagdo da assembleia
geral sobre a reducdo do capital subscrito ficara subordinada, pelo
menos, a uma votagao separada, a efectuar por cada uma das categorias
de accionistas cujos direitos sejam afectados pela operago.

Artigo 32°

1.  No caso de reducdo do capital subscrito, pelo menos os credores
cujos créditos tenham sido constituidos antes da publicagdo da delib-
eracdo de redugdo t€m, pelo menos, o direito de obter uma garantia para
os créditos ainda ndo vencidos no momento dessa publicagdo. Os
Estados-Membros s6 podem excluir esse direito se o credor dispuser
de garantias adequadas ou se estas garantias ndo forem necessarias,
tendo em conta o patrimoénio da sociedade.

Os Estados-Membros estabelecem as condi¢oes do exercicio do direito
disposto no primeiro paragrafo. De qualquer modo, os Estados-
Membros devem assegurar que os credores sejam autorizados a
requerer junto da autoridade administrativa ou judicial competente a
obtencdo 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.

2. As legislagdes dos Estados-membros devem, pelo menos,
determinar que a redugdo ficara sem efeito ou que nenhum
pagamento pode ser efectuado em proveito dos accionistas, enquanto
os credores nao tiverem obtido satisfagdo, ou um tribunal ndo tiver
decidido que o seu pedido ndo 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.
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Artigo 33°

1. Os Estados-membros podem deixar de aplicar o artigo 32° a uma
reduc@o do capital subscrito que tenha por finalidade compensar perdas
sofridas ou incorporar valores numa reserva, contanto que, em conse-
quéncia desta operacdo, o montante desta reserva nao ultrapasse 10 %
do capital subscrito reduzido. Esta reserva ndo pode, salvo no caso de
reducdo do capital subscrito, ser distribuida aos accionistas; ela s6 pode
ser utilizada para compensar perdas sofridas, ou para aumentar o capital
subscrito por incorporagdo de reservas, na medida em que os Estados-
membros permitam tal operagdo.

2. Nos casos previstos no n° 1, as legislagdes dos Estados-membros
determinardo, pelo menos, as medidas necessarias para que as impor-
tancias provenientes da reducdo 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 34°

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 autorizar uma tal reducdo se previrem
igualmente que a decisdo de proceder a reducdo s6 produzira efeitos
quando o capital subscrito for aumentado para um montante pelo menos
igual a0 minimo prescrito.

Artigo 35°

Quando a legislagdo de um Estado-membro autorizar a amortiza¢do total
ou parcial do capital subscrito sem reducdo deste, exigira, pelo menos, a
observancia das seguintes condigoes:

a) Se os estatutos ou o acto constitutivo previrem a amortizaggo, esta
sera deliberada pela assembleia geral, com observancia, pelo menos,
das condig¢des ordinarias de quorum e de maioria. Sempre que 0s
estatutos ou o acto constitutivo ndo previrem a amortizacdo, esta sera
deliberada pela assembleia geral, com observancia, pelo menos, das
condi¢des de quorum e de maioria previstas no artigo 40°. A delib-
eracdo deve ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os modos
previstos pela legislagdo de cada Estado-membro, nos termos do
artigo 3° da Directiva n® 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE);

b) Para os fins da amortizagdo s6 podem ser utilizados fundos distri-
buiveis nos termos do n° 1 do artigo 15°;

¢) Os accionistas cujas acgdes forem amortizadas, conservardo os seus
direitos na sociedade, com exclusdo do direito ao reembolso da
entrada e do direito de participacdo na distribuicdo de um primeiro
dividendo, atribuido as ac¢des ndo amortizadas.

Artigo 36°

1. Se a legislagdo de um Estado-membro autorizar as sociedades a
reduzir o seu capital subscrito por amortizacdo forcada de acgdes,
exigird pelo menos a observancia das seguintes condicdes:

a) A amortizagdo forcada deve estar prevista ou autorizada pelos
estatutos ou pelo acto constitutivo, antes da subscricdo das acc¢des
que forem objecto da amortizagdo;

b) Se a amortizacdo forgada for somente autorizada pelos estatutos ou
pelo acto constitutivo, deve ser deliberada pela assembleia geral,
salvo se os accionistas afectados a tiverem aprovado unanimemente;
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¢) O o6rgdo da sociedade que delibere sobre a amortizagdo forgada
fixara as condi¢cdes e as modalidades desta operacdo, na medida
em que estas ndo tiverem sido previstas nos estatutos ou no acto
constitutivo;

d) Aplicar-se-a o disposto no artigo 32° a ndo ser que se trate de
accOes inteiramente liberadas, postas a disposicdo da sociedade, a
titulo gratuito, ou que sejam amortizadas com utilizagdo de fundos
distribuiveis, de acordo com o disposto no n° 1 do artigo 15°; 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 accOes amortizadas. Esta reserva ndo pode ser distribuida
aos accionistas, salvo no caso de redugdo do capital subscrito; esta
reserva s pode ser utilizada para compensar perdas sofridas ou para
aumentar o capital subscrito mediante incorporagéo de reservas, se os
Estados-membros permitirem tal operagio;

e) A deliberagdo relativa a amortizagdo forcada deve ser objecto de
publicidade, a efectuar segundo os modos previstos pela legislacdo
de cada Estado-membro, em conformidade com o artigo 3° da
Directiva n® 68/151/CEE (SIC! Directiva 68/151/CEE).

2. On°1 do artigo 30° e os artigos 31°, 33° e 40° ndo sdo aplicaveis
aos casos previstos no n° 1.

Artigo 37°

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

2. E aplicavel o artigo 32°, a ndo ser que se trate de acgdes inteir-
amente liberadas, adquiridas a titulo gratuito ou mediante fundos distri-
buiveis, em conformidade com o disposto no n° 1 do artigo 15°; 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 acgdes extintas. Esta reserva ndao pode ser distribuida aos
accionistas, salvo no caso de redugdo do capital subscrito; ela 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 31°, 33° e 40° ndo s@o aplicaveis aos casos previstos no
n® 1.

Artigo 38°

Nos casos previstos no artigo 35°, no n° 1, alinea b), do artigo 36°, e no
n° 1 do artigo 37°, se existirem varias categorias de acgdes, a delib-
eracdo da assembleia geral sobre a amortizacdo do capital subscrito ou
sobre a redugdo deste por extingdo de acgdes, ficara subordinada, pelo
menos, a uma votacao separada, a efectuar por cada uma das categorias
de accionistas cujos direitos sejam afectados pela operagdo.

Artigo 39°

Se a legislacdo de um Estado-membro autorizar as sociedades a emitir
accdes remiveis, exigira que na remicao destas acgdes se observem, pelo
menos, as seguintes condicdes:

a) A remicdo deve ser autorizada pelos estatutos ou pelo acto consti-
tutivo, antes da subscricdo das acgdes remiveis;

b) Estas acg¢des devem estar inteiramente liberadas;
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¢) As condicdes e as modalidades da remicdo devem ser estabelecidas
nos estatutos ou no acto constitutivo;

d) A remigdo s6 pode efectuar-se com utilizacdo de fundos distri-
buiveis, em conformidade com o n° 1 do artigo 15° ou do
produto de uma nova emissdo, 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 acgdes remiveis deve ser levado a
uma reserva que ndo pode, salvo no caso de reducdo de capital
subscrito, ser distribuida aos accionistas; esta reserva pode ser
utilizada unicamente para aumentar o capital subscrito mediante
incorporagdo de reservas;

f) A alinea e) ndo ¢ aplicavel sempre que a remigdo for efectuada com
utilizagdo do produto de uma nova emissdo, realizada com vista a
essa remicao;

g) No caso de estar previsto o pagamento de um prémio aos accio-
nistas, em consequéncia da remicdo, este prémio s6 pode ser retirado
de fundos distribuiveis, em conformidade com o n° 1 do artigo 15°,
ou de uma reserva, que ndo seja a referida na alinea e), 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 accdes ou obrigagdes, ou para efectuar o pagamento de
um prémio a favor dos detentores de accdes ou de obrigacdes a
remir;

h) A remigdo deve ser objecto de publicidade, a efectuar segundo os
modos previstos pela legislacio de cada Estado-membro, em confor-
midade com o artigo 3° da Directiva n° 68/151/CEE (SIC! Directiva
68/151/CEE).

Artigo 40°

1. As legislagdes dos Estados-membros determinardo que as delib-
eragdes referidas nos n® 4 e 5 do artigo 29°, e nos artigos 30°, 31°, 35°
e 38° devem ser tomadas, pelo menos, por uma maioria no inferior a
dois tercos dos votos correspondentes quer aos titulos representados,
quer ao capital subscrito representado.

2.  Todavia, as legislacdes dos Estados-membros podem estabelecer
que sera suficiente a maioria simples dos votos indicados no n°® 1
quando estiver representado, pelo menos, metade do capital subscrito.

Artigo 41°

1.  Os Estados-Membros podem derrogar o n.° 1 do artigo 9.°, o
artigo 19.°, n.° 1, alinea a), primeiro periodo, e os artigos 25.°, 26.°
e 29.°, na medida em que estas derrogacdes forem necessarias para a
aprovacdo ou para a aplicacdo de disposi¢des que visem favorecer a
participagdo dos trabalhadores ou de outras categorias de pessoas, deter-
minadas pela lei nacional, no capital das empresas.

2. Os Estados-membros podem deixar de aplicar o disposto no n° 1,
primeira frase da alinea a), do artigo 19° e o disposto nos artigos 30°,
31°, 36°, 37°, 38° e 39° as sociedades sujeitas a um estatuto especial
que emitirem ao mesmo tempo accdes de capital e acgdes de rabalho
(SIC! 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 42°

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

Artigo 43°

1.  Os Estados-membros pordo em vigor as disposi¢des legislativas,
regulamentares e administrativas necessarias para darem cumprimento a
presente directiva, no prazo de dois anos a contar da sua notificagdo.
Desse facto informardo imediatamente a Comissdo.

2. 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¢des indicadas no n° 1.

Elles (SIC! Estes) podem prever que as outras disposi¢cdes da presente
directiva s6 serdo aplicaveis a estas sociedades dezoito meses apds esta
data.

Todavia, este prazo pode ser de trés anos para os artigos 6° e 9° e de
cinco anos para as unregistered companies do Reino Unido e da
Irlanda.

3. Os Estados-membros comunicaro a Comissdo o texto das dispo-
sicdes essenciais de direito nacional que adoptem no dominio regulado
pela presente directiva.

Artigo 44°

Os Estados-membros sfo destinatarios da presente directiva.



