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INTRODUCAOQ

No passado dia 3 de Maio foi promulgada uma lei que prevé a proibicio da emissdo de valores mobiliarios ao portador (Lei n.°
15/2017 de 3 de Maio, a "Lei"), a qual, embora ndo tenha um predmbulo que permita contextualizar a sua razdo de ser,
assumimos que tenha por enquadramento as actuais recomendacdes internacionais para que os estados procurem garantir
maior transparéncia no que respeita a determinacdo dos reais detentores de participacdes em sociedades, como forma de
combate ao branqueamento de capitais e terrorismo financeiro.

Em breves termos, a referida Lei proibe as empresas portuguesas de emitir quaisquer accdes ao portador e, no prazo de 6
meses a partir da sua entrada em vigor (que se afirma ser o dia sequinte ao da sua publicago), todas as acgdes ao portador
existentes deixardo de poder ser transmitidas, sendo também suspenso o direito a participar em distribuicdo de resultados
associados a essas mesmas accoes.

A Lei vem também alterar uma série de artigos do Codigo das Sociedades Comerciais e do Codigo dos Valores Mobiliarios,
eliminando as referéncias a possibilidade de existéncia de accdes ao portador. Na redaccao da alteracdo do Codigo dos Valores
Mobilirios (artigo 52°), o legislador passa a afirmar que “os valores mobilidrios sGo nominativos, ndo sendo permitida a
emissdo de valores mobilidrios ao portador”.

As accdes ao portador anteriormente existentes deverdo assim ser convertidas em ac¢des nominativas, sendo porém o método

de conversao, bem como a respectiva requlamentacao, regidos por normas ainda a publicar pelo Governo, no prazo de 120
dias a contar da data de entrada da Lei em vigor.

PROIBICAO DE NOVAS ACCOES AO PORTADOR

O artigo 1.° da Lei proibe a emissdo de quaisquer novas ac¢des ao portador e cria um regime transitério destinado a conversao,
em nominativos, de accoes ao portador existentes a data da sua entrada em vigor.

O artigo 2.° da Lei estabelece que as accées ao portador terdo que ser convertidas em accdes nominativas no prazo de 6 meses
a partir da sua data de entrada em vigor, sob pena de, apds aquela data, ndo serem permitidas novas transmissoes de accoes
ao portador e de os direitos de participagdo em distribuicbes de resultados associados a essas mesmas accoes ficarem
SUSpensos.

CONVERSAO DE ACCOES AO PORTADOR EXISTENTES EM ACCOES
NOMINATIVAS

0 método efectivo de conversédo, em nominativas, das accdes ao portador existentes a data de entrada da Lei em vigor é
remetido para regulamentacdo a publicar pelo Governo no prazo de 120 dias a contar da referida data (4 de Maio), sendo que
a Lei ndo nos presta quaisquer indicacdes que permitam aferir a visdo do legislador sobre a forma como o processo devera ser
realizado.
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CONSEQUENCIAS DA NAO CONVERSAO EM ACCOES NOMINATIVAS

Ao contrério de outros paises em que a ndo conversao de ac¢des ao portador em acgdes nominativas tem consequéncias
bastante duras, tais como os casos da Irlanda - em que no prazo de 18 meses ap6s a entrada em vigor de lei irlandesa
equivalente, o Ministério das Finangas passa a ser o accionista - ou do Reino Unido - no prazo de 9 meses a empresa devera
solicitar ao tribunal uma ordem de cancelamento de tais ac¢des - em Portugal, a ndo conversdo no prazo prescrito implica a
proibicdo de novas transmissées de accées bem como a suspensdo do direito a participar em distribuicdo de resultados
associados a essas mesmas accoes.

CONSIDERACOES ADICIONAIS

E interessante notar que a Lei concede ao Governo quase tanto tempo para preparar e publicar a requlamentacao relativa aos
métodos de conversdo dos valores mobilidrios ao portador, como aquele que é determinado para a conversdo de accdes ao
portador existentes em ac¢des nominativas, sem quaisquer consequéncias prejudiciais para os seus titulares (120 dias contra 6
meses).

A legislagdo anteriormente existente ja previa que os valores mobiliarios poderiam ser ao portador ou nominativos e
mutuamente convertiveis. No entanto, no caso de ac¢des representativas de participacées sociais, havera que ter em conta
que tal conversao podera em alguns casos implicar alteracoes aos estatutos das sociedades, bem como envolver a criacdo de
registos de valores mobiliarios por parte de empresas que anteriormente nao os possuiam.

As consequéncias prejudiciais de ndo se converterem os valores mobiliarios serdo sofridas apenas pelos accionistas (que
deixam de poder transmitir as suas acgdes e véem suspensos os seus direitos a participar nos lucros das sociedades), e as
disposicées legais existentes prevéem que os custos de uma conversdo a pedido do detentor de valores mobiliarios ao
portador devem ser suportados pelo proprio, o que, a partida, poderd criar dificuldades entre as empresas emitentes desses
valores e 0s seus accionistas, especialmente para aqueles que pretendam que a conversio seja realizada de forma rapida.
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