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Entrou em vigor no passado dia 2 de margo o
Decreto-Lei n.© 29/2014, de 25 de fevereiro
("DL 29/2014"), que reviu o regime juridico
consagrado no Decreto-Lei n.° 69/2004 de 25 de
marco, alterado pelo Decreto-lei 52/2006, de 15
de margo, relativo ao papel comercial, valor
mobilidrio representativo de divida emitido por
prazo inferior a um ano.

O proposito foi claro: estimular e impulsionar
formas de financiamento alternativas as empresas
nacionais, no curto prazo, sobretudo pequenas
e médias empresas e dinamizar os mercados de
emissao.

O principio inerente as modificagbes consistiu,
por um lado, em flexibilizar requisitos aplicaveis
tanto ao emitente como a emissdo propriamente
dita, fomentando o recurso ao papel comercial
por um numero mais vasto de emitentes e, por
outro, introduzir deveres de informacdo precisos,
assegurando-se a protegdo dos investidores.

Até a entrada em vigor do DL 29/2014, as
empresas apenas estariam em condigdes de emitir
papel comercial se tivessem capitais proprios ou
patrimonio liquido ndo inferior a cinco milhdes de
euros, evidenciado no ultimo balanco aprovado e
sujeito a certificacao legal de contas ou a auditoria
efetuada por revisor oficial de contas, consoante
0 caso, e a emissao beneficiasse de garantia de
instituicdo de crédito ou notacdo de risco, sendo
que tais requisitos ndo seriam aplicaveis as
emissGes com valor unitario igual ou superior a
cinquenta mil euros.

Com as alteragdes previstas no DL 29/2014 torna-
se possivel a emissdo de papel comercial sem
limite maximo de recursos que poderdo ser obtidos
via emissdao de papel comercial, contrariamente
ao previsto no regime anterior, que limitava a
obtencdo de fundos ao triplo dos capitais préprios
da entidade emitente.

Os requisitos supra referidos ndo serdo aplicaveis
as emissdes subscritas integralmente por
investidores qualificados (além das referidas
emissdes com valor nominal igual ou superior a
cinquenta mil euros).

Para os demais casos, ou seja, subscricdo por
outros investidores (ndo qualificados) e nas
situacdes em que o valor nominal unitario seja
inferior a cinquenta mil euros, foi eliminado o
requisito de capitais préprios minimos e a dispensa
de notacdo de risco e de garantia na medida
em que se encontre previsto um dos seguintes
requisitos:

i ap6s a emissdao, a entidade emitente
(com excecdao das instituicdes de crédito,
sociedades financeiras, empresas de seguros
e das sociedades gestoras de fundos de
pensdes) apresente um racio de autonomia
financeira adequado, cujos termos serdo
objeto de regulamentacdo pela Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios;

ii. exista um patrocinador da emissdao que
atue como criador de mercado e que preste
assisténcia no cumprimento dos deveres de
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informagdo que impedem sobre o emitente e
gue detenha em carteira (pelo menos) 5% do
valor emitido até a respetiva maturidade, ou

iii. aempresasejaemitente de valores mobiliarios
que estejam admitidos a negociagdo em
mercado regulamentado.

Caso se opte pela prestacdo da garantia, é
introduzida maior flexibilidade, uma vez que cessou
a exigéncia de prestagdo da mesma apenas por
instituicGes de crédito autorizadas, podendo agora
ser prestadas por entidades cujos capitais proprios
ndo sejam inferiores ao dobro do valor da emissao
garantida ou com recurso a sistemas, regimes ou
linhas de garantia, apoios ou incentivos, publicos
ou privados, incluindo regimes de garantia muatua.

O DL 29/2014 veio também aprovar um modelo
de nota informativa sobre a entidade emitente
(situacdo patrimonial, econdmica e financeira)
e as caracteristicas ou contelddo da emissdo,
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reforcando assim os deveres de informagdo do
emitente. A este cabe ainda o dever de divulgagao
de informacdao privilegiada ao mercado em
caso de admissdo do papel comercial a negociagao,
que seja suscetivel de influenciar de maneira
sensivel o preco do papel comercial, credibilizando-
se, assim, o papel comercial e a protegao do
investidor. Este dever podera ser dispensado
sempre que exista um prospeto valido que
preveja a emissao de papel comercial e contenha
informacdo equivalente a exigida nos termos do
DL 29/2014 relativamente a nota informativa.
0O DL 29/2014 veio, ainda, flexibilizar a possibilidade
de registo e liquidagdo de operagdes relativas a
papel comercial em sistemas centralizados.

As alteragbes previstas no DL 29/2014 sao
aplicaveis tanto as emissGes de papel comercial
deliberadas (e ndo emitidas até 2 de margo) como
as novas emissdes de papel comercial ao abrigo
de novos programas de emissao ou que sejam
renovados apds aquela data.

Esta Analise foi preparada em margo de 2014, ndo dispensa a consulta dos documentos citados, destina-se a ser distribuida a Clientes e

Colegas e contém informacgdo de caracter geral e abstrato. A informagdo disponibilizada ndo constitui uma consulta juridica e ndo deve

servir de apoio a qualquer decisdo sem aconselhamento profissional qualificado sobre um caso concreto.

Esta Analise ndo pode ser considerada como uma oferta ou um incentivo a qualquer pessoa para investir em Portugal.

O conteldo desta Analise ndo pode ser reproduzido, no todo ou em parte, por qualquer meio, sem o consentimento prévio por escrito de

Gbémez-Acebo & Pombo.

Para mais informag&o consulte o nosso site www.gomezacebo-pombo.com
ou contacte-nos através do seguinte enderego de e-mail: fsbarata@gomezacebo-pombo.com.
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