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Sequéncia:

1 - No processo R-1517/93instaurado neste 6rgao de Estado com base em queixa apresentada pelo Senhor ...,
tendo por objecto a 3.* fase de reprivatizacao do Banco Portugués do Atlantico S.A., regulada pela
"resolucao" de Conselho de Ministros n.° 44/93, de 21 de Maio de 1993, foi suscitada, entre outras questdes
de menor relevancia, o alegado tratamento preferencial conferido aos grandes accionistas em detrimento dos
pequenos accionistas, traduzido, na pratica, na proporcionalidade atribuida em fun¢do das acg¢des detidas
pelos subscritores.

2 - Pesem embora os fundamentos invocados pelo reclamante no aludido processo se tenham revelado
improcedentes, no que diz respeito a operagao de reprivatizacdo do Banco Portugués do Atlantico S.A. -
entendimento também perfilhado por essa Exm.* Comissao, no oficio de 08.07.93 -, certo ¢ que remanescem
ainda questdes de pormenor respeitantes a disciplina juridica das operagdes de reprivatizagdo, que importa
realgar, visando especialmente o reforgo da proteccao dos pequenos subscritores das ofertas publicas de
acgoes, a que tem recorrido o Governo, de uma forma generalizada, na reprivatizagao dos bancos
nacionalizados.

3 - Um dos objectivos apontados as privatizagdes quer em sede de doutrina econdémica quer na respectiva Lei-
Quadro (Lein.° 11/90, de 5 de Abril, no seu art.® 30.°, alinea c)), ¢ justamente o de "possibilitar uma ampla
participacao dos cidadaos na titularidade do capital das empresas, através de uma adequada dispersao de
capital, dando particular aten¢ao' aos trabalhadores das proprias empresas € aos pequenos accionistas", ou
seja, a democratizacdo do capital mediante o chamado accionarato laboral e popular.

4 - Dando consecucgao a este objectivo, tem- se procedido no sistema juridico portugués a privatizagao total ou
parcial das empresas publicas e nacionalizadas, passando, em primeira linha, pela transformacao das empresas
publicas de estrutura institucional em sociedades anonimas de capitais publicos, preparatoria da privatizagao
do respectivo capital, mediante a transmissao dos respectivos titulos ou acgdes.

5 - E nos modelos flexiveis que o legislador tem adoptado em relagdo a disciplina juridica das operacdes de
privatizacao - com salvaguarda, como ¢ bem de ver, do disposto no artigo 296.° da Constituigao e da Lei
11/90, de 5 de Abril, tem constituido prescrigao essencial, a fixacao das quantidades minimas e maximas
individuais das aquisigdes de acc¢des por accionistas, "na propor¢ao das accoes detidas", e bem assim, tem
sido determinado que as ordens de compra dos accionistas sejam efectivadas em lotes minimos (5, 10, ou
multiplos destes) sujeitos a rateio, se necessario (vid. por exemplo, "resolu¢do" do Cons. Ministros 44/93, de
21 de Maio).

6 - E em caso de rateio, tem provido o legislador, quase de modo uniforme, no sentido de que as acgdes
disponiveis para as ordens que nao possam ser integralmente efectivadas devam ser distribuidas
proporcionalmente as ac¢oes detidas.

7- Ora ¢ justamente neste ponto especifico, que se pode e deve entender, que a proporcionalidade estabelecida
nas varias operagoes de privatizagao na modalidade de oferta publica de ac¢des, quanto a distribui¢ao das
acgdes remanescentes em relagdo a procura nao satisfeita, ndo deixou suficientemente acautelados os
interesses dos pequenos subscritores, a0 menos nalgumas reprivatizagoes levadas a cabo, como seja a titulo de



exemplo, a do Banco Portugués do Atlantico S.A., ja atras mencionada ("Resolu¢dao do Conselho de Ministros
n.° 44/93, de 21 de Maio de 1993).

8 - E que, bem vistas as coisas, se deve reconhecer ao que parece fundadamente, que o legislador numa mais
declarada protec¢ao aos pequenos subscritores, deveria antes ter provido no sentido de que em caso de rateio,
- ¢ embora sempre na propor¢ao do nimero de ac¢des cuja aquisi¢ao seja proposta-, se devem satisfazer, em
primeiro lugar, as ordens a que possam ser atribuidas, pelo menos, um "minimo" de 10 ac¢des, e que as
acgOes sobrantes devam, outrossim, ser atribuidas por lotes minimos de 10 ac¢des, mediante sorteio entre os
subscritores ndo contemplados em primeiro lugar.

(cfr., neste sentido preciso, "Resolucao" do Conselho de Ministros n.® 40/92 in D.R. I Série- B, de 16.11.1992,
reprivatizacao da "Unido de Bancos Portugueses S.A."; artigo 4.° b) do Decreto- Lei 170- B/90, de 28 de
Maio - Alienagao de 51% do capital social do "Banco Totta & Acores" S.A.).

9 - Considerando que por esta via regulamentar sairiam mais eficazmente protegidos os interesses dos
pequenos subscritores e accionistas, na alienagao publica de acgdes, tidos na devida conta na Lei- Quadro das
Privatizagdes (artigo 3.° alinea e) in fine), tenho por bem RECOMENDAR a V. Ex®. o seguinte:

- Que nos pareceres ou informagdes a emitir pela Comissao de Acompanhamento das Privatizag¢des, que o
Governo entenda necessarios sobre matérias relacionadas com os processos de privatizagao, seja tido na
devida conta, nas operagdes a ocorrer no futuro e em que haja lugar a rateio, a satisfacao, em primeiro lugar,

das ordens a que possa ser atribuido, pelo menos, um minimo de 10 acg¢des, havendo depois lugar a sorteio, se
necessario, entre os subscritores ndo contemplados em primeiro lugar.

10 - Agradeco a V. Ex®. se digne informar- me do andamento que porventura venha a ser dado a este assunto.
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