capiTuLc III

O MODELO DEFINIDO PARA O PROCESSO DE
PRIVATIZACOES

1. Objectivos

A Lei Quadro das Reprivatizagdes estabelece um
conjunto de objectivos essencials para ©

processe de reprivatizagles.

Trata-se, em geral, de objectivos gue respeitam
ao Estado como agente econdmico, = ao
funcionamento da economia nacional e das suas

unidades produtivas.

Assim, com  as reprivatizacgdes pretende-se

promover a redugdo do peso do Estado na
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economia, o gque estd na linha de uma concepgao
gque privilegia o mercado ~como  instrumento
principal de afectagdo de recursos. Nao se
descuram, todavia, os interesses patrimoniais do
Estado, pretendendo-se que as reprivatizacdes
contribuam para diminuir o peso da divida

publica.

Por outro lado, constituem igualmente objectivo
das reprivatizagSes a modernizacio das unidades
econémicas e o aumento da sua competitividade,
devendo também contribuir para as estratrégias
de reestruturagdo sectorial ou empresarial e
para o reforgo da capacidade empresarial

nacional.

Dada a importdncia que o mercado de capitais
desempenha numa economia de mercado, e atendendo
a importancia que o sector empresarial do Estado
assumiu em Portugal apds as nacionalizag¢des, a
leli menciona expressamente o desenvolvimento do
mercado de capitais como um dos objectivos das

reprivatizacdes.

O legislador teve também a preocupacio de evitar
que o processo de reprivatizacio da economia
conduzisse a indesejaveis concentracdes de
capital, eventualmente detido por entidades
estrangeiras. Para o efeito, arvorou em

objectivo essencial uma ampla participacdo dos
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cidaddos portugueses na titularidade do capital
das sociedades a reprivatizar, através de uma
adequada dispersio do capital, dando particular
atencdo aos trabalhadores das proéprias empresas

e aos pequenos subscritores.

2. Processos e modalidades de reprivatizagdo

Tal como estava previsto na Lel n® 84/88, também
no regime da lei-quadro o primeiro procedimento
para a reprivatizagdo & a transformagdo, operada
por decreto-lei, da empresa publica em sociedade

andnima.

A lei exige, também como procedimento prévio a
reprivatizacgdo, a avaliacdo das empresas a
reprivatizar, efectuada por entidades indepen-
dentes, selecionadas apés concursoe publico

realizado para o efeito.

A reprivatizagdo pode resultar gquer da alienagdo
das acg¢bdes representativas do capital social,
gquer do aumento do capital social. Para a
realizacdo das operacdes de reprivatizagdo, a
lei privilegia o concurso publico e a oferta na
bolsa de valores, ou, tratando-se de aumentos de

capital, a subscrigdo publica.
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Nao pode, todavia, ignorar-se que estas
modalidades de reprivatizacdo, sendo as mais
adequadas para a realizagldo da generalidade das
operacgdes, néo facilitariam a alienacao pelo
Estado de algumas sociedades nacionalizadas, nem
garantiriam a possibilidade de realizacdo de
objectivos de reestruturacido de certas unidades
produtivas ou mesmo de determinados sectores da
economia nacional. Urgia pois assegurar alguma
flexibilidade na execucdo do programa concreto
de reprivatizagdo, sem quebra das necessarias
caracteristicas de transparéncia e de cumpri-
mento dos superiores objectivos desta politica.
Visando esta flexibilidade, a lei-quadro permi-
tiu que além do concurso publico, da oferta em
bolsa de valores e da subscrig¢do publica - que
constituem, como vimos, as modalidades de repri-
vatizacdo, em regime geral - pudesse excepci-
onalmente pfoceder—se a concurso  aberto a
candidatos especialmente qualificados, referente
a lotes de acgdes individualizados, e & venda

directa de acgles j& existentes ou a emitir.

Estas duas modalidades de reprivatizacéao,
todavia, s&3oc de adopgdo excepcional. S6 podem
ser utilizadas quando o interesse nacional, a
estratégia definida para o sector, ou a situacdo
econdmica da empresa em causa o exigirem, e o
recurso a este procedimento tera de ser

expressamente justificado no diploma legal que
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autorizar a reprivatizacdo. Compreende-se gue o
legislador tenha salvaguardado esta margem de
manobra aos executores dos programas de re-
privatizag8o. A necessidade de criar “nucleos
duros” de accionistas - que possam dar
estabilidade & gestdo, assegurar sinergias de
grupo, ou garantir o acesso a especiais
tecnologias - recomendam o concurso aberto
apenas a candidatos especialmente qualificados,
dado que, por hipétese, sé6 eles estardo em
condicBes de satisfazer estes objectivos. Por
outro lado, a particular natureza de deter-
minadas sociedades ou de participag¢des do Estado
aconselha a venda directa, unica modalidade dque
permitird uma correcta valorizagdo do patriménio
a alienar, ou mesmo a prépria sobrevivéncia e
reestruturacido das unidades de produgdo em

causa.

Tanto no casc do concurso publico, como no de
venda directa, aos potenciais adquirentes fazem-
se exigéncias de cumprimento de determinadas
obrigacdes ou requisitos, a estabelecer em
cadernos de encargos. A organizagdoc de cadernos
de encargos, aprovados no diploma legal due
autoriza a operagdo, constitui, pois, um
requisito especial destas modalidades de

reprivatizacéo.
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3. Reserva de «capital para trabalhadores,

pPequenos subscritores e emigrantes

Como ja se referiu, a lei-quadro qualifica de
objectivo essencial das reprivatizagdes a ampla
participacio dos cidaddos portugueses na
titularidade do capital das empresas, o qual
deve ser objecto de “adequada dispersdc”, e
manda que se tenha em especial conta os
trabalhadores da prépria empresa, objecto de

reprivatizag¢do, e os pequenos subscritores.

Tende em consideragdc estes objectiveos, a lei
determina que seja reservada uma fracg¢do do
capital a reprivatizar aos trabalhadores e aos
pequenos subscritores. A quantificacido dessa
fracgao é, porém, estabelecida, para cada caso,
no diploma legal que autoriza a alienacdo das
acgdes, nido fixando a lei-quadro sequer limites
minimos para a reserva. A lei consente que os
emigrantes portugueses beneficiem também de
reserva de uma fracgdo de capital. Na pratica,
esta reserva a favor dos emigrantes tem sido

incluida na reserva dos pequenos subscritores.

A lei, na prossecug¢do do objectivo de tornar
acessivel a aquisigdo de acgBes por pequenas
poupancas e a sua manutengdc na titularidade dos

pequenos subscritores, contribuindo assim para a
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dispersdoc do capital, consente na atribuigéo de
condi¢des especiais, mais favoraveis, para a
aquisigdc de acgdes por parte de pegquenos
subscritores e emigrantes, desde gue se preveja,
relativamente a essas acgdes, um periodo de
indisponibilidade durante o gqual nd3oc podem ser
objecto de quaisquer contratos translatives do
dominio nem conferir direitos de wvoto nas as-
sembleias gerals da sociedade. A duragd@o exacta
desse periode de indisponiblidade &, contudo,
estabelecida no diploma legal gque autoriza a
alienacdc das acgdes, ndo fixando a lei-quadro,

para ele, limites minimos.

No que respeita a reserva para os trabalhadores,
e por motivos idénticos, prevé-se também a
concessdo de condigbes especiais e a indis-

ponibilidade dos titulos.

A solugdo ¢é aqui, porém, menos flexivel: as
condicdes especiais, com a consequente indispo-
niblidade, terdo de ser obrigatoriamente con-
sagradas no diploma legal que autoriza a alie-
nacado das acgdes, enguantoé nha reserva para pe-
gquenos subscritores e emigrantes podera né&o
haver condigdes especiais, ndo havendo entéo
fundamento para cercear a livre transmissibili-

dade dos titulos.
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4. Aplicagdo das receitas

Segunde a 1lei, o produto das receitas das
reprivatizag¢des, bem como a sua aplicacdo, devem
ter expressio na lei do orgamento do ano a que

se referem.

Por outro lado, 386 podem ser dadas a essas
receitas as aplicac¢des expressamente previstas

na lei, que s3o as seguintes:

a) amortizac¢do da divida publica;

b} amortizacéao da divida do sector
empresarial do Estado;

¢} servigo da divida resultante das nacio-
lizacgdes;

d) novas aplicagdes de capital no sector

produtivo.

A lei privilegiou, claramente, a realizacdo de
despesas de capital. S6 gquando admite a pos-
sibilidade de receitas provenientes de repriva-
tizagdes virem a servir a divida resultante de
nacionalizagdes, se estd perante um caso em gue
essas receitas podem financiar despesas corren-
tes. Repare-se gque se ndo exclui gue as receitas
possam ser aplicadas em beneficio das préprias
sociedades a reprivatizar, desde que se trate

evidentemente de aplicagdes de capital. Assim,
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por exemplo, enquadra-se plenamente na previsao
legal quanto ao destino das receitas a sua
aplicagdo no aumento de capital das prbéprias so-
ciedades ou na constituigdo de reservas ou

fundos especiais.

5.Empresas publicas regionais

A lei-quadro, vigorando em todo o territdrio
nacional, prevé um regime especial para as em-
presas publicas regionais, isto €&, para as que
tiverem sede ou actividade principal nas regides
Auténomas da Madeira e dos Agores. A espe-
cialidade desse regime esta apenas em gue a ini-
ciativa do processo compete ao respectivo Go-
verno Regional, gque deve dar o seu parecer

favoravel a operagdo.

Por outro lado, o produtc das receitas da repri-
vatizagdo das empresas puUblicas regionais devera
ser exclusivamente aplicado na amortizagdo da
divida pudblica regional e em novas aplicacdes de

capital no sector produtivo da regido.
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€. Comissjo de Acompanhamento das

Reprivatizagdes

A Lei n® 84/88, antecessora da Lei-Quadroc das
Reprivatizacgdes, previra a obrigagdo de o
Governo criar uma comissdo especializada no
acompanhamento do processo de reprivatizacdo. A
lei-quadroc manteve em funcgdes a comissdo nomeada
ainda no &ambito de wvigéncia da lei anterior,
passando a designé-la Comissdo de Acompanhamento

das Reprivatizag¢des (CAR).

A Comissdo é nomeada por despacho do Primeiro
Ministro e a escolha dos seus membros deve fun-
dar~se em critérios de competéncia devidamente
justificados, atendendo essencialmente a sua ex-
periéncia em matéria econdmica, financeira e ju-
ridica, e garantindo a pluridisciplinaridade da

Comissédo.

Sempre gque tenha de pronunciar-se sobre questdes
de reprivatizagdo de empresas publicas regio-
nais, a CAR integra um representante da res-
pectiva Regido Autdnoma, proposto pelo Governo
Regional e nomeado, como o0s restantes membros,

por despacho do Primeiro Ministro.

A CAR, segunde a lei-quadro, tem por missdo

apoiar tecnicamente o Governo na prossecucdo dos
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objectivos gerais das reprivatizagbes e zelar
por gue sejam respeitados principios de trans-
paréncia, rigor e 1isencdo nos respectivos

processos.

Para o exXercicio destas fungdes, & CAR foram
atribuidas diversas competéncias, em particular
de fiscalizacdo, de consulta e de apreciagdo de

reclamacdes.

Neste 1ltimo dominio, a CAR deve apreciar
quaisquer reclamagdes que lhe sejam submetidas
relativamente as operag¢des de alienagdo de ac-
¢des ou de aumentos de capital e submeté-las aos

6rgdos e entidades competentes.

Os seus poderes de fiscalizacdo estendem-se a
observadncia dos principios e regras consagradas
na lei e da rigorosa transparéncia do processo
de reprivatizacdo. Em particular, cabe-lhe veri-
ficar o respeitoc pelos limites estabelecidos na
lei cquanto & detencdo de acg¢gdes por entidades
singulares ou colectivas, e por entidades

estrangeiras.

Pelo que toca & sua competéncia como oérgdo de
apolo, a CAR deve elaborar os pareceres gque o
Governo entenda nhecessirios sobre as matérias
relacionadas com os processos de reprivatizagdo.

kY

A pratica conduziu a solicitacdo sistemAtica de
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parecer da CAR relativamente a cada diploma
legal de reprivatizacdo, quer se trate dos de-
cretos-leis gque autorizam as operagdes, quer das
resolugdes do conselho de Ministros que as
mandam executar. Esses pareceres versam ndo s6
sobre os aspectos juridicos das operag¢des, mas
pronumciam-se também sobre aspectos relevantes
das avaliagdes das empresas a reprivatizar e

sobre os valores de alienagdo que sdo propostos.

A CAR elabora semestralmente um relatério das
suas actividades, em que faz referéncia as di-
versas operacdes sobre que foil solicitado o seu
parecer. Esse relatdério, depois de homologado
pelo Primeiro Ministro, é publicado no Didrio da

Repuiblica (II Série).

7. Condicionantes

Os atras referidos objectivos de salvaguarda da
dispersdo do capital e da ampla participacio dos
cidad@os nacionais no processo de reprivatizacio
conduziram o legislador a limitar a aquisicgdo ou
subscricio de acg¢des, por parte de cada entidade
singular ou colectiva, a quantidades determina-
das e ainda a admitir que se possam estabelecer

limitagdes do mesmo tipo para o conjunto de
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entidades estrangeiras que participam no capital

das sociedades a reprivatizar.

A lei deixou, porém, em aberto a fixacao desses
limites, gue s3o assim estabelecidos e quantifi-
cados, caso a caso, nos diplomas legais re-
guladores de cada operagdo. A ultrapassagem dos
limites fixados conduz, segundo a lei-quadro, ou
a venda coerciva das ac¢des adquiridas em exces-
so, ou A& perda dos direitos de voto a elas
inerentes, ou mesmo & nulidade, conforme o gue
fér estabelecido no citado diploma regulador do
caso concreto. Esta ultima san¢do, da nulidade,
tem sido a mais frequentemente prevista para
assegurar esta condicionante legal da repri-

vatizacédo.

A lei admite ainda que, em casos excepcionais, e
sempre que o interesse nacional o justifique, se
possa incluir nos estatutos das socledades
objecto de reprivatizagdo clausula que atribua a
um administrador nomeado pelo Estado direitos de
veto sobre determinadas matérias. Prevé-se tam-
bém que o Estado possa manter acgSes privi-
legiadas que, independentemente do seu numero,
concederdo direito de veto quanto a deliberacdes
sobre a alteraci3c do pactc social ou sobre

outras matérias tipificadas nos estatutos.
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Ha assim a possibilidade de o Estado
golden shares, a fim de garantir que
minadas politicas, Ijulgadas contrarias
teresses nacionais relevantes, nédo

prosseguidas.

manter

deter-

a

in-

serdo




