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O PROVEDOR DE JUSTICA

Sua Exceléncia

0 Ministro de Estado e das Finangas
Av.? Infante D. Hennque, 1

1149 - 009 LISBOA

Vossa Refl® Vossa Comunicagdo Nossa Ref”
Ent. 4572/10 Oficio n.” 1362 de 30.07.2010 Proc.’s R -53/10(A2)
Proc. 19 R - 6249/09

Assunto:  Reclamacdo apresentada pela ATM - Associagdo de Investidores e Analistas
Técnicos do Mercado de Capitais. Operagdo de reprivatizacdo do BPN. Reserva
de capital para pegquenos subscritores.

RECOMENDACAO N.° 8/B/ 2010

(Art.® 20.°, n.° 1, alinea b), da Lei n.” 9/91, de 9 de Abrill)

I
- Enunciado -

1. Em 5 de Janeiro de 2010 foi publicado o Decreto-Lei n.° 2/2010, através do qual foi
aprovada a operagdo de reprivatizagdo do “BPN — Banco Portugués de Negocios,
S.A.”z, por se ter considerado que nio subsistia o risco de instabilidade do sistema
financeiro portugués que havia determinado a respectiva nacionalizagao.

2. Tal diploma consagrou, como ja havia sido anunciado através do Comunicado do
Conselho de Ministros de 19.11.2009, uma reserva de 5% do capital social dessa
institui¢do de crédito a favor dos respectivos trabathadores.

3. Porém, também como ja se havia manifestado ser intengdo do Governo, nio for
prevista qualquer reserva de capital a favor dos pequenos subscritores.

4. Fundamentando essa opg¢io, e conforme foi difundido pela comunicagio social, o
Ministério das Financas e da Administragdo Pudblica defendeu ter dado
“cumprimento as reservas legalmente obrigatorias”, que, “no caso concreto €

' Na redacgie dada pelas Leis n.% 30/96, de 14 de Agosto, e 52-A/2005, de 10 de Outubro.
? Adiante apenas designado por BPN,
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5.

6.

7.

atendendo ao modelo de privatizagdo definido, nfo se justifica consagrar uma
reserva em beneficio de pequenos subscritores” ¢ ainda que “nfio é imperativa a
reserva para pequenos subscritores, ndo sendo sequer uma operagdo inédita”.

Por considerar que essa decisfo suscitava sérias dividas de indole juridica, face ao
disposto no art.’ 10.° da Lei Quadro das PrivatizagSes (Lei n.° 11/90, de 5.04),
questionei Vossa Exceléncia, através do oficio n.° 2252, de 9 de Fevereiro de 2010, a
respeito da conformidade legal e, porventura também, constitucional, da inexisténcia
de uma reserva de capital a favor dos pequenos investidores.

Fi-lo em cumprimento do disposto no art.® 34.° do Estatuto do Provedor de Justiga
que obriga a que este drgdo do Estado ouga “(..) sempre os orgdos ou agentes
postos em causa, permitindo-lhes que prestem todos os esclarecimentos necessarios
antes de formular quaisquer conclusdes (...)”, mas também na expectativa de que as
questdes juridicas que avancei nesse meu oficio fossem devida e oportunamente
analisadas pelo Gabinete de Vossa Exceléncia aquando da ponderagdo da correc¢do
ou incorrecgio da posigdo que fora adoptada quanto a este assunto.

Volvidos varios meses, e em resultado de vérias diligéncias, sé muito recentemente
(designadamente, através do oficio n.° 1362, de 30.07.2010), o Gabinete de Vossa
Exceléncia remeteu a Provedoria de Justica o Parecer que terd sido emitido pela
Comissdo de Acompanhamento das Reprivatizagdes e que terd alicergado a decisdo
de excluir os pequenos investidores da reserva de capital prevista no Decreto-Lei n.
2/2010, de 5.01.

A mengio a este facto assume apenas relevincia quanto & oportunidade desta minha
Recomendagio, convencido que estou que a correcgdo da operagdo de reprivatizagao
do BPN teria seria muito mais facil ¢ menos onerosa se o Gabinete de Vossa
Exceléncia tivesse sido mais célere na prestagdo da colaboragdo devida ao Provedor
de J ustic;a3.

De todo 0 modo, julgo que podemos dar por assente que, actualmente, se encontram
prestados todos os esclarecimentos que o Gabinete de Vossa Exceléncia considerou
pertinente disponibilizar quanto este assunto e que tomo a liberdade de condensar na
lista que se segue, para facilitar a respectiva andlise.

10. Assim, e reunidas as justificagdes constantes do oficio n.° 574, que me foi remetido

pelo Gabinete de Vossa Exceléncia em 8.04.2010, e do Parecer da Comissdo de
Acompanhamento das Reprivatizagdes (enviado a coberto do oficio n.° 1362, de
30.07.2010), pode afirmar-se que a auséncia de reserva de capital a favor dos

* Recordo que, no passado dia 5.08.2010, o Conselho de Ministros aprovou o cademo de encargos do
concurso pablico de reprivatizagio do BPN.
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pequenos subscritores foi fundamentada pelo Ministério das Finangas da

Administragdo Publica com base nos seguintes argumentos:

a) os condicionalismos muito especificos de reprivatizagdo do BPN justificam que
se promova a respectiva integragdo num grupo financeiro sélido, resguardando-o
de uma disperséo ndo desejavel das acgdes;

b) embora, a primeira vista, parecam equiparados, para efeitos de reserva de
capital, os direitos que assistem aos trabathadores das empresas a reprivatizar e
aos pequenos subscritores, existe entre estes dois grupos uma “diferenga de
grau’;

¢) de facto, so aqueles trabalhadores a Lei Quadro das Privatizagfes (cft. art.° 12.°)
concede, de forma peremptoria, um direito a aquisi¢gdo ou subscrigdo
preferencial de acgdes, em consondncia, alids, com a expressa previsdo
constitucional nesse sentido [cfr. art.® 293.°, n.° 1, alinea d) da Constitui¢do da
Republica Portuguesa];

d) Por seu turno, para os pequenos subscritores, o legislador estabeleceu, &
semelhanga do que fez com os emigrantes, apenas a previsic de uma mera
faculdade, o que significa que sé beneficiardo de condigBes especiais de
subscri¢cdo quando tal lhes for proporcionado;

¢} Uma vez que esses dois grupos (pequenos subscritores e emigrantes) foram
equiparados no art.” 11.° da Lei Quadro das Privatizagdes, a admissdo de um
imperativo de subscrigdo preferencial teria que os contemplar por igual, o que
ndo faria sentido face & mera faculdade enunciada no n.° 2 do art.® 10.° desse
diploma.

Il
- Apreciacido -

11. Considerando que as operagdes de (re)privatizagio - ainda que tomadas no contexto
da prossecucdo de politicas econoémicas e¢ financeiras - revestem a natureza de
verdadeiros actos normativos®, a apreciagdo a que o Provedor de Justica procedeu da
decisdo de excluir os pequenos investidores da subscri¢do preferencial de acgdes do
BPN ateve-se - como ndo poderia deixar de ser, face as competéncias deste orgdo do
Estado - a4 analise da conformidade legal e constitucional dessa decisfo.

12. Suportando-nos, assim, nos principios basilares da hermenéutica juridica,
comecemos por apreciar as epigrafes dos preceitos normativos cujo estudo nos

! Porque se revestem de generalidade e abstracgdo, tendo por destinatirios um numero indeterminado e
indeterminavel de pessoas e sendo aplicaveis a um numero indeterminado e indetermindvel de casos (cfr.
neste sentido, acérddo do STA de 9.05.2001, R. 28 775, in Acs Dout. Do STA, 483, 275, em que s¢
rejeitou a caracterizagio de uma decisdo de privatizag@io de uma empresa piiblica como um acto de
natureza politica).
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ocupa, designadamente a do art.° 10.° da Lei n.° 11/90, de 5.04 - “Capital reservado a
trabalhadores, pequenos subscritores e emigrantes” -, a do art.® 11.° - “Regime de
aquisi¢do ou subscri¢do de acgdes por pequenos subscritores e emigrantes” - e a do
art.? 12.° - “Regime de aquisi¢do ou subscricdo de acgdes por trabathadores”.

13. Apos analise dessas epigrafes, salta a evidéncia que no art.” 10.° o legislador se
preocupou em elencar de forma clara os trés grupos que podem adquirir ac¢des
preferenciais no contexto de processos de (re}privatizacio, a saber: os
trabalhadores, os pequenos subscritores e os emigrantes, nada referindo quanto
aos regimes de aquisicio e subscriciio de acgdes.

14. Desdobrando-se esse artigo em dois preceitos normativos, outra ndo podera ser a
conclusdo, também, de que o legislador, quando se ocupou da questfio relativa a
reserva de capital, quis tratar de igual forma os trabalhadores e os pequenos
subscritores, de um lado e, de outro lado, ¢ de forma diferenciada, os
emigrantes.

15. Ora, ndo pode deixar de se assinalar que, quando se refere, no n.° 1 dessa disposicée
legal, que “uma percentagem do capital a reprivatizar sera reservada a aquisi¢io
ou subscri¢io por pequenos subscritores e trabalhadores da empresa objecto da
reprivatizagio”, isto €, quando o legislador usou um verbo tio afirmativo como o
verbo ser (ainda que o tenha conjugado no futuro) s6 pode querer referir-se a uma
obrigatoriedade e nfio a uma mera faculdade,

16. Deduzir o contrério, por ndo ter 0 minimo de correspondéncia na letra da lei, seria
contrario aos ditames da boa técnica juridica que ndo ¢ de todo compativel com
interpretagdes correctivas ou com o recurso desnecessario a expedientes de
suprimento de lacunas ou de resolucdo de duvidas que, em rigor, ndo resultam do
texto legal.

17. Esta assergfio € tanto mais vélida se confrontarmos esse preceito com o n.” 2 do
mesmo artigo, em que, ao ter usado o verbo poder, o legislador instituiu uma mera
faculdade, apenas uma possibilidade de os emigrantes poderem vir a usufruir desse
beneficio, deixando a cargo da decisdo pgovernamental que determina a
reprivatiza¢do a concessdo ou ndo dessa reserva de capital a favor dos emigrantes.

18. De igual modo se julga inequivoco que os dois preceitos seguintes (art.’s 11.°¢e 12.°)
tratam dos regimes de aquisi¢do ou subscri¢do de acgdes e ndo da definigdo dos
grupos que as podem subscrever a titulo preferencial, pois que essa tarefa ja havia
sido cumprida no artigo anterior, nio havendo assim, sequer, necessidade de tomar
iniciativas destinadas a suprir duavidas interpretativas de caracter meramente
hipotético.
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19. Nos termos do disposto no art.® 9.°, n.° 3 do Cédigo Civil, o limite da interpretagao ¢

a letra da lei, o texto da norma, sendo de excluir qualquer sentido que aos mesmos
ndo corresponda (cfr., neste sentido o Parecer n.® 4194, da Procuradoria-Geral da
Republica, de 12.05.1994).

20. E, se ¢ certo que “a interpretagio ndo deve cingir-se a letra da lei, mas reconstituir

21.

22.

23.

dos textos o pensamento legislativo, tendo sobretudo em conta a unidade do sistema
juridico, as circunstincias em que a lei foi elaborada e as condigdes especificas do
tempo em que ¢ aplicada” (cfr. art.” 9.°, n.° 1 do Codigo Civil), néo € s6 o elemento
gramatical ou literal da interpretagdo que abona a favor da tese de que € o art.” 10.°
da Lei Quadro das Privatizagdes e apenas esse artigo que trata da descrigdo dos
grupos que podem beneficiar da reserva de capital.

Pelo contririo, também os elementos logicos, em especial, o subelemento
sistematico’, que tem em conta a unidade do sistema juridico, ou, como prefere Karl
Engish, um elemento “(..) que se apoia na localizagdo de um preceilo no lexio da
lei e na sua conexdo com outros preceifos (..} "¢ militam a favor do mesmo
entendimento.

De facto, e salvo o devido respeito, niio se encontra qualquer suporte legal para
concluir (como se julga que terd feito a Comissdo de Acompanhamento das
Reprivatizagdes), que, apesar de o legislador ter expressamente equiparado, em
sede de reserva de capital, os trabalhadores ¢ pequenos subscritores, afinal, o
que quis fazer foi equiparar os pequenos subscritores 20s emigrantes para esse
mesmo efeito, conclusdo a que se chega apenas e sO porque esses dois ultimos
grupos foram reunidos numa Gnica disposigdo legal (o art.® 11.°} quando se tratou
uma matéria inteiramente distinta, isto ¢, o regime de aquisi¢do ou subscrigéo das
acgoes.

Pelo contrario, julga-se que a autonomizagdo a que procedeu o legislador no art.’
12.° do diploma que vem sendo mencionado, em sede de fixa¢do das condigdes de
aquisi¢do ou subscrigio preferencial de acgdes pelos trabalhadores das empresas a
reprivatizar, justifica-se, nfio pelo facto de se tratar da unica situagdo de
imperatividade da reserva de capital, mas sim pela especial relagao - de natureza
laboral - que se estabelece entre esse tipo de subscritores ¢ a empresa objecto da
operagdo e que justifica que tenham sido previstas condigGes especificas para esse
efeito, mas apenas e s para esse efeito, porque outro nao é o dmbito desse artigo.

% Segundo o Prof. Oliveira Ascensdo /n “O Direito — Introdugdo e Teoria Geral”, 2. ed., pag. 342, sdo 0s
elementos que devem ser considerados na interpretagdo da lei.
5 In “Introduciio ao Pensamento Juridico™. 6. Edigdo, pag. 137.
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24. O que significa que, para efeitos de imperatividade da reserva de capital, aos
pequenos subscritores foi dispensado o mesmo tratamento previsto para o0s
trabalhadores, enquanto que, para efeitos de aquisi¢do ou subscri¢dio das acgdes, 08
pequenos subscritores gozam de um regime 1gual ao dos emigrantes.

25. Vista a questdo da hermenéutica juridica, cujas conclusdes, por si s0, julga-se que
seriam suficientes para questionar a bondade juridica da exclusdo dos pequenos
subscritores da reserva de uma percentagem de capital do BPN, cumpre analisar a
demais argumentagdo constante do Parecer da Comissido de Acompanhamento das
Reprivatizagdes, designadamente a que utiliza a expressa previsdo constitucional de
uma percentagem do capital a reprivatizar a favor dos trabalhadores para sustentar a
posicdo ai vertida, isto €, a falta de obrigatoriedade de tratar de igual forma os
pequenos subscritores.

26. Efectivamente, nfio ha como discutir que o art® 293.° n° 1, alinea d) da
Constituigio da Republica Portuguesa apenas outorga aos trabalhadores das
empresas objecto de reprivatizacdo o direito & subscrigio preferencial de uma
percentagem do respectivo capital social.

27. Contudo, como se afigura evidente, os comandos constitucionals ndo se esgotam
nessa disposi¢édo da Lei Fundamental.

28. Pelo contrario, como tive oportunidade de adiantar no primeiro oficio em que
solicitei a colaboragdo de Vossa Exceléncia (oficio n.® 2252, de 9 de Fevereiro de
2010), a preferéncia dada aos pequenos subscritores tem cobertura constitucional’, ja
que constitui incumbéncia do Estado contrariar formas de organizagdo monopolistas
e reprimir 0s abusos de posi¢do dominante e outras praticas lesivas do interesse geral
[cfr. art.® 81.°, alinea f) da Constitui¢do da Republica Portuguesa].

29, Deve também realcar-se que da propria Lei Quadro das Privatizagdes resulta,
expressamente, que um dos objectivos que as reprivatizagdes devem prosseguir € a
promogio de “wma ampla participagdo dos cidaddos portugueses na titularidade do
capital das empresas, através de uma adequada dispersdo do capital, dando
particular atengdo aos trabalhadores das proprias empresas e aos pequenos
subscritores” [cir. art.® 3.°, alinea e) desse diplomal.

30. Sendo a Lei Quadro das Privatizagdes uma lei de valor refor¢ado, da violagdo dos
seus preceitos pode resultar nfo sé uma situagdo de ilegalidade, como também de
inconstitucionalidade indirecta, ou seja, “(...) a lei conirdria a uma lei de valor

7 Neste sentido, cfr. Nuno Sa Gomes “ Nacionalizagdes e Privatizagdes”, in “Cadernos de Ciéncia ¢
Técnica Fiscal”, Centro de Estudos Fiscais, Qutubro-Dezembro 1988, n.° 352, pag. 241. O mesmo Autor
refere, também nesse Estudo (pdg. 243), que “(..) hd que assegurar que as privatizagdes ndo se limitam a
substituir os monopdlios piblicos pelos monopdlios privados ()"
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reforcado é inconstitucional, ndo porque ofenda uma norma constitucional de
fundo, de competéncia ou de forma, mas porgue agride uma norma interposta
constitucionalmente garantida (.. )”8.

31. Donde se concluiu que, ainda que se fizesse depender a previsdio de uma reserva de
capital para pequenos subscritores da existéncia de cobertura constitucional, quer o
art.” 81.° alinea f) da Constituigdo da Republica Portuguesa, quer aquela norma da
Lei Quadre, assegurariam essa necessaria conformidade constitucional.

32. Por fim, no oficio do Gabinete de Vossa Exceléncia n.° 574, de 8.04.2010, foi ainda
invocada a necessidade de assegurar a solidez financeira da entidade que wvier a
adquirir as ac¢gdes do BPN, o que se compreende a luz da necessidade de evitar o
ressurgimento de situagdes de risco de instabilidade no mercado financeiro que
motivaram, precisamente, a nacionalizagio dessa instituigdo de crédito.

33. De facto, ainda que ao Provedor de Justi¢a caiba proceder & analise das reclamacdes
que the sdo dingidas numa perspectiva estritamente juridica, tal nio o obriga a uma
visdo autista da realidade dos mercados financeiros, em particular no sector
bancério.

34. Contudo, o facto de a operagdo de reprivatizagdo do BPN nio ter respeitado uma
disposi¢do legal da Lei Quadro das Privatizagdes obriga-me a enfatizar a ideia de
que, num Estado de Direito, as op¢des politicas - por mais correctas e adequadas que
possam parecer sob o ponto de vista econdmico e financeiro - sé serfo admissiveis
se se conformarem e contiverem nos limites definidos pela ordem juridica.

35. Repare-se que, no caso em aprego, nio estabelecendo sequer a Lei Quadro das
Privatizacdes uma percentagem concreta de capital a reservar aos pequenos
subscritores, nem sequer se poderia afirmar que a op¢io por essa reserva
poderia provocar uma dispersio indesejivel das acgdes do BPN, pois tal so
aconteceria se tivesse sido opg¢io do Governo reservar uma elevada
percentagem do capital para esse efeito.

36. Ou seja, em ultima anilise, o Governo nio seria despojado do seu direito de
garantir a solidez financeira do BPN enquanto empresa reprivatizada, uma vez
que se manteria intacta a possibilidade de escolha do montante do capital social
reservado aos pequenos subscritores.

37. Como escreveu Nuno Sa Gomes’, “(...) a disseminagdo do capital tem por sua vez o
inconveniente de néio assegurar um grupo dominante capaz de estabilizar a gestdo e

¥ Como defendido por Jorge Miranda in “Manual de Direito Constitucional — Tomo V¥, 2.* edigdo,
Coimbra, 2000, pig. 351.
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8/%

gerir bem a empresa a privatizar. Dai que se defenda que o Estado deve seleccionar
um grupo destinado a garantir a estabilidade e a eficdcia da gestdo, transmitindo-
-the uma frac¢do significativa do capital a privatizar que, em assembleia geral,
sempre dominard a empresa, ainda gue minoritdrio, atento que o restante capital
esid disperso pelo publico e pelos trabalhadores (...) .

38. Face a todo 0 exposto, € possivel sistematizar as seguintes conclusdes:

)

b)

Da aplicacdo dos elementos integradores da técnica juridica da interpretagdo
(gramatical, sistematico e teleologico) resulta inequivoco que o art.’ 10.°, n.° 1
da Lei n.° 11/90, de 5.04, consagra uma verdadeira obrigatoriedade ¢ néo
apenas uma mera faculdade de estabelecer, no dmbito das operagdes de
(re)privatizacio, uma reserva de capital a favor dos pequenos subscritores;
Embora a conformidade constitucional da reserva de capital a favor dos
pequenos subscritores ndo esteja prevista na norma da Lei Fundamental que
trata da matéria das reprivatizagdes (cfr. art.”® 293.°), a respectiva cobertura
constitucional encontra fundamento no art.® 81.° da mesma Lei € na propria
Lei n.° 11/90, de 5.04, que, enquanto diploma de valor refor¢ado, constitui
um pardmetro de execucdo dos preceitos normativos da Constitui¢#o;

Num Estado de Direito democratico, as opg¢des de politica econdomica e
financeira ndo podem sobrepor-se a ordem juridica, adquirindo apenas
legitimidade quando se apoiam e conformam com as normas legais e
constitucionais aplicaveis.

39. Assim, de acordo com as motivagdes acima expostas e nos termos do disposto no
art.® 20.°, n.° 1, alinea b) do Estatuto do Provedor de Justi¢a,

Recomendo

A) Que a operacio de reprivatizacio do BPN passe a contemplar uma reserva de
capital a favor dos pequenos subscritores;

B) Para que tal seja possivel, que sejam promovidas as alterag¢des legislativas e as
medidas administrativas que se mostrem necessirias para assegurar que o0s
pequenos subscritores podem adquirir uma percentagem do capital do BPN.

Nos termos do disposto no art.® 38.°, n.° 2 do Estatuto do Provedor de Justica, devera
Vossa Exceléncia comunicar-me o acatamento desta Recomendagio ou, porventura, o

% * Nacionalizagbes e Privatizagdes”, in “Cadernos de Ciéncia e Técnica Fiscal”, Centro de Estudos
Fiscais, Outubro-Dezembro 1988, n.° 352, pag. 247.
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fundamento detalhado do seu ndo acatamento, no prazo maximo de sessenta dias,
informando sobre a sequéncia que o assunto venha a merecer.

Néo obstante aquela disposig¢do legal estipule o prazo de sessenta dias para que seja
dada resposta as recomendagdes formuladas pelo Provedor de Justiga, a fase em que se
encontra o processo de reprivatizago do BPN obriga-me a apelar a Vossa Exceléncia
para que use da maxima diligéncia e seja o mais célere possivel na apreciagdo desta
Recomendagéo.

Queira Vossa Exceléncia aceitar, Senhor Ministro, os meus methgres cumprimentos.
-
C_ﬁ»—- S (len £ -‘p-l.u \
'

O PROVEDOR DE JUSTICA,

{Alfredo José de So
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