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I. Introducao

Na sociedade andénima, o capital social encontra-se dividido por ac¢des,
subscritas pelos sdcios/accionistas que limitam a respectiva responsabilidade ao
valor dessas acgdes (artigo 271.° do Cddigo das Sociedades Comerciais), sendo
que, A partida, a percentagem do capital social detida por cada accionista deter-
minari a posicdo relativa deste no seio da sociedade.

Apesar de a competéncia primiria para tomar deliberagdes na sociedade
caber aos accionistas, o Conselho de Administra¢gio vem assumindo, na actua-
lidade, um papel cada vez mais importante, sendo neste 6rgio que se desenvol-
vem e ponderam muitos dos assuntos que influenciam a vida da sociedade.

Assim, o interesse em conhecer as deliberacdes do Conselho de Adminis-
tracio e as razdes subjacentes ds mesmas agucarid a vontade de integrar esse
6rgio de gestio da sociedade, o qual, contudo, por via do principio maiorita-
rio (aplicavel nas sociedades anénimas actuais) fica reservado a quem reiine o
apoio das maiorias.
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No entanto, no artigo 392.°, o legislador portugués veio introduzir meca-
nismos que permitem aos accionistas que nio detém a maior fatia do capital
elegerem um ou mais administradores, assim permitindo reflectir a respectiva
posi¢do na composi¢io do 6rgio de administracio das sociedades andénimas
(Conselho de Administragio — no artigo 392.° — ou Conselho Geral — no
artigo 435.°).

Assim, por um lado, o legislador criou uma regra que permite aos accionis—
tas titulares de 10% a 20% do capital social subscreverem listas de candidatos a
administradores que serdo submetidas a elei¢io isolada, prévia 4 eleicio dos res-
tantes membros do Conselho de Administragio de acordo com as regras gerais(L).
Por outro lado, o legislador veio ainda permitir que, no caso de, na eleicio dos
membros do Conselho de Administragio pela maioria, votarem contra a pro-
posta vencedora accionistas detentores de, pelo menos, 10% do capital social,
essa minoria tenha direito a designar, pelo menos, um administrador.

Da pesquisa que efectudmos para preparacio deste estudo, concluimos que
a doutrina portuguesa parece ainda nio se ter debrucado de forma exaustiva
sobre a anlise das regras especiais de elei¢io constantes do artigo 392.°. Como
excep¢ao, encontramos (i) o estudo de Ratl Ventura(?) que, nio obstante ter
sido elaborado num periodo ainda experimental do CSC de 1986(3), aborda ja
diversas questdes de aplicagdo pritica destas regras; e (ii) a interessante anilise
de Pedro Maia(*), que adopta uma perspectiva inovadora na doutrina portu-
guesa quanto a esta matéria, que se prende com a busca da fun¢io dos admi-
nistradores eleitos ao abrigo das referidas regras especiais.

Em termos doutrinais, ndo podemos deixar de mencionar a doutrina espa-
nhola, profundamente desenvolvida no que respeita 4 anilise do sistema de
representa¢io proporcional, aparentemente pioneiro da ideia de representacio
de accionistas detentores de determinada percentagem do capital social no

() Os artigos citados sem indicagdo de fonte pertencem ao Cédigo das Sociedades Comerciais.
Trata-se da regra enunciada nos n.s 1 a 5 do artigo 392.°, que constitui a primeira regra espe-
cial de elei¢io de que nos ocuparemos.

(3) Referimo-nos a0 estudo desse autor, intitulado Regras especiais de eleicio de administradores de
sociedades andnimas (CSC, art. 392.°), Estudos Virios sobre Sociedades Anénimas, Comentirio ao
Cddigo das Sociedades Comerciais, Reimpressio da Edigio de 1992, Coimbra, Livraria Alme-
dina, Novembro de 2003.

(%) A primeira edi¢io do referido estudo foi publicada em 1992, apenas 5 anos depois da apro-
vagio do CSC portugués.

(*) PEDRO MAIA, Fungiio e funcionamento do Conselho de Administragio da Sociedade Anénima, Studia
Juridica, 62, BEDUC, Coimbra, Coimbra Editora, Marco de 2002.
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Conselho de Administragio por via da elei¢io de membros pelos mesmos para
esse orgio. :
No presente trabalho, propomo-nos analisar as regras especiais de elei¢io
previstas no artigo 392.°, bem como o respectivo funcionamento, a fim de con-
cluirmos pelas fungdes dos administradores eleitos e de buscarmos uma justifi-
cagio para a formulagio dessas regras. ’

Para o efeito, partiremos de alguns pressupostos que considerimos essen~
ciais para tragarmos o caminho a percorrer pelas regras especiais de elei¢io cujo
estudo propomos, tendo optado por autonomizar algumas caracteristicas do
6rgio de administracio encontradas na Lei portuguesa e também algumas ten-
déncias que resultam da pritica societiria pela relevincia que, quanto a nds,
assumem na analise do tema da representacio de minorias accionistas no Con-
selho de Administracio.

Prosseguiremos por uma breve resenha historica acerca do instituto da
representacio das minorias no 6rgio da administragdo, sendo que, previamente
a andlise mais exaustiva das regras especiais de eleigdo previstas no ordenamento
Jjuridico portugués, debrugar-nos-emos sobre algumas solugdes encontradas em
ordenamentos estrangeiros acerca do tema, tocando ainda na regulamentagio
da matéria no Direito societirio europeu.

No Capitulo V, iniciaremos a anilise das regras especiais constantes do
artigo 392.°, comegando por caracterizar essas regras e por definir o Ambito e
extensio de aplicagio das mesmas.

Por outro lado, tendo em vista compreender o modo pelo qual a lei prevé
a possibilidade de as minorias accionistas accionarem os mecanismos previstos
no artigo 392.°, dedicamos igualmente um capitulo ao funcionamento desses
mecanismos. Notamos a complexidade do funcionamento das referidas regras
face 3 sistemitica do CSC, bem como a dificuldade de harmoniza¢io das mes-
mas com algumas disposi¢des desse Cddigo.

Uma vez analisada a possibilidade de designagio de administradores pelas
minorias e esclarecido o funcionamento das regras que permitem concretizar
essa possibilidade, procuraremos encontrar as fungdes (especiais?) atribuidas aos
“administradores das minorias”, para concluirmos com a tentativa de justifica-
¢do e fundamento da representacio de minorias no 6rgio de administragio das
sociedades andnimas. Para o efeito, consideramos o modus vivendi da sociedade
anénima, fundado no principio maioritirio e naturalmente apegado i aplica-
¢do de capitais.
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