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CONCESSOES E PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS - A
SUBCONTRATACAO E A “TRADICAO” DE CELEBRACAO DE
ACORDOS DIRETOS ENTRE CONCEDENTE, CONCESSIONARIO E AS
ENTIDADES SUBCONTRATADAS

CONCESSIONS AND PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIPS -
SUBCONTRACTING AND THE "TRADITION"” OF ENTERING INTO
DIRECT AGREEMENTS BETWEEN GRANTOR, CONCESSIONAIRE
AND SUBCONTRACTED ENTITIES
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Resumo: Neste artigo abordo o tema dos denominados “Acordos Diretos”,
que tradicionalmente fazem parte do acervo contratual das parcerias
publico-privadas que adotam o tipo contratual de concessdo, com recurso
ao financiamento de projetos.

Defendo que a compreensdo desses acordos tem de ser feita no contexto
mais amplo das parcerias publico-privadas com recurso ao financiamento
de projetos e que, nesse contexto, deve ser desmistificada a suposta
singularidade desses acordos, devendo antes ser realcada a sua importancia
enguanto instrumento de protecdo do contrato e da prossecucdo do
interesse publico.

Palavras-chave: parcerias publico-privadas, financiamento de projetos,
concessodes, subcontratacdo, acordos diretos, interesse publico

Abstract: In this article | address the topic of the so-called "Direct
Agreements”, which are traditionally part of the contractual acquis of public-
private partnerships that adopt the contractual type of concession, using
project financing.

| argue that these agreements must understood in the broader context of
public-private partnerships using project financing and that, in this context,
the supposed unigueness of these agreements should be demystified,
stressing its importance as an instrument for the protection of the contract
and the pursuit of the public interest.
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1. Introdugao

Na ja longa - rica e diversificada -, experiéncia de Portugal no lancamento e
contratacdo de parcerias publico-privadas (doravante, PPP)'2, com adocao
da concessdo como tipo contratual privilegiado e com recurso ao project
finance (doravante, PF) como modalidade de financiamento, encontramos,
em geral, dois fendmenos: o recurso generalizado a subcontratacdo por
parte do cocontratante e, igualmente, a existéncia dos assim denominados
“Acordos Diretos”.

Estes “Acordos Diretos”, sdo celebrados, (i) entre o contraente publico, o
cocontratante e o representante (designado “Banco Agente”) dos
denominados Bancos Financiadores, e (i) entre agquele mesmo contraente
pUblico, o cocontratante e alguns dos subcontratados do cocontratante, em
regra, agueles que outorgam os dois principais contratos “operacionais”, o
contrato de construcédo e o contrato de operacdo e manutencao.

Este artigo tem por objeto os “Acordos Diretos”, tratando, igualmente, das
questodes relativas a subcontratacéo propriamente dita nas PPP com recurso
ao PF, sendo certo que a subcontratacdo, em geral, tem sido tratada
abundantemente pela doutrina portuguesas®, ao passo que os “Acordos
Diretos” tém merecido menor atengao?.

Nas linhas seguintes, procurarei demonstrar que a seguinte interrogacao,
espanto ou perplexidade de José Esteve Pardo tem, em geral, razdo de ser,
mas ndo quanto aos “Acordos Diretos”, quando devidamente
contextualizados e interpretados/integrados:

“La cuestion es que el socio financiero privado no puede pretender que la
Administracion renuncie a su futura capacidade de decision para la atencion
de los intereses generales; pero lo cierto es que la propria Administracion -

1O track record das PPP em Portugal pode ser encontrado em varios relatoérios de
auditoria produzidos pelo Tribunal de Contas, gque sao incontornaveis. Mas que devem
ser lidos com indispensavel sentido critico, e ndo com a habitual reveréncia e auséncia
de escrutinio que, em geral, existem no nosso pais sobre a atividade do Tribunal de
Contas. Cfr. Assis Raimundo (e bibliografia ai referida), (2022: 22-33), Canto e Castro
(2021; 2023), e Aroso de Almeida (2023: 5-18).

Esse histdrico também pode ser visto nestas publicacdes: IEP, ICOR e ICERR, 1999,
Cruz, Marques (2012: 73-180), Firmino (2014: 137-294), Rodrigues (2015: 177-189), e
Cruz, Sarmento (2019: 935-992).

2 Quanto a avaliacdes externas da experiéncia portuguesa deve ser lembrado que, no
ambito do programa de ajustamento econdmico-financeiro a que Portugal foi sujeito,
uma das obrigacdes do Estado consistia na avaliacdo das suas PPP. Nesse contexto,
foi levado a cabo o “Estudo de 36 Contratos de Parcerias Publico-Privadas do Estado
Portugués”, onde também teve lugar a avaliacdo das entidades e/ou unidades
organicas com responsabilidades na gestdo de PPP.

Tanto quanto é do meu conhecimento, esses estudos (36 relatorios, por PPP, e um
relatorio final global) nunca foram, inexplicavelmente, disponibilizados publicamente
(ver aqui uma referéncia publica a esse estudo: Estudo encomendado pelo Governo
custou 210 mil euros (dn.pt)).

Em qualquer caso e sobre esses estudos ver o relevantissimo depoimento prestado
por José Gonzaga Rosa na “Comissdo Parlamentar de Inquérito a Contratualizagdo,
Renegociacdo e Gestdo de todas as Parcerias Publico-Privadas do Sector Rodoviario
e Ferrovidrio”, disponivel em Atas (parlamento.pt), ata da 73.2 Reunido (18 de abril de
2013).

3 Cfr. Augusto de Matos (2021: 109-138), Assis Raimundo (2022: 236-242), e Sénchez
(2023: 5-29).

4 Cfr. Cordeiro (2011: 164-171; 2024: 101-112), e Ferreira (2014: 41-97).
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aqui estd 14 paradoja y el punto critico del sistema - puede ser propensa a
esa autolimitacion con el objetivo de limitar los riesgos de los inversores e
atraerlos a la financiacion de infraestructuras” (2005: 173).

2. Antecedentes e Enquadramento

Como acima referido e € do conhecimento publico, Portugal tem uma vasta
experiéncia no langcamento, contratacdo e, igualmente, renegociacdo de
PPP>, em rigor e para ser mais exato, de PPP com recurso ao PF.

A primeira PPP com recurso ao PF remonta a década de 90, em concreto a
concessdo da Ponte Vasco da Gama, a que se seguiu um ambicioso
programa de execucao do Plano Rodoviario Nacional, que deu lugar a varios
contratos de concessdo de obra publica, lancados e contratados em
“regime” de PPP e com recurso ao PF®.

Este programa foi mais tarde retomado, jad no quadro do designado novo
modelo legal do setor das infraestruturas rodoviarias, que transformou a
entdo EP - EPE em EP - Estradas de Portugal, S.A, a quem foi outorgada a
concessao da Rede Rodoviadria Nacional e a obrigacdo de privilegiar as PPP
para cumprimento das suas obrigacdes contratuais’.

Neste quadro legal e contratual, foram lancadas e contratadas sete
subconcessdes de obra publica, todas em “regime” de PPP com recurso ao
PF: também aqui encontramos, em todas elas, “Acordos Diretos”s.

As PPP com recurso ao PF n&o se circunscreveram ao setor rodoviario,
tendo sido estendidas a outros dominios, como a ferrovia, salde, ambiente,
energia e seguranca®.

Nestes setores, também encontramos os “Acordos Diretos” e a
subcontratacdo generalizada por parte do cocontratante’©.

Neste contexto e dada a manifesta importancia desses “Acordos Diretos” (e
dessa subcontratacdo generalizada) nessas PPP com recurso ao PF - como
veremos infra - importa ter presente que a compreensdo dessa realidade
contratual (e das questdes e/ou problemas que ela levanta) so pode ser
compreendida no quadro mais vasto das parcerias publico-privadas e do
project finance.

5 Uma boa introducédo ao tema das renegociacdes pode ser vista em Sarmento,
Renneboog (2017:1-61). Para maiores desenvolvimentos, Oliveira Cruz, Sarmento (2019:
613-768).

6 Adoto as s PPP no setor rodovidrio como paradigma da experiéncia portuguesa em
PPP com recurso ao PF.

7 Cfr. Decreto-Lei n.2 380/2007, de 13 de novembro, na sua redacdo atual.

8 Cfr. em www.utap.pt

9 Para um retrato atualizado, ver os relatérios anuais elaborados pela UTAP, em
www.utap.pt.

10 Cfr. varios desses “Acordos Diretos”, em www.utap.pt. Sobre esses acordos, Cordeiro
(2024).
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3. As Parcerias Publico-privadas™ e a Governac¢ao Publica

As PPP s&do uma solucdo adequada que permite as entidades de natureza
publica beneficiar, fundamentalmente, da maior flexibilidade de gesté&o e da
maior agilidade do setor privado e, ao mesmo tempo, mobilizar os meios
financeiros necessarios para poder suprir as necessidades coletivas, seja no
ambito do Estado em sentido estrito, seja em dominios cujo alcance € mais
circunscrito.

Mas as PPP n&o sdo uma ciéncia exata, cujo resultado final estd garantido a
partida, por muito que as boas praticas tenham sido observadas e seguidas
de forma escrupulosa e diligente. S6 no conforto e recato dos gabinetes é
que se pode (e consegue...) alimentar fantasias desse género'2

N&o vale a pena alimentar populismos - politicos e juridicos - sobre este
ponto. O foco é sempre, ou deve ser, a prossecucdo do interesse publico,
COom recurso aos instrumentos disponiveis, o recurso agueles instrumentos
que se mostrarem mais adequados, exequiveis e econdmico-
financeiramente comportdveis para o parceiro publico e para o parceiro
privado.

Sem reservas morais ou de outra natureza

A pedra de toque de qualquer parceria publico-privada ¢ o Risco®. O
principio que todos conhecem € que o Risco deve ser alocado a quem, em
concreto (ndo em abstrato), estiver emm melhores condicdes de o gerir e
controlar.

Assim, na preparacao de uma PPP: ()ldentificar de forma exaustiva os riscos
subjacentes a preparacdo, lancamento e execucao da PPP; (i) Caracterizar
cada um dos Riscos identificados e (7)) proceder a sua alocacgao.

Os parceiros publicos devem (1) Estimar efeitos financeiros decorrentes da
eventual concretizacdo dos Riscos que lhe tiverem sido alocados; e (i)

T Para maiores desenvolvimento (na doutrina portuguesa), devem ser destacadas as
seguintes obras que abordam a matéria das PPP de forma transversal: Paz Ferreira et
al (2004), Cabral (2009), e Oliveira Cruz, Sarmento (2019).

A doutrina estrangeira € inabarcavel, mas ainda assim ver, pelo seu interesse pratico e
teodrico (e atualidade), Bogdanowicz, Caranta, Telles (eds.) (2020), Vecchi et al (2021),
Verweij, van Meerkerk, Casady (eds.) (2022), e Vecchi, Casalini Cusumano (2022).

2. Como, de forma muito pertinente, sustenta Lopes Martins (2014: 592), “Qualquer
decisdo envolve riscos e, embora seja tentador pensar-se que, através de um
planeamento rigoroso, € possivel analisar, prever, controlar e evitar todos os riscos,
isso ndo passa de uma armadilha”. E, também de forma igualmente muito pertinente e
acertada, o mesmo autor (2014: 592) sustenta: “Mas porgue o contrato € uma forma
de configuracao do futuro, a possibilidade de as partes disciplinarem contratualmente
0s riscos constitui uma «valvula» de seguranca juridica contra as alteragcdes
supervenientes, surgindo assim como um modelo normativamente aberto a integracao
de varidveis de verificacdo posterior, mesmo que ndo sado antecipadas ou
completamente antecipadas pelas partes, seja porgue aquela disciplina se veio a
revelar insuficiente, seja porgue, no momento da celebracdo, ndo seria possivel as
partes prever e/ou regular aquelas varidveis em todos os aspectos, dimensdes e
consequéncias, sem excluir o préprio erro quanto ao futuro”.

13 Cfr. Bockmann Moreira (2022). Para uma visdo integrada do Risco, Lopes Martins
(2014: 531-733). Ver ainda, FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL (2021).

Sobre a experiéncia portuguesa, uma inventariacdo e descricdo dos riscos contratuais
(e problematizacdo dogmatica) pode ser vista na obra de Melo (2011).
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Estimar os efeitos financeiros decorrentes da eventual concretizagdo dos
Riscos que tiverem sido partilhados.

E (i) estimar efeitos financeiros decorrentes da eventual concretizacdo dos
Riscos que tiverem sido alocados ao parceiro privado, na hipodtese de ter de
assumir a responsabilidade pela sua, dos riscos, verificacao.

Porqué? Através do contrato em que se traduz a PPP, prossegue-se um
determinado interesse publico, satisfaz-se uma determinada necessidade
coletiva, presta-se um determinado servico publico. Logo, a prossecucao
desse interesse tem sempre de ser assegurada, tem de ser salvaguardada.

Feito este exercicio preliminar, ¢ que devem ser feitos os estudos
econdmico-financeiros que assegurem e demonstrem a viabilidade
econdmico financeira da PPP em concreto.

A PPP pode ser exequivel com uma modelacdo diferente dos riscos
existentes.

Viabilidade pode ndo querer dizer que a PPP seja autossustentavel,
raramente o é.

Se for, melhor assim. Mas se n&o for, isso ndo quer dizer que N&o se possa
levar a cabo, seja com apoio direto do parceiro publico, seja repercutindo o
encargo financeiro estimado nos diretamente beneficiados, seja um misto
destas duas coisas.

A boa PPP ndo é aquela que transfere para o parceiro privado todos os
riscos. A boa PPP € agquela que aloca os riscos de uma tal forma que permita
a convergéncia de interesses divergentes - n&o opostos - no sentido de
tornar a PPP vidvel:

a) Para o parceiro publico, que vé prosseguido o interesse publico em
causa, através de um parceiro fiavel e um contrato exequivel para ambas
as Partes;

b) Para o parceiro privado, que assegura a prossecucdo desse
interesse, obtendo um financiamento externo comportdvel e um
contrato exequivel, com uma margem de lucro aceitavel.

A PPP s6 é, a curto, médio e longo prazo, vidvel e exequivel, se estes dois
predicados puderem ser reconhecidos por todos os envolvidos.

Mas exige gestdo dedicada, monitorizagcdo e fiscalizagdo. Exige, numa
palavra, profissionalizacdo da atividade da gestdo publica de contratos’,
acompanhamento e fiscalizacdo, com formacdo de equipas que cubram
todas as valéncias da PPP (técnicas, econdmico-financeiras e juridicas).

E exige incentivos alinhados, definicdo de niveis de desempenho e
mecanismos de resolucdo de litigios pré- judiciais e Tribunais de
competéncia especializada ou Tribunais Arbitrais (estes ultimos com outra
regulacdo do critérios de nomeacao de arbitros, dos conflitos de interesse e
imparcialidade).

As PPP com recurso ao PF traduzem-se em contratos de longa duracdo e
“Sendo necessariamente contratos incompletos, os contratos de longa
duracdo surgem como um modelo normativamente aberto e apto a
absorver a dinamica da realidade, incluindo as mutagcdes estruturais

4 Sobre a gestao publica de contratos, ver Canto e Castro (2024: 41-72).
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projectadas no interesse geral, nos servicos publicos ou no interesse
especifico do contrato ou na causa do contrato, a determinarem (ou sendo
consequéncia de) uma instabilidade estrutural inerente a evolucéo e
mutacdo das condicionantes econdmicas, financeiras, sociais, legais,
tecnoldgicas, organizatoérias, culturais, laborais, ambientais, etc.” (cfr.
Martins, 2014: 549-550).

Do lado da governacao, exige ideias claras e apostas conseqguentes.

As PPP sdo um bom modelo. Mas ndo s&o imunes a irresponsabilidade
politica, a demagogia e ao populismo (também juridico), quer dos seus
defensores, quer dos seus opositores e/ou detratores. Ndo podem nem
devem ficar com o odioso daquelas patologias. Nem ser excluidas por isso.

Como em todos os dominios da atividade publica, as PPP exigem
transparéncia: na preparacdo, no estudo, no lancamento, na contratacéo e
na alteracdo e/ou renegociacao.

Para esse efeito, ndo basta ter criado a Unidade Técnica de
Acompanhamento de Projetos (doravante, UTAP)', é preciso que esta seja
dotada dos recursos humanos e da autonomia - administrativa e financeira
- para cumprir a alta missao de interesse publico que Ihe foi confiada'®.

E preciso, ainda, dar um salto qualitativo em matéria de transparéncia,
escrutinio e responsabilizacdo (“accountability”): os relatdrios das
designadas Equipas de Projeto e das Comissdes de Negociacdo podem e
devem ser tornados publicos, assim que os contratos ou as alteracdes a
estes entrem em vigor'.

A essa publicacdo - no sitio da UTAP - n&o obsta a invocacéo de segredos
de natureza comercial ou outros, nem a protecdo do interesse publico: a
semelhanca do que sucede no dominio da atividade da Autoridade da
Concorréncia, a UTAP pode e deve ser obrigada a publicar uma versdo nao
confidencial desses relatérios’s.

O tema da transparéncia pode parecer deslocado num artigo sobre
“Acordos Diretos”, mas a sua justificacdo € simples de explicar.

A estranheza ou desconfianca que os “Acordos Diretos” podem suscitar
(assim como um conjunto impressivo de contratos de concessdo em que as
principais obrigacdes contratuais sdo subcontratadas), ndo resulta apenas
da tecnicidade do tema.

Também resulta, sobretudo, porque a falta de transparéncia - traduzida na
falta de conhecimento e publicitacdo adequada das circunstancias e das

5 Cfr. Decreto-Lei n.2 111/2012, de 23 de maio (doravante RJPPP). Sobre este diploma
ver Canto e Castro (2023).

6 Sobre a UTAP, ver Canto e Castro (2023: 186-207).

Ver igualmente o relatério do EUROPEAN PPP EXPERTISE CENTRE (2014).

17 Sobre este ponto, Canto e Castro (2023: 198-200).

8 Cfr n.2 3 do artigo 90.2 da Lei n.219/2012, de 8 de maio, na redacao atual.
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razdes que motivaram e motivam as decisdes publicas neste dominio, - gera
sempre desconfianca'.

Um exemplo qualificado disto sdo as reposicées do equilibrio financeiro,
percecionadas pelos cidaddos e pela opinido publica (e publicada...) como
ilegitimas, ilicitas, isto é, como apropriacdo do setor privado dos dinheiros
publicos. Enfim, como captura do Estado pelo setor privado°.

Ora, como é consabido e simplificando, a reposicdo do equilibrio financeiro
& a contrapartida, é a garantia devida aos cocontratante pela prerrogativa
conferida aos contraentes publicos de adaptarem, de modelarem os
contratos a mutacao do interesse publico visado pela decisédo de contratar.
Sem essa garantia, quem ficaria desprotegido eram, justamente, os
beneficidrios do interesse publico prosseguido pelos cocontratantes, com e
através desses contratos?!.

Dito de outra forma: a reposicdo do equilibrio financeiro ou melhor dizendo,
a existéncia de um direito a reposicao do equilibrio financeiro ndo constitui
os cocontratantes numa situacdo de vantagem ou de privilégio perante as
suas contrapartes publicas.

Na realidade, o direito a reposicdo do equilibrio financeiro é o contraponto
necessario e indispensavel a sujeicdo dos cocontratantes a “reserva de
conservacao da compatibilidade do contrato com o interesse publico” (cfr.
Moreira, 2012: 437).

Em rigor, do que se trata é de permitir ao cocontratante manter, de forma
interessada a sua colaboracdo na prossecucdo ou realizacdo do interesse
publico?2.

Né&o se trata de deixar indemne o cocontratante dos efeitos negativos que,
entretanto, possam ter ocorrido por um ou mais riscos contratuais que Ihe
foram alocados se terem concretizado?3.

9 Para essa desconfianca também contribui um indisfargédvel sentimento (preconceito,
na realidade) de aversdo a cooperacdo publico/privado que ainda grassa em alguns
grupos (também de interesse...) da sociedade portuguesa.

Uma aversdo a cooperacdo gue, de resto, é contrariada pela propria evolucéo da
humanidade. Ver Raihani (2024).

20 N&o ignoro, nem se deve ignorar que existem problemas associados a este tipo de
eventos e a PPP com recurso ao PF, designada e principalmente no dominio das
arbitragens administrativas ad-hoc, parecendo justo afirmar que algumas decisdes
recentes do Supremo Tribunal Administrativo, tiradas em sede de recurso de revista
(como sucedeu no exemplo qualificado do Acorddo do STA de 02.05.2024, processo
n.2 0201/23.3BALSB, caso “CTT"), vém comprovar a existéncia daquelas patologias.

De resto, aqueles problemas j& foram sinalizados por alguma doutrina e, mais
recentemente, pelo Tribunal de Contas. Cfr. relatério de auditoria do Tribunal de
Contas n.2 3/2024 (e bibliografia ai referida), Tavares da Silva (2020: 75-78), e Vicente
(2022: 55-74).

21 Sobre a reposi¢cdo do equilibrio financeiro do contrato como primeiro paradigma da
tutela do co-contratante, ver Sadnchez (2019: 241-264). Uma “releitura” desse principio
no CCP pode ser vista em Canto e Castro (2022: 11-24).

22 Como defende Lopes Martins (2014: 684), “Implicando os contratos de longo termo
[..]J uma acrescida exigéncia de cooperacao entre as partes, tem de concluir-se que
este elemento se afigura essencial na estrutura interna da relag&o contratual. E, neste
sentido, o contrato, ainda que eventualmente de subordinacao, € também um contrato
de cooperacao”.

25 Sobre a funcao delimitadora do risco, em especial em contratos reconduziveis a
parcerias publico-privadas, Fortini, Campos Pires (2013: 25-57).
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Nem mesmo na reposicdo do equilibrio financeiro, pode o cocontratante
alimentar a expectativa de que um evento gerador daquela reposicdo pode
ignorar a alocacdo entre as partes dos riscos contratuais e os efeitos
negativos que a consumacao de algum deles possa ter tido no equilibrio
contratual.

Com modelo financeiro ou sem modelo financeiro (o0 denominado “Caso
Base?4”), a reposicdo do equilibrio financeiro ndo serve para colocar o
cocontratante na situacdo em que se encontrava na data de assinatura do
contrato. A reposicdo do equilibrio financeiro coloca o cocontratante na
situacao imediatamente anterior a do evento que gerou aquela reposicao.

Se o contrato ja estiver, nessa data, desequilibrado, a reposicdo do equilibrio
tornd-lo-& menos desequilibrado, j& sem o concurso do evento que
determinou essa reposicao.

Se assim nao fosse, toda e qualguer reposicdo afastaria a reparticdo de risco
contratual acordada entre as partes. Em rigor, ndo estariamos a repor o
equilibrio do contrato formalizado entre as partes, mas a ficcionar a
existéncia de um contrato - sem risco para o cocontratante - para efeitos
de reposicao?s.

E esta a solucdo - equilibrada, justa e adequada -, plasmada no n.2 4 do
artigo 282.2 do Cdodigo dos Contratos Publicos.

Retomando a importancia da transparéncia, a opacidade gera um vazio - de
informacdo, conhecimento, escrutinio, fiscalizacdo, esclarecimento,
clarificacdo e responsabilizacdo -, sendo esse vazio ocupado por toda a
sorte de grupos de interesse e pessoas, tais como populistas, demagogos,
oportunistas, carreiristas e, sobretudo, de sectadrios e toda a espécie de
inimigos do Estado e do bem comum.

Em termos de governacdo publica, de acdo governativa, a questdo central
com que devemos lidar no recurso as PPP foi resumida de forma exemplar
por Cunha: “As parcerias publico-privadas implicam uma rigidificacdo dos
or¢camentos publicos, no médio prazo, incompativeis com uma politica
orcamental activa, bem como cortes orcamentais noutras areas que
prejudicarao as fun¢des de um Estado moderno e solidario” (2010: 173-175).

4. Project Finance - Relevancia2® e Impacto Juridico-Contratual

“O Project Finance pode ser definido como uma estrutura de financiamento
a longo prazo, na qual a entidade (ou entidades) financiadora disponibiliza
crédito para a construcdo e exploracdo de determinado projecto, fazendo-
o tomando em conta, principalmente, a capacidade desse projecto de gerar
receitas. O reembolso do crédito e o pagamento de juros sera assegurado

24 O “caso base é um documento preparado conjuntamente pelos patrocinadores e
agentes financeiros no qual se realizam estimativas detalhadas do investimento total
do projeto, bem como de suas receitas e despesas futuras. Tais estimativas sao
utilizadas pelos agentes financeiros para determinar, entre outros aspectos, o valor
total do financiamento, o calenddrio de amortizacdo e os indices financeiros que
deverado ser cumpridos pela SPE ao longo da operacdo”, cfr. Neiva (2020: 41).

25 Cfr o leading case em Portugal, Acorddo n?2 36/2012, disponivel em
https://www.centrodearbitragem.pt/pt

26 Para maiores desenvolvimentos sobre o PF, ver Garcia (2002: 57-107), Dias (2004
15-160), Sarmento, Cruz (2019: 291-370), Enei (2007), e Pereira (2024: 208-238).
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pelo fluxo de caixa (aqui receitas) gerado por esse mesmo projecto. Tal
financiamento € concedido a uma sociedade (“de projecto”) a quem,
enguanto titular da quase totalidade dos activos e posicdes juridicas que o
projecto engloba, caberd o principal papel na prestacdo das garantias. E
compreensivel que essa dependéncia obrigue a entidade financiadora a uma
maior preocupacao em distribuir ou mitigar os diversos riscos do projecto,
recorrendo n&o apenas a cuidadosa delimitacdo do risco inerente a cada
momento do projecto e sua relacdo com a eventual rentabilidade do mesmo,
como, bem assim, a diversos mecanismos de seguranca do seu crédito” (cfr.
Henriques, 2014: 706-707).

Em termos juridicos, essa modalidade de financiamento traduz-se numa
rede de contratos coligado, necessariamente harmonizados (“complexo
contratual” traduzido num “contrato unitario”), que, alocando riscos as
diversas partes envolvidas, visa permitir que o promotor, ou sociedade
(SPE) por ele constituida, capte recursos para o desenvolvimento de um
determinado empreendimento, oferecendo como garantia aos credores, de
forma exclusiva ou preponderante, as receitas e bens do proprio projeto
financiado (financiamento com foco no projeto).

E muito comum - e natural - que quando se trata do PF o foco esteja na
perspetiva financeira ou estritamente financeira. Mas, como veremos melhor
infra, esse importante e incontornavel angulo de analise pode obscurecer
aquilo que do ponto de visto estritamente juridico, mas também econdmico-
financeiro, ¢ mais importante: a imunizacdo da denominada sociedade
veiculo (doravante, SPV), aos riscos principais do projeto ou
empreendimento que se quer ver concretizado.

Ou seja, a alocacdo dos riscos contratuais aos parceiros (subcontratados)
da SPV que estejam em melhores condicdes de os gerir e controlar.

“Pode-se afirmar, assim, que o éxito de uma operacdo de project finance
depende, em grande medida, da solidez da sua estrutura contratual. Tal
caracteristica levou Stewart E. Rauner a qualificar o project finance como
um fendmeno, mais que financeiro, juridico: «O que parece ser um Novo
fendmeno financeiro €, essencialmente, um fendmeno juridico; o elemento
central do project financing ndo é o desenvolvimento de um novo
instrumento financeiro, mas, em verdade, um processo de pensamento
juridico criativo que distribui direitos e obrigacdes de maneira inovadora,
resultando ao final em uma reducdo do nivel de risco para cada uma das
partes envolvidas»” (cfr. Neiva, 2020: 42-43)27,

Importa ter sempre ter outra ideia (igualmente) fundamental: quem assume
o risco financeiro sdo os financiadores do projeto porque sdo eles quem
mobiliza e financia a execucdo do projeto, tendo como garantia quase
exclusiva as receitas geradas por esse mesmo projeto.

Quer dizer: um projeto de interesse publico, a cuja execucdo o Estado (em
sentido amplo) pretende ver associado um parceiro privado, sé é exequivel
com um PF em que, por definicdo, o financiamento quase integral é
assegurado pelos financiadores e em que a garantia desse financiamento
reside, quase exclusivamente, mas, em qualquer caso, maioritariamente, nas
receitas geradas pelo projeto.

E, de resto, essa a sua principal nota distintiva; o PF é “uma forma de
financiamento que assenta basicamente no desempenho econdémico de um

27 Do mesmo autor e sobre a contextualiza¢do juridica do PF, (40-59).
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projecto”, constituindo assim este ultimo “o centro das atencdes para a
tomada de decisdo de financiamento” (cfr. Garcia, 2002: 59).

Assim, sendo o financiamento garantido, maioritariamente, pelas receitas
geradas pelo projeto, € natural que os financiadores estejam omnipresentes
até que lhes seja reembolsado, nas condicdes fixadas contratualmente, o
financiamento concedido.

Ou seja, € natural que os financiadores queiram garantir que o projeto &
executado de acordo com o projetado e que o financiamento seja, Unica e
exclusivamente, destinado as varias atividades compreendidas na execucao
do projeto.

E neste sentido que se compreende a afirmacao de que os financiadores
“constituem inequivocamente os parceiros vitais do projecto, dado que a
eles cabe injectar a maior fatia de capital”. Logo, “Sem a validacao técnica,
juridica e financeira deste «grupo de interesses» ndo haverd mesmo qualquer
Project Finance, o que vem explicar, de certa forma, a pressao e o dominio
que é exercido pela banca, na montagem e definicdo da estrutura juridica e
financeira do projeto, bem como na respetiva monitorizacdo” (cfr. Garcia,
2002: 65).

Na medida em que o financiamento é reembolsado pelas receitas geradas
pelo projeto, o servico da divida é adequado ao perfil do projeto, o
“financiamento baseado na metodologia «project» reflecte pois um
financiamento ajustado as caracteristicas especificas do projecto,
nomeadamente ao perfil do seu cash flow” (cfr. Garcia, 2002: 59).

Por outro lado, “atendendo a énfase que e colocada nos cash flows do
projeto, em detrimento das garantias classicas reais, constitui condicdo
chave a implementacdo de um sistema equilibrado de partilha de riscos [...]
entre os diversos intervenientes no projecto”.

E importante notar que o financiamento é concedido & SPV, uma sociedade
veiculo, criada de raiz - o que facilita o controlo e monitorizacao por parte
dos financiadores -, mas que n&o tem historico, ndo tem patrimonio, ou seja,
“a garantia dos investidores encontra-se «severamente» condicionada a
riqueza gerada pelo projeto” (cfr. Garcia, 2002: 59).

Assim sendo, € crucial isolar a SPV dos principais riscos do projeto,
assegurando que este seja executado, nas suas diversas fases e de acordo
com o saber fazer exigido, pelas entidades iddneas e com capacidade
econdmica, financeira e, sobretudo, técnica para executar o projeto de
acordo com o planeado.

E neste contexto, que surge entdo uma rede de contratos que visa um “sd”
propdsito: que o projeto seja executado de acordo com o acordado, de
modo a estar em condicdes, nos prazos fixados contratualmente, a gerar as
receitas com base nas quais o projeto foi declarado e “certificado” como
financiavel (“bankable”).

Mas, ao contrario do que possa parecer, as PPP com recurso ao PF sdo muito
mais do gque a mera associacdo entre um parceiro publico e um parceiro
privado, corporizada num determinado e tipificado tipo contratual.

Essas PPP contém, na sua realidade econdmico-financeira e juridica,
inUmeras subtilezas, cuja percecdo, conhecimento e estudo sdo essenciais
para apreendermos na totalidade a realidade juridica com que somos
confrontados, designadamente ao nivel da interpretacdo e integracéo.
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A “unido de contratos” a que se refere o legislador no artigo 2.2 do RJPPP
abarca uma realidade muito diversificada de relacdes juridicas ndo somente
bilaterais, que, juntamente com o contrato principal - celebrado entre o
parceiro publico e o parceiro privado - configuram, na licdo de Coelho (2014:
179-224), uma formacao contratual complexa, reconduzivel, porém, a um
contrato unitario.

Na licdo de Licinio Lopes Martins, que, apesar da extensdo, vale a pena
transcrever: “Estamos antes projetos cuja arquitetura juridico-econdmica e
financeira envolve uma multiplicidade de contratos com objetos especificos
e distintos, formando um verdadeiro mosaico contratual, mas todos eles
funcional e teleologicamente concebidos, elaborados e celebrados em vista
de um fim comum - garantir a realizacdo da “causa funcéo” que justificou a
celebracdo do contrato administrativo; o contrato-principe ndo apenas de
uma relacdo contratual complexa, mas de uma verdadeira pluralidade
contratual ou de um complexo contratual [...]".

Prosseguindo, o citado autor refere ainda, muito acertadamente, que esse
complexo contratual reclama “uma visao unitaria justificada pelos elementos
de conexado substantivos e funcionais que estruturam aquela teia juridico-
relacional complexiva, quer na sua fase de formacdo, quer na sua fase de
execucao” (cfr. 2014: 715-719).

O qgue aqui importa reter - realcando e acentuando a teia complexa de
relacdes obrigacionais, reciprocamente estabelecidas nessa “unido de
contratos”, com estabelecimento de conexdes juridicamente relevantes
entre todos ou entre alguns desses contratos - € que estamos diante de
“operacdes econdmicas complexas - ou seja, agueles casos em que as
partes pretendem regular os interesses relacionados com determinado
programa econdmico, programa este «unitario» na medida em que todos os
efeitos predispostos pela partes, ainda que disseminados por varios
instrumentos contratuais aparentemente auténomos, se acham ao servi¢co
de uma «causa» ou funcdo global (precisamente, a causa ou funcao da
operacdo econdomica em causa), Nndo sendo pois estranhos ou indiferentes
uns em relacdo aos outros-, operacdes disciplinadas pelos sujeitos com
recurso a conclusdo de diversos contratos, mas isto apenas no sentido de
serem diversos e separados os procedimentos contratuais” (cfr. Coelho,
2014:179-180).

Ou seja, “as partes projectam o0s seus interesses no inteiro complexo
contratual” (cfr. Coelho, 2014: 180), configurando, sublinho, um contrato
unitdrio como resultado de uma formacéao contratual unitaria?s.

Este complexo contratual, essa “unido de contratos”, consubstanciada na
celebracdo de um contrato principal entre o parceiro publico e privado, e
pela celebracdo de uma série de contratos instrumentais entre o parceiro
privado e uma pluralidade de outros parceiros privados (contrato de
operacdo e manutencdo, contrato de concepcdo/projeto/construcao,
contratos de financiamento - desdobraveis num contrato chapéu a “sombra”

28 Coelho adverte e ressalva, essa operacdo econdmica complexa e o contrato unitario
a que a mesma da lugar ndo significa que “cada um dos particulares negdocios que
compdem o complexo ndo conserve a sua causa (fungdo) propria”, nem é “impedida
pela circunstdncia de os diversos procedimentos de conclusdo contratual, em vez de
terem lugar simultaneamente, se sucedam cronologicamente, nem pelo facto de tal
operagdo intervirem mais dois sujeitos. Na verdade, nem uma nem outras
circunstancias colidem, a partida, com a fundamental unidade funcional que preside a
operagcdo economica no seu conjunto” (2014, 181).
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do qual sdo celebrados diversos outros contratos -, etc??, tem de ser
atendida “em ordem a reconstrucdo do inteiro programa negocial das
partes, e a sua correta e integral compreensdo e avaliacdo, de ter por
referéncia a inteira formacdo contratual complexa, e todos os demais
elementos interpretativos relevantes nao, obviamente, [...] apenas o estrito
circulo de elementos pertinentes a cada procedimento negocial” (cfr.
Coelho, 2014: 190-191, nota 438).

Daqui resulta, naturalmente, que a interpretacdo negocial (e a integracdo),
de todos e cada um dos contratos, incluindo o contrato principal, ndo pode
deixar de considerar todo o complexo contratual.

Nesta ordem de ideias e tendo presente a experiéncia portuguesa no
dominio das parcerias publico-privadas, torna-se claro que ndo é logica e
juridicamente possivel e aceitavel proceder a interpretacdo dos contratos
principais que configuram parcerias publico-privadas atendendo apenas, ou
melhor dizendo, Unica e exclusivamente ao exarado e regulado no contrato
principal.

As regras de interpretacao e integracao fixadas nesses contratos principais
tém de partir e ter sempre presente as “operacdes economicas complexas”
que lhes estédo subjacentes e ao “complexo contratual’3° 31,

Daqui resulta, por exemplo, que ndo é possivel sustentar que o denominado
Caso Base € tdo sd uma folha de excel com projecdo de receitas e
despesas3?, desvalorizando assim a importancia cardinal desses - e dos
demais - anexos contratuais na interpretacédo e integracédo do contrato
principal 3.

29 Na otica que mais interessa aqui - a das relacdes obrigacionais complexas
estabelecidas no quadro do “complexo contratual” -, e para maiores desenvolvimentos
sobre os varios contratos celebrados pela SPV com vista a sua imunizacdo aos riscos
subjacentes ao projeto em causa e a complexa teia de contratos que integram os
denominados contratos de financiamento, ver Enei (2007: 281-352).

Numa perspetiva sobretudo financeira ou de direito financeiro, ver Dias (2004), Pardal
(2015: 753-791), Garcia (2002), Yescombe (2007: 113-123), Oliveira Cruz, Sarmento
(2019: 291-370), e Pereira (2024).

30 Como refere Coelho, que “nestas actividades interpretativas e avaliativas ndo pode
deixar de ser considerado todo o complexo contratual, € ideia que nem suscitaria
grandes duvidas” (2014: 191).

31 Dando, igualmente, nota da complexidade do Caso Base, cfr Lopes Martins (2014:
49-351 e nota 502).

32 Cfr. relatorio de auditoria do Tribunal de Contas, n.215/2012, ponto 271 onde se refere
que o Caso Base € tdo so um “conjunto de pressupostos, projecdes e outros dados de
natureza econdémico-financeira” que “representa a equacao financeira com base na
qual serd efetuada a reposicdo do equilibrio financeiro da subconcessédo. Os valores
nele referidos sdo, como resulta da sua proépria definicdo, meras projecdes financeiras
que poderdo, ou n&o, ocorrer”.

Em Portugal e sobre o “Caso Base, ver, por todos, Leite Alves (2017: 83-110), e 0 ja
referido leading case em Portugal, Acoérdéo n.2 36/2012.

33 A esta luz, alguma da jurisprudéncia firmada pelo Tribunal de Contas no ambito das
parcerias publico-privadas mostra-se manifestamente desadequada, reveladora de
uma visao redutora e parcial dos complexos contratuais, do “contrato unitario” em que
essas PPP se corporizam. Para um exemplo (tristemente) qualificado desta perspetiva
juridicamente inatendivel, ver os Acoérdaos do Tribunal de Contas n.2s 29/2018, e
13/2019. Noutro segmento de atividade do Tribunal de Contas, ver o igualmente
equivocado relatorio de auditoria n.2 15/2012.
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E dagqui também resulta que os “Acordos Diretos” (e todos os demais
contratos, que integram o “complexo contratual”’) ndo podem ser
interpretados isoladamente, tém de se ter em conta o “complexo contratual”
e a “causa” ou “funcdo global” do projeto, da PPP, ou seja, a sua
interpretacdo estd subordinada ao interesse publico visado pela decisdo de
contratar (leia-se ao interesse publico prevalecente).

5. Acordos Diretos e Protecdo do Contrato

Os “Acordos Diretos3®4”, sdo entdo uma garantia contratual®® exigida pelos
financiadores para mobilizarem e assegurarem o financiamento do projeto.

Essa garantia tem toda a razdo de ser ja que o risco de financiamento é
assumido pelos financiadores e ndo pelos promotores do projeto, pela SPV.

Essa garantia traduz-se na fixacdo de condicbes de intervencdo dos
financiadores em situacoes limite, situacdes essas perfeitamente balizadas,
ou seja, essa intervencdo ndo se traduz num poder arbitrario dos
financiadores.

Essas condicdes de intervencéo sao, afinal, a contrapartida devida pelo risco
de financiamento assumidos pelos financiadores, financiamento esse que -
convém ter sempre isto presente - € mobilizado e assegurado em ordem a
prossecucao do interesse publico visado pela decis&do de langamento de
uma PPP.

E esse mesmo risco que fundamenta, justifica e explica os poderes de
conformacdo que os financiadores detém sobre os demais subcontratos
celebrados pela SPV e, igualmente, os poderes que exercem sobre esta no
quadro dos denominados Contratos de Financiamento3®.

Afinal, em que condi¢des podem os financiadores intervir, isto ¢, em que
condicdes podem exercer o denominado Direito de Step-in? Antes disso,
afinal, o que é o Direito de Step-in?

“A expressao step-in right € uma simplificacdo da expresséao the right to step
into the shoes of, que pode ser traduzida como o direito de assumir a
posicao de alguém, de substitui-lo em determinado papel (literalmente,
«calcar os sapatos de»)” (cfr. Enei, 2007: 235).

Este ponto é de maior importancia: trata-se de assumir a posicdo de outrem,
mas no contexto de um contrato de concesséo, ou seja, no quadro da
prossecucdo do interesse publico, dai a importadncia do “complexo
contratual” e da causa funcé&o do, afinal, “contrato unitario”.

Enfim, ndo deixa de causar fundada perplexidade e preocupacdo gue depois de
dezenas ou centenas de auditorias (e muitos acérdaos) do Tribunal de Contas que
tiveram por objeto PPP com recurso ao PF, aquela incontorndvel e relevantissima
instancia fiscalizadora (mas nao sé) ainda ndo se tenha mostrado capaz de avaliar e
interpretar/integrar corretamente a realidade econémico-financeira e juridico-
contratual daguelas mesmas PPP.

34 Sobre esses acordos, Cordeiro (2024), e EUROPEAN BANK FOR RECONSTRUCTION AND
DEVELOPMENT (2024).

35 Ver Henrigues (2014) (e bibliografia ai referida).
36 Cfr. sobre este poder de controlo externo, Enei (2007, 214-259).
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Ou seja, a protecado do direito de crédito dos financiadores esta subordinada
a prossecucao do interesse publico.

Na realidade o direito de step-in é, também e sobretudo, um instrumento de
protecdo do contrato e, portanto, de prossecucdo do interesse publico
visado pela decisdo de contratar.

Nao ha, nesse direito, nenhuma cedéncia aos financiadores?’.

O gue ha, bem vistas coisas e na perspetiva do contraente publico, € um
alinhamento de interesses e incentivos: concedente e financiadores, querem
a mesma coisa, ainda que com objetivos diferentes: o cumprimento do
contrato porque so este assegura, por um lado a prossecuc¢ao do interesse
publico, e, por outro lado, a arrecadacdo de receitas que permite o
reembolso do financiamento, o pagamento da divida sénior.

Esta é a Unica perspetiva adequada, salvo melhor opinido, em face da
necessaria prevaléncia do interesse publico3® visado pela decisdo de
contratar, so esta leitura e interpretacdo € que & compaginavel com o
principio da prossecucdo do interesse publico que, como sabemos, tem
dignidade constitucional e infraconstitucional.

Isto j& era assim antes do Cdédigo dos Contratos Publicos e antes da
redescoberta da natureza estratégica da gestédo publica de contratos. Mas
aquela codificacdo - que veio prever expressamente o direito de step-in - e
aquela redescoberta vieram relembrar e acentuar a ideia de que a
cooperacdo e a necessaria protecdo do contrato sdo, afinal, “amigas” do
interesse publico.

37 Antunes (2024: 608) refere expressamente que “Outro fundamento que denota a
importancia do sucesso do projeto frente a qualquer outro interesse individual,
principalmente o recebimento da divida, € a habitual utilizac&o da clausula step-in right
nos contratos de Project Finance”.

38 A minha concecédo do papel do Estado e das relagcdes entre este e a sociedade civil,
torna, em geral, intuitiva a ideia de que havendo confronto entre interesses privados e
publicos, estes devem, fundamentadamente e ancorados na observacdo estrita do
principio da proporcionalidade, prevalecer, sem prejuizo da salvaguarda dos direitos e
interesses dos particulares.

Uma das ideias constitutivas do nosso sistema administrativo continua a assentar na
“defesa inequivoca do interesse publico por parte do Direito Administrativo e das
Administracdes Publicas” (Fontes, 2020: 144).

Como afirma Gongalves, “parece dificil recusar a ideia de um principio de desigualdade
juridica entre interesse publico e interesse privado, subsistindo, em certos termos, um
principio no sentido da prevaléncia ou da supremacia do primeiro sobre o segundo”
(2019: 45-55, 246-251 e 1044-1066). Ver, em sentido contrario, Franca Roméao (2022:
25-50).

A analise da prevaléncia ou ndo do interesse publico, ndo deve limitar-se a 6tica estrita
do Direito e neste do Direito Administrativo (uma visdo qualificada desta perspetiva
pode ver-se em Paes Marques (2022:19-28), devendo antes privilegiar a perspetiva das
relacdes entre o Estado e a sociedade civil, e qual o lugar do Direito e da Lei nessas
relacoes.

Assim e para maiores desenvolvimentos, ver as considera¢cdes de Skinner (2001, 2011),
Lobo Fernandes (2003: 377-393), e Gomes Canotilho (2012: 113-126).

Numa perspetiva ainda mais ampla, partindo da “recuperacao” da ideia de Republica -
ndo por oposicdo a Monarquia - e da sua, Republica, ideia constitutiva, a Virtude Civica,
ver Gomes Canotilho (2000, 205-206; 1363), e, sobretudo, Leite Pinto (2006 e 2011,
461-485), e os trabalhos do historiador Ramos (1997: 113-141; 1998: 167-187).

Em termos, sentido e direcdo que ndo partilho ver Cabral de Moncada (2018:; 7-111).

54 e-Publica



e-Publica Vol. 12 No. 1, June 2025

Vejamos.

A crise financeira de 2008 transformou a execucdo dos contratos,
especialmente os de execucdo duradoura, mais permeaveis a erosdo do
tempo e as vicissitudes associadas ao mesmo, numa tarefa quase
impossivel3°.

A alteracdo radical, anormal e imprevisivel dos mercados financeiros e a
crise de liquidez gerada por esse evento (de execucdo continuada, sem fim
a vista, mas de efeitos estendidos pelo tempo), reclamou dos contraentes
publicos um recentrar da sua atuacdo: em lugar do cumprimento estrito dos
contratos em ordem a prossecucao do interesse publico, foi preciso
prescindir, na medida do estritamente necessario, desse cumprimento
estrito e optar pelo cumprimento possivel.

Tratou-se, n&o j& de assegurar o cumprimento dos contratos, mas “proteger”
(cfr. Gongalves, 2010: 5-49 e Matias Pereira, 2014: 69-99) os contratos,
assegurando assim a sua execucdo e, consequentemente, a satisfacdo do
interesse publico.

Acentuou-se a cooperagdo como ideia estruturante e determinante na
gestdo dos contratos publicos, subordinando esta ao valor supremo, o da
prossecucdo do interesse publico (cfr. Assis Raimundo, 2022: 51-52;
Goncalves, 2010: 75-80).

A mobilizacdo dos esforcos de ambos, cooperando, sem ingenuidades (cfr.
Mazzucato, 2023), mas sem preconceitos ou barreiras (ditas) ideoldgicas,
essa comunhao de esforcos € crucial para enfrentarmos os desafios atuais.

Por um lado, portanto, a crise de 2008 (e a crise provocada pela pandemia
da COVID-19), acentuou e sublinhou uma ideia de cooperacdo como
inerente a execucdo de contratos administrativos, cooperacdo essa que
implica uma protecdo - interessada - daqueles contratos com vista a
salvaguardar a prossecug¢do do interesse publico.

Por outro lado, a previsdo e regulacdo do direito de step-in no CCP veio
confirmar gue a existéncia desse direito - anterior a essa regulagdo pois esta
previsto e regulado em PPP com recurso ao PF anteriores a existéncia e
entrada em vigor do CCP - era, e é, perfeitamente compaginavel com a
prossecucdo do interesse publico.

Note-se que a regulagdo das PPP no CCP foi motivada pelo desejo do
legislador em “pdr termo a divisdo entre a pratica e a legislacdo no que
respeita a alguns fendmenos generalizados como o project finance e
combinou a necessaria rigidez das normas destinadas a salvaguarda da
concorréncia garantida pela parte Il do Cdédigo, com as recorrentes garantias
exigidas pelas entidades financiadoras do projecto que, no sucesso deste
véem a fonte quase exclusiva de retribuicdo do investimento suportado.
Destaca-se, portanto, a este respeito, o enquadramento legal atribuido aos

39 Na realidade e como Bockmann Moreira (2013, 5-18) demonstrou, faz tempo que néo
é possivel (nem desejavel) tornar, ou pretender tornar, os contratos administrativos
imunes a realidade. Nas suas sugestivas palavras, “Nos convivemos com varios tempos,
simultdneos e assimétricos, e ndo possuimos qualquer imunidade a essas medidas
extrajuridicas. O Direito ndo mais se relaciona com um soé tempo, o juridico, que
efetivamente deixou de ter a proeminéncia que outrora o caracterizou”.

A crise de 2008 sd veio destapar uma realidade gue Lopes Martins (2014: 400, 549-
550, 592, 609 e 732-733) resumiu e retratou na ideia de que nao se pode ignorar a
“forca normativa da realidade dos factos e a sua complexa densidade empirica e
econdémico-juridica”.
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direitos de step-in e step-out, a regulamentacdo das alteracdes societarias e
o regime construido a propdsito do exercicio do direito de sequestro da
concessgo“0.”

A par disto, o legislador criou uma disciplina geral aplicavel aos contratos de
concessdo de obra e servico publico, disciplina essa que, inspirando-se
“amplamente na pratica contratual existente entre nds neste dominio”4!, tem
evidentes repercussées no dominio das PPP ja que, como ¢ sabido, as PPP
existentes em Portugal reconduzem-se, maioritariamente, aquele tipo
contratual.

De resto, o legislador acaba por reconhecer isto mesmo quando refere
expressamente que “a regulamentacao aplicavel as concessdes € norteada
[..] pela preocupacdo de adequacao as técnicas, hoje em dia comuns, de
project finance, acquisition finance e asset finance”42 43,

Portanto, a regulacdo do Step in no CCP reflete a pratica contratual,
“validando” assim a posteriori essa praxis contratual.

E importante sublinhar este ponto.

A preocupacao central do legislador de 2008 foi, fundamentalmente, a de
criar as condicoes legais necessarias para que, pelo menos do ponto de vista
estritamente juridico, ndo existisse qualquer obstaculo que inibisse ou
condicionasse a intervencdo do sector econdmico-financeiro no
financiamento de projetos que requerem o investimento de somas
avultadas.

No fundo, do que se tratou foi de criar um “ambiente legal” favoravel ao
investimento privado em PPP com recurso ao PF, aproveitando-se a
oportunidade para dar “cobertura legal” a uma série de praticas contratuais
de ha muito sedimentadas, mas sobre as quais subsistia uma certa
desconfianca sobre a sua compatibilidade com as regras da contratacao
publica, nacionais e comunitarias, e com a defesa do interesse publico.

A par dessas normas cuja preocupacao central estava diretamente ligada a
intervencao do sector econdmico-financeiro, vamos encontrar muitas outras
normas cuja redacdo, cuja previsdo € largamente tributaria da pratica
contratual que se vinha sedimentando em sede de PPP com recurso ao PF44.

40 Cfr. Exposicdo de motivos do Decreto-Lei n.218/2008, de 29 de janeiro.
41 Cfr. Exposicao de motivos do Decreto-Lei n.218/2008, de 29 de janeiro.
42 Cfr. Exposicao de motivos do Decreto-Lei n.218/2008, de 29 de janeiro.

43 Para maiores desenvolvimentos sobre a regulacdo das PPP no CCP, ver Canto e
Castro (2012: 177-201); (2024: 52-54; 83-85), e Assis Raimundo (2021: 5-72).

44 Com relevancia - ainda que o CCP ndo o assuma expressamente - para o
lancamento, formag¢do, contratacdo e execugdo de parcerias publico-privadas devem
ser tidos em conta os seguintes artigos do Codigo dos Contratos Publicos: 31.2 (escolha
do procedimento em fung¢édo do tipo de contrato), 372 (decisdo de contratar nas
parcerias publico-privadas), 442 (cadernos de encargos relativos a contratos de
concessdo), 452 (cadernos de encargos relativos a parcerias publico-privadas), 67.2
(juri do procedimento), alinea ¢) do n.2 2 do artigo 77.2, 922 e 93 (regime aplicavel a
confirmagé&o dos compromissos de terceiros), 204.2 e ss.(didlogo concorrencial), 278.2
e ss (disposi¢des gerais relativos aos “contratos administrativos”), 322.2, (direitos de
step in e obrigacdo de step out), 323.2 (alteragdes societdrias) 339.2 a 342.2 (execucao
e modificacdo de parcerias publico-privadas) e 4072 e ss (Concessdes de obras
publicas e de servicos publicos).
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O artigo 3222, do CCP disposicdo gque consagra o direito de step-in e
(obrigacdo de) step-out dos financiadores é um exemplo qualificado da
intencdo de criar um ambiente legal favordvel ao financiamento de PPP com
recurso ao PF.

O direito de step-in*° visa (ndo unicamente, como ja vimos supra), como
refere Pedro Goncalves, “confortar a situacédo juridica das instituicdes que
suportam o financiamento do co-contratante. Assim estando envolvido o
incumprimento grave (ou ameaca) pelo co-contratante, as instituicdes
financiadoras € conferido o direito de assumirem (ou indicarem guem
assuma), ou nao, o controlo societario do co-contratante ou de assumirem
(ou indicarem guem assuma), ou Ndo, a Posicao juridica do co-contratante”
(2007, 46).

O CCP contém pelo menos duas outras situacdes em que a posicdo das
entidades financiadoras, a semelhanca do que ja vinha sucedendo na pratica
contratual recente, aparece salvaguardada.

No artigo 4212 a propodsito do sequestro, prevé-se no n.2 4 gue nos “casos
em qgue esteja previsto, em acordo entre o concedente e as entidades
financiadoras, o direito destas de intervir na concessdo nas situacdes de
iminéncia de sequestro, este apenas pode ter lugar depois de o concedente
notificar a sua intencado as entidades financiadoras”.

No n.2 2 do artigo 423.2 encontramos disposicado semelhante, mas aqui a
proposito da resolugdo (sangdo) do contrato de concessédo pelo
concedente.

Nos termos das alineas a) e b), do n.2 3 do artigo 322.2, esse direito de
intervencdo pode assumir duas formas: (i) transferéncia do controlo
societario para as entidades financiadoras ou para a entidade indicada pelas
entidades financiadoras, e (ii) cessdo da posicdo contratual do co-
contratante para as entidades financiadoras ou para a entidade indicada
pelas entidades financiadoras, sendo que neste Ultimo caso a posicdo
contratual do co-contratante nos subcontratos celebrados transmitir-se-a
automaticamente para as entidades financiadoras ou para a entidade por
esta indicada, transmitindo-se novamente para o co-contratante no termo
do periodo de intervencéao, se aplicavel.

Numa primeira leitura, uma duvida que poderia emergir € a seguinte: qual o
motivo para o legislador ter reservado o dever de notificacdo apenas para
as duas situacdes acima descritas, ou seja, porque € gue esse mesmo dever
de notificacdo ndo estd também previsto para o resgate?

Na minha perspetiva, a explicacdo parece ser esta.

Uma vez que o direito de step-in s6 emerge nas situacdes de ruptura ou
quase ruptura do contrato e, portanto, o seu efeito util é permitir as
entidades financiadoras “salvar” a relagcdo contratual existente, (também)
acautelando os seus interesses, faz sentido que o dever de notificacdo soé
esteja previsto para as situacdes de sequestro e resolucao-sancao.

E que nestas situacdes, ndo obstante o contraente publico poder fazer um
juizo desfavoravel sobre o modo como os interesses publicos subjacentes
ao contrato em causa estdo a ser prosseguidos, ainda existe ou pode existir
interesse (publico) na sua continuidade.

45 Sobre esta figura, ver Yescombe (2007: 277-278), Enei (2007: 242, 392), e Ferreira
(2014: 41-97).
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No caso do resgate a situacdo é completamente diferente: o contraente
publico considera que j& ndo existe interesse publico na execucdo do
contrato, ou, continuando a existir interesse publico na execucdo desse
contrato, o modo como a relacdo contratual estd configurada ja néo
protege, ja ndo acautela, ja ndo satisfaz os interesses publicos em presenca.

Quando assim &, ndo faria sentido que o juizo soberano sobre o interesse
publico pudesse ser posto em causa pelos direitos, ainda que legitimos, dos
financiadores (de resto, o CCP protege esses direitos, cfr. n2 3 do artigo
422.9).

Neste contexto, poder-se-ia dizer que o dever de notificacdo traz consigo o
direito - ndo a obrigacdo - de os financiadores intervirem, nos termos
previstos contratualmente, nos contratos.

Mas ndo creio que essa seja a interpretacdo correta.

De facto e tal como j& vimos supra, esse direito de step-in ndo pode ser
dissociado do “complexo contratual”, e da causa funcéo, daquilo que é,
afinal, um “contrato unitario”.

Ou seja, o direito conferido aos financiadores como garantia contratual
serve 0S seus interesses, mas estd, no seu exercicio, subordinado ao
interesse publico em manter esse contrato em execucao?s.

Logo, uma vez notificados, os financiadores tém a obrigacdo de tudo fazer
para que o incumprimento seja sanado e fazerem o step-out, retomando o
contrato a sua execugcao normal.

Para se recusarem a intervir, os financiadores tém de demonstrar ao
concedente que ja ndo é possivel sanar o incumprimento ou que, fundada e
comprovadamente, nao dispdem, sem culpa ou negligéncia suas, de
condicdes para esse efeito.

Na minha perspetiva, esta € a Unica forma de salvaguardar que a intervencdo
dos financiadores esteja em linha com a prossecucéo do interesse publico,
isto é, que o direito de step-in seja a contrapartida dada pelo concedente
em troca de um instrumento de protecdo do contrato e da
corresponsabilizacdo dos financiadores pela prossecucdo do interesse
puUblico visado pela decisdo de contratar.

Se assim ndo fosse, o direito de step-in criaria em favor dos financiadores
um privilégio gque seria incompativel com a natureza publica dos contratos
de concessdo e com a missao de interesse publico de que eles, contratos,
sdo instrumento.

Os “Acordos Diretos” ndo existem, valem e subsistemm no vazio ou
isoladamente considerados.

Eles estdo integrados, sublinhe-se e reitere-se, num “complexo contratual”,
cuja causa funcdo € a prossecucao do interesse publico visado pela decisdo
de contratar.

A criacdo de condicdes para a mobilizacdo e angariacdo do financiamento
ndo é, nem pode ser, incompativel com a salvaguarda do interesse publico

46 Antunes (2024: 608) defende que “E perceptivel a importancia do sucesso do
projeto frente a qualquer outro interesse”.
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traduzido no lancamento e execucdo de um determinado projeto, porque é
este que justifica e cria a necessidade de financiamento e ndo o inverso.

O step-in s6 é legal e contratualmente aceitdvel se os financiadores e o
concedente quiserem a mesma coisa: a execucdo (e sucesso) do projeto
(ainda que com interesses diferentes), e portanto, a garantia contratual s¢ é
legalmente aceitdvel num quadro de prevaléncia do interesse publico.

Essa prevaléncia impde que o direito de step-in seja configurado como um
poder-dever.

Ao contrario do que possa parecer, esta concecdo do direito de step-in tem
implicacées de ordem pratica.

Se chamados a exercerem esse poder dever, os financiadores se recusarem
a fazé-lo, a eventual rescisdo sancionatoéria do contrato também lhes pode
ser imputada, se for alegado e provado que os financiadores estavam em
condicdes de intervir e assegurar a sanacao do incumprimento.

Essa responsabilidade serd agravada quando for possivel alegar e provar
que a decisdo de ndo intervir foi motivada, Unica e exclusivamente, pela
consideracao e ponderacédo dos interesses dos financiadores.

Os financiadores serdo, igualmente, responsaveis pelo exercicio abusivo,
inadequado, desproporcional do direito de step-in, 0 que chama a colacdo
um ponto importante.

Quando o direito de step-in é exercido, os financiadores “calcam os
sapatos”, da SPV ou seus acionistas, ou seja, a sua acédo € determinada no
interesse da SPV, no interesse da sana¢do do incumprimento e, a final, do
necessario step-out*’ 48,

As linhas anteriores pretendem ainda relevar este aspeto: ao exigirem o
direito de step-in, ao exigirem essa garantia contratual, os financiadores
tornam-se corresponsaveis pela execucdo do contrato, tornam-se
corresponsaveis pela eventual sanacdo do incumprimento.

Tornam-se, afinal e a semelhanca da SPV e dos seus acionistas, responsaveis
pela prossecucdo do interesse publico visado pela decisdo de contratar.

No CCP, a regulacdo da figura do step-in suscita algumas reflexdes
adicionais e também algumas observacdes criticas.

A primeira nota critica prende-se com duas concretiza¢cdes da figura que o
legislador achou por bem reservar, como vimos supra, para os contratos de
concessao. De facto, se o legislador previu a figura do step-in - tipica, sendo

47 Cfr, sobre o tema da responsabilidade pelo exercicio do controlo externo pelos
financiadores, Enei (2007: 250-259).

48 Perestrelo de Oliveira (2009: 95-133) defende, por exemplo, que “A vinculacado ao
fim é, pois, componente inaliendvel do estado de sécio, como o é do estado de
administrador, derivando, em JUltima anadlise, da natureza da sociedade como
associacdo finalistica. O mesmo se aplicard quando o credor assume o controlo da
sociedade: se o credor actua sobre o governo e as politicas sociais deve fazé-lo em
conformidade com o fim da sociedade controlada, ainda que com as modificacdes
determinadas pela situacdo de estrutural conflito de interesses em gue se encontra”.

Note-se que a autora ndo tem em vista a situacao particular das PPP com recurso ao
PF e, portanto, a sua posi¢do ajusta-se ainda melhor a projetos em que o fim da
sociedade controlada € a execug¢ao, com sucesso, do projeto ou empreendimento de
interesse publico, interesse este que ja tornard controvertida a parte final da sua
afirmacao.
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exclusiva, de PPP com recurso ao PF - no capitulo das normas gerais
aplicaveis a todos os contratos administrativos, ndo se percebe porque a
concretizacdo particular do step-in € um exclusivo dos contratos de
concessao.

Das duas, uma: ou a figura ndo cabe nas normas gerais aplicaveis a todos os
contratos administrativos, ou cabendo (posicdo para gue nos inclinamos), &,
salvo melhor opinido, inadequado reservar a sua concretizacdo particular
(em alguns casos concretos) Unica e exclusivamente para os contratos de
concessao.

A segunda nota prende-se com o seguinte. Na hipotese de o cocontratante,
ao abrigo do da alinea b) do n2 3 do artigo 3222 ceder a sua posicdo
contratual as entidades financiadoras ou a entidade que este indicar, julgo
que o legislador deveria ter previsto a aplicacdo dos limites e condicdes
previstas nos artigos 317.2 a 319.249 para a, neste caso, cessado da posicao
contratual®°,

Na minha leitura, parece-me incompativel com a prossecucdo do interesse
publico a mera possibilidade, quanto mais a concretizacdo efetiva, de uma
cessdo de posicdo contratual em gue o cessionario ndo disponha, por
exemplo, de capacidade técnica para cumprir o objecto da concesséo.

Dito de outra maneira: ndo vejo nesta cessdo de posicdo contratual,
qualquer especificidade que afaste ou deva afastar o regime geral aplicdvel
a cessao da posicao contratual prevista no CCP.

Julgo, pois que o CCP tem aqui uma lacuna, lacuna essa que deve ser suprida
através da aplicacdo analdgica dos citados artigos 317.2 a 319.2.

A terceira nota prende-se com o seguinte. O direito de step-in sé pode ser
acionado em caso de incumprimento grave pelo cocontratante de
obrigacdes contratuais perante o contraente publico ou em caso de
incumprimento grave pelo cocontratante de obrigacdes contratuais perante
terceiros com quem o cocontratante tenha celebrado subcontratos
essenciais para a prossecucdo do objecto do contrato, desde que o
incumprimento esteja iminente, ou quando se verifiguem 0s pressupostos
para a resolucédo do contrato pelo contraente publico ou dos subcontratos
por terceiros.

Como é patente, € amplo o direito de os financiadores intervirem nos
contratos administrativos ao abrigo do CCP.

No fundo, subjacente a todas a situacdes que dao lugar ao direito de step-
in esta a situacao de ruptura ou ruptura iminente do contrato administrativo,
pondo em perigo ou comprometendo mesmo 0s interesses dos
financiadores.

Em rigor, havendo estipulagdo contratual nesse sentido e mediante
autorizacdo do contraente publico, o direito dos financiadores intervirem no
contrato estd sempre associado a eventual rutura do contrato

49 No mesmo sentido, ver Gongalves (2007: 46).

50 No mesmo sentido, mas apenas para o caso especifico de as entidades financiadoras
indicarem uma entidade terceira, Yescombe (2007: 278) refere que “the technical and
financial capacity of the lenders Step-In nominee or substitute obligor will have to be
acceptable to the Public Authority”.
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administrativo, dando aqui o legislador abertura para que nas situacdes
tipificadas no CCP, as partes possam fixar a partida que em caso de ruptura
ou ruptura iminente do contrato administrativo o contraente publico
mantém o interesse no cumprimento do contrato, isto é, de algum modo o
contraente publico cristaliza, congela o seu interesse no cumprimento do
contrato administrativo, “subordinando” a sua posicdo futura - quando se
verificar uma situacdo de eventual ruptura do contrato - aos interesses dos
financiadores.

E verdade que o legislador subordina esse direito de intervencdo a
autorizacdo do contraente publico. Mas como a pratica contratual
demonstra, essa autorizacdo é formalizada no inicio da relacdo contratual,
ou seja, a autorizacdo ndo é dada no decurso da execucdo do contrato, mas
no momento da sua celebracéo.

A questdo que se coloca, pois, € a de saber se - recordando que o dever de
notificacdo traz consigo a obrigacdo, de os financiadores intervirem nos
contratos - a cristalizacdo do interesse publico na manutencao do contrato,
independentemente da situagcdo em concreto e note-se, até perante uma
situacdo configuravel como dando azo a rescisdo-san¢cdo do contrato
administrativo, € compaginavel com o principio da prossecucao do interesse
publico.

Ou seja, uma vez que o principio da prossecucado do interesse publico exige
a ponderacdo constante e atualizada dos interesses publicos em presenca,
a situacdo descrita pde em causa essa ponderacdo, mais a mais quando
normalmente estaremos perante situacdes em que o prazo dos contratos é
de 10, 20 ou 30 anos.

Nesta perspetiva, o problema também se coloca, nos mesmos termos, a
propdsito da redacado prevista no n.21do artigo 422251,

Ora, como vimos supra, a necessaria prevaléncia do interesse publico
significa que o direito de step-in deve sempre ceder perante a conclusdo de
que, seja qual for o motivo e desde que o mesmo seja fundado, a
subsisténcia do contrato passou a ser incompativel com a prossecucéo do
interesse publico.

Daqui resultam, portanto, trés coisas.

O direito de step-in (i) pressupde e tem subjacente uma, digamos assim,
reserva de prevaléncia do interesse publico e, portanto, (7)) implica um
exercicio subordinado e vinculado ao interesse publico, e (i) esse direito
cede sempre que o concedente considerar, de modo fundamentado, que a
subsisténcia desse contrato deixou de ser compaginavel com a prossecucao
daguele interesse publico.

Nesta ordem de ideias, é, igualmente, seguro dizer que o interesse dos
financiadores nao poderd, em situacdo alguma, prevalecer sobre o
poder/dever dos contraentes publicos resolverem ou resgatarem o contrato
por razbes de interesse publico ao abrigo dos artigos 3342 e 4222
respetivamente, do CCP.

5T Ou seja, 0 prazo de garantia previsto no n.2 1do artigo 4222 (e, salvo erro, em todos
0s contratos de concessdo reconduziveis a PPP, com recurso ao PF), também terd de
ceder perante um certo e determinado interesse publico prevalecente.
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6. Contratos de Financiamento e Interesse Publico

Ja vimos que, na minha perspetiva e salvo melhor opinido, o pessimismo e
/ou realismo de José Esteve Pardo ndo se aplica aos “Acordos Diretos”. Mas,
esse retrato pessimista e/ou fatalista j& se aproximard da nua e crua
realidade se tiver como alvo, direcdo ou preocupacdo os denominados
Contratos de Financiamento celebrados no quadro mais vasto de PPP com
recurso ao PF%2,

Na economia do presente texto, n&o vou debrucar-me, especificamente,
sobre todos e cada um desses contratos, mas apenas dar nota da existéncia,
factual, de um desequilibrio leonino - logo, inaceitdvel -, nas relacdes
contratuais que se estabelecem entre os financiadores e a SPV e seus
acionistas.

Um desequilibrio que, na minha opinido, o risco assumido pelos
financiadores né&o sé nao justifica, como, alids, dele ndo careciam os
financiadores para garantirem a sua posicdo contratual e, portanto,
protegerem os seus interesses®3,

Vejamos.

Na linha do que foi dito a propdsito do “complexo contratual”, agora focada
nos ditos contratos de financiamento, importa dizer que os “direitos (e, por
vezes, também as obrigacdes) das entidades financiadoras [...] encontram-
se previstos nos contratos de financiamento em termos de estreitissima
dependéncia e com conexdo directa com o contelddo do contrato principal
[..]. No momento da respetiva génese, os contratos de financiamento estao
moldados ao contrato administrativo que funda normalmente o projecto
financiado. Estdo nos seus alicerces centrais e estdo-no também, por via de
regra, todo o leque de situacdes activas e passivas primarias e secundarias
gue, em conjunto, consubstanciam os direitos e interesses das entidades
financiadoras” (cfr. Ayala, 2011: 68).

Dito isto, uma “andlise por amostragem de contratos de financiamento
celebrados nos ultimos anos no quadro de estruturas de project finance em
Portugal (amostragem centrada em projetos de infra-estruturas de grande
dimensdo) desvenda events of default com perfil muitissimo diverso,
oscilando [..] entre situagcdes de incumprimento imputavel ao devedor e
outras que o ndo sdo e abrangendo, até, perturbacdes que rigorosamente
nem atingiriam o patamar de um verdadeiro e proprio incumprimento” (cfr.
Avyala, 2011: 75).

Quer dizer, “com a configuracédo que lhe é dada na generalidade das relacdes
de financiamento, o event of default compreende muito mais do gue
situacdes de incumprimento imputdvel ou ndo ao mutuario. Na verdade,
para as entidades financiadoras, a lista de events of default é, sobretudo, um
instrumento de alocacéo de risco a sua contraparte” (cfr. Ayala, 2011: 75).

Na verdade, adianta o autor cujo artigo vimos citando e seguindo, “é certo
que encontramos events of default cuja ocorréncia o mutudrio/co-
contratante pode controlar, se ndo totalmente, pelo menos em medida
relevante ou potencialmente responsabilizante [...]. Mas, ao lado e para além
desses, encontramos uma extensa lista de events of default tipicos sobre os
quais o mutuario/co-contratante tem pouco ou nenhum controlo [..].

52 \Ver Canto e Castro (2012: 200-201).
53 No mesmo sentido, Antunes (2024: 610-611).
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Alguns reportam-se ainda a factos dos seus acionistas” e outros ainda
“respeitam a factos de terceiros a relacdo de financiamento e a relacéo
principal” (cfr. Ayala, 2011: 75-76).

Enfim, afirma assertivamente o autor, que estamos “decididamente fora
dessa esfera de controlo (de quem assume o risco...) quando deparamos
com events of default como (i) ocorréncia de evento de forca maior, (ii)
expropriacdo ou nacionalizagdo de bens afectos ao projecto, (iii) a recusa
de visto pelo Tribunal de Contas, (iv) alteragdes legislativas que tenham
impacto negativo na economia do projecto e, para que o ciclo figue mesmo
fechado, (v) a emissdo de actos de autoridade, centrais ou locais, que
ponham em causa o normal funcionamento do projecto [...] e (vi) material
adverse changes, que consubstanciam eventos que, no entendimento
tendencialmente discricionario das entidades financiadoras, tém ou podem
ter um impacto negativo (vi.a) na capacidade do mutudrio de cumprir as
suas obrigacdes (tanto no dmbito dos contratos de financiamento quanto
no dos contratos de projecto), ou mais latamente, (vi.b) no desenvolvimento
genérico do projecto”.

Esta forma particular e chocantemente desequilibrada, leonina, como estao
gizadas as relacdes contratuais entre os parceiros privados e 0s seus
financiadores®*4, vem acompanhada de um “conjunto normalmente vasto de
remédios que concretizam a alocacdo do risco ao mutuario”, sendo que
“ocorrendo um event of default, a discricionariedade das entidades
financiadoras na aplicacdo dos remédios que tenham por inconvenientes é
usualmente amplissima”, podendo “langar mao dagqueles remédios, isolada
ou cumulativamente, consoante os casos e em fun¢do do que constar dos
contratos de financiamento que, por via de regra, nestas matérias sado
altamente protectores de quem financia” (cfr. Ayala, 2011: 78-79).

Concluiu ou remata o autor, “A posicdo de forca é dbvia” (cfr. Ayala, 2011
79).

Perante este quadro de iniquidade contratual®®> e no contexto da realidade
econdmico-financeira e juridico contratual do “complexo contratual”, é
patente que as relacdes contratuais assim firmadas entre os parceiros
privados (incluindo os seus acionistas) e os seus financiadores, colocam
aqueles numa posicdo de fragilidade, condicionando, na fase pré-contratual,
as suas propostas, e a execucdo dos contratos.

Mais: colocados numa posicdo em que sdo qualificados como events of
default situacdes que nado sd ndo so configuraveis como incumprimento
como ndo colocam em causa a subsisténcia da relacdo contratual, é a
propria capacidade e aptiddo dos parceiros privados para cumprirem as
suas obrigagcdes contratuais que ¢é posta objetivamente em risco,
comprometendo a exequibilidade dos contratos principais e a prossecucao
do interesse publico.

54 Ver Antunes (2024: 605), cujo trecho vale a pena citar, tanto mais que a sua posicao
nao resulta, pelo menos expressamente, da perspetiva de defesa do interesse publico:
“Em razao da propria natureza do Project Finance, a entidade financiadora ja exerce
um forte controlo sobre a SPV, e a inclusdo de uma clausula de cross default [...] sob o
fundamento de conceder mais controle e garantia sobre o devedor, ocasionaria um
abuso do sindicato bancario nessa relacdo, logo, um poder desmedido nas maos
dagueles que ndo sdo os gestores do projeto, ficando o mesmo fadado ao fracasso”.

55 Que fique bem claro: este juizo de valor € da minha exclusiva responsabilidade, ndo
resultando, nem sequer implicitamente, das consideracdes e posicdo do autor do
artigo.
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Neste contexto, ndo pode deixar de causar fundada perplexidade e
estranheza que este tema n&o tenha sido enderecado pelo legislador de
2012, tanto mais tendo em atencé&o as preocupacdes expressas na exposicao
de motivos do RJPPP, designadamente em matéria de transparéncia.

Diga-se, porém, que nessa omisséo, o legislador estd acompanhado, quer
pelo Tribunal de Contas que, tanto quanto se sabe, nunca dedicou uma linha
ao tema, como pela doutrina publicista que zela, e bem, pela preservacéo da
reposicdo do equilibrio econdmico-financeiro no quadro das PPP,
designadamente como garante da prossecucdo do interesse publico, mas
gue nao tem prestado a atencdo devida aos desequilibrios induzidos por
aquela realidade contratual, acima referidos (cfr. Henriques, 2014: 643-718,
em especial 672-676; e Antunes, 2024: 599-618, em especial, 602-605, 606-
612), e, consequentemente, aos perigos gque 0sS MesMmos encerram para a
mesmissima prossecucao do interesse publico®6.

A percecdo, conhecimento e estudo dos complexos contratuais, e da
realidade economico-financeira e juridico contratual que Ihes esta
subjacente e a caracteriza, ndo € soO relevante para efeitos de
interpretacdo/integracdo desse universo contratual, e de todos e cada um
dos contratos que o integram; ndo € so incontornavel para lidarmos e
regularmos adequadamente as relagdes contratuais que se estabelecem
entre os parceiros privados (e seus acionistas), e os seus financiadores,
enderecando e tratando assim um tema que tem escapado ao legislador
desde 2003, e que voltou a escapar ao legislador de 2012, n&do obstante o
mesmo se ter debrucado sobre o tema dos riscos contratuais (cfr. Canto e
Castro, 2024)57.

Ela € igualmente relevante para a compreensado adequada, realista e com
sentido de proporcédo das coisas, que o tema da distribuicdo e alocacédo de
riscos (e o que lhe estd intimamente associado, do equilibrio econdmico-
financeiro), mas também da necessaria mutabilidade das PPP).

O que tem “escapado”, salvo melhor opinido, ao legislador, a nossa doutrina
publicista®® e, porventura, aos Tribunais Arbitrais Administrativos ad-hoc
(densamente povoada por representantes daquela doutrina mais qualificada
e advogados de créditos firmados e reconhecidos), ndo sdo tanto os
“Acordos Diretos”, mas o “complexo contratual” e a realidade econdmica,
financeira e juridica das PPP, com recurso ao PF.

Dito de forma: o que tem “escapado” € que na interpretacdo desses
“Acordos Diretos” e dos denominados “Contratos de Financiamento”, assim
como de todos e cada um dos contratos gque formam o “Complexo
Contratual”, este Ultimo tem de ser tido em conta, ndo se pode interpretar
ou integrar o contrato de concessdo sem ter em atencao esse “Complexo
Contratual” e a sua causa funcdo que é a prossecucao do interesse publico,
0 que, hodiernamente, tem subjacente ou pressupde a protecdo do contrato.

N&o hd ou ndo deveria haver a total auséncia de escrutinio, fiscalizacdo e
validacdo das relacdes contratuais que se estabelecem entre os

56 Cfr, entre outros, Lopes Martins (2014), Aroso de Almeida (2015: 679-692); (2005:
175-192), Siza Vieira (2004: 149-151).

57 Anotacado ao artigo 7.2, 90-112.

58 Mas, como vimos, ndo a alguma doutrina publicista espanhola, na medida em que
alerta para os problemas associados ao tema. Cfr. Pardo (2011, 2023). Ver ainda Arifo
Ortiz (1997: 21-28). E também ndo tem escapado a nossa doutrina civilista, cfr.
Henriques (2014), e bibliografia ai referida, e Antunes (2024).
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financiadores e os promotores do projeto, porque essas relacdes - na sua
arbitrariedade congénita e estrutural - afetam néo sé a obtencédo da melhor
proposta possivel no quadro do procedimento pré-contratual, como
limitam, em muitos casos e sem razdo atendivel ou de modo
desproporcionado, a capacidade de acdo da SPV no quadro da execucéo
do contrato, prejudicando assim a melhor execucdo deste e,
conseguentemente, a prossecucao do interesse publico visado pela decisdo
de contratar.

Esta logica estritamente financeira que os financiadores tendem a impor a
SPV na execucdo do contrato, desvirtua a causa funcédo do “Complexo
Contratual” e pode levantar o problema do shadow director, tornando os
financiadores diretamente responsaveis (cfr. Enei, 2007: 251; Antunes, 2024
606-607; Nogueira;2016, 983-1015)%9,

Hoje em dia, um problema semelhante pode ocorrer ou tornar-se premente
em Portugal porque em muitas concessdes (e algumas subconcessdes)
tem-se verificado um conjunto de transacdes acionistas em que os
transmissarios ou cessionarios sdo fundos de investimento e onde, portanto,
a tentacdo para a ldgica pura ou estritamente financeira poder prevalecer
em detrimento da prossecucdo do interesse publico ¢, naturalmente,
mMaioreo,

Essa tentacdo pode mesmo tornar-se irresistivel se o fendmeno ou realidade
acima descrita continuar a “escapar” a guem nao pode nem deve furtar-se a
encara-la, sem preconceitos, mas sem receios ou subserviéncia.

7. Subcontratos de Interesse Publico

E, igualmente, comum encontrarmos nas PPP com recurso ao PF,
subcontratos (cfr. Cordeiro, 2024;109-110)%! celebrados entre o Concedente
e, em especial, as entidades subcontratadas pela SPV no dominio da
concecgao-projeto-construcado e no dominio da operacdo e manutencéo.

Ou seja, no ambito dos contratos de concecé&o-projeto-construcédo e
operacao-manutencao.

No Step-in estd diretamente em causa a subsisténcia da propria relacao
contratual, do proéprio contrato administrativo ou dos subcontratos, na
perspetiva dos financiadores.

59 Este ultimo muito sugestivamente refere que no ambito do corporate finance “Nao
se estranha a dificuldade sentida pela jurisprudéncia para encontrar a linha divisoria
entre a instituicdo de crédito que atua como mero “cdo-de-guarda ou conselheiro” e
aguela instituicdo de crédito que - fruto da sua influéncia, e dos seus comandos
(verdadeiras ordens) - atua como administrador de facto indireto da sociedade”.

Uma dificuldade que talvez ndo tenham de superar no dmbito das PPP com recurso ao
PF celebradas em Portugal, devendo para tanto fixarem-se, tanto nos contratos
propriamente ditos, como na sua execucao, isto €, na praxis contratual.

60 Nao se leia esta constatacdo de facto como uma oposicdo ou reserva a essas
transacdes acionistas. Pelo contrario, sdo, em regra, sinal de investimento estrangeiro
em Portugal, reforcam a capacidade financeira das concessionarias e/ou
subconcessionarias e, pelo exemplo, consolidam o pais como um destinatario fidvel
para aquele investimento estrangeiro, refor¢cando, nessa medida, a internacionalizacdo
da nossa economia e das nossas empresas.

61 Ver varios desses subcontratos em www.utap.pt
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Nestes outros “Acordos Diretos” o que se quer salvaguardar é a
continuidade das prestacdes objeto daqueles dois contratos, seja na
situacao de sequestro, seja na situacdo de resgate e rescisdo sancionatoria.
Mas na perspetiva do concedente (e, reflexamente, dos subcontratados).

Devemos, porém, ir mais longe e, em certa medida, tratar de forma unitaria,
uns e outros “Acordos Diretos”.

De facto, o que enforma os “Acordos Diretos” €, salvo melhor opinido, a
salvaguarda da continuidade e regularidade do servico publico prestado e,
conseguentemente, do interesse publico visado pela decisdo de contratar®2.
Isso é especialmente claro nos acordos celebrados no @mbito do contrato
de operacdo e manutencdo porque os utentes j& estdo a beneficiar
diretamente do servico publico prestado.

Em geral, tendemos a olhar para os principios da continuidade e
regularidade como arquétipos presentes, mas distantes ou ausentes na
execucao dos contratos.

Eis o0 que os “Acordos Diretos” revelam: que esses modelos ou paradigmas
sdo os critérios a partir dos quais € possivel entender a génese e razdo de
ser da existéncia de relacdes contratuais diretas entre o concedente e os
financiadores, e entre o concedente e alguns dos subcontratados dos
cocontratantes.

Note-se que isto acontece em PPP com recurso ao PF, em que € comum
encontrar uma disposicdo contratual que prescreve a seguinte diretiva: os
cocontratantes sdo diretamente responsaveis perante o concedente,
independentemente de terem subcontratado terceiros para cumprirem as
suas obrigacdes contratuais, ndo podendo invocar a existéncia daqueles
subcontratos para se eximirem ao cumprimento das vinculacdes que
assumiram perante o concedente.

E, no entanto, os “Acordos Diretos”, derrogam essa diretiva, prevendo o
estabelecimento de relacdes contratuais diretas entre concedente e
terceiros a que 0s cocontratantes recorrem para cumprirem as suas
obrigacdes contratuais.

Uma leitura apressada e precipitada, tendera a dizer que no caso dos
financiadores os acordos existem para proteger, Unica e exclusivamente, os
seus interesses. Mas j& vimos que essa protecéo é reflexa da protecdo do
contrato e, portanto, da prossecuc¢ao do interesse publico.

E por querazao é que se protege o contrato? Para manter, sem interrupcoes,
a continuidade e regularidade do servico publico prestado, de acordo com
os parametros de qualidade definidos no contrato.

O que pretendo significar € isto: sdo esses principios basilares da
continuidade e regularidade que explicam e conformam os termos e
entendimento de todos os “Acordos Diretos”.

Os “Acordos Diretos” s&o, afinal, um instrumento de protecdo do contrato
e, conseguentemente, do interesse publico e, nessa medida, sdo de alguma

62 O principio da continuidade e regularidade esta expressamente previsto na alinea a)
do n.21do artigo 429.2 - concesséo de servicos publicos. Mas esse principio também
se aplica a concessao de obras publicas: é ele que explica e fundamenta a possibilidade
de sequestro da concessao prevista nas alineas a) e b) do n.2 2 do artigo 421.2 do CCP,
e as causas legitimadoras da resolucdo previstas nas alineas b), ¢), d) e e) do artigo
4232, também do CCP.
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forma precursores de um certo entendimento dos contratos administrativos,
da cooperacdo como principio estruturante dos mesmos e do como esta
concecao pode afetar a forma como se encaram institutos como o da
reposicado do equilibrio financeiro e o recurso a equidade no ambito do CCP
(ver Canto e Castro, 2022: 11-24).

Isto é tanto mais importante se pensarmos que o direito europeu dos
contratos publicos foi durante muito - demasiado - tempo assombrado por
uma “sacralizacdo” do principio da concorréncia, mas que essa “carga
religiosa” vem sendo paulatinamente atenuada com a emergéncia de outros
valores igualmente atendiveis, com o interesse publico a cabeca desses
valores (ver Assis Raimundo, 2013: 913-1045, e 2013a: 117-137).

Ora, ndo podemos deixar-nos assombrar com outros “dogmas”, no caso, o
dogma da prevaléncia do econdmico-financeiro sobre o interesse publico,
um sucedaneo do movimento mais amplo da subordinacdo do poder
politico ao poder econdmico.

Neste contexto, os “Acordos Diretos”, todos eles, que fazem parte do
“complexo contratual”, que se traduz num “contrato unitario” - o contrato
de concessao - cuja causa funcdo € a prossecucdo do interesse publico
visado pela decisdo de contratar, devem ser interpretados no ambito desse
“complexo contratual” e em obediéncia a essa causa fungdo.

Assim sendo, os “Acordos Diretos” sdo, afinal, um exemplo especialmente
feliz de convergéncia de interesses entre agentes de natureza diversa, que,
em conjunto e cooperando entre si, contribuem para a prossecucao do bem
comum e, portanto, para a coesao social.
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