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Resumo: O presente artigo analisa os modos de reposicdo do equilibrio
financeiro (REF) em contratos de concessdo, com enfoque nos aspetos
juridicos e financeiros. Destacando a distingcdo entre a fundamentacao do
direito a REF e o preenchimento do conteldo desse direito, o objeto do
presente artigo centra-se no dltimo, procurando identificar as
condicionantes normativas que decorrem do Cdédigo dos Contratos
Publicos. Dentro dessas condicionantes normativas, propde-se uma
metodologia estruturada para a concretizacdo da REF, que inclui quatro
etapas principais: (i) delimitacdo dos impactos elegiveis, (ii) quantificacdo
do seu valor nominal, (iii) consideracdo do fator temporal na avaliacdo
financeira e (iv) determinacdo da modalidade de reposicdo. O objetivo
principal do presente texto visa equacionar uma solucdo, fundamentada
numa perspetiva integrada e multidisciplinar, que assegure que a REF
mantém o equilibrio financeiro do contrato originalmente estabelecido, sem
conferir vantagens indevidas a qualquer das partes.
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Abstract: This article examines the mechanisms for restoring financial
equilibrium (REF) in concession contracts, focusing on legal and financial
aspects. Highlighting the distinction between the basis of the right to REF
and the definition of its content, the article focuses on the latter, aiming to
identify the regulatory constraints arising from the Public Procurement
Code. Within these regulatory constraints, a structured methodology is
proposed for implementing REF, consisting of four main steps: (i) delimiting
eligible impacts, (ii) quantifying their nominal value, (iii) considering the
temporal factor in financial assessment, and (iv) determining the modality of
restoration. The primary objective of this article is to propose a solution,
grounded in an integrated and multidisciplinary perspective, that ensures
REF maintains the financial equilibrium originally established in the contract,
without granting undue advantages to either party.
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1 O presente artigo reflete Unica e exclusivamente a opinido dos seus autores, nao
vinculando, direta ou indiretamente, qualquer entidade com estes relacionada.
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1. Introdugao

1. Na doutrina portuguesa, ¢ comum o entendimento de que a reposicdo do
equilibrio financeiro (doravante, “REF”) se traduz numa exigéncia juridico-
constitucional que visa tutelar a posicdo juridico-contratual do
cocontratante/concessionario/parceiro privado de um contrato
administrativo, sobretudo considerando a sujeicdo, por forca da lei, deste
aos poderes contratuais unilaterais do contraente
publico/concedente/parceiro publico. Considera-se inadequada, por isso, a
compreensado do instituto da REF - atualmente previsto no Codigo dos
Contratos Publicos (doravante, “CCP”), nomeadamente nos artigos 282.2,
3142 n2 1, alinea a), e 3542 -, através do seu estrito enquadramento na
tematica da responsabilidade contratual (por factos licitos) da entidade
administrativaZ.

N&o nos afastamos deste entendimento que ndo considera a REF como uma
mera questdo de responsabilidade contratual. Ndo obstante, a propdsito de
uma abordagem didatica do objeto do presente texto - “modos de REF em
contratos de concessdo” -, autonomizando-o da questdo sobre os
“pressupostos constitutivos do direito a REF em contratos de concessao”,
afigura-se-nos Util e conveniente recorrer a visdo metodoldgica
desenvolvida pela doutrina da responsabilidade civil, a qual distingue, no
plano problematico, entre a “fundamentagdo de uma pretensdo de
responsabilidade” e o “preenchimento do conteudo de uma pretensdo de
responsabilidade devidamente fundamentada”. Com efeito, um tema é
analisar a viabilidade juridica de um pedido de REF submetido pelo
concessionario, 0 que implica a necessidade de indagar os pressupostos
constitutivos (quer substanciais, quer procedimentais) deste pedido; outro
tema é, apods a devida comprovacdo da viabilidade do pedido do
concessionario, aferir sobre o modo juridicamente admissivel e
financeiramente adequado para corrigir ou suprir o desequilibrio contratual
causado pelo evento que fundamentou o pedido de REF. Dito de forma mais
simples, enquanto o primeiro tema visa averiguar se o concessionario tem
direito a REF peticionada, o segundo tema coloca-se a jusante, indagando
como € que a REF (devidamente fundamentada) deve ser realizada. Tratam-
se, pois, de dois temas com focos problematicos diferentes: questdo de “se”
versus questdo de “como”.

2. Prima facie, esta separacdo tematica ndo foi acolhida de forma expressa
e nitida pelo legislador na sistematizacdo do CCP. Contudo, tal ndo impede
a identificacdo de dois “blocos de normas” consagrados no CCP que
regulam, de modo diferenciado, os dois temas em apreco que tocam a REF
nos contratos administrativos de concessado. Concretamente, a regulacdo
normativa sobre os pressupostos constitutivos do direito a REF (do
concessionario) encontra-se no n.2 1 do artigo 3142 e nos n2s 1e 2 do artigo
2822 do CCPS3; por seu turno, o bloco normativo gque regula o modo de REF
€ composto pelos n.2s 3 a 6 do artigo 282.2.

Em complemento, é de notar que o Decreto-Lei n.2 111/2012, de 23 de maio
(que aprovou o regime que disciplina a intervencdo do Estado na definicéo,

2 Manifestando duvidas sobre este entendimento, Assis Raimundo (2022: 162, nota
301).

3 No caso de REF nos contratos de empreitada de obras publicas (que esta fora do
alcance do presente texto), importa atender-se também aos pressupostos plasmados
no artigo 354.2 do CCP.
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concecdo, preparacdo, concurso, adjudicacdo, alteracdo, fiscalizacdo e
acompanhamento global das parcerias publico-privadas e cria a Unidade
Técnica de Acompanhamento de Projetos?), embora ndo regule o regime
substancial da REF>, prevé um regime procedimental aplicavel a efetivacdo
da REF através da negociacdo, o qual, em nosso entender, se baseia na
aludida visdo metodoldgica que distingue entre o momento de
«fundamentacdo de um pedido de REF» e o momento de «preenchimento
do conteudo de um direito a REF fundamentado». Com efeito, atendendo
em particular ao disposto nos artigos 21.2 e 22.2 do Decreto-Lei n.2 111/2012,
e segundo a pratica gue conhecemos, a instauracdo de um procedimento
negocial que tem como objeto a REF de uma parceria puUblico-privada
pressupde, @ montante, uma analise fundamentada pelo representante do
parceiro publico sobre a verificagdo ou ndo dos pressupostos constitutivos
do direito a REF invocado pelo parceiro privado. S6 se a conclusdo (de
natureza preliminar e ndo vinculativa) do representante do parceiro publico
for positiva (e se essa conclusdo obtiver, desde logo, a concordancia do
membro do Governo responsavel pela area do projeto em causa) € gque
haverd lugar a constituicdo de uma comissdo de negociacdo®, que vai
apurar, em didlogo com o parceiro privado, o modo de efetivacdo da REF
em causa. Nota-se, por isso, que, no ambito do Decreto-Lei n2 111/2012, a

4 A relevancia da consideracédo deste diploma legal no ambito do presente texto é
justificada pelo facto de as parcerias publico-privadas serem, em principio, contratos
administrativos com natureza concessaria.

Com efeito, segundo o disposto no n2 1 do artigo 2.2 do Decreto-Lei n.2 111/2012,
“entende-se por parceria publico-privada, adiante abreviadamente designada por
parceria, o contrato ou a unido de contratos por via dos gquais entidades privadas,
designadas por parceiros privados, se obrigam, de forma duradoura, perante um
parceiro publico, a assegurar, mediante contrapartida, o desenvolvimento de uma
atividade tendente a satisfacdo de uma necessidade coletiva, em que a
responsabilidade pelo investimento, financiamento, exploracdo, e riscos associados”. A
parte final desta disposicdo normativa, que refere a reparticdo de riscos entre o
parceiro publico e o parceiro privado, encontra-se posteriormente desenvolvida no
artigo 7.2, que determina, inter alia, que “o estabelecimento da parceria deve implicar
uma significativa e efetiva transferéncia de risco para o setor privado” - cfr.n21, alinea
b).

Por ora, sob influéncia do Direito da Unido Europeia, o legislador do CCP adotou um
conceito de concessdes que o distingue de outros contratos administrativos com base
no critério de transferéncia significativa e efetiva do risco de exploragdo das obras ou
servicos concessionados para o concessionario (v. maxime, artigo 4132 do CCP).
Portanto, segundo as palavras de Pedro Costa Gongalves, “[n]o direito portugués, a
transferéncia de risco ndo constitui apenas um critério de identificacdo ou um elemento
da definicdo de concessdo; corresponde a uma exigéncia dos contratos que
“concedam” ao cocontratante da Administracdo, por junto, as responsabilidades de
execucdo, de financiamento e de exploragdo” (2016: 589, nota 5).

Constata-se, por isso, a conexdo intrinseca entre o conceito de parcerias publico-
privadas adotado no Decreto-Lei n.2 117/2012 e o conceito de contratos de concesséo
acolhido pelo legislador do CCP.

Sem prejuizo, cumpre esclarecer que, por um lado, nem todas as concessdes sao
parcerias publico-privadas para o efeito do Decreto-Lei n.2 111/2012, nomeadamente os
contratos de concessdo que ndo sdo celebrados por um parceiro publico a que se
refere o n.2 2 do artigo 2.2 do Decreto-Lei n.2 111/2012.

Por outro lado, n&o se ignora que o n.2 4 do artigo 2.2 do Decreto-Lei n.2 111/2012 ndo
exclui a possibilidade da existéncia de parceria publico-privadas sem natureza
concessoria, embora se afigure pouco comum a verificacdo dessa possibilidade.

5 |sto é, o Decreto-Lei n.2 111/2012 n&o consagrou disposicdes normativas que fixem os
pressupostos constitutivos do direito a REF do parceiro privado, nem regras que
disciplinem o modo de REF que pode ser acordado entre o parceiro publico (através
da comiss&o de negociacdo constituida ao abrigo do proprio Decreto-Lei n.2 111/2012)
e o parceiro privado no ambito da negociacéo.

6 Refira-se que, nos termos dos n.2s 3 e 4 do artigo 21.2 do Decreto-Lei n.2 111/2012, a
constituicdo de uma comissdo de negociacdo exige igualmente a interven¢do do
membro do Governo responsavel pela area das financas e (do coordenador) da
Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos.
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diferenciacdo metddica entre o «momento de fundamentacédo de um pedido
de REF» e 0 kmomento de preenchimento do conteddo de um direito a REF
fundamentado» se encontra até “materializada” no plano juridico-
procedimental. O que reforca a pertinéncia da autonomizacao indagatoria
do tema de “preenchimento do conteludo de uma pretensdo de REF
devidamente fundamentada” (em face do tema sobre os pressupostos
constitutivos do direito a REF), o qual constitui o objeto fulcral do presente
texto.

3. Sem embargo, importa frisar que a |biparticdo entre a
«fundamentacdo/constituicdo do direito & REF» e o «preenchimento do
conteudo de um direito a REF constituido» representa apenas uma
abordagem didatica da questé&o global da REF (em contratos de concesséo),
cujo objetivo principal consiste em discernir os focos problematicos destes
dois temas. Por isso, a sua adocdo ndo implica qualquer pretensdo de
segregar, de forma rigida e estanque, estes dois momentos interligados na
apreciacdo integral de um pedido de REF. Nomeadamente, o modo como,
num caso concreto, um determinado pressuposto constitutivo da REF se
encontra reunido pode influenciar a analise das questdes levantadas no
momento do «preenchimento do conteddo de um direito a REF
constituido». Pense-se, por exemplo, num pedido de REF baseado na
alegada diminuicdo do trafego de uma concessado rodoviaria em que a
receita de portagens pertence ao concessionario; caso no momento de
«fundamentacdo/constituicdo do direito & REF» se chegue a conclusao de
gue este pedido é so parcialmente procedente - porque, a titulo
exemplificativo, tal diminuicdo do trafego é apenas, em parte, imputavel a
um ato do concedente enquadravel numa das duas alineas do n.21do artigo
314.2 do CCP -, esta conclusdo nédo pode deixar de ser relevante aquando do
«preenchimento do conteddo de um direito a REF constituido», sobretudo
atendendo ao disposto no n.2 6 do artigo 282.2 do CCP, que determina que
a REF n&o pode “cobrir eventuais perdas que ja decorriam [do equilibrio
financeiro do contrato inicialmente estabelecido] ou eram inerentes ao risco
proprio do contrato”’.

Alids, na prética, pode acontecer que a realizacdo de um mesmo exercicio
analitico se enquadre em ambos os temas de REF em apreco. Referimos, em
especial, o exercicio de quantificacdo do desequilibrio financeiro alegado
pelo concessionario. Ndo se duvida que este exercicio releva imediatamente
para o «preenchimento do conteudo de um direito a REF constituido», uma
vez que, como veremos com mais desenvolvimentos infra, € com base no
valor quantificado do desequilibrio que se apura a quantia da(s)
prestacdo(des) pecuniaria(s), o nimero de anos adicionais da vigéncia da
concessao, etc., que se pode atribuir ao concessionario em sede da REF. Por
enguanto, € de notar que, na “tradicdo” das concessodes, é pratica comum a
estipulacdo nos contratos de um “limiar quantitativo”, referente ao valor do
desequilibrio financeiro devidamente quantificado, cuja superagao constitui

7 Mais concretamente, deve ser desconsiderado, por isso, o impacto financeiro inerente
a “parte” da diminuicdo do trafego que, in casu, ndo é suscetivel de fundamentar a
atribuicdo do direito de REF ao concessionario. Sem duvida, como a doutrina salienta,
“em contratos com algum grau de complexidade, isto obriga a uma tarefa exigente de
autonomizacdo ou segregac¢do dos impactos de diferentes factos que, em muitos
casos, ndo sao faceis de autonomizar”, cfr. Assis Raimundo (2022: 163).
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um pressuposto constitutivo do direito a REF8. Por conseguinte, caso esta
clausula contratual exista, a quantificacdo do desequilibrio financeiro passa
a ser um exercicio igualmente relevante no momento de
«fundamentacdo/constituicdo do direito a REF». Sem prejuizo, ¢
compreensivel que o grau de precisdo exigido a esse exercicio de
quantificacdo seja mais elevado no momento de «preenchimento do
conteudo de um direito a REF constituido», dado que, para o efeito da
verificacdo do “limiar quantitativo” (e, pois, para a constituicdo do direito a
REF), basta demonstrar que o valor do desequilibrio ultrapassou
seguramente o “limiar”.

Isto dito, vamos proceder a analise das questdes principais que, dos pontos
de vista juridico e financeiro, se suscitam no momento de «preenchimento
do conteddo de um direito a REF constituido».

2. Condicionantes normativas e considera¢ées metodoldgicas

4. Conforme mencionado sucintamente supra, o bloco normativo que regula,
de forma geral, o modo de REF em contratos de concessdo ¢ composto
pelos N.2s 3 a 6 do artigo 282.2 do CCPY10, Sem prejuizo das observacdes
que serdo desenvolvidas nas partes subsequentes do presente texto, a ideia
essencial subjacente a estas normas € que tanto o calculo do valor do
“desequilibrio” e a associada parametrizacdo do “equilibrio inicial” (objeto
de reposicdo), como a forma de satisfacdo do direito a REF (do
concessionario) devem seguir, em principio, as regras que se encontrem

8 A jurisprudéncia ja teve a oportunidade de confirmar a legalidade desta “pratica
comum”. Veja-se o Acodrdado do Tribunal Central Administrativo Norte, de 2021,
processo n.2 01973/20.2BEPRT, em que o Tribunal defende que “[...] assumindo-se que
até um limiar de 100.000,00€, ndo ha alteracdo dos pressupostos, o mesmo ¢é dizer,
gue a equacdo financeira subjacente ao contrato ndo sofre qualquer modificacéo
relevante, presumindo-se que apenas acima deste valor ocorre uma alteracéo
substancial dos pressupostos com base nos quais foi determinado o valor das
prestacdes previsto na proposta adjudicada. Note-se que o limite de 100.000,00€
corresponde a uma reducdo da receita ou a um aumento de custo na ordem dos O,1%
do rendimento gue o concontratante podera retirar da execucdo do contrato, o que
ndo é de molde a poder considerar-se como suscetivel de alterar os pressupostos em
gue assentou o preco proposto, sendo gque, as Apelantes ndo invocam gue esse limite
seja minimamente relevante. Por outro prisma, € apoditico que as Apelantes quando
apresentaram as respetivas propostas, ao definirem o preco proposto, ndo terdo
deixado de levar em linha de conta o disposto no n.2 2 da cldusula 45.2 do CE”.

9 A este propdsito, cabe mencionar que existem concessdes com regimes especiais,
ora plasmados em diplomas setoriais, ora constantes dos decretos-leis (amiude,
anteriores ao CCP) que aprovam as respetivas “bases legais”’. Considerando o limite do
presente texto, estes regimes especiais encontram-se fora do ambito da nossa
indagacao. Sem prejuizo, refira-se que, em regra, estes regimes especiais nao
contrariam o mencionado regime geral consagrado, de iure condito, nos n.2s 3 a 6 do
artigo 282.2 do CCP.

10 Acresce gue, no momento presente, ainda se encontram vigentes alguns contratos
de concessédo cujo procedimento de formacéo foi lancado antes da entrada em vigor
do CCP (aprovado pelo Decreto-Lei n.2 18/2008, de 29 de janeiro). Por forca do
disposto no artigo 16.2 do Decreto-Lei n.2 18/2008, o CCP nao é aplicavel a execucao
destes contratos. No entanto, a verdade € que (i) 0os n2s 3 e 4 do artigo 282.2 do CCP
foram “herdados”, de facto, dos regimes especiais (i.e., 0s decretos-leis que aprovam
as “bases legais”) dessas concessdes mais “antigas”; (i) o n.2 5 do artigo 282.2 configura
uma norma claramente supletiva; e que (@7i)) como se explicard infra, o n2 6 do artigo
2822 traduz a finalidade primordial da REF, pelo que, em nosso entender, constitui o
principio fundamental da REF, estando dotado, pois, da aplicabilidade universal e
intemporal. Neste quadro, a nosso ver, a inaplicabilidade ratione temporis do CCP a
esses contratos de concessdo acaba por ser despicienda na matéria que concerne ao
«preenchimento do conteudo de um direito a REF constituido».
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estipuladas no proéprio contrato ao abrigo da liberdade contratual de que a
entidade adjudicante dispde na elaboracdo do caderno de encargos. Por
isso, no que respeita a estes temas integrantes do momento de
«preenchimento do conteudo de um direito a REF constituido», o regime
plasmado nas citadas normas do CCP tem natureza predominantemente
supletiva. Contudo, essa supletividade ndo é absoluta porguanto, desde
logo, resultam da parte inicial do n.2 3 do artigo 2822 e do n.2 4 do mesmo
artigo estatuicdes normativas com conteudo imperativo (v. infra). Alids,
importa referir que o n.2 6 do artigo 282.2 do CCP consagrou um limite legal
inderrogavel, que deve ser respeitado ndo sé no préprio momento da REF,
mas também no momento prévio de estipulacdo das cldusulas contratuais
gue regulem estas matérias. Designamos este limite legal a proibicdo do
desvio da finalidade primordial da REF, segundo a qual a REF, que tem como
objetivo exclusivo o restabelecimento do equilibrio financeiro do contrato
que foi adulterado (por um evento ou ato superveniente que, nos termos da
lei, constitui uma causa legitima da REF), ndo pode resultar na introducao
ao contrato de uma nova equacéo financeira que ia melhorar a posicdo de
alguma das partes contratuais (v. infra). Numa palavra, a REF jamais pode
traduzir-se na atribuicdo de um beneficio financeiro ou vantagem
econdmica a qualquer das partes'.

5. Contudo, ndo se olvide que, na pratica, € comum que a REF se realize
através da introducdo de modificacdes objetivas ao contrato,
designadamente por via da revisdo do regime remuneratodrio (do
concessionario) contratualmente estipulado e/ou da prorrogacdo do prazo
de vigéncia do contrato. Trata-se de uma “pratica” que estd, de facto,
legitimada expressamente pela segunda parte do n.2 3 do artigo 282.2 do
CCP. Levanta-se, assim, a questdo de saber se estas modificacdes objetivas
do contrato “concretizadoras” da REF estdo sujeitas, para além do regime
constante dos n.°s 3 a 6 do artigo 282.°, aos “limites de modificabilidade”
fixados (atualmente) no n.2 2 do artigo 313.2 do CCP, cuja funcdo principal
consiste na tutela do principio da concorréncia na fase de execucdo do
contrato (i.e, a teoria da proibicdo da modificacdo substancial’?).

Na nossa perspetiva, a resposta deve ser negativa a luz do direito vigente,
sem prejuizo de, do ponto de vista pratico, essa “isencado” da sujeicdo da
«modificacdo concretizadora da REF» aos “limites de modificabilidade” do
n.2 2 do artigo 313.2 do CCP n&o dever ser compreendida de forma absoluta
e perentdria. Explicando:

D) Desde logo, € de notar que o proprio legislador ndo exige a sujeicao
da «modificacdo concretizadora da REF» aos “limites de modificabilidade”
consagrados no n.2 2 do artigo 313.2 do CCP. Com efeito, o artigo 314.2 do
CCP dispde claramente que o direito do cocontratante (concessionario) a
REF, uma vez constituido, serd satisfeito nos termos do artigo 282.2 do CCP,
ndo fazendo qualguer mencéao ao artigo 313.2. Alids, o artigo 2822 do CCP
também ndo contém qualquer disposicdo que remeta para o artigo 313.2. Por
isso, e atendendo a presuncdo do legislador razoavel, plasmada no artigo

T Para Licinio Lopes Martins, “[e]sta madxima traduz o principio civilistico da
compensacado na vertente de proibicdo de enriquecimento” (2014: 724).

2 Concordamos com a leitura de Miguel Assis Raimundo de que “as alineas do n.2 2 do
artigo 313.2 ndo sdo, apenas, exemplos de situacbes contrarias & concorréncia, mas
concretizagdes da ideia mais ampla, resultantes da leitura global do proémio desse n.?
2, segundo a qual as alteracdes substanciais ali previstas sdo problemadticas,
essencialmente, pelo seu impacto na concorréncia pré-contratual” (2022: 204).
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9.2 n.2 3 do Cddigo Civil, deve entender-se que a intencédo do legislado do
CCP é, precisamente, ndo vincular a «modificacdo concretizadora da REF»
ao disposto no artigo 3132 do CCP (claro esta, conguanto estas
modificacdes cumpram cabalmente as regras constantes do artigo 282.2 do
mesmo codigo);

1) Além disso, cabe referir que, apds a revisado levada a cabo pela Lei
n.2 30/2021, de 21 de maio, os referidos “limites de modificabilidade” passam
a aplicar-se apenas a «modificacdo fundada em razdes de interesse
publico»™®14. Ora, ndo é o interesse publico que justifica ou impde a
introducdo ao contrato de «modificacdes concretizadoras da REF». Com
efeito, a REF constitui uma imposicdo legal e, para alguma doutrina, até
configura um direito do cocontratante (concessionario) garantido no plano
juridico-constitucional’™. Por isso, as modificacbes contratuais a introduzir
em sede da REF devem sempre respeitar os interesses econdmico-
financeiros do cocontratante (concessionario), devendo a sua concretizacdo
ou decorrer de um procedimento de negociacdo amigavel entre as partes’e,
ou resultar de uma decisdo judicial ou arbitral. Neste quadro, afigura-se-nos
indisputavel que a implementacdo e a configuracdo de uma «modificacdo
concretizadora da REF» ndo podem estar subordinadas autoritariamente ao
interesse publico que o contraente publico (concedente) pretende
prosseguir’”. Por conseguinte, a «modificacdo concretizadora da REF» ndo
consubstancia uma «modificacdo fundada em razdes de interesse publico»,
cuja introducdo, sim, estaria condicionada pelos “limites de
modificabilidade” do n.2 2 do artigo 313.2 do CCP;

1if) O disposto na alinea b) do n2 1 do artigo 314.2 do CCP também
corrobora esta conclusdo. Com efeito, a letra desta norma é assaz clara ao
referir que a atribuicdo do direito a REF ao cocontratante (a efetuar nos

13 Segundo o n.2 2 do artigo 27.2 da propria Lei n.2 30/2021:

“As alteracdes a Parte lll do Cddigo dos Contratos Publicos relativas a
modificacdo de contratos e respetivas consequéncias aprovadas pela presente lei
aplicam-se aos contratos que:

a) Venham a resultar dos procedimentos de formagdo gue se iniciem apods

a data da sua entrada em vigor;

b) Se encontrem em execucado a data da sua entrada em vigor, desde que o

fundamento da modificagdo decorra de facto ocorrido apds essa data”.

4 A este proposito, cabe referir que, em lugar paralelo (j.e, ndo no d&mbito da andlise
das «modificacdes concretizadoras da REF»), a doutrina nacional tem discutido sobre
a conformidade desta opcéao legislativa com o Direito da Unido Europeia, tendo em
conta gue as Diretivas da Contratacdo Publicas ndo contém disposi¢des que isentem
a «modificacdo do contrato por alteracdo anormal e imprevisivel das circunstancias»,
a que se refere a alinea b) do artigo 3122, dos mencionados “limites de
modificabilidade”.

Manifestando hesitacdes: Gouveia Martins (2021: 227-228). Considerando a opc¢ao
legislativa nacional em apreco desconforme com o Direito da Unido Europeia: Assis
Raimundo (2022: 210-214).

A titulo complementar, mencione-se que, antes da reforma de 2021, ja existia doutrina
que defende que “certos condicionamentos e limites aplicaveis a modificacdo por
razdes de interesse publico ndo fazem sentido vigorar para a modificagdo por alteracdo
anormal das circunstancias: assim parece suceder, desde logo, com os limites
relacionados com a proteccdo da concorréncia”, cfr. Goncalves (2010: 48). Veja
também, Goncalves (2015: 571).

5 Para mais desenvolvimentos, v. Lopes Martins (2014: 695 ff.).

6 Estando em causa uma parceria publico-privada, a instauracdo e a conduc¢do deste
procedimento de negociacao deve obedecer ao disposto no artigo 21.2 do Decreto-Lei
n.2 111/2012, de 23 de maio.

7. Assim, coerentemente, a introducdo de modificacdes contratuais em sede da REF
ndo pode ser realizada através de um ato administrativo contratual do contraente
publico/concedente. Expressamente neste sentido, Assis Raimundo (2022: 159-160).
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termos do artigo 282.2 do CCP) constitui a «consequéncia» que se verifica
“quando o contrato seja modificado por razbes de interesse publico, Nos
termos da alinea c) do artigo 312.°”, distinguindo, pois, entre a «modificagcdo
fundada em razbes de interesse publico» e a «REF», através do
estabelecimento de uma relacdo “causa-consequéncia” entre estas duas
vicissitudes correlacionadas na execucdo do contrato. Por outras palavras,
O gue esta sujeito aos “limites de modificabilidade” plasmados no n.2 2 do
artigo 3132 do CCP é a «modificagdo-causa» (fundada em razdes de
interesse publico), e ndo a «modificacdo-consequéncia» (introduzida em
sede da REF).

Julga-se que este entendimento estd, de certo modo, acolhido pelo Tribunal
de Contas, que ja teve a oportunidade de afirmar que:

“Conforme vem sendo entendido e decidido por este TdC, com a norma
constante da alinea d) do n.21do artigo 46.2 da LOPTC, pretende-se garantir
a fiscalizacado prévia relativamente ao acréscimo de despesa que decorra de
uma modificacdo objetiva ao contrato que tenha sido convencionada pelas
partes ou determinada por ato administrativo do contraente publico, nos
termos do preceituado no art.2 311, n.2 1, als. a) e ¢), do Codigo dos Contratos
Publicos (CCP), por um dos fundamentos previstos no art.2 312.2 daquele
Cddigo.

De fora do campo de acdo da norma ficardo as situacdes em que ocorre
uma modificacdo ao contrato por imposicao legal.

No presente caso [..] resulta que a acordada compensacdo nao
consubstancia uma modificacdo objetiva do contrato inicial, mas antes uma
das formas de reposicdo do equilibrio financeiro, previstas na lei e, nessa
medida, ndo consubstancia uma modificacdo objetiva do contrato, mas sim
um ato resultante da normal execuc&o do contrato inicial, constituindo uma
normal vicissitude do mesmo, pelo que ndo se enquadra na previsdo da
alinea d) do n.21do artigo 46.2 da LOPTC”'8 (sublinhado adicionado).

v) Mais se refere que, salvo melhor opinido, a n&o sujeicdo da
«modificacdo concretizadora da REF» aos “limites de modificabilidade”
consagrados no n2 2 do artigo 3132 do CCP né&o ¢ incompativel com o
regime de modificabilidade do contrato estabelecido nas Diretivas da
Contratacao Publica.

Por um lado, a doutrina qualificada nesta matéria tem salientado que o
regime das Diretivas ndo deve ser interpretado como uma regra que regule,
de forma exaustiva, todas as hipdteses de modificacdes contratuais
admissiveis’®.

Por outro lado, e fundamentalmente, importa frisar que a posicdo aqui
defendida n&o conduz a qualquer descuramento da tutela do principio da
concorréncia na fase de execucao do contrato. Com efeito, recorde-se que,
conforme explicado supra, resulta do n.2 6 do artigo 282.2 do CCP o principio
fundamental de que a REF jamais pode traduzir-se na atribuicdo de um
beneficio financeiro ou vantagem econdmica a qualquer das partes
contratuais, na medida em que a finalidade da REF consiste exclusivamente
no restabelecimento do equilibrio financeiro do contrato que foi adulterado.
Ora, esse equilibrio financeiro, objeto de reposicdo, corresponde ao

8 Cfr. Decisdes proferidas no ambito do Processo de Fiscalizacdo Prévia 64/2023 e do
Processo de Fiscalizacdo Prévia 65/2023.

19 Cfr. inter alia, Treumer (2014:148); Arrowsmith (2014: 602).

196 e-Publica



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

resultado da concorréncia alcancado na fase de formacdo do contrato.
Nessa senda, se a finalidade das modificacdes concretizadoras da REF
reside precisamente na manutencado deste resultado da concorréncia obtido
na fase pré-contratual, a garantia do ndo desvio deste fim (assegurada pelo
n.2 6 do artigo 282.2 do CCP) sera suficiente para prevenir, devidamente, o
risco de fraude a concorréncia na fase de execucdo do contrato;

v) Sem embargo, questione-se: assim sendo, é possivel que, em sede
da REF, se introduza modificacdes objetivas de tal dimensdo (quantitativa
ou qualitativa) que possam, entre outros, “alargar consideravelmente o
ambito do contrato” - corolario que o artigo 3132, n.2 2, alinea ¢), do CCP
pretende precisamente evitar? Por exemplo, sera legitimo prorrogar, por 12
anos, um contrato de concessdo com a duracédo inicial de 15 anos, se tal for
necessario, com base numa analise financeira rigorosa e bem fundamentada,
para restabelecer o equilibrio financeiro do contrato que foi adulterado?

Do ponto de vista analitico, diriamos que esta questdo, apesar da sua
pertinéncia, ndo esta colocada de forma oportuna. Com efeito, em virtude
da finalidade restaurativa da REF, a sua “dimensdo” € necessariamente o
reflexo da “dimensdo” da perturbacdo que a causa da REF provocou no
equilibrio financeiro do contrato. Por isso, o levantamento da questdo em
causa deveria ter lugar, a montante, no momento da «modificacdo
causadora da REF», e ndo no momento da «modificacdo concretizadora da
REF». Ou seja, em bom rigor, o que deve estar sujeito aos “limites de
modificabilidade” do n.2 2 do artigo 313.2 do CCP é a «modificacdo causadora
da REF», e ndo a «modificacdo concretizadora da REF». Portanto, das duas
uma: ou a «modificacdo causadora da REF» é “substancial” por nao
conseguir passar os testes do n.2 2 do artigo 313.2 do CCP, caso em que esta
modificacdo serd ilegal e contaminard a REF efetuada com base nela; ou a
«modificacdo causadora da REF» estd conforme com o n.2 2 do artigo 313.2,
caso em que ja ndo se devera ressuscitar a questao da “substancialidade da
modificacdo” quanto a «modificacdo concretizadora da REF». Assim,
voltando ao exemplo supra, o foco de analise ndo se deve centrar nos 12
anos de prorrogacao (em sede da REF) em si, mas sim na «modificagdo
causadora da REF» que provocou um impacto de tal dimensdo que exige 12
anos adicionais de vigéncia do contrato para que o equilibrio financeiro
esteja reestabelecido.

Pois bem, compreenda-se que uma modificacdo objetiva do contrato
imputavel ao contraente publico (concedente), se constitui uma causa a
REF, é porque ela gera impacto negativo na esfera contratual do
cocontratante (concessionario). Nestes termos, admitimos que ¢ comum
gue uma «modificacdo causadora da REF» ndo corresponda a qualguer uma
das situacdes proibidas que se encontram tipificadas nas trés alineas do n.2
2 do artigo 313.2 do CCP2°. Contudo, importa salientar que estas trés alineas
tém natureza meramente exemplificativa, pelo que nada impede que uma
«modificacdo causadora da REF», mesmo que ndo se subsuma em qualquer
uma daquelas trés hipodteses, possa ser considerada como uma “modificacdo

20 Pense-se num ato administrativo contratual do concedente que determina o
congelamento das taxas de portagem de uma autoestrada concessionada em que esta
receita pertence ao concessionario. Julga-se dificil concluir-se que esta modificacdo
contratual introduzida unilateralmente pelo concedente (em razdes de interesse
publico) possa alterar o resultado da concorréncia pré-contratual (nos termos
referidos na alinea a) do n.2 2 do artigo 313.2), colocar o concessionario numa situacao
mais favoravel do que a resultante do equilibrio inicialmente estabelecido, ou alargar
consideravelmente o dmbito do contrato de concesséo.
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substancial” 2" inadmissivel nos termos da lei, cuja afericdo deve ser realizada
com base “[nJuma analise casuistica a luz das circunstancias do caso
concreto, das cldusulas contratuais e da economia global do contrato e/ou
pecas do procedimento pré-contratual, bem como do regime legal” (cfr.
Gouveia Martins, 2021 225). Nestes termos, ndo se vislumbra problema
quanto a “reserva” dos “limites de modificabilidade” do n.2 2 do artigo 313.2
do CCP a «modificacdo causadora da REF», ndo os aplicando a «modificacdo
concretizadora da REF»;

) E verdade que a causa da REF pode n&o residir na adocdo de um
ato administrativo contratual ablativo pelo contraente publico
(concedente), ao abrigo do “poder exorbitante” previsto na alinea c) do
artigo 302.2 do CCP. Com efeito, conforme mencionado na alinea a) don.21
do artigo 314.2 do CCP, também tem lugar a REF quando o desequilibrio
contratual verificado for imputavel a um ato ou medida extracontratual
adotada pelo contraente publico (concedente) “fora do exercicio dos seus
poderes de conformacéao da relacdo contratual que se repercuta de modo
especifico na situacdo contratual do cocontratante” - /.e., a conhecida figura
do “facto do principe”. Ora, neste ultimo caso, e sobretudo quando o “facto
do principe” tiver a forma de um ato legislativo, os “limites de
modificabilidade” previstos no n.2 2 do artigo 313.2 do CCP ndo constituem
os respetivos parametros de validade. Todavia, ndo se pode olvidar que esta
norma do CCP € uma transposicdo das normas constantes das Diretivas da
Contratacao Publica que regulam a admissibilidade da modificacdao objetiva
do contrato na fase de execucdo. Nestes termos, com vista a garantir o
respeito pelo primado do Direito da Unido Europeia??, o contraente publico
deve, antes de adotar o “facto do principe”, aferir da sua conformidade com
os “limites de modificabilidade” previstos no n.2 2 do artigo 313.2 do CCP. Por
conseguinte, mantém-se o nosso entendimento de que, do ponto de vista
analitico, a «modificacdo concretizadora da REF» ndo configura - mas a
«modificacdo causadora da REF», sim - o momento oportuno para assegurar
a observancia dos “limites de modificabilidade” previstos no n.2 2 do artigo
313.2 do CCP;

Vi) Sem prejuizo, a perspetiva analitica acima apresentada deve ser
complementada pela seguinte observacdo de pendor pratico. Isto ¢, ndo é
obrigatoério que haja uma segregacdo formal entre a «modificacdo
causadora da REF» e a «modificagcdo concretizadora da REF». Com efeito,
consoante o caso, € totalmente possivel que as partes contratuais celebrem
um acordo que regula conjuntamente estas duas modificacdes interligadas.
Alids, no caso de contratos de concessdo classificados como uma parceria
publico-privada nos termos do Decreto-Lei n.2 111/2012, cabe mencionar o n.2
1 do artigo 20.2 deste diploma legal, o qual impde que “guando o parceiro
pUblico pretenda, nos termos fixados no contrato ou na lei, e sem prejuizo
da observancia do regime juridico relativo a realizacdo de despesas publicas,
proferir uma determinacao unilateral suscetivel de fundamentar um pedido
de reposicdo do equilibrio financeiro do respetivo contrato de parceria,
deve, previamente, estimar os efeitos financeiros decorrentes dessa

21 A este propdsito, importa referir, em especial, que segundo o disposto no n.2 4 do
artigo 43.2 da Diretiva 2014/23/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de
fevereiro de 2014, “a modificacdo de uma concessdo durante o seu periodo de vigéncia
é considerada substancial [...] caso torne a concessdo materialmente diferente da
celebrada inicialmente”.

22 No caso de concessoes, refira-se, em particular, ao artigo 432, n.2 1 [alinea e)] e n.?
4, da Diretiva 2014/23/UE.
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determinacéo e verificar a correspondente comportabilidade orcamental”23.
Nestes casos, a definicdo ou previsdo “antecipada” do conteldo da
«modificacdo concretizadora da REF» poderd, sem duvida, auxiliar a analise
da “substancialidade” da «modificacdo causadora da REF» a luz do n.2 2 do
artigo 313.2 do CCP (na medida em gque proporciona uma “bigger picture”
sobre o caso concreto); no entanto, insista-se, o objeto direto desta analise
nao é a «modificagdo concretizadora da REF» em si.

Vi) Por fim, e em todo o caso, cabe salientar que, a Nnosso ver, a
«modificacdo concretizadora da REF» estd, porém, vinculada ao chamado
principio da imutabilidade da natureza global do contrato, que estad
consagrado, de jure condito, no n.21do artigo 313.2 do CCP. Ou seja, mesmo
em sede da REF, “a Administracdo pode mudar o contrato mas ndo pode
mudar de contrato” (cfr. Goncalves, 1999: 258). Assim, considerando que por
influéncia do Direito da Unido Europeia, 0 conceito juridico de concessao
estd intrinsecamente ligado a transferéncia de riscos para o
concessionario?4, entendemos que, em sede da REF, se deve evitar, em
particular, a introducéo de alteracdes significativas a matriz de riscos
subjacente ao contrato de concessdo?®, de modo a ndo comprometer a
natureza concessoria do contrato.

Recorrendo a um “exemplo extremo” para ilustrar a ideia subjacente:
imagine-se que o concedente, por razdes de interesse publico (v.g. protecdo
ambiental e seguranca rodoviaria), determina a proibicdo da circulacdo de
determinadas classes de veiculos em alguns lancos que integram uma
autoestrada explorada por um concessionario, ao abrigo de um contrato de
concessdo que atribui a este, como remuneragdo, a titularidade das taxas de
portagem. Por forca do principio da imutabilidade da natureza global do
contrato, ndo se afigura juridicamente admissivel que a REF, uma vez
devidamente fundamentada, seja efetivada através da substituicdo do
aludido regime de remuneracdo do concessionario por um regime que passa
a remunera-lo através do pagamento pelo concedente de uma
compensacao totalmente fixa e independente do nivel de utilizacdo da
autoestrada, ficando o concedente com a titularidade das taxas de
portagem. Isto mesmo que esta modificacdo do regime de remuneracéo do
concessionario em apreco seja, no plano financeiro, adequada para suprir o
desequilibrio provocado por aguela medida imposta pelo concedente. Com
efeito, neste cendrio, o risco de procura/trafego da concessao,
anteriormente transferido para o concessiondrio, passaria a ser
“internalizado” in toto pelo concedente, o que se traduziria numa alteracéo
da matriz de riscos tdo drastica que até colocaria em causa a natureza
concessoria do contrato.

6. Em suma, o regime geral que regula o «preenchimento do conteudo de
um direito a REF fundamentado» - i.e.,, os modos de REF - consta dos artigos
2822 n% 3 a6, do CCP, complementado pelo “principio da imutabilidade
da natureza global do contrato”, que estd consagrado, de iure condito, no

2% Tratando-se de exercicio instrutdrio de boas praticas, julgamos que, por for¢a do
principio da boa administracao, tal deve ser considerado, na medida do possivel, pelo
concedente, mesmo gue ndo esteja em causa uma parceria publico-privada abrangida
pelo &mbito de aplicacdo do Decreto-Lei n.2 111/2012.

24 \/eja-se o disposto no artigo 413.2 do CCP.

25 No caso de parceiras publico-privadas, o artigo 7.2 n.2 2, do Decreto-Lei n.2 111/2012
impde a elaboracdo da matriz de riscos e a sua formalizacdo como um anexo ao
contrato.
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ne 1 do artigo 3132 do CCP. Reitera-se que, em nosso entender, as
modificacdes contratuais que visam unicamente reestabelecer o equilibrio
financeiro do contrato ndo estdo diretamente sujeitas aos “limites de
modificabilidade” (j.e, a proibicdo da modificacdo substancial) plasmados
no n.2 2 do artigo 313.2 do CCP.

Neste enquadramento, procedemos a andlise desenvolvida sobre os termos
de aplicacdo deste regime geral que regula os modos de REF. Para este
efeito, propomos o seguinte método orientador que desdobra a efetivacdo
de uma pretensdo de REF em quatro passos:

) Delimitacdo do ambito de impactos elegiveis para o efeito
da REF;

i) Quantificacdo do valor nominal dos impactos;

1) Consideracdo do fator temporal na medicdo do

desequilibrio financeiro; e

V) Determinacdo da modalidade de REF.

Sem que ignoremos a relevancia da figura do “caso base” na REF de
contratos de concessdo (mesmo que, a NOSSO ver, a sua previsao seja cada
vez menos corrente nas “concessdes contemporaneas”), optamos por ndo
aduzir consideracdes especificas acerca do caso base logo nos pontos
subsequentes sobre o método de efetivacdo da REF acima referido. As
nossas observacodes sobre a (dis)funcdo do caso base no dmbito da REF
serdo tecidas, autonomamente, no Capitulo Il infra.

2.2. Delimitacdo do ambito de impactos elegiveis para o efeito da REF

7. Na linha da posicdo adotada que defende a diferenciacédo entre o
momento de «fundamentacédo de um pedido de REF» e o momento de
«preenchimento do conteddo de um direito a REF fundamentado», afigura-
se-nos pacifico que o reconhecimento da verificacdo de um evento gerador
do direito a REF ndo significa, por si sé, a aceitacdo da incluséo, no “ambito”
desse direito, de todos e quaisquer prejuizos alegados pelo concessionario.
Esta observacdo estd suportada, alids, pela experiéncia pratica, mormente
considerando que “ao longo dos ultimos anos, ndo foi raro, a final, concluir-
se [..] serem imputadas, ao parceiro publico, responsabilidades financeiras
manifestamente inferiores aos montantes peticionados inicialmente”26,

Por isso, importa identificar os parametros a que deve ficar subordinada a
“elegibilidade” de impactos prejudiciais para o efeito da REF.

Neste ambito, a nossa primeira observacdo é que é escassa a regulacao
desta matéria no “regime geral” constante dos n.%s 3 a 6 do artigo 282.2 do
CCP; com efeito, e como se desenvolvera infra, a disposicédo relevante a este
propdsito reside unicamente na parte final do n.2 6 deste artigo. Alids, no
plano doutrindrio, a questdo também ndo tem sido amplamente
problematizada, sendo certo que os estudos desenvolvidos nesta matéria

26 Cfr. Unidade Técnica de Acompanhamento de Projetos, Informacdo de Suporte aos
Boletins Trimestrais de 2023, disponivel em:
https://www.utap.gov.pt/Publicacoes_utap/PPP_Informa%C3%A7%C3%A30%20de%
20suporte%202023.pdf.
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incidem, alids, mais especificamente sobre a REF nos contratos de
empreitada de obras publicas?’, e ndo propriamente sobre a REF nas
concessdes de obras publicas ou de servicos publicos. Assim, com vista a
contribuir para a discussdo do tema em apreco, procurdmaos preconizar um
meétodo idéneo para parametrizar a “elegibilidade” de impactos prejudiciais
para o efeito da REF, o qual se expde nos pontos imediatamente seguintes.

a) Movendo-se no dominio do equilibrio financeiro, a delimitacédo do
ambito de “prejuizos” ou “perdas” relevantes para o efeito da REF n&o pode
deixar de ser ensaiada, antes de tudo, a luz da teoria e pensamento
financeiro. Neste ambito, cabe referir que, na pratica financeira, € comum o
entendimento de que a identificacdo dos prejuizos elegiveis para o efeito da
REF depende da aplicacdo do chamado “meétodo incremental”, o que
significa que so sdo atendiveis em sede da REF os “custos incrementais” do
concessionario (aqui incluindo as ‘“receitas incrementais” negativas),
entendidos como as variacdes, quer ao nivel dos custos, quer ao nivel
receitas, que foram espoletados pelo evento gerador do direito a REF. Ou
seja, um custo incremental € agquele em gue o0 concessionario nao teria de
incorrer se o evento gerador da REF ndo tivesse ocorrido. Por conseguinte,
variacdes, quer ao nivel dos custos, quer ao nivel receitas, que ndo foram
espoletados pelo evento gerador do direito a REF, e “custos recorrentes” do
concessionario (ainda que possam aparentar ter alguma ligacdo ao evento
gerador da REF) ndo devem ser atendidos.

Numa otica juridica, € interessante notar que a teoria financeira do “método
incremental” tem, assim, um paralelismo na ideia de causalidade, na medida
em que o que este método procura ¢, no fundo, identificar os impactos
adicionais (ao nivel dos custos ou receitas) que, por causa do evento gerador
da REF, afetam o concessionario no desenvolvimento das atividades
concedidas. Neste quadro, uma vez que o tema de causalidade/imputacido
€ uma questdo fundamentalmente juridica, a plena compreenséo dos termos
de aplicacdo do “método incremental” em sede da REF ndo pode deixar de
ser acompanhado pelo conhecimento do dominio juridico.

b) Ora, por forma a encontrar o critério para a resolucado desta questdo
de “causalidade/imputacéo juridica” 28, a primeira nota que importa tomar €
que, por forca do disposto no n.2 6 do artigo 282.2 do CCP, a REF n&o pode
cobrir os seguintes dois tipos de prejuizos:

@ As “eventuais perdas que ja decorriam [do equilibrio
financeiro inicialmente estabelecido]”, que se referem, na
nossa opinido, as perdas e gastos tipicos (e, por isso,
previsiveis) de qualquer atividade comercial, tal como, por
exemplo, a obsolescéncia dos equipamentos informaticos
com o decorrer do tempo ou 0S juros pPagos por
empréstimos bancarios; e

(D) As perdas que “eram inerentes ao risco proprio do contrato”,
que abrangem as perdas cuja ocorréncia, embora ndo esteja
inicialmente prevista, se encontra na esfera de riscos

27 V. inter alia, Otero (1996: 913-985); Lopes Martins (2010: 339-394); Amorim
(2019: 1091-1M12).

28 Sem prejuizo, ndo ignoramos que “em contratos com algum grau de
complexidade, isto obriga a uma tarefa exigente de autonomizacdo ou segregag¢ao dos
impactos de diferentes factos que, em muitos casos, ndo sao faceis de autonomizar”,
cfr. Assis Raimundo (2022: 163). Em sentido proximo, Mendes da Costa (2024: 90)
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assumidos pelo concessionario?9, tal como uma evolucdo da
taxa de inflacdo desfavoravel para o proprio (assumindo-se,
claro estd, que o risco da variacdo da inflagdo nédo foi
internalizado pelo concedente).

Neste quadro, estdo perentoriamente excluidos da REF aqueles prejuizos
que, mesmo gue possam apresentar uma certa aparéncia de conexdo com
o evento gerador da REF, devem ser “internalizados” pelo concessionario,
na medida em que estdo em causa prejuizos que sao inerentes a execucao
normal do contrato, ndo podendo ser, pois, juridicamente imputados ao
evento gerador da REF. Noutra otica, parece-nos legitimo entender que o
n.2 6 do artigo 282.2 do CCP constitui uma disposi¢cdo legal que concretiza,
pela negativa, o conceito financeiro de “custos incrementais”.

Pense-se no seguinte exemplo: o concedente de um contrato de concessao
da exploracédo do servico publico de transporte de passageiros por modo
rodoviario, através de uma decisdo unilateral, determinou alteracdes
extraordinarias ao plano de oferta do servico concessionado3®°. Mesmo que
o plano de oferta alterado ndo implique qualguer variacdo na producao
quilométrica total da rede, verifica-se que, para o efeito do cumprimento dos
novos horarios a vigorar no més imediatamente seguinte, € necessaria uma
frota composta por, no minimo, 80 autocarros. Imagine-se agora que,
segundo o contrato vigente, o concessionario esta obrigado a dispor, a todo
o tempo, de uma frota composta por 75 autocarros. Sucede que,
atualmente, a frota do concessionario apenas tem 73 autocarros disponiveis,
uma vez gque 2 autocarros foram imobilizados por causa do dano causado
por vandalismo, que constitui um risco assumido pelo concessionario no
ambito do contrato. Consequentemente, para o efeito do cumprimento
integral do plano de oferta alterado e do disposto no artigo 419.2 do CCP, o
concessionario tem de adquirir (ou tomar por aluguer, por locacao financeira
ou por figuras contratuais afins) 7 autocarros adicionais.

Neste caso, por forca do disposto no n? 6 do artigo 2822 do CCP,
entendemos que a REF (requerida pelo concessionario) ndo pode cobrir os
custos inerentes a todos estes 7 autocarros adicionais. Com efeito, recorda-
se que o concessionario tem a obrigacéo de dispor, a todo o tempo, de uma
frota com 75 autocarros, sendo certo que a imobilizacdo de 2 autocarros se
deve a um evento (vandalismo) cuja verificacdo constitui um risco
contratualmente transferido para o concessionario’'. Assim sendo, os custos
necessarios para a “substituicdo imediata” destes 2 autocarros imobilizados
- a qual é necessaria para o cumprimento dos novos horarios a vigorar no
més imediatamente seguinte - ndo sdo elegiveis para a REF, dado que sé&o
inerentes ao risco proprio do contrato (cfr. n.2 6 do artigo 282.2 do CCP).

c) Aqui chegados, pergunte-se: todos os prejuizos ndo excluidos nos
termos anteriormente expostos sdo elegiveis para a REF? Aparentemente, a
resposta € positiva, tendo em conta que o legislador ndo consagrou

29 Esta solugéo legal estd, a nosso ver, em plena coeréncia com a estatuicdo do
n.21do artigo 282.2 do CCP, que determina que, a propdsito da constituicdo do direito
a REF, o evento alegado pelo concessiondrio ndo se pode traduzir na verificacdo de
um risco assumido por este no dmbito do contrato.

30 Supde-se, para o presente exemplo, que esta alteragdo constitua uma causa
da REF, nos termos do disposto na alinea b) do n.2 1do artigo 314.2 do CCP.

3 A transferéncia do risco de vandalismo para o concessionario constitui uma
pratica comum.
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quaisquer regras adicionais para o efeito, “esgotando” a regulacédo no n.2 6
do artigo 2822 do CCP. Portanto, desde que passem o crivo do n.2 6 do
artigo 2822, serdo atendidos na REF ndo so os «prejuizos direitos» (i.e., 0s
impactos prejudiciais cuja verificagdo corresponde imediatamente a
estatuicdo do ato administrativo contratual ou do “facto do principe”
adotado pelo contraente publico/concedente, que, nos termos do disposto
no artigo 314.2, n2 1, do CCP, gera o direito a REF), mas também todos os
«prejuizos indiretos ou acidentais» (i.e, 0s prejuizos que ndo apresentam
uma “relacdo de imediacdo ou finalidade” com a medida do contraente
publico/concedente geradora do direito a REF).

A titulo ilustrativo, pense-se num caso em que o concedente impde ao
concessionario a realizacdo de um investimento ndo previsto no contrato, o
qual consiste na digitalizacdo de um determinado servico/tarefa que integra
a concess&do. A luz do entendimento exposto, o custo inerente a este
investimento, configurando um «prejuizo direto», serd atendida no ambito
da REF a requerer pelo concessionario. Por seu turno, se esta transformacao
digital levar a “inadaptagado” de alguns recursos humanos, a indemnizagao
legalmente devida pelo concessiondrio pelo despedimento destes
trabalhadores32 deve ser igualmente considerada como um prejuizo (neste
caso, «indireto ou acidental») elegivel para a REF, na medida em que ndo
corresponde a um prejuizo excluido pelo disposto no n.2 6 do artigo 282.2
do CCP, sendo, em termos financeiros, um “custo incremental” devido ao
evento gerador da REF.

Todavia, temos reserva quanto a pertinéncia deste entendimento. A nosso
ver, serd mais correto e equilibrado o entendimento de que existe
meramente uma presungdo legal de que todos estes prejuizos - nao
excluidos nos termos anteriormente expostos - sdo elegiveis para a REF,
presuncdo esta que & porém, ilidivel. Salientamos a importancia dessa
possibilidade de ilisdo da presuncdo em apreco, a qual tem como funcdes
principais:

0] Excluir do ambito da REF os impactos prejudiciais que, se
fossem atendidos, iriam colocar o concessionario “em
situacdo mais favoravel que a que resultava do equilibrio
financeiro inicialmente estabelecido” (cfr. a primeira parte
do n2 6 do artigo 2822 do CCP), funcionando, por isso,
como uma valvula de seguranca que visa assegurar a
chamada “proibicdo do desvio da finalidade primordial da
REF” - v. supra; e

D) Expurgar os prejuizos (nomeadamente, o agravamento dos
mesmos) gque sejam imputdveis a um comportamento
irrazoavel ou nao diligente do concessionario, garantindo,
por isso, a vinculacdo das partes contratuais ao principio da
boa-fé na execucdo do contrato.

Como exemplo do caso (1), pense-se na adocao pelo concedente, no ambito
de um contrato de concessdo rodovidria, de uma medida unilateral que
levou a diminuicdo do trafego da autoestrada concedida. Imagine que o
concessionario, no seu pedido de REF, inclui, entre outros, o impacto
financeiro negativo que foi provocado na rentabilidade das atividades
complementares33, cujo exercicio foi-lhe autorizado logo aquando da

32 Supode-se, para o efeito deste exemplo, que seja legal este despedimento por
inadaptacao.

33 \/ artigo 412.2 do CCP.

e-Publica 203



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

celebracdo do contrato, alegando que, por causa da diminuicdo do trafego,
essas atividades complementares, que tinham gerado 100 mil euros (por
ano) de lucro para a empresa, vao passar a apresentar um resultado
deficitario de 20 mil euros anuais.

Por for¢ca da aludida presuncédo, este «prejuizo indireto ou acidental», no
valor anual de 120 mil euros, sera elegivel para a REF. Contudo, ndo se pode
olvidar que, de uma banda, por imposicdo do Direito da Unido Europeia, &
obrigatoria a “separacdo contabilistica” entre a atividade concedida e as
atividades complementares, por forma a evitar que a compensacao
atribuida ao concessionario para a realizacdo da atividade concedida possa
traduzir-se num auxilio estatal (proibido) para o exercicio da atividade
complementar (ie, a proibicdo do “subvencionamento cruzado”)34. De
outra banda, a logica econdmico-financeira subjacente a inclusédo, /logo no
contrato, da autorizacdo para a realizacdo de atividades complementares
consiste em permitir que o lucro resultante destas ultimas constitua uma
fonte de rendimentos adicional do concessionario, contribuindo, por isso,
para a diminuicdo do valor da compensacdo a atribuir pelo concedente ao
concessionario para a realizacdo da atividade concedida35/36.

34 Refira-se, entre outros, ao n.2 9 do artigo 5.2, da Decisdo da Comissdo, de 20 de
dezembro de 2011, relativa a aplicagcdo do artigo 1062, n2 2, do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia aos auxilios estatais sob a forma de compensac¢éo
de servi¢co publico concedidos a certas empresas encarregadas da gestdo de servigcos
de interesse econdmico geral. Segundo esta disposi¢do, “quando uma empresa
desenvolve simultaneamente atividades abrangidas e ndo abrangidas pelo dmbito do
servigo de interesse econdmico geral, a sua contabilidade interna deve apresentar,
separadamente, os custos e as receitas relativos ao servico de interesse econdmico
geral e os relativos aos outros servigcos, bem como os parametros de afetacdo dos
custos e receitas. Os custos relacionados com eventuais atividades fora do ambito do
servigco de interesse econdmico geral devem cobrir todos os custos diretos, uma
contribuicdo adequada para 0s custos comuns e uma remunera¢do apropriada dos
capitais proprios. Estes custos ndo séo objeto de qualgquer compensacao”.
Em particular no setor de servicos publicos de transporte ferroviario e rodoviario de
passageiros, importa mencionar o ponto 5 do anexo ao Regulamento (CE) nZ?
1370/2007 do Parlamento Europeu e do Conselho, segundo o qual:
“A fim de aumentar a transparéncia e de evitar subvencdes cruzadas, quando um
operador de servico publico explora simultaneamente servicos sujeitos a obrigacdes
de servico publico de transportes que beneficiam de compensacdo e outras
actividades, a contabilidade dos referidos servicos publicos deve ser separada,
satisfazendo, no minimo, as seguintes condicodes:
— as contas correspondentes a cada uma destas actividades de exploragéo
devem ser separadas, e a parte dos activos correspondentes e os custos fixos
devem ser afectados segundo as normas contabilisticas e fiscais em vigor,
— todos os custos varidveis, uma contribuicdo adequada para os custos fixos
e um lucro razoavel ligados a qualguer outra actividade do operador de
servigo publico ndo podem, em caso algum, ser imputados ao servigo publico
em causa,
— 0s custos de servico publico devem ser equilibrados pelas receitas de
exploracdo e pelos pagamentos das autoridades publicas, sem transferéncia
possivel das receitas para outro sector de actividade do operador de servico
publico”.

35 A este propdsito, mencione-se a seguinte nota constante da “Comunica¢cdo da
Comissdo - Enquadramento da Unido Europeia aplicavel aos auxilios estatais sob a
forma de compensacao de servico publico (2011)”, “o Estado-Membro pode decidir que
os lucros gerados por outras atividades n&o abrangidas pelos SIEG [ie, servicos de
interesse econdmico geral], em especial, as desenvolvidas grag¢as as infraestruturas
necessarias para a prestacdo de SIEG, devem ser afetos, no todo ou em parte, ao

funcionamento deste ultimo”.

36 Caso a autorizacdo do exercicio pelo concessionario de uma determinada atividade
complementar tiver lugar apenas durante a execugdo do contrato, o artigo 4122, n2s 2
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Neste quadro, o resultado financeiro liquido de uma atividade complementar
releva para o equilibrio financeiro da concessdo, mas tdo-somente como
uma fonte de receita. Por conseguinte, no &mbito da REF de um contrato de
concessdo, 0OS  prejuizos ou perdas provocadas numa atividade
complementar apenas podem ser atendidos enquanto uma redug¢do da
receita da concessado, mas nunca como um agravamento dos encargos da
concessao. Por isso, in casu, sO serad elegivel para a REF a perda de receitas
da concessdo (no valor de 100 mil euros por ano) que estd associada a
cessacdo do lucro das atividades complementares que existia antes da
verificacdo do evento gerador da REF, mas ndo o défice de 20 mil euros por
ano provocado pelo evento gerador da REF nas atividades complementares
do concessionario. Se ndo, estar-se-ia a repor n&o sé o equilibro financeiro
da concessdo, mas também o equilibrio financeiro das atividades
complementares (que ndo foi, nem pode ser garantido ao concessionario)?’.

Por sua vez, no gue respeita ao caso (7)), o controlo norteado pelo principio
da boa-fé incide designadamente sobre os prejuizos cuja materializacdo
e/ou agravamento o préprio concessionario - em observancia do padrao de
comportamentos exigivel a um operador econdmico leal e medianamente
diligente - deve conseguir controlar ou mitigar. Neste quadro, deve excluir-
se da REF, nomeadamente todos os prejuizos cuja verificacdo e/ou
agravamento seja imputavel ao proprio concessionario®®. Pense-se no
seguinte exemplo: um evento gerador da REF causou uma perda
consideravel da receita da concessdo, provocando, nesta sequéncia,
dificuldades de tesouraria do concessionario. Imagine-se que, com vista a
atenuar as dificuldades de tesouraria, o concessionario optou por suspender
0 pagamento do salario devido aos seus colaboradores, o que acabou por
provocar uma greve laboral, gue resultou num “agravamento” ainda superior
da perda da receita da concessdo. Segundo o entendimento defendido, caso
se comprove que esta opcdo do concessionario seja ilegal ou se traduza
numa gestdo indiligente do concessionario (0 que serd, em abstrato, o caso
em que o concessionario, apesar das alegadas dificuldades de tesouraria,
proceda a distribuicdo de dividendos acionistas, em vez de pagar o salario
devido aos seus colaboradores), a perda da receita decorrente da greve
laboral ndo podera ser atendida em sede da REF.

d) Por fim, importa frisar que, na pratica, ndo & incomum gue um
evento gerador da REF possa acarretar ndo so impactos prejudiciais, mas
também “efeitos financeiros beneficiais” para o concessionario. Pense-se na
situacdo, ja anteriormente referida, de despedimento (por inadaptacdo) de
um colaborador por causa da digitalizacdo, imposta pelo contraente
publico/concedente, de um determinado servico/tarefa que integra a
concessao (a qual constitui um evento gerador da REF).

Neste caso, de forma a garantir que a REF n&o se traduza na atribuicédo de
qualguer vantagem econdmica ao concessionario, a delimitacdo do ambito

e 3, exige que a receita resultante desse exercicio seja partilhada entre o concedente
e o concessionario, podendo esta partilha de receitas ser “substituida, total ou
parcialmente, pela redu¢édo do valor das tarifas aplicadas pelo concessionario ou por
outras contrapartidas, com expressédo financeira, que beneficiem os utilizadores da
obra ou dos servicos concedidos ou o préprio concedente”.

37 Alids, nota-se que o exercicio das atividades complementares autorizadas né&o
constitui uma obrigacado contratual do concessionario. Por isso, a partir do momento
em que estas atividades passam a ser deficitarias, o concessionario pode optar pela
cessacao do seu exercicio.

38 No caso de imputagado parcial, a solugdo serd a redugéo proporcionada do prejuizo
em causa, para o efeito da sua considera¢cdo no dambito da REF.
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de impactos prejudicais elegiveis para a REF deve ser acompanhada,
paralelamente, da identificacdo dos “efeitos financeiros beneficiais”
decorrentes do evento gerador da REF. Assim, no exemplo em apreco, se &
certo que o montante da indeminizacdo devida ao colaborador despedido
deverd ser contemplado para efeitos de REF, também o deverad ser a
poupanca salarial (/.e.,, um “efeito financeiro beneficial”) que ocorrerd com a
cessacado de funcdes do referido colaborador. O valor devidamente
quantificado destes “efeitos financeiros beneficiais” deve ser subtraido ao
valor dos impactos prejudicais elegiveis para a REF, cuja quantificacdo
analisaremos /nfra no Capitulo 2.2.

De um ponto de vista resumido, a teoria aplicada para apurar quais s&o 0s
impactos prejudicais imputaveis ao evento gerador da REF, também deverad
ser aplicada para considerar quais sdo os “beneficios incrementais” cuja
ocorréncia é, também, consequéncia do evento gerador da REF, devendo
estes Ultimos ser subtraidos aos primeiros para o calculo do quantum do
desequilibrio financeiro.

8. Antes de procederemos a analise da questdo sobre a quantificacdo dos
prejuizos elegiveis para a REF, cabe frisar que, por forca do disposto na
primeira parte do n.2 4 do artigo 282.2 do CCP?39, a delimitacdo dos impactos
prejudiciais elegiveis para a REF (acompanhada da identificacdo dos “efeitos
financeiros beneficiais” decorrentes do evento gerador da REF) deve ser
exaustiva4©. Isto é, apds a conclusdo do acordo negocial/a prolacdo da
decisdo judicial ou arbitral definitiva sobre a REF, o concessionario ndo pode
apresentar um novo pedido de REF com base no mesmo evento; alids,
nenhuma das partes pode “reabrir o caso”, solicitando a inclusdo de novos
impactos ndo identificados na altura e/ou a exclusdo dos impactos entdo
aceites?!. Ndo se ignora gque a segunda parte do n.2 4 do artigo 2822 ressalva
que a “reposicdo poder ser parcialmente diferida em relacdo a quaisquer
efeitos especificos do evento em causa que, pela sua natureza, ndo sejam
suscetiveis de uma razoavel avaliacdo imediata ou sobre cuja existéncia,
incidéncia ou quantificacdo ndo exista concordancia entre as partes”.
Contudo, em nossa opinido, esta norma nado isenta que seja exaustiva a
delimitacdo dos impactos elegiveis para a REF, mas apenas permite que a
discussao de determinados impactos, oportunamente identificados pelo
concessionario, seja diferida para um momento posterior.

2.2. Quantificacdo do valor nominal dos impactos

9. Apds a devida selecdo dos impactos atendiveis no ambito da REF, cabe
quantifica-los, calculando o respetivo valor nominal, i.e., cabe quantificar o

39 |sto &, “a reposicdo do equilibrio financeiro efetuada nos termos do presente artigo
é, relativamente ao evento que lhe deu origem, Unica, completa e final para todo o
periodo do contrato [...]"

40 Adotando uma interpretacao diferente do n.2 4 do artigo 282.2 do CCP, considerando
gue o legislador consagrou aqui uma regra impertinente que dificulta o calculo dos
danos futuros imputdveis a um evento gerador da REF: Leite Alves (2017: 96-100).
Veja-se também o entendimento de Lopes Martins (2014: 724), que considera critica a
imperatividade dessa norma legal.

41 |sto, a Nosso ver, sem prejuizo da aplicabilidade do mecanismo judicial de “recurso
extraordinario de revisdo”, a que se refere o artigo 154.2 do Cédigo de Processo nos
Tribunais Administrativos.
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montante dos impactos prejudiciais causados ao concessionario, medido ao
nivel dos seus fluxos de caixa (ainda sem que seja realizada qualquer
atualizacdo temporal ao prejuizo, tema que serd abordado seguidamente).
Trata-se de uma tarefa essencialmente financeira, para a qual o “regime
geral” constante dos n.%s 3 a 6 do artigo 282.2 ndo prevé quaisquer regras
operativas. Nem o n.2 5 do artigo 282.2 - que, aparentemente, visa consagrar
uma regra supletiva (na falta de estipulacdo contratual) para esta matéria -
., proporciona quaisquer instrucoes legais para este exercicio financeiro. Com
efeito, esta disposicdo normativa limita-se a enunciar o “principio” de que o
valor da REF “é calculado em funcdo do valor das prestacdes a que as partes
se obrigaram e dos efeitos resultantes do facto gerador do direito a
reposicdo no valor dessas mesmas prestacbes”; contudo, a questdo que
importa resolver &, exatamente, sobre como se quantificam os tais “efeitos
resultantes do facto gerador do direito a reposicdo no valor dessas mesmas
prestacdes”. Vejamos entdo.

10. Numa abordagem genérica, este exercicio de quantificacdo implica a
comparacao entre dois cenarios - /i.e., 0 cenario que se verificaria se ndo
tivesse ocorrido o evento gerador do direito a REF (doravante, «cenario
hipotético») versus o cenario que se verifica na sequéncia da ocorréncia
desse evento (doravante, «cenario real») -, procurando apurar a diferenca
entre os fluxos de caixa nestes dois cenarios (a qual, tipicamente, € apurada
numa base anual, mas qualquer outra periodicidade considerada adequada
poderd ser utilizada)42. No que concerne a realizacdo deste exercicio em
particular, cabe mencionar os seguintes:

a) Relativamente a construcdo do «cenario hipotético», tal traduz-se
num exercicio de estimativa e projecdo. Consoante o caso, a realizacdo
deste exercicio pode ser mais facil ou mais ardua no plano financeiro. Por
exemplo, tratando-se de um caso em que o Unico impacto prejudicial
decorrente do evento gerador da REF corresponda ao custo inerente a
realizacdo de um novo investimento pelo concessionario, a elaboracado do
«cenario hipotético» serd, a partida, facil, porquanto tal se traduzird num
cenario em que o valor associado a esse investimento €, simplesmente, zero.
J& no caso em gue o impacto prejudicial consista na reducao do trafego de
uma autoestrada cujas taxas de portagem constituem a remuneracdo do
concessionario, o exercicio ja se torna mais complexa porquanto a projecao
do trafego para o «cendrio hipotético» exige, entre outras, a efetuacdo de
estudos de trafego para o efeito.

Logicamente, quanto mais rentavel for o «cenario hipotético» em
comparacdo com o «cenario real», /.e., quanto maiores forem os fluxos de
caixa do primeiro em comparacdo com o segundo, maior serd o valor dos
impactos prejudiciais a ressarcir no ambito da REF. Com efeito, a ideia
subjacente ao "'método de comparacdo” em apreco reside em considerar o
«cenario hipotético», por comparacado ao «cenario real», como a baliza da
quantificacdo dos prejuizos atendiveis no ambito da REF. Por isso,
compreende-se que € assaz relevante o rigor desse exercicio de estimativa

42 Realca-se que este exercicio serve unicamente para apurar o valor nominal dos
impactos gue, nos termos analisados em IL.I, sdo imputdveis ao evento gerador da REF.
Por isso, ndo se pode distorcer este passo metodoldgico para o efeito da incluséo
(indevida), no dambito da REF, dos impactos cuja elegibilidade j& se encontra afastada
a montante.
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e projecado, devendo o mesmo utilizar, para o efeito, os dados, estudos e
anadlises mais atualizadas e fidedignas que estejam disponiveis.

A este propodsito, cumpre destacar que a Comissao Europeia ja teve a
oportunidade de se pronunciar, no ambito do controlo de auxilios de estado,
sobre um caso de eliminacgao, por via legislativa, da portagem aplicavel aos
veiculos pesados de mercadoria numa autoestrada explorada por uma
empresa privada em regime de concessédo, em que as partes (/.e, a Poldnia
e a Autostrada Wielkopolska, S.A.) ndo utilizaram o estudo mais atualizado
disponivel para parametrizar a REF, o que levou a que, in casu, ficasse
(indevidamente) majorado o valor de compensagcdo atribuido ao
concessionario no ambito da REF. Em concreto, a Comissao afirmou, na
Decisao (UE) 2018/556, de 25 de agosto de 2017, que:

“136. [...] o modelo de portagem real utiliza a previsdo de trafego e as
receitas do estudo da WSA de 1999 [/.e., o estudo do trafego e das receitas
relativo a autoestrada A2, elaborado pela empresa de consultoria Wilbur
Smith Associates (WSA) em 1999], relativamente ao periodo entre 2005 e
2037. Contudo, como este modelo devia representar a situacao financeira
do concessionario no momento imediatamente antes da alteracéo legislativa
de 2005 e, como tal, o parametro de referéncia para a fixacdo da portagem
virtual, o modelo deveria ter utilizado uma previsado do trafego e das receitas
atual. Por conseguinte, a Comissdo considera que a Autostrada
Wielkopolska deveria ter antes utilizado a previsdo do trafego e das receitas
atualizada do estudo da WSA de 2004,

L.

139. Por estes motivos, a Comissao considera que a utilizacdo do modelo de
portagem real com base no antigo estudo da WSA de 1999 [...] deu origem
a uma sobrecompensacao sob a forma de pagamentos de portagens virtuais
mais elevados”43.

b) No que respeita ao apuramento do «cenario real», importa
mencionar que, por um lado, é possivel (sendo, tipicamente, o cenario mais
usual) gue o momento da efetivacdo da REF (através de um acordo negocial
ou uma decisdo judicial ou arbitral) seja posterior ao da verificacdo do
evento gerador do direito a REF (sendo certo que, conforme veremos
seguidamente, o oposto também pode ocorrer). Ora, nos termos do n.2 3 do
artigo 282.2 do CCP, “a reposicdo do equilibrio financeiro produz os seus
efeitos desde a data da ocorréncia do facto que alterou os pressupostos
referidos no nimero anterior”. Por isso, no caso em que a efetivacdo da REF
tenha lugar apds a consumacdo do evento gerador do direito a REF, o
«cenario real» deve refletir, desde logo, a situacdo financeira do
concessionario neste horizonte temporal passado, tendo em consideracéo

43 A decisdo da Comissdo Europeia é consultavel em: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/PT/TXT/PDFE/?uri=CELEX:32018D0556&from=EL.

Cumpre referir que esta decisdo foi “impugnada” pela entidade concessionaria junto
do Tribunal Geral e, posteriormente, junto do Tribunal de Justi¢ca da Unido Europeia em
sede do recurso. Contudo, o processo foi julgado improcedente em ambas as
instancias - v. o Acdrdao do Tribunal Geral da Unido Europeia de 24 de outubro de
2019, Autostrada Wielkopolska/Comissdo (T-778/17) e o Acdrdado do Tribunal de
Justica da Unido Europeia de 11 de novembro de 2021, Autostrada
Wielkopolska/Comissdo (C-933/19 P).
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as informacgdes financeiras (devidamente auditadas) referentes a este
periodo ja decorrido (mas claro estd, com a devida excluséao dos impactos
nao elegiveis para a REF). Da comparacdo entre o «cenario real» e o «cenario
hipotético», ambos referentes a este “periodo passado”, serd obtido o valor
nominal do prejuizo (adequadamente alocado ao periodo - normalmente
anual - em que ocorreu) que foi consumado entre o momento da verificagdo
do evento gerador do direito a REF e o momento (posterior) da efetivacdo
da REF.

Por outro lado, consoante 0 caso, o evento gerador do direito a REF também
pode provocar impactos prejudicais prolongados#* ou cuja materializacdo
estd expressamente prevista para o futuro#®, afetando, por isso, ndo so a
rentabilidade do contrato no presente, mas também no futuro. Nesta
situacdo, aquando da celebracdo do acordo de REF/prolacdo da decisédo
Jjudicial ou arbitral de REF, apesar de haver certeza quanto ao facto de o
evento gerador da REF afetar um determinado custo ou receita do
concessionario, é possivel que a latitude desta variacdo seja ainda incerta“t.
Se isto acontecer, o chamado «cenario real» serd, pois, uma “realidade
incerta”, fazendo com que a quantificacdo dos prejuizos futuros (rectius, os
prejuizos cuja consumacao terad lugar no periodo posterior a producdo da
eficacia do acordo/decisdo de REF) configure um exercicio delicado, quer
do ponto de vista juridico, quer do ponto de vista da modelizacéo
financeira4’. Com vista a contribuir para a resolucdo deste problema,
julgamos equaciondveis 0s seguintes trés métodos alternativos (n&o
exaustivos):

) Diferir a quantificacdo e compensacdo destes prejuizos futuros
(incertos) para o momento da sua verificacdo efetiva - possibilidade esta
que é legitimada expressamente pelo disposto na segunda parte do n.2
4 do artigo 282.2 do CCP.

Neste método, a REF traduzir-se-a assim num exercicio com incidéncia
retrospetiva (j.e, soO incide sobre os prejuizos entretanto ocorridos),
escusando-se de qualquer regulacdo prospetiva. Compreende-se, por
isso, que estd em causa uma solucdo que visa maximizar a precisdo da
tarefa de quantificacdo dos impactos prejudiciais resultante do evento
gerador do direito a REF. Contudo, trata-se de uma solugdo pouco
favoravel a estabilidade da execucdo do contrato, uma vez que a sua
adocédo implica que as partes ndo dardo por concluida a REF de uma so
vez, mMas, ao inveés, vao repondo o equilibrio financeiro do contrato a

44 Por exemplo, uma medida do concedente que determina a eliminagcdo permanente
das taxas de portagem de uma autoestrada explorada em regime de concessao.

45 Imagine-se uma instrucdo emitida pelo concedente em 2023, que impde ao
concessionario a realizacdo de diversos investimentos novos, em 2024, 2026 e 2028,
sendo o acordo de REF celebrado em 2025. Assim, em 2025, o valor do investimento
j& realizado em 2024 constitui um “prejuizo real ocorrido”, enquanto o valor dos
investimentos a realizar em 2026 e 2028 traduz um “prejuizo real futuro” para o
concessionario.

46 Utilizando novamente o exemplo de reducado do trafego de uma autoestrada cujas
taxas de portagem constituem a remuneracdo do concessionadrio: mesmo que haja
certeza de que o trafego serd reduzido em todo o prazo remanescente da concessao,
nao é certo como é que o trafego real (reduzido) vai evoluir neste periodo futuro.

47 Salientado as dificuldades no computo dos danos futuros incertos em sede da REF:
Leite Alves (2017: 96-100). No entanto, refira-se que a andlise do autor se baseou numa
interpretacdo do n.2 4 do artigo 282.2 do CCP gue nao concordamos, v. supra. Veja-se,
igualmente, Mendes da Costa (2024: 99-103).
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medida que os prejuizos (futuros e incertos) se vao materializando na
realidade.

i) Efetuar a REF com base em estimativas e projecdes (referentes a
evolucdo da concessdo no futuro) do «cenario real» e do «cenario
hipotético», cujo confronto fixaria o valor dos prejuizos, os quais s&o
futuros e incertos, mas seriam, nesta metodologia, previamente
estimados.

Trata-se de uma solucdo que visa permitir a efetivacdo da REF numa
tranche, promovendo, assim, a estabilidade da execucdo do contrato?s.
Contudo, nota-se que esta solucdo torna indiferente o modo como
aqueles prejuizos (futuros e incertos) se vao materializando na realidade,
o0 que implica que as partes estdo a assumir, de facto, o risco quanto a
(n&o) verificacdo daqguele «cenario real» construido por estimativas e
projecdes, para além do risco de possibilidade de desatualizacdo do
«cenario hipotético» face a evolucdo concreta da concessao??. Por isso,
compreende-se que a legitimidade deste método depende
fundamentalmente do rigor do exercicio de estimativas e projecdes
necessario para a construcdo dos tais «cenario real» e «cenario
hipotético» “cristalizados”. Alids, com vista a evitar problemas de
sobrecompensacdo ou subcompensacdo, entendemos que a adocao
deste método deve limitar-se aos casos em que a incerteza da latitude
dos prejuizos em causa nao seja elevada.

/i) Nao “cristalizar” o «cenéario real» como no método /), mas basear a
sua construcao periddica (ou, mais concretamente, o seu “registo”) com
base nas informagdes concretas obtidas apds a materializacdo dos tais
prejuizos na realidade. Em contrapartida, ao contrario do método /), serd
previsto logo no acordo/decisdo de REF um mecanismo automatizado
que permita construir periodicamente o «cenario hipotético» (ou até,
automaticamente, o prejuizo obtido pela diferenca entre «cenario real» e
0 «cenario hipotético») com base na evolugdo concreta da concessao.
Trata-se, por isso, de um método intermédio que visa “equilibrar” os dois
meétodos suprarreferidos. Saliente-se que, em nosso entender, para que
este método seja viavel, é imprescindivel ndo “cristalizar’ o «cenario
hipotético», para que se possa refletir nele a evolucdo concreta da
concessdo. Com efeito, recorda-se que o «cenario hipotético» funciona
como a baliza da guantificacdo dos prejuizos atendiveis no ambito da
REF. Assim, se nao houvesse qualguer “atualizacdo” do «cenario
hipotético» em funcé&o da evolugdo concreta da concesséo, estar-se-ia a
retirar a sujeicdo do concessionario ao risco de exploracdo das atividades
concedidas®9, colocando em causa o disposto no artigo 413.2 do CCP e,

48 Trata-se, por isso, de uma solucao Util para as situacdes em que as partes desejem
resolver a REF o quanto antes.

49 Por exemplo, consoante o caso, chegando ao ano N+5, um «cenario hipotético»
construido no ano N para uma concessao rodovidria pode ja nao refletir, com rigor, o
trafego que se verificaria nesse ano N+5 se ndo tivesse ocorrido o evento gerador do
direito a REF.

50 Esclarece-se que este problema nao se verifica no método /i) (ou, pelo menos, ndo
se suscita da mesma forma) porque, ao “cristalizar” também o «cenario real», o
concessionario mantém-se exposto ao risco de exploracdo, neste caso, inerente a
possibilidade de ndo verificagdo deste «cenario real» “cristalizado”.

O gque defendemos € que nao se deve “cristalizar” o «cendrio hipotético», mas construir
0 «cenario real» com base em informagdes concretas obtidas apds a materializacéo
dos prejuizos entao incertos. Caso contrario, estar-se-ia a garantir ao concessionario a
rentabilidade da concessé&o subjacente ao «cendrio hipotético» “cristalizado”.
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conseguentemente, o aludido principio do principio da imutabilidade da
natureza global do contrato (v. supra). Noutra oética, a oportunidade da
adocdo do presente método depende, fundamentalmente, da
estipulacdo de um mecanismo automatizado que permita construir,
periodicamente e com a devida precisdo, o «cenario hipotético» com
base na evolucdo concreta da concessao.

c) De resto, deixamos uma nota complementar de que, muitas vezes,
os impactos prejudiciais j& vém guantificados no pedido de REF submetido
pelo concessionéario. Trata-se, amiude, de um requisito estipulado no proprio
clausulado contratual para a atendibilidade do pedido. Nestes termos, o
papel do concedente consiste, essencialmente, na “validagdo” do exercicio
de quantificacdo efetuado pelo concessionario. Para este efeito, e em
complemento daquilo que foi explanado anteriormente, chama-se a atencéo
especial para a necessidade do controlo da “razoabilidade econdmica” dos
valores que o concessionario previu ou estimou para o «cenario hipotético»
e O «cenario real», mormente através de garantir que tais valores
correspondem aqueles que seriam obtidos em “condicdes normais de
mercado”®!,

A este propodsito, importa chamar a atencao particular para o facto de que,
sobretudo nas concessdes, € comum O concessionario, sendo uma
sociedade-veiculo, proceder a subcontratacdo (com a autorizacdo do
concedente) de determinadas atividades concedias a outros operadores.
Nesta situacdo, caso o evento gerador da REF incremente os custos
inerentes a realizacdo das atividades subcontratadas, € usual que o
concessionario alegue, como prejuizos causados ao equilibrio financeiro da
concessdo, esse aumento do preco do subcontrato afetado. Esta
repercussao de custos afigura-se-nos economicamente racional. Contudo,
deve notar-se que, amiude, os subcontratados sdo os acionistas da propria
sociedade concessionaria ou as empresas que fazem parte do mesmo
grupo. Neste quadro, € especialmente relevante o concedente exigir ao
concessionario demonstrar que foi diligente na “negociacdo” com a entidade
subcontratada sobre o aumento do preco do subcontrato cuja execucao foi
afetada pelo evento gerador da REF do contrato de concesséo,
comprovando a auséncia de qualquer situacdo de conluio. E em todo o caso,
a subcontratacdo ndo deve tornar a execucdo do contrato de concessé&o
mais onerosa para o concedente (em comparacdo com o cenario de nao
subcontratacdo), inclusivamente em sede da REF.

2.3. Consideracao do fator temporal na medicdo do desequilibrio financeiro

1. Agui chegados, obtivemos o valor nominal dos impactos prejudiciais
atendiveis em sede da REF. No entanto, sa/lvo se 0 momento da consumagdo
de um prejuizo coincidir perfeitamente com o momento da efetivacdo da
REF, tal ndo ¢é suficiente para que possamos proceder, imediatamente, ao
apuramento do valor da compensacdo, do numero de anos da prorrogacao
do contrato, etc, que € necessario para o efeito do «preenchimento do
direito a REF do concessionario». Com efeito, para esta finalidade, é
imprescindivel atender a teoria financeira do “valor do dinheiro no tempo”.
Vejamos entao.

5T Em conformidade com a teoria do “preco de mercado”, sedimentada no Direito da
Unido Europeia sobre auxilios de estado.
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Comecando por analisar as situacdes em que O prejuizo ocorre num
momento anterior ao da efetivacdo da REF, € importante entender que, no
plano financeiro, o prejuizo causado ao concessionario é duplo - por um
lado, (i) o concessionario ¢ prejudicado no valor nominal do impacto
negativo espoletado pelo evento gerador da REF (cujo célculo foi abordado
no Capitulo Il supra) e, por outro lado, (/i) é também prejudicado pelo facto
de, no horizonte temporal durante o qual aguardava a efetivacdo da REF, se
encontrar privado desse valor nominal. Com efeito, se a efetivacdo da REF
apenas ocorrer alguns anos apods o evento gerador do dano, ao longo desses
anos o concessionario viu-se privado de quantias que lhe pertenciam e que
poderia ter utilizado a sua discricdo e para beneficio proprio -
nomeadamente, o concessionario poderia ter investido esse montante e,
dessa forma, té-lo rentabilizado ao longo do tempo, ou poderia ter optado
por o utilizar para “consumo imediato”, podendo assim satisfazer as suas
necessidades ou fazer face as suas obrigacdes pecunidrias assumidas
perante entidades terceiras no ambito do desenvolvimento das atividades
concedidas, o que n&o é equivalente a fazé-lo no futuro, na medida em que
serd prejudicado pelo agravamento de precos (tipicamente enguanto
consequéncia da inflacdo) ou pelas consequéncias juridicas negativas
associadas a mora no cumprimento daguelas obrigacdes assumidas perante
entidades terceiras.

Em sentido inverso, em situacdes em que a efetivacdo da REF se da por
referéncia a prejuizos que apenas ocorrerao no futuro, € também importante
compreender que, na linha do mesmo raciocinio acima exposto, o
concessionario beneficiard de receber, antecipadamente, o valor da
reposicado®?, pelo que este beneficio deverd também ser considerado e
deduzido ao valor nominal do desequilibrio financeiro apurado nos termos
anteriormente expostos.

Portanto, e de uma forma resumida, quando o momento da consumacao de
um prejuizo nado coincida com o momento da efetivacdo da REF, é
necessario, apos a quantificacdo do valor nominal dos prejuizos (apurado
nos termos anteriormente expostos no Capitulo ILII), calcular o seu “valor
atual” (também denominado valor atual liquido, ou VAL) a data de entrada
em vigor do acordo/decisdo de REF - para tal, os prejuizos consumados
deverdo ser capitalizados, enquanto os prejuizos futuros deverdo ser
descontados, ambos para o momento previsto para a producao dos efeitos
do acordo/decisdo de REF.

Saliente-se que se trata de um exercicio financeiro com relevancia juridica
ndo despicienda. Efetivamente, a luz da explicacdo tecida supra, a qual
incide sobre a teoria financeira do “valor do dinheiro no tempo”, o fator
“tempo” é um elemento determinante no equilibrio financeiro de um
contrato. Por isso, é l6gico que a REF também ndo pode deixar de ter em
devida consideracdo o fator “tempo”. SO assim € que se consegue garantir
a plena observancia do imperativo normativo constante do n.2 6 do artigo
282.2 do CCP, que impde que “a reposicdo do equilibrio financeiro ndo pode
colocar qualquer das partes em situacdo mais favoravel que a que resultava
do equilibrio financeiro inicialmente estabelecido”. A titulo exemplificativo,
supondo que a consumacao de um prejuizo, cujo valor nominal € 500 mil

52 Para além dos beneficios associados a disponibilizacdo antecipada do valor (futuro)
para investimento e/ou consumo imediato do concessionario, é equacionavel um
beneficio adicional, o que se prende com o facto de qualquer recebimento futuro
enfermar do risco implicito de esse recebimento ndo se materializar (ou, pelo menos,
ndo nos moldes previstos), risco este que, porém, é anulado pela efetivacdo antecipada
desse recebimento.
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euros, va ocorrer apenas no ano N+2, a atribuicdo ao concessionario no ano
N de uma compensacdo de 500 mil euros traduzir-se-a numa vantagem
econdmica, porquanto se ignorou que, em termos financeiros, 500 mil euros
no ano N valem mais do que 500 mil euros no ano N+2. Segundo a mesma
logica, caso o valor nominal de um prejuizo consumado no ano N-2 seja 500
mil euros, a atribuicdo ao concessionario no ano N de uma compensacao
equivalente a este valor constituird uma situacdo de subcompensacéao.

12. Com vista a ilustrar, de forma ainda mais clara, o exercicio financeiro que
se deve realizar nos termos explicados, a seguinte tabela apresenta o valor
atual (ou seja, o valor aquando do momento de efetivacdo da REF) de trés
prejuizos imputaveis ao evento gerador da REF, cada um com um valor, em
termos nominais, de 150 mil euros, mas cuja ocorréncia tem lugar em
momentos diferentes (a saber, trés anos antes da data de efetivacdo da REF,
um ano antes da mesma data e um ano apos):

Exemplo de célculo N-3 N-2 N-1 N N+1
Reequilibrio (a) (b) REF (c)
unidade: milhares de euros

Prejuizo | valor nominal 150 150 150
Fator de atualizagéo (a 10%) 1,33 1,21 1,10 1,00 0,91
Prejuizo | valor atual (a data N) 200 165 136
Prejuizo | X valor atual 501

A tabela supra procede a conversdo de cada um destes 150 mil euros
nominais no seu valor atual, com referéncia a data da efetivacdo da REF.
Conforme explicado, este exercicio visa apresentar, de modo (mais)
fidedigno, a real dimenséo do prejuizo para o concessionario, na medida em
gue capta as suas duas vertentes - por um lado, o efetivo valor nominal do
prejuizo e, por outro, o impacto decorrente do desfasamento temporal entre
a sua ocorréncia e o momento da efetivacdo da REF, atendendo a teoria
financeira do “valor do dinheiro no tempo”. Para o efeito, o prejuizo expresso
em valor nominal foi multiplicado pelo fator de atualizacdo - o qual, no
presente exercicio, tem por pressuposto uma taxa de atualizacdo de 10%°3
-, resultando no prejuizo expresso ao seu valor atual, por referéncia a data
‘N’ de efetivacdo do REF. Assim, podemos constatar da tabela supra que,
assumindo uma taxa de atualizacdo de 10%, a compensacado de um prejuizo
de 150 mil euros (em valor nominal), trés anos apos a data da sua ocorréncia,
deve ser realizada através da atribuicdo ao concessionario de um valor
quantificado em 200 mil euros a data N’ de efetivacdo da REF, o qual
compensard, ndo sé o prejuizo nominal, mas também o hiato temporal em
que o concessionario se encontrou privado de valores que Ihe pertenciam.

53 A formula matematica para converter valores nominais (VN) em valores atuais (VA)
é a seguinte: VA = VNx (1 + taxa)t, onde t representa o numero de periodos entre a
ocorréncia do prejuizo e 0 momento da efetivacdo da REF (o t e a taxa devem ter por
base a mesma periodicidade, i.e, a taxa deverd ser anual caso o periodo de calculo
sejam “anos”). O calculo do “fator de atualizacdo” equivale a Ultima componente da
formula [(1 + taxa)'], pelo que, para calcular o valor atual, carece apenas de multiplicar
o valor do “fator de atualizacdo” assim obtido, pelo valor nominal.
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E também possivel confirmar, pela tabela supra (comparando os casos de
prejuizos ocorridos em “N-3” e “N-17), que gquanto maior for o hiato
temporal entre o momento da consumacéo do prejuizo e 0 momento da
efetivacdo da REF, maior serd o montante necessario para compensar o
concessionario. Em sentido inverso, compensar antecipadamente prejuizos
que apenas terdo lugar no futuro (v. o caso do prejuizo futuro que se
verificara apenas em “N+1"), originard um montante de compensacao inferior
ao valor nominal destes prejuizos, o que se entende por se estar a conceder,
ao concessionario, a oportunidade de investir ou consumir,
antecipadamente, valores que este so teria direito a receber futuramente.

13. Os calculos agora apresentados tiveram por consideracdo, a titulo
meramente exemplificativo, uma taxa de atualizacdo de 10%, mas, pergunte-
se: qual é a taxa que deve ser utilizada para proceder a atualizacdo
monetaria (quer capitalizagdo, quer desconto) no exercicio financeiro em
apreco? Trata-se de uma pergunta com relevancia pratica significativa, uma
vez que, como se compreende, essa taxa influencia diretamente o quantum
do «preenchimento do direito a REF».

Indagaremos a questdo em primeiro no plano financeiro e, posteriormente,
no plano juridico.

14. No plano financeiro, existem diversas opcdes quanto a mencionada taxa
de atualizagdo monetaria, algumas das quais analisaremos seguidamente:

a) Primeiramente, cumpre indicar que a taxa de inflacdo é uma
opcdo possivel, que tem como funcdo anular a variacdo de
precos ocorrida entre o momento de ocorréncia do prejuizo
(quer presente, quer futuro) e o momento da efetivacdo da REF.
N&o obstante, a sua utilizacdo € limitada e ndo muito usual,
porquanto, no plano das funcdes que a atualizacdo monetaria
deve cumprir nos termos explanados, a atualizagao pela inflac&o
apenas anula o impacto da variacdo dos precos ocorrida neste
hiato temporal, mas n&o considera o impacto financeiro
associado a oportunidades de investimento ou, no caso de
prejuizos consumados, eventuais penalidades originadas pela
mora no cumprimento das obrigacdes assumidas pelo
concessionario perante as entidades terceiras (contratadas no
ambito do desenvolvimento das atividades concedidas).

b) A taxa de juro é uma segunda possibilidade a qual se pode
recorrer para efeitos de atualizacdo monetaria®*, sendo a
aplicabilidade pratica da mesma mais frequente do que a da
anterior, nomeadamente, por o seu valor ser (frequentemente)
superior ao da taxa de inflacdo (ja que as taxas de juro,
tipicamente, tém j& em consideracdo a evolugdo generalizada
dos precos dos bens e servicos na sua formulacdo®®). Nao

54 Esclarece-se, por isso, que a aplicagdo da taxa de juro em apreco ndo significa o
pagamento de juros de mora ao concessionario (pelo valor do prejuizo ocorrido antes
do momento da efetivacdo da REF). Trata-se apenas de uma taxa de atualizacdo
monetéaria, atendendo a teoria financeira do “valor do dinheiro no tempo”.

55 Ainda que seja verdade que, em certos periodos atipicos, as taxas de inflagcdo
verificadas possam ser superiores as taxas de juro de mercado, as atividades
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obstante, trata-se ainda de uma opc¢do ndo muito habitual na
pratica concessionaria, mormente considerando que o recurso a
uma taxa de juro ndo tem em consideracdo os potenciais
investimentos que o concessionario poderia levar a cabo e com
0s quais pode obter, potencialmente, uma rentabilidade superior.

c) Assim, e sendo disso caso as concessdes, a taxa mais comumente
utilizada para proceder a atualizagdo monetaria € a “taxa interna
de rentabilidade” (TIR), a qual reflete a rentabilidade associada a
determinado investimento®® e que, tipicamente, € superior as
duas taxas anteriormente mencionadas, em linha com o facto de,
em regra, O risco associado a um projeto de investimento (in
casu, uma concessao) ser mais elevado do que o risco associado
a empreéstimos de capital, o qual € remunerado a taxa de juro. A
utilizacdo da TIR para efeitos de atualizacdo monetaria é té&o
comum gue O seu recurso se encontra consagrado, amiude, no
proprio clausulado contratual.

Por fim, refira-se que a TIR pode ser calculada ao nivel do acionista
ou ao nivel do projeto; a este propdsito, ndo € raro o proprio
clausulado contratual determinar qual das duas deverd ser
considerada em sede da REF. Em qualguer caso, o calculo do
valor atual dos prejuizos deve estar coerente com o tipo da TIR
escolhida, i.e.,, 0s prejuizos calculados para o acionista deverdo ser
atualizados a TIR acionista; por sua vez, os prejuizos calculados
para o projeto deverdo ser atualizados a TIR de projeto.

15. No plano juridico, ndo existem disposicdes que imponham ou proibam a
adocao de uma determinada taxa de atualizacdo monetaria em sede da REF.
Em nosso entender, o controlo continua a centrar-se no principio de que “a
reposicado do equilibrio financeiro ndo pode colocar qualquer das partes em
situacdo mais favoravel que a que resultava do equilibrio financeiro
inicialmente estabelecido” - cfr. n.2 6 do artigo 282.2 do CCP. No propodsito
de contribuir para a densificagdo do alcance deste limite, entendemos
relevante revisitar a ja mencionada Decisdo (UE) 2018/556, de 25 de agosto
de 2017, da Comissao Europeia. Com efeito, retira-se desta decisdo que esta
proibida a consideracdo de uma TIR superior aquela que o concessiondrio
poderia esperar imediatamente antes da ocorréncia do evento gerador do
direito a REF, mesmo que a tal taxa superior corresponda a TIR estimada no
inicio do contrato de concessdo. Citando diretamente as palavras da
Comisséao:

“A TIR gue o concessionario poderia esperar no inicio da concessao nao é
pertinente no caso em apregco, uma vez que o acordo de concessao nao
garante qualguer nivel de TIR durante o prazo da concessdo mas, em vez
disso, transfere os riscos financeiros e de mercado, bem como as
oportunidades, para o concessionario. Por conseguinte, a TIR esperada pode
ser diferente em cada momento do tempo de duracdo da concessdo, em

comerciais cuja receita dependa da aplicacdo de taxas de juro, como € o caso das
instituicbes de crédito, j& tém em consideracdo os valores de inflacdo na sua
computacdo, ou o capital emprestado perderia valor ao longo do periodo do
empréstimo.

56 Utilizando as palavras de Licinio Lopes Martins, “[a] TIR &, pois, um elemento fulcral
de qualquer concesséo, uma vez que é da comparacdo entre esta taxa de rentabilidade
prevista e o custo do capital que financia o projecto de investimento (concessdo) que
se aferird o ganho financeiro que so o cash flow (fluxo de caixa) pode ser comparado
com o desembolso associado ao investimento”, cfr. Lopes Martins (2014: 720).
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funcéo da concretizac&o dos riscos e das oportunidades. Por esse motivo, a
Comissdo considera que, no caso em apreco, a TIR pertinente sé pode ser
aquela gue o concessiondrio poderia esperar imediatamente antes da
alteracéo legislativa [que, no caso sub iudice, foi o evento gerador da REF]
[..]. Este retorno poderia ser superior ou inferior ao que se poderia esperar
no inicio da concessao”>’.

Segundo a Comissdo, a ndo observancia do limite em apreco levou a
sobrecompensacado do concessionario, o que constitui um auxilio estatal na
acecdo do artigo 1072, n2 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia e que ndo é compativel com o mercado interno.

No entanto, a compreensdo correta desta tese de “TIR-limite” - resultante
da interpretacdo do n.2 6 do artigo 282.2 do CCP a luz do Direito da Unido
Europeia (na matéria de auxilios estatais) °8 -, ndo pode descurar o facto de
a TIR que o concessionario poderia razoavelmente esperar variar consoante
a magnitude dos riscos inerentes ao contrato de concessdo que lhe foram
transferidos®9/60, Por isso, caso o evento gerador da REF (ou a modificacéo
objetiva que se pretende introduzir ao contrato de concessédo em sede da
REF®) altere a matriz de riscos do contrato de concessao, a “TIR-limite” deve
ser ajustado em conformidade. Assim, se o evento gerador da REF diminuir
a exposicdo do concessionadrio a um determinado risco inerente a
exploracdo da atividade concedida, a “TIR-limite” deve corresponder ao
resultado de um ajustamento adequado - neste caso, em baixa - da TIR que
O concessionario poderia esperar imediatamente antes da ocorréncia do
evento gerador do direito a REF®2 e vice-versa®s.

Desde que esteja observado o limite acima referido, as partes podem adotar
qualquer taxa de atualizacdo que considerarem mais adequada em
concreto.

Em todo o caso, qualguer que seja a taxa (legitimamente) adotada, importa
frisar que a sua aplicacdo nunca pode conduzir a situacdo de “dupla
compensacao”. A este propdsito, cabe tecer duas notas suplementares:

D Por um lado, mormente para o efeito da capitalizacdo dos
prejuizos ocorridos antes da data de producdo dos efeitos do

57 Cfr. o ponto 130 da Deciséo.

58 Referindo, embora sem desenvolvimento, a relevancia do conceito europeu (na
matéria de auxilios estatais) de sobrecompensacado no ambito da andlise da REF: Leite
Alves (2017:103).

59 Veja-se também os pontos 140 a 145 da Decisdo, mesmo que a abordagem do tema
de riscos contratuais adotada pela Comissdo seja outra.

60 A este propodsito, cumpre mencionar também o disposto no artigo 4162 do CCP,
segundo o qual “o contrato sé pode atribuir ao concessionario o direito a prestacdes
econdmico-financeiras desde gue as mesmas nao violem as regras comunitarias e
nacionais da concorréncia, sejam essenciais a viabilidade econdmico-financeira da
concessao e nao eliminem a efetiva e significativa transferéncia do risco da concessao
para o concessionario”.

61 Sobre os limites legais aplicaveis a este tipo de modificacdo objetiva do contrato,
remete-se para as observacdes tecidas no inicio do Capitulo Il supra.

62 Em sentido préoximo, embora com uma abordagem diferente: Leite Alves (2017: 110).

63 Caso a alteracao da matriz de riscos resulte da modificacdo objetiva que se pretende
introduzir ao contrato de concessdo em sede da REF (e, a «modificacdo
concretizadora da REF» analisada supra»), pelo menos a “TIR-limite” a aplicar ao
periodo posterior a data prevista para entrada em vigor desta modificacdo deve ser
ajustada em conformidade.
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acordo/decisdo de REF, a jurisprudéncia aceita que se recorre a
taxa de inflacdo, nos termos do disposto no n.2 2 do artigo 566.2
do Cdédigo Civil. Contudo, quando se adotar esta opcédo (mesmo
gue ndo seja comum nas concessdes, conforme explicado supra),
€ necessario ter em conta que “a actualizacdo ou correccéo
monetaria - prevista no art. 5662 n.22, do Cod. Civil - [ie., com
base na taxa de inflacdo constante dos indices dos pre¢cos no
consumidor, publicados pelo INE] e os juros sobre o valor da
indemnizacao atribuida tém funcdes semelhantes, ou seja, ambos
visam compensar o prejuizo resultante da desvalorizacdo ou
depreciacdo monetadria pela demora no pagamento da
indemnizacado e, por isso, como tem entendido maioritariamente
a jurisprudéncia, ndo sdo cumulaveis. [Consequentemente] ndo
pode haver cumulagdo da actualizagdo monetadria com o
pagamento de juros [pelo periodo mediado entre a ocorréncia
do evento gerador do direito a REF e a efetivacdo da REF], pelo
gue estes apenas sdo devidos a partir da data da prolacdo da
sentenca em 12 instancia "4,

/i) Por outro lado, se as partes acordarem que a capitalizacdo de um
prejuizo consumado serd feita por recurso a TIR de projeto, mas
se o concessionario alegar ainda que a falta de liquidez,
provocada pela consumacédo do referido prejuizo, lhe originou
juros de mora perante as respetivas entidades credoras
(contratadas no ambito do desenvolvimento das atividades
concedidas), nao se podera capitalizar o prejuizo ocorrido a TIR
e, adicionalmente, compensar 0s juros de mora incorridos. Com
efeito, isso corresponderia a uma duplicacdo da compensacao -
a capitalizacdo do prejuizo a TIR ja serve o propdsito de
compensar o concessionario por quaisquer utilidades que este
pudesse dar ao dinheiro que Ihe estaria disponivel se ndo fosse o
evento gerador da REF, nas quais se inclui o cumprimento das
obrigacdes assumidas perante entidades terceiras a propdsito do
desenvolvimento das atividades concedidas.

N&o obstante, se o concessionario alegar que a taxa utilizada pela sua
entidade credora para calcular os juros de mora devidos a este é superior a
TIR, entendemos legitimo incrementar o valor da REF (exclusivamente) para
que seja considerada neste a diferenca entre as duas taxas.

Recorrendo a um simples exemplo: assumindo que (7)) um prejuizo atendivel
em sede da REF foi consumado dois anos antes do momento da efetivacdo
da REF, tendo as partes acordado que a taxa mais adequada para a
capitalizacdo do prejuizo durante esse periodo seria a TIR de projeto, a qual
é de 10%; (i) o concessionario comprovou que, no ultimo ano, a falta de
liguidez (provocada pela consumacdo daquele prejuizo) Ihe causou
dificuldades de tesouraria que o levaram a mora no cumprimento das suas
obrigacdes pecunidrias perante uma entidade terceira (contratada no
ambito do desenvolvimento das atividades concedidas); e (7ii) esta entidade,
por sua vez, aplicou ao concessionario juros de mora calculados em 12% ao
ano.

Neste cenario, entendemos correto que a taxa de capitalizacdo do ultimo
ano seja incrementada em 2 pontos percentuais, para ir ao encontro da

64 Cfr. o Acordao do Tribunal Central Administrativo Sul, 5 de julho de 2017, processo
n.2 08873/12.
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totalidade do prejuizo causado a concessionaria®. Contudo, reitera-se que
ja ndo € admissivel - por estar em causa uma situacdo proibida da dupla
compensacao - que se considere a totalidade do valor dos juros de mora a
propdsito da medicdo do desequilibrio financeiro, ao mesmo tempo qgue se
capitaliza o prejuizo nominal a TIR.

2.4. Determinacao da modalidade de REF

16. Tendo sido quantificado o valor dos impactos atendiveis em sede da REF,
devidamente atualizado a data prevista para a producédo dos efeitos do
acordo/decisdo de REF, chegdmos ao passo final de efetuar a REF per se,
preenchendo o direito do concessionario a REF em concreto. A este
propdsito, cabe recordar a regra supletiva plasmada na segunda parte do
n.2 3 do artigo 282.2 do CCP, segundo a qual a REF é “efetuada, na falta de
estipulacdo contratual, designadamente, através da prorrogacao do prazo
de execucdo das prestacdes ou de vigéncia do contrato, da revisdo de
precos ou da assuncao, por parte do contraente publico, do dever de prestar
a contraparte o valor correspondente ao decréscimo das receitas esperadas
ou ao agravamento dos encargos previstos com a execucao do contrato”.

17. Caso a modalidade de REF escolhida consista no pagamento de uma
compensacao unica ao concessionario a data de producdo dos efeitos do
acordo/decisdo de REF, o «preenchimento do conteudo do direito & REF»
serd simples. Com efeito, neste caso, o valor da compensacao Unica devida
ao concessionario devera corresponder exatamente ao valor atualizado dos
prejuizos, conforme apurado no passo anterior.

No entanto, caso se opte por outras modalidades de REF, nomeadamente o
pagamento de uma compensacdo em prestacdes periddicas e a
prorrogacdo do prazo de vigéncia do contrato (ou se a data prevista para o
pagamento da compensacao Unica for posterior a data de producdo dos
efeitos do acordo/decisdo de REF), o «preenchimento do conteldo do
direito a REF» ja configura uma tarefa mais complexa no plano financeiro.
Com efeito, de forma idéntica ao referido anteriormente no Capitulo 1111
(referente a teoria financeira do “valor do dinheiro no tempo”), a
circunstancia de o concessionario ser compensado num momento futuro
(rectius, apos a data de producdo dos efeitos do acordo/decisdo de REF),
em detrimento de ser compensado no momento presente através de um
pagamento Unico, priva o mesmo da oportunidade de investir o valor que
lhe é devido em sede da REF (e, dessa forma, receber uma remuneracdo do
mesmo), ou utilizad-lo para consumo imediato, fazendo face as suas
obrigacdes ou adquirindo bens e servicos antes que o preco dos mesmos
evolua desfavoravelmente.

Por isso, quando o pleno “suprimento” dos prejuizos tiver lugar sé no
momento posterior a data de producdo dos efeitos do acordo/decis&o de

65 Alertamos que so deverd ser alvo desta “extra capitalizacdo” um valor até ao limite
do prejuizo atendivel em REF. Por outras palavras, se os juros de mora referidos foram
consequéncia de uma divida de, por exemplo, 500 mil euros, mas 0s prejuizos
atendiveis em REF forem de valor superior, apenas os 500 mil euros deverao ser
capitalizados a taxa (superior) aplicada (pela entidade terceira ao concessionario) a
titulo de juros de mora (/n casu, 12%), sob pena de se estar a majorar indevidamente o
valor da compensacao a atribuir.
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REF, torna-se novamente necessario considerar o fator “tempo” no
«preenchimento do conteddo do direito a REF». O objetivo deste exercicio
consiste em garantir que o valor nominal da compensacdo (ou a soma do
valor nominal de compensacdes mdultiplas)®® - je, o valor que serd
efetivamente pago ao concessionadrio em sede da REF, no momento
previsto para o efeito -, uma vez convertido em valor atual a data de
referéncia (que, em regra, deve ser a data de producdo dos efeitos do
acordo/decisdo de REF), seja igual ao valor atual do prejuizo referente a
mesma data. Saliente-se, por isso, que a data de referéncia é de maior
importancia neste calculo, ja que, no plano financeiro, o equilibrio entre o
prejuizo e a compensacdo foi encontrado nesse momento. Isto, por seu
turno, é relevante para assegurar a plena observancia do principio de que “a
reposicao do equilibrio financeiro ndo pode colocar qualquer das partes em
situacdo mais favoravel que a que resultava do equilibrio financeiro
inicialmente estabelecido” - cfr. n.2 6 do artigo 282.2 do CCP.

18. Procurando contribuir para a compreensédo do raciocinio econdmico em
aprego, iremos dar continuidade ao exemplo explanado no Capitulo 1111,
concluindo com o seu reequilibrio através de trés modalidades de REF:

a) Atribuicdo de compensacdo pecunidria, paga em prestacdo Unica:

Exemplo de célculo N-3 N-2 N-1 N N+1
Reequilibrio (a) (b) REF (c)
unidade: milhares de euros

Prejuizo | valor nominal 150 150 150
Fator de atualizacdo (a 10%) 1,33 1,21 1,10 1,00 0,91
Prejuizo | valor atual (a data N) 200 165 136
Prejuizo | X valor atual 501
Opc¢do 1| Compensagdo pecuniaria Unica 501

Conforme referido, esta opcédo representa a mais simples. Com efeito, apods
se ter quantificado o somatdrio do valor atual, a data de referéncia N
(assumida como a data de producdo dos efeitos do acordo/decisdo de
REF), dos trés prejuizos atendiveis em sede da REF - neste caso, 501 mil
euros -, a opg¢ao pela realizacdo de um pagamento Unico, também no ano

66 Caso a modalidade de REF escolhida seja a prorrogacdo do contrato, € necessario
atender aos fluxos de caixa resultantes de cada unidade temporal adicional da vigéncia
do contrato. Claro est3, isto pressupde a realizacdo prévia do exercicio de estimacéo
e projecdo dos fluxos de caixa da concessdo, ou do acionista, consoante o caso, no
periodo posterior ao termo da sua vigéncia atual. Serd deste exercicio que resultard o
numero de meses/anos de prorrogacado necessario para a REF, sem que “qualquer das
partes [fique] em situacdo mais favoravel que a que resultava do equilibrio financeiro
inicialmente estabelecido” - cfr.n.2 6 do artigo 282.2 do CCP.

Por isso, é inquestiondvel a relevancia desse exercicio na fixacdo do quantum da
prorrogac¢do, devendo ser utilizados, pois, os dados, estudos e andlises mais
atualizadas e fidedignas que estejam disponiveis para o efeito.
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N, faz com que o valor da compensacao a pagar ao concessionario deva ser,
exatamente, de 501 mil euros.

Contudo, se o pagamento da compensacao Unica ocorrer numa data
posterior, o seu valor nominal (i.e, o valor que serd efetivamente pago ao
concessionario na data prevista para o efeito) j& terd de ser tal que,
considerando a taxa de desconto de 10%, o valor atual dessa compensacéo,
a data de referéncia N, continue a perfazer 501 mil euros, sob pena de a
compensacao nao igualar o valor do prejuizo gerado.

b) Atribuicdo de compensacdo pecuniaria, paga em varias prestacdes:

Exemplo de calculo N-3 N-2 N-1 N N+1
Reequilibrio (a) (b) REF (c)
unidade: milhares de euros

Prejuizo | valor nominal 150 150 150
Fator de atualizagdo (a 10%) 1,33 1,21 1,10 1,00 0,91
Prejuizo | valor atual (a data N) 200 165 136
Prejuizo | Z valor atual 501

Opgédo 2| Compensagdes pecunidrias multiplas

Compensagdes pecunidrias | Valor nominal 365 150
Compensacdes pecunidrias | Valor atual a data N 365 136
Compensacgdes pecunidrias | X valor atual 501

O segundo exemplo apresentado realiza a REF por via de dois pagamentos
pecuniarios - em linha com o que foi anteriormente explanado, o essencial é
garantir que, para a mesma data de referéncia, o valor atual do prejuizo
iguale o valor atual das compensacodes (neste exercicio, 501 mil euros a data
N). Neste caso particular, optou-se por, a data N de efetivagcdo da REF, se
compensar o valor atual dos dois prejuizos ja ocorridos, através de um
pagamento de 365 mil euros (200 + 165), protelando a compensacdo do
prejuizo futuro para o momento em que este efetivamente se verificar (e,
no momento “N+7”). A essa data, deverd ser realizado um pagamento no
valor nominal de 150 mil euros, ja que esse € o montante que faz com que o
valor atual da totalidade dos pagamentos iguale o valor atual da totalidade
dos prejuizos (como se vé na tabela supra, apds a conversdo do valor
nominal de 150 mil euros da compensacéao paga a data “N +1”para valor atual,
ie. 136 mil euros, através da multiplicacdo pelo fator de atualizacdo, a sua
soma com o valor atual da compensacao paga a data “N”, /e, 365 mil euros,
perfaz um valor atual das compensacdes de 501 mil euros em total).

E importante realcar que, em relacdo ao prejuizo verificado no momento “N
+ 17 ndo é uma coincidéncia que o valor nominal da prestacdo
compensatoria seja igual ao valor nominal do prejuizo. Conforme referimos
anteriormente, quando a efetivacdo da REF aconteca no mesmo momento
da verificacdo do prejuizo (e, o momento “N + 1”), ndo € necessario
proceder a uma atualizacdo monetadria para encontrar o valor da
compensacao, ja que as duas serdo de mesmo valor (relembramos que,
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neste exemplo, 0s prejuizos passados - /e, agueles que ocorreram Nos
momentos “N - 37 e “N - 7”7 - j& tinham sido compensados através do
pagamento de 365 mil euros, faltando apenas compensar o prejuizo futuro).

De resto, saliente-se que, apesar de o exemplo agora apresentado ser, na
nossa opinido, uma forma bastante racional de fracionar a compensacao
devida in casu, quaisquer outras formas de fracionamento do pagamento da
compensagcao servirdo 0 mesmo proposito, conquanto o valor atual da
totalidade das prestacdes, para a mesma data de referéncia, perfaca o valor
atual do prejuizo verificado, tal como demonstrado no seguinte exemplo
alternativo, onde se procurou que as duas prestacdes de compensacdo
tivessem o mesmo valor nominal:

Exemplo de célculo N-3 N-2 N-1 N N+1
Reequilibrio (a) (b) REF (c)
unidade: milhares de euros

Prejuizo | valor nominal 150 150 150
Fator de atualizagdo (a 10%) 1,33 1,21 1,10 1,00 0,91
Prejuizo | valor atual (a data N) 200 165 136
Prejuizo | X valor atual 501

Opgdo 2| Compensagdes pecunidrias multiplas

Compensagbes pecunidrias | Valor nominal 262 262
Compensagdes pecunidrias | Valor atual & data N 262 239
Compensagées pecuniarias | X valor atual 501

c) Prorrogacéao do contrato:

Exemplo de calculo N-3 N-2 N-1 N N+1 N+2 N+3 N+4

Reequilibrio (a) (b) REF (c)

unidade: milhares de euros

Prejuizo | valor nominal 150 150 150

Fator de atualizagdo (a 10%) 1,33 1,21 1,10 1,00 091 0,83 075 0,68

Prejuizo | valor atual (a data N) 200 165 136

Prejuizo | Z valor atual 501

Opgdo 3 | Prorrogagdo da Concesséo +lano +1ano +6meses
Fluxo de caixa da prorrogago | Valor nominal 260 260 133
Fluxo de caixa da prorrogagéo | Valor atual a data N 215 195 91

Prorrogagdo | X valor atual 501

O Uultimo exemplo apresentado realiza a REF através de uma prorrogacao
do prazo da concessdo. Do ponto de vista matematico, compensacdes
pecuniarias e fluxos de caixa resultantes da prorrogacdo da concessao sao
tratados de forma idéntica, pelo que o principio metodoldgico € o mesmo -
o valor atual das compensacdes (neste caso, dos fluxos de caixa associados
a prorrogacado da concessao) devera igualar o valor atual do prejuizo, para
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a mesma data de referéncia. No presente caso, em que se assumiu que cada
ano adicional da concessao geraria, em valores nominais, 260 mil euros - 0s
quais, tal como anteriormente, devem ser convertidos para valor atual
através da sua multiplicacdo pelo “fator de atualizacdo” -, calculou-se que a
prorrogacao necessaria para o efeito da REF seria de 2 anos e 6 meses. Por
outras palavras, no exemplo supra, o valor atual, a data N, dos fluxos de caixa
associados a prorrogacao da concessao por 2 anos e 6 meses, iguala o valor
atual dos prejuizos (i.e., 501 mil euros), também a data N.

3. Consideracoes sobre o papel do caso base na REF

19. Conforme antecipado, ndo ignoramos a relevancia da figura do “caso
base” na REF em contratos de concessdo, mesmo que, a NoSSo ver, a sua
previsao seja cada vez menos corrente nas “concessdes contemporaneas”.
Por isso, apods a devida anadlise das condicionantes normativas que regem a
REF nos contratos de concessdo, bem como a apresentacdo de um método
qgue consideramos adequado para a efetivacdo da REF, cabe-nos agora
indagar a natureza juridica do caso base, bem como a(s) funcao(des)
técnico-financeira(s) que este pode desempenhar, ou ndo, em cada um dos
passos que identificamos anteriormente nos Capitulos Il.I a ILIV.

3.1. A natureza juridica do caso base

20. Em termos sintéticos, o caso base é um documento editavel
(normalmente em formato excel), elaborado pelo concessionario, que visa
projetar todas as rubricas de receitas e custos que se espera que sejam
gerados pela execucédo integral das atividades concedidas, culminando na
projecado (1) do balanco, (i) da demonstracdo de resultados e (7i) da
demonstracdo de fluxos de caixa, o que, no mais, permitird calcular a
rentabilidade projetada para a concessdo, em funcdo dos fluxos de caixa
gue o concessionario estima gerar. No plano financeiro, trata-se, pois, de um
documento que qualquer operador econdmico racional, interessado na
participacdo de um concurso tendente a celebracdo de um contrato de
concessao, ird elaborar®’.

Contudo, no planojuridico (rectius, a luz do CCP), a elaborac&o do caso base
ndo € imperativa. Com efeito, o CCP n&o exige que a proposta de um
concorrente participante num procedimento de formacao de um contrato
de concesséo seja composta por um caso base, nem impde a integracdo do
caso base no conteudo do contrato de concessdo. Por isso, a inclusao formal
da figura do caso base num contrato de concesséo, bem como o dmbito de
relevancia atribuido ao caso base em sede da execucdo do contrato (v.
infra), correspondem sempre a uma opc¢do da entidade adjudicante,
devidamente manifestada nas pecas de procedimento.

Em abstrato, e considerando a pratica nesta matéria, a opcado da entidade
adjudicante pela inclusdo formal da figura do caso base num contrato de

67 Salientando a importancia do caso base na formac¢édo da decisdo de contratar dos
concorrentes (e de outros players privados, nomeadamente as entidades
financiadoras) num procedimento tendente a celebracédo de um contrato de
concessao: Gongalves (2016: 591-593).
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concessao pode ser concretizada através de uma das seguintes formas (n&o
exaustivas):

a)

b)

o)

Exigir a sua apresentacdo pelos concorrentes, como um
documento constitutivo das propostas, cuja elaboracdo deve
observar as regras e pressupostos que, a partida, se encontram
fixados pela entidade adjudicante no programa de
procedimento;

Exigir a sua entrega (apenas) pelo adjudicatario ou pela
sociedade concessionaria na fase pos-adjudicatoria
(normalmente, sob pena da caducidade da adjudicacdo), cuja
elaboracdo deve respeitar as regras e pressupostos que, a
partida, se encontram fixados pela entidade adjudicante no
programa de procedimento para o efeito; ou

Exigir a sua entrega pelo concessionario apenas na fase da
execucao do contrato de concessdo, como um dos documentos
gue O concessionario se obriga a submeter a aprovacdo do
concedente no momento inicial apds a entrada em vigor do
contrato, cuja elaboracdo deve respeitar as regras e
pressupostos que, a partida, se encontram fixados pela entidade
adjudicante no caderno de encargos para o efeito.

Em nosso entender, todas estas vias sdo legitimas a luz do CCP,
considerando nomeadamente o disposto no artigo 132.2, n2 4, e no artigo
279.2. Nao obstante, parece-nos menos aconselhavel a via a), pelas seguintes
duas razdes principais:

)

i)

Normalmente na fase de apresentacdo das propostas, as
condicdes de um projeto - designadamente, o financiamento
bancario - ainda n&o estdo totalmente definidas. Por isso, o
caso base que se junta na proposta, em principio, tem
natureza meramente preliminar, ndo sendo apto, pois, para
refletir todas as condicdes contratuais reais do projeto, que
sd sdo conhecidas, em regra, no momento de financial
closing, que ocorre, na pratica, na fase pds-adjudicatoria (ou
até so apds a obtencdo do visto prévio do Tribunal de
Contas). Sem duvida, é equaciondvel a previsdao de um
momento pos-adjudicatorio para a devida “consolidacado” do
caso base (preliminar) apresentado na proposta adjudicada;
contudo, isto manifesta, precisamente, a utilidade diminuta
de exigir a apresentacdo do caso base como um documento
constitutivo das propostas;

Sendo um documento constitutivo da proposta, o seu
conteudo s6 pode ser “controlado” pela entidade
adjudicante no ambito da analise e avaliagdo das propostas.
Por isso, desde que o caso base esteja em conformidade
com as regras e pressupostos previstos no programa de
procedimento para a sua elaboracdo, a entidade adjudicante
tem de o aceitar, ndo se podendo pronunciar sobre o
“mérito” do documento, designadamente a razoabilidade
das projecdes, as quais influenciam diretamente os “indices
de rentabilidade” resultantes do caso base®, mesmo que

68 Em teoria, € equacionavel fixar nas pecas do concurso um limite maximo da TIR,
acompanhada de uma regra que determina a exclusdo de qualquer proposta que
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esses indices constituam (tradicionalmente) os parametros
que vinculam as partes contratuais na REF (v. infra). Em
nosso entender, a possibilidade de “esclarecimentos e
suprimento de propostas”, prevista no artigo 72.2 do CCP,
também ndo permite qualguer pronuncia ou controlo do
“mérito” do caso base pela entidade adjudicante.
Efetivamente, () a funcdo dos “esclarecimentos” estd
limitada para efeitos da andlise e da avaliag&o das propostas,
sendo certo que (/) o instituto “suprimento” se aplica apenas
as “irregularidades formais”, que, obviamente, né&o
correspondem a situacdo de um caso base com projecdes
que, na perspetiva da entidade adjudicante, sdo irrazoaveis.

Mesmo que o procedimento de formag¢do do contrato inclua
uma fase de negociacdo, tal ndo incrementa o poder de
controlo da entidade adjudicante sobre o “mérito” do caso
base que se junta na proposta. Com efeito, por forca do
disposto na parte final do n2 1 do artigo 1182 do CCP, a
negociacdo apenas pode incidir sobre os atributos das
propostas. Ora, em bom rigor, o caso base ndo contém os
atributos das propostas, mas apenas reflete o resultado
financeiro destes atributos. Isto significa que o “mérito” do
caso base per se ndo pode ser objeto de negociacdo.

Compreende-se, por isso, a inconveniéncia de exigir o caso
base como um documento constitutivo das propostas, na
medida em que tal pode levar a vinculacdo do concedente
aos parametros da REF resultantes do caso base -
nomeadamente, e tal como tem vindo a ser a pratica nas
concessdes, a TIR acionista ou a TIR de projeto -, que o
concedente ndo teve oportunidade para controlar
refletidamente.

Ao invés, quer a fase pods-adjudicatdria, quer a fase de
execug¢do contratual - considerando a maior margem de
conformacao destas fases que o quadro legal atribuiu a
entidade adjudicante -, ja permitem um controlo mais lato,
pela entidade adjudicante/concedente, do conteddo do caso
base submetido pelo adjudicatario/concessionario nestas
fases.

3.2. A (dis)funcao do caso base

21. Conforme referido supra, a integracdo de um caso base no contrato de
concessao nao constitui uma exigéncia do CCP. Trata-se, antes, de uma
tradicdo nas concessdes. Por isso, o ambito de relevancia do caso base na
execucdo contratual, nomeadamente na matéria da REF, depende
fundamentalmente da respetiva regulacdo no préprio contrato. Nos pontos
subsequentes, analisaremos esta tematica, procurando apurar a(s)

integre um caso base do qual resulta uma TIR superior ao limite maximo. Contudo, para
além da duvidosa legalidade desta regra (que depende de uma analise caso a caso
para apurar se tal poderd ter por efeito impedir, restringir ou falsear a concorréncia -
cfr. n.2 4 do artigo 1322 do CCP), a subjacente tentativa de limitar a rentabilidade da
concessdo para o concessiondrio pode tornar o concurso menos atrativo ou levar aos
concorrentes a prever no caso base projecdes que, de facto, ndo correspondem as
respetivas andlises.
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funcdo(des) financeira(s) que o caso base pode desempenhar, ou ndo, em
cada um dos passos da REF que identificamos anteriormente nos Capitulos
21a24

22. Quanto ao passo «delimitacdo do ambito de impactos prejudiciais
elegiveis para a REF», julgamos pacifico o entendimento de que a funcdo do
caso base aqui € nula. Com efeito, o caso base, por si sé, ndo permite
distinguir se um impacto prejudicial alegado pelo concessionadrio é
imputavel ou ndo ao evento gerador do direito a REF. Efetivamente, ndo se
confundindo o caso base com a matriz de riscos, a mera consulta do caso
base ndo é suscetivel de identificar e excluir as “eventuais perdas que ja
decorriam [do equilibrio financeiro inicialmente estabelecido] ou eram
inerentes ao risco proprio do contrato”®9.

De facto, nota-se que, na pratica, também é raro os contratos de concessao
(que adotam a tradicdo de utilizacdo da figura de caso base) atribuirem ao
caso base a funcédo de delimitacdo do dmbito de impactos elegiveis para a
REF.

23. Relativamente ao passo «quantificacdo do valor nominal dos impactos
prejudiciais», recorda-se que o exercicio principal consiste na comparacao
entre os chamados «cenario hipotético» (i.e, o cenario que se verificaria se
n&o tivesse ocorrido o evento gerador do direito a REF) e «cenario real» (e,
aquele que se verifica na sequéncia da ocorréncia do evento gerador do
direito a REF), procurando apurar a diferenca entre os fluxos de caixa nestes
dois cenarios.

Logicamente, o caso base ndo pode representar o «cenario real», uma vez
que o evento gerador do direito a REF é, por defini¢do, alheio ao caso base,
que projeta a atividade da concessdo sem a consideracdo de qualquer
evento gerador do direito a REF.

No entanto, j& se afigura mais duvidosa a possibilidade/pertinéncia de
utilizar o caso base como «cenario hipotético». Efetivamente, conforme
referido, o caso base € precisamente um documento financeiro que visa,
entre outros, projetar as demonstracdes financeiras iniciais da concesséo,
contendo, por isso, projecdes sobre a atividade da concessdo, sem
consideracdo de qualquer impacto espoletado pelo evento gerador do
direito a REF.

No ambito da anadlise desta questdo, afigura-se-nos importante recordar
que, a luz do Direito da Unido Europeia (na matéria de auxilios estatais), a
construcao do «cenario hipotético» deve utilizar os dados, estudos e analises
mais atualizadas e fidedignas que estejam disponiveis para o efeito, para
evitar problemas de sobrecompensacdo do concessionario. Por isso, a
“chave” para resolver a questdo colocada consiste em saber se o caso base
contém estimativas e projecdes suficientemente atualizadas para refletir o
equilibrio financeiro do contrato de concessdo antes da ocorréncia do

69 Por isso, como a doutrina frisou de modo pertinente, “[a] entidade publica ndo pode
ser reclamada qualquer pretensdo se ocorrer uma guebra da procura (quebra em
relacdo a quantidade estimada [no caso base]), salvo, claro estd, na medida em que
essa quebra seja de atribuir a atos ou omissdes da entidade concedente”, cft.
Gongalves (2016: 593). Ora, conforme explicado, a questdo de saber se a quebra da
procura € de atribuir, ou ndo, a atos ou omissdes da entidade concedente, ndo pode
ser respondida pelo caso base.
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evento gerador da REF. Ora, na maioria dos contratos de concessao, o caso
base ndo costuma ser objeto de qualquer atualizacdo periddica; alids, até é
comum a estipulacdo de uma regra contratual que impde a irrevisibilidade
do caso base, com excecdo das alteracdes estritamente necessarias para
refletir uma operacédo de REF jg efetuada (e, por vezes, os impactos de um
refinanciamento). Por conseguinte, em Nnosso entender, a
possibilidade/pertinéncia de utilizar o caso base como «cenario hipotético»
depende, essencialmente, do momento de ocorréncia do evento gerador do
direito a REF.

Em concreto, se o evento tiver lugar pouco tempo apods o inicio da vigéncia
do contrato de concessao, afigura-se-nos aceitavel presumir-se que o caso
base ainda se mantém suficientemente “atualizado” para representar o
«cenario hipotético» - no entanto, mesmo assim, serd importante garantir
que as projecdes nele contidas, ainda que recentes, sejam fidedignas, sob
pena de o mesmo servir como uma referéncia incorreta.

Pelo contrario, se o evento tiver lugar apds um certo periodo de execucao
do contrato de concessdo, ja se deve aferir proactivamente se a evolucéo
concreta da concessdo se desviou das projecdes constantes do caso base,
caso em que se deve, pois, afastar a utilizacdo do caso base no ambito da
estimacdo do «cenario hipotético», sob pena de compensar o
concessionario por um “dano ficticio” que n&o tem correspondéncia a
realidade. Alids, a utilizacdo de um caso base nao atualizado a luz da
evolucdo concreta da concessao padece do vicio de ignorar o facto de o
contrato de concessdo (em regra) nao garantir ao concessionario a
realizacdo do resultado financeiro estimado no caso base, na medida em que
tal configura um risco transferido para o concessionario. Assim, a solucdo
contraria implicaria “cobrir eventuais perdas que ja decorriam [do equilibrio
financeiro inicialmente estabelecido] ou eram inerentes ao risco proprio do
contrato”, violando o imperativo do n.2 6 do artigo 282.2 do CCP7%/71,

Pense-se no seguinte exemplo: o concedente adotou uma medida unilateral
que levou a diminuicdo do trafego de uma autoestrada concessionada no
15.2 ano da vigéncia do contrato, a qual, comprovadamente, passou a ter um
tréfego médio didrio (“TMD”) de apenas 35 mil veiculos/ dia a circular nesse
ano. Segundo o caso base, o TMD estimado para esse ano seria de 80 mil
veiculos/ dia. No entanto, na realidade, o tréfego da concess&o nunca atingiu
a estimativa prevista no caso base durante o periodo passado do contrato,
sendo certo que, segundo a analise mais recente, o TMD estimado,

70 Numa abordagem diferente, mas com a conclusao semelhante de que “se havera de
limitar o Caso Base a uma Unica funcdo: simular o efeito de sobrecustos e valores
remuneratérios do co-contratante calculados previa e autonomamente, sem recurso
ao modelo matematico”: Leite Alves (2017: 94-95). Em sentido proximo, Mendes da
Costa concluiu que se deve afastar “a ideia de que os modelos matematicos resolverdo,
por si sé e automaticamente, a medida de compensacdo” (2024: 90).

71 Acresce que, em nossa opinido, as cldusulas contratuais “tradicionais” que
estabelecem que (i) o caso base representa a equacao financeira da concessdo com
base na qual serd realizada a REF, e que (7)) o caso base ¢ irrevisivel (com excec¢do das
alteracdes estritamente necessarias para refletir uma operacdo de REF ja efetuada),
néo tém o sentido de obrigar as partes a utilizagdo do caso base como um instrumento
de quantificacdo dos prejuizos atendiveis em sede da REF, nomeadamente, através da
sua utilizagdo para a construgdo do denominado «cendrio hipotético». Com efeito,
conforme demonstrado no Capitulo Il do presente artigo, “medir o desequilibrio” e
“repor o equilibrio perturbado” sdo duas operacdes distintas. As referidas cldusulas
abrangem, a nosso ver, apenas esta Ultima (v. infra), pelo que ndo impede que a
quantificagdo dos prejuizos atendiveis em sede da REF seja efetuada (alids, conforme
justificado, deve ser efetuada) sem a consideracédo do caso base.

Aparentemente em sentido oposto: Goncalves (2016: 597-599).
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objetivamente, para o0 15.2 ano do contrato seria apenas de 50 mil veiculos/
dia. O contrato de concessdo em causa Nndo garante ao concessionario a
realizacdo do nivel de trafego estimado no caso base, sendo esta situacao
um risco a suportar pelo concessionario.

Neste caso, se se utilizasse o caso base para quantificar os impactos
prejudicais atendiveis em sede da REF, nomeadamente, ao utilizd-lo para
construir o «cenario hipotético», estar-se-ia a compensar o0 concessionario
pela perda da receita tarifaria associada a privacado de (80 - 35 =) 45 mil
veiculos/dia, quando, na realidade, a medida unilateral do concedente
apenas causou uma diminuicdo do tréafego da autoestrada na ordem de (50
- 35 =) 15 mil veiculos/dia. Segundo o entendimento que defendemos, deve
ser afastada, por isso, a utilizacdo do caso base para a construcdo do
«cenario hipotético», sob pena de desconsiderar que o contrato de
concessao ndo garante ao concessionario a verificagdo do nivel de trafego
estimado no caso base e, consequentemente, sobrecompensar o
concessionario.

Em sentido inverso, imagine-se um cenario em que o trafego real da
concessao esteja, de facto, acima das projecdes previstas no caso base e
que este, tal como no exemplo anterior, € diminuido por uma decisdo
unilateral do concedente. Assim, suponha-se que (1) o trafego real da
concessdo apods a decisdo do concedente, no 152 ano de vigéncia do
contrato, foi contabilizado em 90 mil veiculos/ dia; e que (i) o trafego que
se estima (com base nas informacdes mais atualizadas disponiveis) que teria
existido sem a decisdo do concedente fosse de 100 mil veiculos/ dia.
Relembramos que o trafego previsto no caso base, para o 152 ano da
concessao, era de 80 mil veiculos/ dia.

Neste cenario, pergunte-se: é legitimo defender que a medida adotada pelo
concedente ndo provocou qualquer desequilibrio a concessao, ja que o seu
trafego real continua superior as projecdes de caso base? Em coeréncia
com o raciocinio defendido supra, a resposta € negativa, devendo
considerar-se que a decisdo unilateral do concedente diminuiu realmente o
trafego da concesséo, na ordem dos (100 - 90 =) 10 mil veiculos/ dia. No
entanto, caso se utilizasse o caso base para a construcdo do «cenario
hipotético», a conclusédo ja seria oposta (na medida em que, apesar da
decis&o uniliteral do concedente em apreco, o trafego real continua a ser
superior ao trafego previsto no caso base), o que manifesta, novamente, a
disfuncdo do caso base na medi¢cdo do desequilibrio.

24. No que respeita aos restantes passos necessarios para o «preenchimento
do contelido do direito a REF», a integracdo de um caso base no contrato
de concessdo permite que estes passos sejam concretizados através do
seguinte exercicio:

a) Introduzir os impactos, devidamente quantificados nos termos
anteriormente expostos, No caso base vigente. E importante que os
impactos sejam introduzidos pelo seu valor nominal (sem qualquer
atualizacdo temporal, ja que esse calculo é efetuado por um dos
automatismos do caso base - v. infra) e no ano correto. Deste
exercicio resulta, naturalmente, um «caso base desequilibrado»;

b) Utilizar as fungdes ou fdormulas automaticas ja constantes do
ficheiro editavel do caso base para medir o efeito negativo que
resultou do «caso base desequilibrado» nos chamados “critérios
chaves” que, supostamente, parametrizam o equilibrio financeiro
inicial da concessdo. Um dos “critérios chaves” mais utilizados na

e-Publica 227



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

pratica é a TIR, quer acionista, quer de projeto’?, que mede o
impacto, na rentabilidade (ou do acionista, ou do projeto), que
resulta da introducdo no caso base dos prejuizos atendiveis em
sede da REF, conforme mencionado supra;

c) Consoante a modalidade de REF escolhida (tarefa esta que,
obviamente, ndo cabe ao caso base), introduzir as alteracdes
necessarias - as quais podem ser ao nivel das receitas, custos, ou
prazo da concessao e cujos impactos serdo sentidos nos fluxos de
caixa do «caso base desequilibrado» -, com vista a repor o valor
inicial dos mencionados “critérios chaves”. Estas alteracdes, com
finalidade restaurativa, correspondem ao conteddo do direito a REF
reconhecido ao concessionario. O «caso base reequilibrado» que se
obtém nesta sequéncia vai constituir a referéncia para a proxima
REF que haja lugar no futuro.

Demonstrando a realizacdo deste exercicio de forma ilustrativa, voltemos ao
exemplo utilizado no Capitulo LIV supra, esta vez com recurso a um caso
base’3, comecando por indicar os fluxos de caixa acionistas projetados neste
caso base, a TIR acionista resultante e o impacto da introducdo neste caso
baso dos prejuizos atendiveis em sede da REF (/in casu, 150 mil euros
nominais em “N-3" “N-1"e “N+1"):

Exemplo de calculo N-5 N-4 N-3 N-2 N-1 N N+1
Reequilibrio pelo CB (a) (b) REF (c)
unidade: milhares de euros

FC acionista | CB original (1500) +300 +318 +338 +359 +381 +404

TIR Acionista = 10%

Prejuizo | valor nominal (150) (150) (150)
FC acionista 'desequilibrado’ (1500) +300 +168 +338 +209 +381 +254
TIR Acionista = 3%

72 Nao se ignora gue, sobretudo nos contratos com natureza de project finance, é
comum os “critérios chaves” incluirem também os “racios bancéarios”, designadamente
os chamados “racios de cobertura anual do servico da divida” e “racio de cobertura da
vida do empréstimo”. Tal justifica-se pelo facto de, num project finance, os fluxos de
caixa gerados pela concessao servem, antes de tudo, para reembolsar o capital alheio
disponibilizado pelas entidades financiadoras ao concessionario, sendo certo que, em
regra, esta estrutura de financiamento se encontra refletida no proprio caso base.
Sem prejuizo, a pratica também demonstra que a eleicdo desses “racios bancarios”
como “critérios chaves” na REF ndo afasta o papel fundamental que tem sido atribuido
a TIR no &mbito da parametrizacao do equilibrio financeiro do contrato. Com efeito, é
usual gue se encontre no contrato uma disposi¢cdo que prevé que, caso a utilizacdo dos
“rdcios bancarios” para o efeito da REF leve a que a TIR seja superior aquela que consta
do caso base, as partes devem acordar os ajustamentos necessarios ao caso base, por
forma a que a TIR seja reposta para o seu valor original.

Para uma posicdo doutrindria que destaca especialmente a posicdo das entidades
financiadores num contrato de project finance e, neste ambito, defende a relevancia
dos “racios bancarios” em sede da REF: Leite Alves (2017: 88-91).

73 Para o efeito do presente exercicio de simulacao, apresentaremos apenas “fluxos de
caixa” e “"dano”, o que, naturalmente, representa uma extrema simplificacdo do que
tipicamente consta num caso base.

228 e-Publica



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

Conforme observavel, este caso base ficticio envolvia um investimento
inicial de 1.500 milhares de euros, bem como fluxos de caixa acionistas
previsionais que redundavam numa TIR acionista de 10% (a mesma que, a
titulo exemplificativo, utilizdmos anteriormente). Apods a introducdo dos
prejuizos no caso base, expressos a valor nominal (/.e., 150 mil euros) e nas
efetivas datas da sua verificacdo (ie, “N-3” “N-1"e “N+1”), a TIR acionista
diminui para 3% (resultando num «caso base desequilibrado»), sendo
necessaria, agora, a sua reposicao para 10%.

Para o efeito, qualguer uma das modalidades de REF apresentadas, a titulo
ilustrativo, em IL.IV ¢é vidvel, nomeadamente a introducdo, no «caso base
desequilibrado» de (1) um pagamento Unico de 501 mil euros, a data N, (1)
um pagamento de 365 mil euros, a data /N, acrescido de um pagamento de
150 mil euros em “N+1" ou (iil) a prorrogacado da concessao por 2 anos e 6
meses (no pressuposto de que cada ano adicional da concessao geraria, em
valores nominais, 260 mil euros de fluxos de caixa), exemplo que agora
reproduzimos:

Exemplo de calculo N-5 N-4 N-3 N-2 N-1 N N+1 N+2 N+3 N+4
Reequilibrio pelo CB (a) (b) REF (c)

unidade: milhares de euros

FC acionista | CB original (1500) +300 +318 4338  +350  +381  +404

TIR Acionista = 10%

Prejuizo | valor nominal (150 (150) (150)
FC acionista 'desequilibrado’ (1500) +300 +168 4338  +209  +381  +254
TIR Acionista = 3%
+lano +lano +1ano
FC Prorrogagdo Concessdo | valor nominal +260  +260  +133
FC acionista 'reequilibrado’ (1500) +300 +168 4338  +209  +381 +254  +260 +260  +133
TIR Acionista = 10%

Conforme observavel, e atendendo a que o calculo do(s) montante(s)
necessario(s) para a REF, nas duas metodologias apresentadas (com
recurso, ou ndo, ao caso base, conforme explanado no presente ponto e no
Capitulo Il supra, respetivamente), teve subjacente igualmente uma taxa de
atualizacdo de 10%, os resultados obtidos s&o necessariamente 0s mesmos,
jd que este € um exercicio matematico equivalente. No mais, o recurso ao
caso base, nos moldes agora apresentados, simplifica a consideracdo do
fator temporal na operacdo de REF, ja que tal é efetuado por um dos
automatismos do caso base, ndo sendo, pois, necessario qualquer exercicio
“manual” de capitalizacdo ou desconto autdonomo dos fluxos de caixa
ocorridos e projetados.

No entanto, apesar da sua aparente utilidade, é exatamente neste ponto que
reside a problematica do recurso ao caso base para calcular o quantum
necessario para a REF - os fluxos de caixa serdo, forcosamente, atualizados
a taxa de rentabilidade projetada no caso base, ignorando que, contudo, é
possivel que, antes da ocorréncia do evento gerador do direito a REF, o nivel
de rentabilidade real da concessdo fosse inferior (ou superior) aquele nivel
estimado no caso base, sendo isto nada mais do que a consequéncia natural
da regra legal imperativa de “exposicdo real [do concessionario] a
imprevisibilidade do mercado”, cfr. artigo 413.2, n.2 2, alinea b), do CCP. Ou
seja, o modo como o caso base ¢ utilizado tradicionalmente para a REF pode
levar ao restabelecimento de um nivel de rentabilidade da concessao
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superior (ou inferior) aquela que o concessiondrio poderia esperar
imediatamente antes da ocorréncia do evento gerador do direito a REF74.
Conforme explicado no Capitulo Il supra, isto pode violar o principio
plasmado no artigo 2822 n2 6, do CCP, para além de infringir a regra
comunitadria (na matéria de auxilios estatais) da proibicdo da
sobrecompensag¢ao.

Tentando exemplificar melhor este ponto, e continuando com o exemplo até
agora apresentado, caso a rentabilidade projetada em caso base fosse de
15%, ao invés dos 10% até agora utilizados (e que assumimos como corretos
neste exemplo), a prorrogacdo necessaria para a REF seria, conforme
calculos infra, de 3 anos e 1 més, ao invés de 2 anos e 6 meses. Isto significa
que a utilizacdo deste caso base para o efeito do «preenchimento do
conteudo do direito a REF», sem que haja a devida atualizac&o por forma a
refletir a rentabilidade da concessdo que o concessionario poderia esperar
imediatamente antes da ocorréncia do evento gerador da REF, representaria
a atribuicdo ao concessionario de uma vantagem econdmica indevida de 7
meses de prorrogacdo da concessao’s. Conforme explicado, esta situacao
traduz-se na atribuicdo ao concessionario de um auxilio de estado proibido
pelo Direito da Unido Europeia:

Exemplo de calculo N-5 N-4 N-3 N-2 N-1 N N+1 N+2 N+3 N+4 N+5
Reequilibrio pelo CB (a) (b) REF ()

unidade: milhares de euros

FC acionista | CB original (1500) +348  +369  +392  +416  +44)  +469

TIR Acionista = 15%

Prejuizo | valor nominal (150) (150) (150)
FC acionista 'desequilibrade’ (1500) +348  +219 4392 +266  +442  +319
TIR Acionista = 8%

+1ono +lano +lano +1més
FC Prorrogagdo Concessdo | valor nominal +260 +260  +260 +30

FC acionista 'reequilibrado’ (1500) +348  +219 4392 +266  +442  +319  +260 4260  +260 +30
TIR Acionista = 15%

Com vista a corrigir este problema, conforme indicado, pode recorrer-se
diretamente a metodologia apresentada em LIl e |11V, aplicando uma taxa
de rentabilidade/ atualizacdo de fluxos de caixa adequadamente apurada’s.

74 Citando as palavras lapidares de Aroso de Almeida: nos contratos de concesséao,
“repor o equilibrio financeiro ndo é necessariamente promover um equilibrio que,
embora desejado e previsto a partida, ndo era garantido que se concretizasse, em
funcdo de varidveis cuja evolucdo, ao longo do periodo de execu¢do da concessao,
apenas podia ser prevista, mas ndo pode ser controlada”, cfr. Aroso de Almeida (2015:
684). Posicdo esta que estd subscrita também por Mendes da Costa (2024: 91-93).

75 O vicio aqui explanado, numa situacao limite, poderia inclusive ser “aproveitado” por
um concessionario, na medida em que, ao elaborar o caso base, poderia empolar a sua
rentabilidade (algo possivel através da “manipulacdo” de rubricas néo
controladas/controlaveis pelo concedente), na esperanca de ser beneficiado por isso
na ocasido eventual de REF com base neste caso base.

76 Admitimos que podera ser dificil (ainda que possivel) estimar esta taxa sem que haja
uma atualizacdo integral do caso base. Sem prejuizo, tal poderd, também, ser um
output do processo negocial.
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Alternativamente, pode atualizar-se o caso base, por forma a refletir a
rentabilidade da concessdo que o concessionario poderia esperar
imediatamente antes da ocorréncia do evento gerador do direito & REF77/78
e, posteriormente, seguir 0s passos ja anteriormente apresentados, a saber:
introduzir os impactos (devidamente quantificados) neste «caso base
atualizado», produzindo um «caso base (atualizado) desequilibrado»; apurar
as alteragdes a introduzir no «caso base (atualizado) desequilibrado»
(medidas ao nivel dos fluxos de caixa previstos) necessarias para restaurar
o nivel de rentabilidade da concessdo que decorre do «caso base
atualizado», desaplicando os “critérios chaves” que constam do «caso base
original»”e.

Todavia, como tivemos a oportunidade de mencionar sucintamente supra, é
comum a estipulacdo nos contratos de concessdo de uma disposicao que
impde a imutabilidade do caso base, com excecao das alteracdes resultantes
da uma operacdo de REF ja efetuada®°®. A aplicacdo desta disposicdo
contratual, por for¢ca do principio pacta sunt servanda, vai interditar, por isso,
a atualizacdo do caso base que equaciondmos anteriormente, o que, na
nossa opinido, e conforme explanado, poderad originar desvios quantitativos
(os quais poderdo ser materiais), entre o prejuizo causado ao concessionario
pelo evento gerador da REF e o conteldo do direito a REF reconhecido ao
concessionario.

Este problema de proibicdo contratual da atualizacdo do caso base
constitui, de facto, um dos temas com maior discussdo doutrindria acerca
da (dis)funcdo do caso base na REF8. Em nossa opinido, a solucdo reside na
desaplicacéo da disposicdo contratual de imutabilidade do caso base, na
medida em que a devida atualizacdo do caso base em sede da REF, nos
termos expostos, corresponde aquilo que decorre das regras/principios
com forca juridica superior/prevalecente82. Estas regras/principios sao,
recordando, /) o artigo 2822 n.2 6, do CCP, que constitui o principio
fundamental da REF, estando dotado da imperatividade universal e

77 Sem embargo, admitimos que a atualizacdo do caso base pode ser dispensada no
caso em que o evento gerador do direito a REF ocorra pouco tempo apds a elaboracao
do caso base e guando as partes constatarem que as projecdes nele contidas se
mantém fidedignas.

78 Defendendo também a necessidade desta “atualizacdo” do caso base: Aroso de
Almeida (2015: 690-691).

79 Relembramos que, caso O prejuizo e a sua compensacado acontecam no mMesmo
periodo, ndo ha lugar a qualquer atualizacdo monetaria, pelo que néo se verificard a
presente questdo de inadequacao da TIR do caso base.

80 Salvo melhor opinido, afigura-se-nos que esta disposicdo contratual j& é cada vez
menos adotada, e bem, nas “concessdes contemporaneas”.

81 V. jnter alia, Goncalves (2016: 597-603); Martins (2011: 20-24); Aroso de Almeida
(2015: 685-692); Leite Alves (2017: 92-93, 100-103 e 107-110); Mendes da Costa (2024:
91-99).

82 Em sentido proximo: Mendes da Costa (2024: 98-99). A este propdsito, cabe referir
gue o Tribunal de Contas ja teve a oportunidade de recomendar ao Estado (enquanto
concedente de diversas concessdes rodoviarias e ferroviarias), de modo genérico, que
“regule os processos de REF, com especial énfase nos mecanismos de célculo e
compensacdo, de forma a limitar os efeitos financeiros associados a rigidez dos
modelos - Caso Base”, cfr. o Relatério n.2 04/2007, Auditoria aos Encargos do Estado
com as Parcerias Publico Privadas (Concessdes Rodoviarias e Ferroviarias), do Tribunal
de Contas, disponivel em: https://www.tcontas.pt/pt-
pt/ProdutosTC/Relatorios/RelatoriosAuditoria/Documents/2007/rel004-2007-
2s.pdf.
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intemporal, e /i)) 0 principio da proibicdo da sobrecompensacao, da origem
do Direito da Unido Europeia.

Em jeito da conclusdo, julgamos pertinente citar a seguinte observacdo
critica tecida, j& hd mais de quinze anos, pelo Tribunal de Contas sobre o
risco da utilizacdo irrefletida do instrumento de caso base em sede da REF
de contratos de concessao:

“Pela mera aplicacdo do modelo financeiro inicial (caso base), em processos
de reequilibrio financeiro, de forma genérica (dir-se-ia quase abstrata, por
ndo ter em conta diferencas entre o mesmo modelo e as condicdes no
momento e em concreto da parceria) os parceiros privados podem obter
recursos adicionais, para além dos que Ihes sejam directamente devidos pelo
Estado, pela ocorréncia de eventos previamente considerados como
elegiveis”83,

Referéncias

Amorim T. A reposi¢cdo do equilibrio financeiro do contrato de empreitada
de obras publicas. In: Pena N, Melo P, coordenadores. Estudos em
Homenagem a Rui Pena. Coimbra: Almedina; 2019. pp. 1091-1112

Aroso de Almeida M. Apontamento sobre o problema da reparticdo do risco
e do reequilibrio financeiro nos contratos de concessao. In: Otero P, Amado
Gomes C, Serrdo T, organizadores. Estudos em Homenagem a Rui Machete.
Coimbra: Almedina; 2015. pp. 679-692

Arrowsmith S. Law of Public and Utilities Procurement. 3.2 ed. |. Sweet &
Maxwell; 2014

Assis Raimundo M. Direito dos Contratos Publicos. Il. Coimbra: Almedina;
2022

Gouveia Martins A. O regime da modificacdo dos contratos apds a revisao
do Coddigo dos Contratos Publicos de 2021. In: Estorninho MJ, Gouveia
Martins A, Fernandez Sanchez P, organizadores. A Revisdo do Cddigo dos
Contratos Publicos de 2021. Lisboa: AAFDL; 2021. pp. 213-235

Leite Alves P. O Caso Base. In: Gongalves P, Torgal L, coordenadores.
Estudos em homenagem a Mario Esteves de Oliveira. |. Coimbra: Almedina;
2017. pp. 83-110

Lopes Martins L. Empreitada de Obras Publicas. Coimbra: Almedina; 2014

Lopes Martins L. Alguns aspectos do contrato de empreitada de obras
publicas no Cddigo dos Contratos Publicos Il em especial, a reposicdo do
equilibrio econdmico-financeiro do contrato e a determinacédo dos danos. In:
Goncalves P, organizador. Estudos de Contratacdo Publica. Ill. Coimbra:
Coimbra Editora; 2010. pp. 339-394

Goncalves P. A Concessao de Servicos Publicos. Coimbra: Coimbra Editora;
1999

83 Ibidem.

232 e-Publica



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

Goncalves P. Gestao de contratos publicos em tempo de crise. In: Goncalves
P, organizador. Estudos de Contratacdo Publica. Ill. Coimbra: Coimbra
Editora; 2010. pp. 5-49

Gongalves P. Direito dos Contratos Publicos. 1.2 ed. Coimbra: Almedina; 2015.

Goncalves P. Funcdo do caso base em contratos administrativos de
concessdo. In: Rebelo de Sousa M, Vera-Cruz Pinto E, coordenadores. Liber
Amicorum Fausto de Quadros. Il. Coimbra: Almedina; 2016. pp. 587-603

Martins A. Sobre o equilibrio financeiro das concessdes e a taxa interna de
rendibilidade (TIR) accionsita: uma perspetiva econdmica. Revista de
Contratos Publico. 2011 Set.-Dez; (3). pp. 5-25

Mendes da Costa F. O Caso Base como instrumento de medida de
reequilibrio econémico-financeiro. In: Fernandez Sanchez P., Caldeira M,
Torres Craveiro T., coordenadores. Execuc¢do dos Contratos Administrativos
2024. Braga: Nova Causa; 2024. pp. 71-108

Otero P. Estabilidade contratual, modificacdo unilateral e equilibrio
financeiro em contrato de empreitada de obras publicas. Revista da Ordem
dos Advogados. 1996 Dez; Ano 56. pp. 913-958

Treumer S. Contract changes and the duty to retender under the new EU
Public Procurement Directive. Public Procurement Law Review. 2014; (23).
pp. 148-155

I Consultor juridico; investigador integrado assistente do Lisbon Public Law Research
Centre.

it Consultor financeiro; mestre em financas pela Universidade do Minho.

e-Publica 233



