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RESumoO

Desde a ultima década do século passado que o desenvolvimento das infraestruturas portuarias tem sido
frequentemente apoiado pelo setor privado, em particular através de acordos de concessdo. Uma reparticao
eficaz dos riscos é necessaria para o bom funcionamento da concessdo e para a construgdo e operagao com
elevados niveis de eficiéncia. Este modelo implica uma relagdo entre concessionarios e autoridades portuarias,
estabelecida através de um contrato, de duragdo longa, que em regra envolve elevados investimentos em
construcdo e manutengdo, por isso muito vulneraveis ao risco e incerteza. Neste documento é analisada a
estrutura dos contratos de concessdo de terminais no sector portuario, em particular o desafio da alocagdo de

riscos, e identifica também algumas medidas de mitigagao.

Foi realizada uma pesquisa sobre riscos em projetos de parcerias publico-privadas de infraestruturas de maneira
a construir uma matriz de risco que constitua a base para uma gestao de risco eficaz. Um dos contributos deste
trabalho, consiste na estrutura¢do de uma matriz de risco, organizada em cinco categorias principais de riscos:
construcdo, ambiente, producdo, comerciais e de contexto. Além disso, foram identificados riscos especificos
dentro de cada categoria com o objetivo de, por um lado, sustentar a construgdo de uma matriz de risco e, por

outro, registar as incertezas e respetivos impactos a considerar numa concessao de um terminal portuario.

Foram selecionados dois casos de estudo, os quais foram analisados sob a perspetiva da matriz desenvolvida. A
partir de uma analise comparativa dos resultados obtidos, foi verificada a aplicabilidade da matriz na medida em
que efetivamente foi possivel alocar 21 dos 22 riscos selecionados em ambos os terminais estudados. Além disso,
foram apontadas as principais diferencas das abordagens ao tratamento dos riscos entre as duas concessoes

analisadas e comentada a auséncia de tratamento do risco de mercados financeiros.

Por sua vez, com base nas matrizes de risco identificadas na revisdo da literatura, foi realizada uma comparacao
com a matriz desenvolvida onde se pode constatar as vantagens da estrutura de riscos adotada e, ainda, nomear
alternativas. Por um lado, da comparagdo com a matriz de Cruz e Marques (2012b) destaca-se a organizagdo dos
riscos em categorias, a analise de riscos, sob a mesma designacdo, de forma distinta e o estudo de incertezas
adicionais (e.g. concorréncia) da presente dissertacdo. Por outro, a matriz da Gl Hub inclui um elevado nimero
de subcategorias, o que permitiu identificar algumas alternativas a estrutura adotada que facilitam a tarefa de
alocar os riscos, no entanto, a auséncia de tratamento dos riscos de capital, de ciberseguranca e de falta de
informacdo na gestdo do contrato reforcou a importdncia da matriz construida. Adicionalmente, sempre que

possivel foram comparados os resultados da alocagdo dos riscos em comum.

Por fim, a partir do estudo da literatura relativa a mitigacdo de riscos foram identificadas algumas propostas de

mitigacdo de riscos para as concessGes de terminais portuarios.

Palavras-chave: risco; gestdo; contrato; concessao; terminal portuario; modelo landlord



ABSTRACT

Since the last decade of the previous century, the development of port infrastructures has often been supported
by the private sector, in particular through concession agreements. Effective risk sharing is necessary for the
proper functioning of the concession and for high levels of construction and operation efficiency. This model
implies a relationship between concessionaires and port authorities, established through a long term contract,
which generally involves high investments in construction and maintenance, and therefore very vulnerable to
risk and uncertainty. This document analyses the structure of terminal concession contracts in the port sector,

in particular the challenge of risk allocation, while also identifying some mitigation measures.

A research on risks in public-private infrastructure partnership projects was conducted in order to build a risk
matrix that would be the base for effective risk management. One of the contributions of this work consists in
the structuring of a risk matrix, organized in five main categories of risks: construction, environment, production,
commercial and context. In addition, specific risks within each category were identified with the aim of, on one
hand, supporting the construction of a risk matrix and, on the other hand, recognizing the uncertainties and their

respective impacts to be considered in a port terminal concession.

Two case studies were selected and analysed from the perspective of the developed matrix. From a comparative
analysis of the results obtained, it was verified the applicability of the matrix as it was possible to effectively
allocate 21 of the 22 risks selected in both terminals studied. In addition, the main differences in the approaches
for risk treatment between the two analysed concessions were pointed out and the absence of treatment of

financial market risk was discussed.

Based on the risk matrices identified in the literature review, a comparison with the developed matrix was made
where the advantages of the adopted risks structure could be verified, and also alternatives were identified. On
one hand, the comparison with the Cruz and Marques (2012b) matrix highlights the organization of risks into
categories, the analysis of risks under the same name in a different way, and the study of additional uncertainties
(e.g. competition) of this thesis. On the other hand, the GI Hub matrix includes a high number of subcategories,
which allowed identifying some alternatives to the adopted structure that facilitate the task of allocating the
risks, however, the lack of treatment of capital risks, cyber security and lack of information in the management
of the contract reinforced the importance of the built matrix. Additionally, whenever possible, the results of the

common risk allocation were compared.

Finally, from the study of the risk mitigation literature, some risk mitigation proposals for seaport terminal

concessions were identified.

Key-words: risk; management; contract; concession; seaport terminal; landlord model
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1 INTRODUGAO

1.1 MoTIVAGAO

Os portos sdo das infraestruturas mais antigas que condicionaram a localizagdo, forma e desenvolvimento das
cidades. O crescimento econdmico mundial em conjunto com a evolucdo tecnoldgica contribuiram para o
desenvolvimento dos mais variados setores, incluindo do setor portuario. Tendo em conta a tendéncia mundial
de aumento do comércio internacional, os projetos de infraestruturas portuarias, apesar de dispendiosos, sdao
fundamentais para fomentar a atividade econémica através da prestagdo de servigos de transporte (Martins et
al. 2017). Por outras palavras, o desenvolvimento e a manutengdo de tais infraestruturas, bem como a inovagao
dos processos de gestdo e operagdo das mesmas, desempenham um papel central na resposta a crescente
necessidade de movimentagao de maiores volumes de cargas. Tais aspetos, aliados a procura pela eficiéncia e

sustentabilidade geram investimentos notaveis e frequentes, tornando os portos num setor de capital intensivo.

O Estado por si sé ndo consegue acompanhar os elevados investimentos, a crescente complexidade operacional,
a pressdo sobre custos e eficiéncia, bem como a competicdo global, surgindo assim a participagdo privada,
através de parcerias publico-privadas (PPP), veiculadas por contratos de concessdo ou mesmo privatizages
totais. Segundo o Banco Mundial (2020), nos ultimos 15 anos foram desenvolvidos 243 projetos com
participa¢Oes privadas, em 58 paises diferentes, envolvendo um total de aproximadamente 62 mil milhdes de
ddlares. O envolvimento do setor privado para além de aumentar a disponibilidade financeira, liberta o Estado

das suas fungbes de operador e, consequentemente, permite a consolidacdo do papel regulador do Estado.

Em Portugal, as diferentes concessGes portudrias representam diferentes realidades, sendo que a maioria sdo
referentes a operacdo e manutencdo de infraestruturas existentes, podendo envolver investimentos de
expansdo ou melhorias nas mesmas. No caso especifico do Terminal XXI no Porto de Sines, a construgao,
operagdo e manutengdo da infraestrutura sdo responsabilidades do setor privado. Este tipo de casos envolve
contratos com duragdes de 10 a 50 anos e requisitos de capital intensivo, num mercado competitivo, o que gera

varias questdes relativamente a gestdo dos riscos. A analise destes riscos serd feita na presente dissertagao.

1.2  OBIETIVOS

O principal objetivo da presente dissertacdo consiste na analise do modelo de concessdo no contexto de
construcdo, manutencdo e operacdo de um terminal portudrio, em particular dos riscos envolvidos. Como tal,
pretende-se identificar e perceber quais os principais riscos associados as concessGes de terminais portuarios,

cuja correta alocac¢do possa melhorar os desempenhos das concessées.

O trabalho desenvolvido tem-se como relevante uma vez que pretende fornecer aos governos e adicionalmente
as partes interessadas do sector privado orientagOes especificas sobre a gestdo dos principais riscos a ter em
conta nos contratos de concessao de terminais portuarios. Foram utilizados 2 casos de estudo de concessdes em
portos portugueses para validar a aplicagdo de uma matriz de risco e proporcionar uma analise real da forma

como os riscos sdo alocados e partilhados.



1.3 METODOLOGIA

A metodologia utilizada para o desenvolvimento da presente dissertagao inicia-se com a revisdo da literatura.
Esta fase consistiu na pesquisa de publicagdes sobre concessdes de terminais portudrios e gestdo do risco, com
o intuito de registar os principais riscos ja identificados para as infraestruturas em geral e no setor em questdo.
Com a analise dos estudos sobre concessdes portuarias pretendeu-se compreender quais os tipos de concessées,
como é feito o concurso publico, em que consistem os contratos de concessao e de que modo sdao abordados os
riscos. A informagdo recolhida sobre a gestdo do risco, em particular nas concessdes de infraestruturas,

contribuiu para consolidar e orientar o processo de construgao de uma matriz de riscos.

De seguida, procedeu-se a elaboragdo de uma proposta de uma nova classificagdo e matriz de riscos para
concessGes de terminais portuarios. Para tal, foram selecionados e organizados os riscos, fruto da pesquisa
reunida anteriormente, inclusivamente de analogias com outras infraestruturas. Paralelamente, foi realizada
uma reflexdo constante sobre possiveis lacunas nos estudos analisados de maneira a acrescentar riscos que
foram considerados como relevantes no atual contexto do setor portuario. A selegdo dos riscos foi acompanhada

da caraterizagdo dos mesmos de forma a tornar a matriz compreensivel e completa.

Finalmente, a Ultima etapa consistiu na aplicagcdo da matriz aos casos de estudo para testar quer a viabilidade da
matriz, quer o nivel de detalhe da abordagem aos riscos nas concessGes selecionadas. Tendo em conta a atual
importancia da movimentagdo de contentores nos portos, a quantidade e qualidade das fontes de informacao
disponiveis e o facto de serem projetos greenfield, foram selecionados os terminais de contentores do Porto de
Sines. Escolhidos os casos a estudar, procedeu-se a recolha da informacdo necessaria para testar o modelo da
matriz de risco, que se baseou nos dados publicamente disponiveis, nomeadamente decretos-lei e cadernos de
encargos. Com o objetivo de consolidar a informacgao recolhida com a realidade, foram ainda recolhidos dois
testemunhos junto do Porto de Sines. Com base nos dados reunidos e na matriz proposta, efetuou-se a andlise
da afetacdo dos riscos nas respetivas concessdes, incluindo ndo so a discussdo desses mesmos resultados, como
também da aplicabilidade da matriz. Para o efeito, procedeu-se a uma analise comparativa entre os resultados
obtidos em ambos os terminais e a informagdo recolhida durante a revisdo bibliografica. Na fase final da analise

dos riscos, sao sugeridas algumas propostas de mitigagdo dos mesmos.

1.4 ORGANIZAGAO
A organizagao do presente documento esta esquematizada na Figura 1, pelo que se dividiu a dissertagdo em seis
capitulos que se apresentam de seguida:
capitulo 1: sdo indicados a motivagdo e os objetivos do trabalho desenvolvido, bem como a sua
metodologia e a organiza¢do do documento adotadas;
capitulo 2: é feito o enquadramento da dissertagdo, sendo para isso resumida a rede em que os portos
se inserem e onde se vai estreitando o horizonte até as concessdes portudrias como ferramentas de
governagao portudria;
capitulo 3: apresenta-se a revisdo da literatura que serviu como base para o desenvolvimento do

trabalho. Neste capitulo sdo abordados varios conteldos, relacionados com contratos de concessdes



portudrias, com a gestdo do risco numa perspetiva normativa, bem como numa vertente de aplicacdo a

casos concretos de concessdes de infraestruturas;

capitulo 4: procede-se a elaboragdo de uma nova classificacdo dos riscos e a constru¢do da matriz de
risco que serd utilizada para a analise das concessoes. Nesse sentido, sdo selecionados, classificados e

descritos os principais riscos.

capitulo 5: sdo apresentados os casos de estudo, bem como uma breve descrigdo de dados relevantes
para a sua andlise. Procede-se a aplicagdo da matriz de risco sugerida, através da alocacao dos riscos
propostos com base nos decretos-lei, caderno de encargos e nos testemunhos recolhidos. Desenvolveu-

se, ainda, uma analise comparativa dos resultados obtidos com a revisdo bibliografica.

capitulo 6: por fim, apresenta-se uma sintese conclusiva do processo de elaboragdo da presente

dissertagdo, bem como algumas recomendagdes para estudos futuros relacionados com esta tematica.

Introdugdo

Enquadramento da envolvente portudria

Revisao da literatura focada na apreciagdo e tratamento dos riscos das infraestuturas portuarias

Proposta da nova classificacdo e matriz de riscos

Analise dos dois casos de estudo e discussio de resultados

Sintese conclusiva e recomendagbes futuras

Figura 1 - Organizagdo da dissertacdo



2 ENQUADRAMENTO

2.1 PERSPETIVA DO SETOR

A United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD 2018b) afirma que a maioria dos bens
presentes na vida quotidiana foi ou sera transportada pelo mar, sob a forma de matérias-primas, componentes
ou artigos acabados. Estima-se que o peso dos transportes representa aproximadamente metade do custo total
de operag0es logisticas e entre 10% a 20% do custo do produto (Vale 2017). Destaca-se ainda a importancia que
o transporte maritimo de cargas, ou shipping, tem. Segundo Quaresma Dias (2001), representa um “importante
elo da cadeia de valor, como qualquer outro transporte em geral ou, mais ainda, um elo das cadeias
(macro)logisticas” que facilita a globalizacdo dos sistemas logisticos. O transporte maritimo evidencia uma
importante ligagdo com os mais variados tipos de cadeias logisticas, o que, aliado a capacidade de proporcionar
transporte de grandes quantidades e variedades de mercadorias a grande distancia, a baixo custo e em prazos

razoaveis, reforca o seu papel preponderante no comércio mundial.

Tendo em conta que os navios transportam 80% do comércio global em volume, a UNCTAD (2018a) considera o
volume de comércio maritimo como um indicador do bem-estar da economia global e, como tal, que a frota

mundial e a industria que fornece os navios e servigos necessarios sao a espinha dorsal dessa economia.

Como consequéncia do acima exposto, armadores e construtores navais trabalharam em estreita colaboragao
para conceber e construir diferentes tipos de navios, os quais podem manusear e acomodar as exigéncias muito
variadas dos mercados de carga mundiais. Deste modo e conforme Quaresma Dias (2001), é comum apresentar
as atividades constitutivas do shipping consoante dois critérios. O primeiro critério refere-se ao tipo de carga
transportada e o segundo relaciona-se com a regularidade do servigo prestado, conforme se pode verificar na

Figura 2.
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Considerando a definicdo do autor, a carga pode dividir-se genericamente em dois tipos: granel e geral. A carga
a granel engloba materiais sdlidos (e.g. carvao), liquidos (e.g. petréleo bruto) e gasosos (e.g. cereais). Por outro
lado, a carga geral pode ser fracionada (e.g. madeiras), contentorizada (e.g. produtos acabados) ou rolante (e.g.
veiculos). Além disso, o autor faz a distingdo quanto ao tipo de servico em dois modos: o servigo por frete e o
servigo de linha. O primeiro consiste em navios que ndo circulam numa rota fixa nem operam com frequéncia
regular e em que os contratos estabelecidos dependem das cargas e dos respetivos destinos, podendo envolver
a capacidade total ou parcial do navio. O segundo caso, o de linha ou linha regular, disponibiliza um servigo
continuo de transporte, isto é, com “partidas regulares em datas previamente estabelecidas cobrindo um

conjunto particular de rotas e portos” (Costa 1992).

Importa referir que, entre 1980 e 2014, a frota mundial aumentou 44% em termos de niumero de navios e 185%
em termos de dimens3o de navios, atualmente com capacidades acima de 19 000 TEU?, fruto do crescimento da
economia e do comércio maritimo (Decreto-Lei n.2 107/2019). Torna-se, portanto, fundamental a existéncia e o
desenvolvimento de portos de forma a garantir a movimenta¢do maritima de cargas. Faria (2018) reforca a
importancia dos portos para a atividade de transporte da Europa, na medida em que os estes movimentam 74%
do comércio externo de mercadorias da Unido Europeia, 37% do trafego interno de mercadorias, realgando que

“os portos da Europa sdo as portas do Continente Europeu”.

Segundo dados da Eurostat, no ano de 2018 foram movimentadas aproximadamente 3.500 milhGes de toneladas
de mercadorias nos portos europeus, conforme se pode verificar na Tabela 1. No entanto, o impacto da
pandemia COVID-19 na atividade portuaria gerou quedas moderadas a fortes dos volumes de carga e das escalas
dos navios em alguns portos. De acordo com Notteboom e Haralambides (2020), os volumes de contentores ndo
sairam ilesos, conforme ilustra o crescimento homdlogo no primeiro semestre de 2020 dos maiores portos de
contentores (com base em TEU): -6,8% em Xangai, -1,1% em Singapura, -17,1% em LA, -6,9% em Long Beach, -
7% em Roterddo, +0,4% em Antuérpia, -9,1% em Valéncia, -20,5% em Barcelona e -29% em Le Havre.

Tabela 1 - Peso das mercadorias transportadas nos portos da Unido Europeia em 2018 por tipo de carga

Adaptado de Eurostat (2020)

Tipo de carga Peso bruto (mil toneladas) Peso de cada segmento (%)
Granéis Liquidos 1.267.344 36,0
Granéis Solidos 810.831 23,0
Contentores 845.447 24,0
Ro-Ro 392.066 11,1
Carga sem especificagdo 392.066 5,9
Total 3.523.602 100

1 TEU refere a medida utilizada para calcular o volume de um contentor. 1 TEU representa a capacidade de carga de um

contentor de 20 pés de comprimento, 8 de largura e 8 de largura


https://pt.wikipedia.org/wiki/Volume

2.2 OPERACOES PORTUARIAS

Os portos funcionam como a interface dos transportes entre a terra e o mar. Tendo em conta a importancia
estratégica dos portos no que respeita o comércio mundial de mercadorias, a sua eficiéncia e eficacia sdo cruciais
para o crescimento e desenvolvimento da economia maritima e global (UNCTAD 2018b). Com efeito, o
desempenho dos portos e terminais tem um papel importante na competitividade comercial de um pais e
depende de um conjunto de fatores determinantes como as relagdes laborais, nimero e tipo de equipamento
de movimentacgdo de carga, qualidade e dimensdo da area do terminal, canal de acesso ao porto, acesso terrestre
e eficiéncia aduaneira, bem como potenciais concessdes aos operadores de terminais internacionais (UNCTAD

2015).

O setor portuario, juntamente com os servigos que presta (e.g. infraestruturas elétricas, reboques, pilotagem,
recolha de residuos, abastecimento de navios com combustivel e alimentos, etc.), envolve, segundo Faria (2018),
um grande nimero de atividades industriais (e.g. petroquimica, siderurgia, industria automével, producdo e
distribuicdo de energia, etc.) nas zonas portudrias. O autor refere que os portos se encontram também no centro
da atividade econdmica dos clusters maritimos, nomeadamente estaleiros navais, construtores de equipamento
naval, gruas e equipamento de terminal, companhias de assisténcia maritima, companhias de prospegao e

exploragao ao largo, empresas de construgdes maritimas e empresas de dragagem.

Torna-se importante frisar a distingdo entre os servigos portudrios anteriormente referidos e as operagdes
portudrias. O conceito de operagdo portudria encontra-se definido no Decreto-Lei n2 298/93 de 28 de agosto
como a atividade de movimentagdo de cargas a embarcar ou desembarcar na zona portuaria, incluindo as
atividades de estiva, desestiva, conferéncia de carga, descarga, transbordo, movimentacdo e arrumacdo de
mercadorias em cais, terminais, armazéns e parques, assim como de formagdo e decomposi¢do de unidades de

carga, e ainda de recegdo, armazenagem e expedicdao das mercadorias.

Segundo Rocha (2012), um terminal portuario consiste numa instalagdo que garante a “transferéncia modal da
carga entre o navio, camido, comboio ou barca¢a”. A operagdao portudria faz-se, portanto, em terminais
especializados em fungdo dos tipos de carga, isto €, terminais de granéis liquidos ou de granéis sdlidos, terminais

multiusos (carga geral, granéis e contentores), terminais de carga rolante e terminais de contentores.

De um modo geral, Voss, Stahlbock e Steenken (2004) descrevem os terminais de contentores como sistemas
abertos de fluxo de material com duas interfaces externas, designadamente o cais onde os navios sdo carregados
e descarregados e o lado terrestre onde se efetua a carga e descarga de contentores em camides e comboios.
Para esquematizar o referido na presente sec¢do, a Figura 3 descreve os espacos, infraestruturas, instalagdes e

servigos presentes na area de jurisdicdo de um porto.

Para concretizar a ligagdo das cargas entre a terra e o mar, as infraestruturas portudrias, que Rocha (2012) define
como um “conjunto de obras maritimas, terrestres, edificios e equipamentos”, sdo imprescindiveis. Atualmente
existem diferentes modelos de gestdo da atividade portudria que podem envolver a propriedade das

infraestruturas e que vdo desde uma gestdo totalmente publica a uma gestdo totalmente privada, pelo que



primeiramente é importante conhecer o ambiente de evolugdo do setor portuario que originou os diferentes

tipos de gestdo e consequentemente aos contratos de concessdes portuarias.
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Figura 3 - Esquema dos espacos, infraestruturas, instalagées e servigos de um porto

Fonte: Rocha (2012)

2.3 EVOLUCAO DO SETOR PORTUARIO

Os portos, tal como as organizagdes, funcionam em ambientes sujeitos a transformag&es (de Langen e van der
Lugt 2006) e desde o Ultimo quarto do século XX que sdo alvo de alteragBes profundas, quer ao nivel operacional,
como de governo e também no préprio posicionamento na cadeia logistica (Cruz 2010). Em 1992, a United
Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD), através do Three Generations Port Model, dividiu as
geragGes portudrias em 3 fases de desenvolvimento fixas no tempo. A categorizagdo baseou-se em trés critérios-
chave, nomeadamente a politica de desenvolvimento portuario, estratégia e atitude, o ambito e extensdo das

atividades portuarias e a integracdo (Beresford et al. 2004).

A primeira geragdo portudria, anterior ao ano de 1960, encontrava-se orientada de uma maneira conservadora
na medida em que se baseava apenas num ponto de mudanga do transporte das cargas, incluindo
armazenamento e servigcos de navegacdo e em que as atividades dentro da zona portuaria se organizavam de
maneira independente (UNCTAD 1992). Tirando partido da forte posicdo no mercado local e tendo
frequentemente o monopdlio, um porto de primeira geracdo para além de ndo trabalhar em funcdo das
necessidades dos utilizadores, os seus sistemas de informacao, de estatisticas e de documentos funcionavam
separadamente dos seus utilizadores (Kaliszewski 2018). Existia um isolamento semelhante entre o porto e o

municipio circundante, onde a cooperag¢do entre os mesmos era bastante reduzida (Beresford et al. 2004).

Quanto a segunda geracdo portuaria, referente as décadas de 60 e 70, caracterizava-se pela sua atitude
expansionista e estratégias de desenvolvimento viradas ndo sé para o porto como centro de transporte mas

também como centro industrial e de comércio (UNCTAD 1992). De acordo com Kaliszewski (2018) foram criados



parques industriais dentro das zonas portudrias com o objetivo de receber matérias primas importadas e
transportadas pelo mar, acrescentando a fungdo industrial e comercial as operagdes portuarias, o que gerou um
aumento do valor econdmico dos portos e das cargas. O autor refere que do ponto de vista operacional, o
funcionamento eficiente do porto como centro de abastecimento levou a um aumento do nivel de coordenagao
das atividades e servicos dentro da zona portudria e também, segundo Beresford et al. (2004), ao
desenvolvimento de uma relagdao mais estreita entre os portos e os seus parceiros de transporte e comércio e
entre os portos e 0s seus municipios vizinhos. Os portos ja ndo operavam, portanto, isoladamente da industria

de transportes.

A terceira geragdo de portos surge inicialmente durante os anos 80, apostando no comércio e crescendo como
centro de transporte integrado e plataforma logistica para o comércio internacional (UNCTAD 1992). Este
periodo destaca-se por um desenvolvimento acelerado dos volumes de carga contentorizada, a criagdo de uma
rede de ligagGes intermodais e um crescimento das exigéncias resultantes do desenvolvimento do transporte
internacional (Kaliszewski 2018), levando também a modernizacdo dos equipamentos e ao aproveitamento das
tecnologias de informagdo e comunicagdo (Beresford et al. 2004). Estes portos geram maior atividade do que as
geragGes anteriores devido ao aumento da procura de cargas, implementando a estratégia de desenvolvimento
que fomenta a criagdo de centros logisticos integrados e ainda de plataformas logisticas de apoio ao comércio
internacional o que mostra melhorias das capacidades de administracdo portudria e dos servigos comerciais. Na
area operacional, os portos de terceira geracdo caracterizam-se por uma gama de servicos muito maior
(Kaliszewski 2018), sendo mais especializados, variados e integrados, com os servigos tradicionais de portos de
primeira e segunda geragdo a coexistirem com as atividades modernas (Beresford et al. 2004). Os autores
referem ainda que, dado o aumento da consciencializagdo ambiental, as medidas de protecdo ambiental foram

também reforgadas, a fim de reduzir o impacto no ambiente causado pelas operag¢des portudrias.

No entanto, de acordo com o projeto de investigagdo WORKPORT, financiado pela Comissdao Europeia para
analisar as questGes relativas a organizagdo dos trabalhos nos portos, o desenvolvimento portudrio ndo é
estabelecido por um periodo de tempo especifico e os portos ndo passam necessariamente por um ciclo de
desenvolvimento com o fim de chegar ao estatuto de terceira geragdo. Os portos europeus sofreram grandes
alteragdes devido a fatores como a sua dimensao, a localizacdo geogriéfica, a cultura de trabalho e a extensao do
envolvimento publico/privado. Os varios tipos de desenvolvimento tém lugar em terminais individuais dentro de
um porto e de acordo com as suas necessidades, o que significa que mesmo os portos mais avangados em termos
de sistemas, equipamento ou conce¢do de terminais tém frequentemente vestigios de fases iniciais de
desenvolvimento que ainda estdo a contribuir para a eficacia global dos portos (Beresford et al. 2004). Uma vez
que todos os portos sdo, até certo ponto, Unicos (Hoyle 1984), as vantagens locais que os caracterizam, moldam
em grande parte a forma como se desenvolveram e irdo influenciar as suas oportunidades de desenvolvimento,
e consequentemente a sua estratégia de mercado e as instalagdes que fornecem (Hilling e Browne 1999).
Adicionalmente, no decorrer do tempo desde a proposta do modelo da UNCTAD, ocorreram outras mudangas
fundamentais na industria naval que estdo a impulsionar altera¢des que ndo teriam sido previstas nem mesmo

no final dos anos 80 (Beresford et al. 2004).



Segundo Cruz (2010), no século XXI tem-se assistido a uma intensificagdo da globalizagdo da produgdo e consumo
através da dispersdo dos centros mundiais de consumo e producdo pelo globo, refor¢ando a posigdo dos portos
como ligagBes “entre os nds da rede”, que, unida as inovagdes tecnoldgicas nos transportes maritimos do inicio
do século (e.g. dimensdes dos navios, cargo tracking, GPS), tem vindo a introduzir pressdo para o aumento da
eficiéncia dos portos. Por outro lado, de acordo com Vaggelas e Leotta (2019) as estratégias portuarias comegam
a envolver a componente digital, o que aliado a automatiza¢do pode levar a melhoria das operag¢des portudrias
através da padronizagdo dos processos, aumento da qualidade dos servicos portudrios e de um planeamento

estratégico eficaz, consequentemente gerando um aumento na eficacia dos portos.

O ambiente de constante mudanca representa desafios para a gestdo portuaria e para além de desencadear
novos investimentos como a expansdo dos portos, o aumento da profundidade dos cais portudrios para
acomodacdo de mega-navios, a implementacdo das mais recentes tecnologias de operacdo de terminais,

também pode gerar iniciativas como a privatizagdo ou mudangas no seu modelo de governagao.

24 MODELOS DE GOVERNO NA OPERAGAO PORTUARIA

Na literatura maritima, os portos podem ser considerados como redes de negdcios dindmicas onde a proposta
de valor global depende em grande parte da capacidade de toda a comunidade portuaria de desenvolver
recursos, competéncias e capacidades numa perspetiva competitiva (Parola et al. 2016). Tal como as
organizagOes, as autoridades portuarias (AP) sdo os agentes responsaveis pelo desenvolvimento competitivo,
sustentdvel e seguro dos portos (van der Lugt, de Langen e Hagdorn 2017; Constantinos e Pallis 2004; de Langen
2004; Notteboom e Winkelmans 2001) e podem ser estabelecidas a todos os niveis governamentais
nomeadamente o nacional, regional, distrital ou local (Banco Mundial 2007). No entanto, as autoridades

portudrias mais comuns sdo locais, isto é, administram apenas uma zona portudria.

Uma vez que os problemas operacionais e a ineficiéncia dos portos resultam inevitavelmente de uma insuficiente
dotacdo de infra e supraestruturas (Parola et al. 2016), os portos e terminais tém vindo a ser obrigados a fazer
grandes e rapidos investimentos em infraestruturas para fazer face a novas dimensdes de navios e preservar a
sua competitividade (Imai et al. 2006). De uma industria de mdo-de-obra intensiva no periodo anterior aos anos
70, os portos viraram-se para uma industria de capital intensivo e tecnologicamente intensiva onde a inovacao,
o conhecimento e a partilha de informagédo desempenham um papel fundamental na eficiéncia e competitividade

dos portos (Vaggelas e Leotta 2019).

A gestdo das infraestruturas e servicos varia consoante as solucGes para os desafios apontados por cada pais,
inclusivamente através de modelos estruturalmente distintos (Cruz e Marques 2012). De acordo com o Banco
Mundial (2007), a estrutura, organizagdo e gestdo dos portos dependem de fatores como a estrutura
socioecondmica do pais, desenvolvimento histérico, localizacdo dos portos e o tipo de carga a movimentar. As
diferengas remetem nao so6 para o grau de envolvimento do setor privado mas também do setor publico, com

modelos distintos consoante a participa¢do, ou ndo, da autoridade portudria (Cruz 2010).

Com o objetivo de simplificar os modelos existentes, o Banco Mundial definiu 4 modelos tipo que, segundo Cruz

e Marques (2012a), apesar de se apresentarem como modelos de governo corporativo, ndo devem ser



entendidos como tal na medida em que ndo possuem o detalhe que um modelo deste carater deve conter. A
Tabela 2 resume as varias responsabilidades por setor (publico ou privado) no ambito dos quatro modelos
basicos de gestdo portudria. Com base no exposto por Brooks e Cullinane (2006), os pontos seguintes retratam
as diferengas entre os mesmos.

e Service Port Model

Este modelo consiste numa administragdo predominantemente publica, em que os terrenos e todos os bens
disponiveis, fixos e méveis (e.g. porticos de cais, loaders/gruas e demais equipamentos) sdo propriedade da
autoridade portudria. Além disso, todas as fung¢des reguladoras e portudrias, que incluem as operagbes de
movimentagdo e estiva de navios sdo desempenhadas pela AP. Por sua vez, a autoridade portuaria, geralmente
controlada pelo Ministério dos Transportes (e/ou Infraestruturas e Comunicac¢des), é responsavel por empregar
diretamente a mdo de obra para as operagdes de movimentacgdo de carga no porto, embora em alguns casos os
servicos de movimentagao de carga sejam executados por entidades publicas separadas.

e Tool Port Model

E um modelo que, tal como o modelo seguinte, exige uma reparti¢do de responsabilidades operacionais entre o
setor publico e o privado. A propriedade, o desenvolvimento e a manuten¢do das infraestruturas e
superestruturas portuarias, incluindo equipamento de movimentagdo de carga, como gruas de cais ou
empilhadores, sdo responsabilidade da autoridade portudria de carater publico. A opera¢do do equipamento da
autoridade portuaria é normalmente realizada pelo pessoal da AP, no entanto as restantes operagdes sdo
realizadas por empresas privadas de movimentagado de carga tanto a bordo de navios como no cais e na zona
portudria.

e Landlord Port Model

Segundo van der Lugt, de Langen e Hagdorn (2017), este é o modelo atualmente preponderante na maioria dos
portos. Neste modelo, a autoridade portudria detém os terrenos portuarios enquanto a infraestrutura é
concessionada a operadores privados. Por sua vez, as empresas privadas ou por outras palavras, as
concessionarias, para além de fornecem e manterem a sua prdpria superestrutura, compram e instalam o seu
préprio equipamento, como também empregam a mdo de obra necessaria para a estiva. Enquanto landlord, a
autoridade portudria é responsavel pela explora¢gdo econdmica, o desenvolvimento dos terrenos ao longo da
concessao, bem como pela manutencgdo das infraestruturas bdsicas, tais como acessibilidades, cais de acostagem
e molhes.
e  Private Service Port
A atribuicdo de responsabilidades associada a este modelo implica que o Governo ndo tenha participagdo nas

atividades portuarias. Assim sendo, todas as atividades de regulagdo, de capital e operacionais sdo asseguradas

pelo setor privado. Além disso, o setor privado também detém os terrenos portuarios.

De outro modo, Martins et al. (2017) dividiram em quatro os diferentes modelos de governo nos portos: portos
sob a administracdo do Estado, portos administrados pelo municipio, portos administrados autonomamente e

portos geridos por privados.
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Tabela 2 - Modelos de governo corporativo nos portos

Adaptado de Banco Mundial (2007)

Responsabilidades Service Port Tool Port Landlord Port Private Service
Infraestrutura Publica Publica Publica Privada
Superestrutura Publica Publica Privada Privada
Operagdes portuarias Pudblica Privada Privada Privada
Outras fungdes Maioritariamente publica Publica/Privada Publica/Privada | Maioritariamente publica

Torna-se importante frisar que os quatro modelos referidos apresentam uma abordagem simples a classificacao
das responsabilidades portuarias. Brooks e Cullinane (2006) consideram estas classificagGes como um primeiro
passo para a compreensdo da atribuicdo de responsabilidades pelo investimento de capital num porto,
nomeadamente em infra e superestruturas, e para a sua gestdo e operagdes, do ponto de vista laboral. No
entanto, ndo abordam questdes como a intengdo estratégica de um porto, o seu papel na economia do ponto
de vista do governo e a responsabilizagdo pela monitorizagdo regulamentar (e.g. monitorizagdo ambiental e de

seguranca), pelo que n3o devem ser considerados como modelos de governacdo?.

Atualmente as autoridades portuarias sob o modelo landlord funcionam como interfaces entre os sectores
publico e privado (van der Lugt, de Langen e Hagdorn 2017). Por outras palavras, “sincronizam o interesse e a
acdo de todas as instituigées publicas (e.g. governo central, municipio, etc.) com o comportamento e a inten¢do
estratégica dos operadores privados e, cada vez mais, com a sua propria intengdo estratégica” (van der Lugt,
Dooms e Parola 2013). No entanto, como prestadoras de servigos publicos, as AP tém de defender o interesse
publico. Como tal, devem potenciar a criagdo de emprego, gerar receitas através da utilizacdo dos bens publicos
(e.g. terrenos portuarios, molhes, superestruturas, etc.), atrair investimentos estrangeiros, entre outros (van der
Lugt, Dooms e Parola 2013). Além disso, Zheng et al. 2020 atribuem igualmente a responsabilidade pelo
planeamento estratégico de infraestruturas portudrias essenciais e outros investimentos que incluem o
desenvolvimento de terrenos da drea portudria, instalagbes de prevencgdo de catdstrofes e de socorro e

acessibilidades tais como redes de transporte rodovidrias.

Por sua vez, na vertente de investimento nas operag¢des portudrias, nomeadamente nos cais e equipamentos, os
grandes investidores serdo cada vez mais os concessionarios, integrando também a componente de gestao
inerente e, consequentemente, aliviando o setor publico. Contudo, a necessidade da presenca de um setor
privado ndo se esgota na procura do financiamento das infraestruturas, sendo igualmente importante a
componente de conhecimento tecnoldgico, know-how e eficiéncia e exceléncia na gestdo, que sdo potenciados
pelo privado (Rocha 2012). Como tal, existem diferentes formas de participagdo privada no setor portudrio, entre

as quais se destacam as concessoes.

2 Para uma descri¢gdo mais detalhada sobre modelos de governo no setor portuario ver artigo de Vieira, Neto e Amaral (2014)
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3 REVISAO DA LITERATURA

3.1 CONCESSOES PORTUARIAS

Os portos, que tradicionalmente eram geridos como um departamento do Governo, estdo a ser alvo de
investimentos privados que prometem uma melhoria da competitividade, traduzida no aumento da
produtividade e eventual redugdo de custos, com impacto direto nos importadores e exportadores (Notteboom

2006).

De acordo com Cruz (2010), o envolvimento privado pode ser vantajoso para o Estado a dois niveis distintos. Por
um lado, sendo previsivel uma redugao dos custos de transporte, o impacto no custo total das operagdes
logisticas das transagdes internacionais por via maritima é direto. Por outro, os recursos financeiros
disponibilizados pelos privados, incluindo o encaixe obtido pela venda de posi¢ado, reduzem a pressao sobre o
orcamento de Estado. Cruz (2010) acrescenta ainda que o impacto de menores custos de operagdes portudrias
permite um “ganho de competitividade crucial num contexto de concorréncia global” para agentes de navegacgao,
importadores e exportadores, possibilitando que os consumidores beneficiem de “precos menores e portefdlios

de produtos mais alargados”, devido a “concorréncia entre fornecedores”.

Atualmente, devido a uma grande aderéncia aos modelos do estilo /landlord, a operagao privada através da
concessdo de servigos portuarios € uma realidade na maioria dos portos. Uma concessdo é um “privilégio ou
direito concedido por um governo ou autoridade portudria a outrem privado para a prestagdo de servigcos
portudrios especificos, tais como operagées em terminais ou servigos nduticos (e.g. pilotagem e reboque)”
(Notteboom 2006). Segundo Rocha (2012) o direito a conceder podera consistir “no seu todo ou em parte”. Por
outras palavras, numa situacdo que exija a criacdo de um novo cais ou terminal (i.e. projeto greenfield) a
concessdo geralmente inclui o financiamento, a construgao e a exploragao, enquanto que no caso das instalagdes
se encontrarem construidas e disponiveis concede-se apenas o direito a explora¢do. O autor divide em trés os

principais tipos de concessao usados nos portos:

e Concessdo de obras publicas — direito de construcdo e exploragdo de uma obra publica durante um
determinado periodo, concedido a um agente econémico privado. E conhecido em linguagem
internacional como BOT (Build, Operate and Transfer) em que no término da concessdao “os bens
revertem a favor do concedente, livres de qualquer dnus e encargos”. Pode-se citar como exemplo
portugués o caso da construcdo e exploracdo do Terminal XXI no Porto de Sines por parte da Port of
Singapore Authority (PSA).

e Concessao de uso privativo do dominio publico — direito de utilizagdo de uma “parcela dominial” (e.g.
cais e/ou terrapleno), atribuido a um agente econdémico privado para o seu uso e interesse, desde que
os interesses privados coincidam com os interesses publicos. No final do prazo estipulado para a
concessdo todos os bens revertem a favor do concedente livres de qualquer énus e encargos. A nivel

nacional cita-se como exemplo o Terminal de Petroleiros em Leix&es, concessionado a Petrogal.
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e Concessdao de servigos publicos — direito de prestagdo de um servico ou de desempenho de uma
atividade de interesse publico atribuido a um agente econémico privado, durante um determinado
periodo. Terminando o prazo da concessdo todos os bens revertem para o concedente livres de

qualquer dnus e encargos.

Contudo, Notteboom et al. (2009) alegam que é necessario mais conhecimento nas concessdes contratuais para
portos maritimos, e argumentam sobre a importancia de contratos justos que incorporem interesses publicos e

privados.

Tendo em conta o enquadramento feito até a presente sec¢do, os restantes capitulos do documento serdo

direcionados para concessdes de obras publicas de terminais de contentores em portos sob o modelo /andlord.

3.1.1 CONTRATOS DE CONCESSAO DE TERMINAIS PORTUARIOS

Conforme afirmam Theys et al. (2010), o processo inerente aos contratos de concessdo de terminais portudrios
pode ser dividido em trés fases diferentes. Com efeito, o risco pode estar presente nas seguintes etapas, sendo

que em todas elas ambas as partes podem estar expostas ao risco:

i) numa primeira fase, de pré-licitagdo, na qual a AP deve fixar as principais exigéncias para a

adjudicacdo final do terminal e o método para a adjudicagdo;

i) no momento seguinte, de licitacdo, em que o candidato é selecionado e as condi¢Ges sdo
conhecidas;
iiii) e numa fase de pds-licitagdes, na qual o contrato de concessao é assinado e todas as condi¢des sdo

oficialmente estabelecidas.

De acordo com Ferrari, Parola e Tei (2015), a fase de licitagdo pode ainda incorporar um momento de pré-
qualificagdo, para verificacdo de critérios dos participantes, e outra onde a AP recorre a um concurso ou um
método baseado na negociagdo para selecionar e atribuir o terminal (Figura 4). Notteboom (2006) refere ainda
que entre os concorrentes que foram pré-qualificados é selecionado o participante com melhor proposta técnica
e financeira (i.e. detalhes de implementacdo, detalhes de financiamento, plano de marketing, detalhes
operacionais e de gestdo, impacto no emprego, plano ambiental e plano organizacional) e/ou proposta de preco
(i.e. maior pagamento pelo direito de prestar servicos no terminal ou preco mais baixo a ser pago pelos

utilizadores do terminal).

As estratégias subjacentes a decisdo de adjudicacdo dos terminais variam consoante as exigéncias impostas pelo
mercado. Com efeito e segundo Notteboom, Verhoeven e Fontanet (2012), as autoridades portudrias sdo
chamadas a avaliar regularmente as suas politicas em virtude das mudancas constantes associadas a dinamica
do meio portuario e do mercado. A governagao portudria tem também um papel determinante na defini¢do dos
conteudos dos contratos de concessdo, nomeadamente no que respeita a regulagdo, ao regime de tarifas e ao
modo de atribuicdo da concessdo (Notteboom 2006). Além disso, as politicas de adjudicacdo de terminais sdo
influenciadas pela legislagcdo dos respetivos paises onde se situam, bem como pela fun¢do das areas portuarias

a concessionar (Ferretti et al. 2018).
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Figura 4 - Processo de atribuigdo de terminais portuarios e questdes relevantes

Adaptado de Theys et al. (2010)

No desenvolvimento das infraestruturas portuadrias, os respetivos gestores, financiadores e investidores privados
devem ter em conta vdérios fatores criticos para o seu sucesso, entre eles o contrato de concessdo (Grage, Dooms
e Haezendonck 2016). Uma vez que o acordo de concessdo é a base da relagdo entre o concessionario e a
autoridade portuaria (Cruz e Marques 2012b), a sua redagdo deve ser clara e especifica, de maneira a que a sua

praticabilidade ndo seja posta em causa (Grage, Dooms e Haezendonck 2016).

A atribui¢do de riscos no contrato e o acordo de partilha dos mesmos também desempenham um papel
importante, uma vez que estes influenciam diretamente o resultado da concessdo. A distribuicdo equitativa dos
riscos entre as duas partes, privada e publica, é determinante, uma vez que a alocagdo incorreta dos mesmos
poderd ter impacto negativo na rentabilidade do investimento, ou mesmo inviabilizar o acordo da concessdo

(Grage, Dooms e Haezendonck 2016).

3.1.2 ESTRUTURA DE CONTRATOS DE CONCESSAO

O grau de cooperagdo entre os setores publicos e privado é definido no contrato de concessdo, através das
fungdes, direitos e deveres, assim como as responsabilidades das partes envolvidas no projeto (Grage, Dooms e
Haezendonck 2016). O acordo serve de ponto de partida para o aprimoramento da interagdo publico-privada e
tem um papel importante na resolucdo de conflitos. Segundo os autores, carateristicas como o nivel de acordo
mutuo e de confianga sdo cruciais para preservar uma margem de manobra no caso de desvios de interpretacdes
contratuais. Além disso, trata-se um documento Util ndo sé para os subscritores do mesmo, como também para
todos os profissionais ou empresas que participam de forma direta ou colateral nesses projetos, sendo por isso

um “repositério de conhecimento” (Grage, Dooms e Haezendonck 2016).

No meio portuario da Unido Europeia, o contrato de concessdo é o Unico instrumento regulatdrio da atividade
das partes envolvidas e utilizado no planeamento e desenvolvimento do setor (Ferrari, Parola e Tei 2015). Isto
resume a sua importancia. A Tabela 3 descreve uma estrutura tipica de um contrato de concessdo segundo
Notteboom (2006), que de acordo com Ferrari, Parola e Tei (2015), deve equilibrar os diferentes direitos e
obrigacGes dos atores envolvidos durante o periodo de vigéncia da concessdo. O esqueleto do contrato nio sé
deve descrever o modelo de negdcio e o ambito geral da concessdo, como também regular os precos e

pagamentos, entre outras disposi¢Oes gerais.
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Apesar da estrutura proposta por Notteboom (2006) ndo incluir quaisquer obras ou investimentos, tais questdes
estdo em regra previstas no contrato. Nos projetos greenfield, ou seja, nos projetos que incorporam grandes
investimentos em construgBes e/ou expansdes, o respetivo contrato engloba o plano de desenvolvimento futuro,
a forma de financiamento, bem como a imputac¢do de responsabilidades em caso de desvios de prazo e/ou de

custos excessivos, entre outros (Cruz e Marques 2012b).

Tabela 3 - Estrutura tipica de um contrato de concessdo de um terminal portuario sobre um modelo landlord

Adaptado de Notteboom (2006)

Contexto geral, definigbes e notas
2. Descricao do negdcio
Descrigao geral
Promogdo do negdcio do terminal de contentores
Natureza do terminal (dedicado/uso privativo, vérios utilizadores/uso publico)
3.  Ambito geral
Descrigdo técnica da instalagdo (cais, parque de contentores, equipamento de manuseamento de contentores,
etc.)
4, Condigdes gerais
Servigos a serem prestados pelo concessionario
Defini¢Ges de propriedade e de manutengdo (terrenos, bens ndo terrestres, bens do concedente,
manutengdo de bens)
5. Pregos
Fixagdo de pregos pelo concessionario
Regulagdo e revisdo dos precos
Ajustes do cambio
6. Principais termos comerciais
Pagamento inicial pelos concorrentes
Pagamento de royalties (e.g. por TEU)
Indicadores de desempenho (e.g. coeficiente de produtividade média minima da grua)
Disposig¢Ges de rescisdo
Disposig¢Ges gerais
Confidencialidade, licengas, alteragdes, etc.

O autor destaca ainda a importancia de cinco aspetos num acordo de concessdo. Primeiramente, a duragéo da
concessdo, que depende de fatores como o montante de investimento inicial necessario, o cumprimento da
politica de desenvolvimento do porto e outros direitos de serviddo. O periodo de duragdo da concessdo é de
crucial importancia tanto para os operadores de terminais como para as autoridades portuarias, na medida em
que por um lado os acordos a longo prazo permitem aos operadores portudrios privados beneficiarem de
processos de learning-by-doing e alcangarem um retorno sobre o investimento razoavel e, por outro, as
autoridades portudrias tém de encontrar um equilibrio entre um periodo de retorno razoavel para os
investimentos feitos pelos operadores de terminais e um limite para a entrada de potenciais empresas

interessadas.

De seguida, o autor refere as garantias de trafego que habilitam a AP a terminar unilateralmente a concessdo ou
a receber uma indemnizagdo (e.g. montante fixo por tonelada ou TEU a menos), caso o operador do terminal
ndo cumpra certos indicadores de desempenho pré-definidos. O indicador mais comum refere-se ao rendimento
da carga (Rodrigue, Notteboom e Pallis 2011; Notteboom 2006). Para além de salvaguardar a autoridade

portudria em termos operacionais, a importancia deste elemento deve-se ao facto de, do ponto de vista de
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gestdo territorial, assegurar um nivel razoavel de rendimento dos terrenos para as autoridades portuarias,
enviando um sinal positivo aos ambientalistas e grupos comunitarios, uma vez que reforca a ideia de que a
comunidade portuaria promove o uso racional do solo. A AP pode retirar ou reatribuir certas partes do terminal

devido a subutilizagdo e ainda partilha a responsabilidade da utilizagao.

Em terceiro lugar, as taxas de concessdo, em que o autor destaca questdes financeiras, tais como o valor que o
operador do terminal terd de pagar pelos direitos de utilizacdo recebidos através da concessdao, o montante a
pagar ao operador pelos utilizadores para cobrir o custo da prestagdo de servigos de movimentagdo de carga no
terminal e a forma de cobranga das taxas de concessdo. Independentemente da base de pagamento, a vertente
financeira de um contrato de concessdo continua a ser um ato de equilibrio, uma vez que taxas de concessao
elevadas, pagamentos de royalties e/ou estipulacdes de partilha de receitas, sdo prejudiciais ao retorno do
investimento do operador do terminal e como tal podem diminuir o potencial de investimento do titular da
operagdo do terminal, bem como afugentar futuros investidores. Por outro lado, no caso de baixos pagamentos,
a base de receitas da autoridade portuaria pode ser de tal forma afetada que esta deixaria de poder

desempenhar adequadamente as suas fungdes de landlord.

O quarto aspeto diz respeito a organizagdo do mercado intraportuario através da politica de concessdo. As
especificagGes nos contratos de concessdo podem moldar ativamente a estrutura e organizacdo do mercado do
negécio de movimentagdo de cargas em terminais portuarios, tanto em termos espaciais como funcionais. A AP
pode impedir a participagdo do operador em mais do que um contrato no mesmo porto, criando condi¢des para
0 aumento da participacdo do setor privado e, consequentemente, proporcionando a concorréncia. Deste modo,
as autoridades portuarias podem conceber parcialmente uma configuracdo do mercado intraportudrio

preferencial, através dos procedimentos de concurso e dos contratos de concessao utilizados.

Finalmente, o ultimo aspeto diz respeito a eficacia das penalizagGes na politica de concessdo. Cada contrato deve
conter uma lista de penalidades na eventualidade incumprimento das regras, independentemente dos objetivos
explicitos da concessdo. Segundo Notteboom (2006), num contrato de concessdo bem detalhado, “as sangdes
sdo tais que as partes ndo respeitam as regras quando, e somente quando, é 6timo ndo as respeitar”. A¢des ou
atitudes que prejudiquem a concessdo e consequentemente aumentem os custos econdmicos devem ser
penalizadas, de modo a que as mesmas sejam evitadas, sob pena de se cair num ambito vazio, onde as
consequéncias da violagdo de normas impostas pelo contrato ndo sdo eficazes. As ameacas incluidas no contrato
devem ser ameacas reais e crediveis, cuja execugdo traduza efetivamente o comportamento que a autoridade
portudria tenta evitar. Por outro lado, relativamente aos bonus, estes devem refletir os beneficios econémicos

do comportamento que estdo a tentar promover.

Por sua vez, Marques e Fonseca (2010) a partir do Decreto-Lei N2324/94 propdem uma estrutura contratual

baseada em cinco grupos de clausulas:

(i) Base da concessdo (Capitulo | — Base |, Il e Il do DL 324/94): n3o s6é contém um plano detalhado
com as principais caracteristicas do contrato, como também um plano empresarial, operacional e

financeiro.
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(ii) Ambito das concessdes e obras (Capitulo Il — Base IV a VI do DL 324/94): a responsabilidade por
toda a construgdo, conservagdo, renovagao e reparag¢ao de equipamentos e estruturas é imputada
ao concessionario, com excegao das obras especiais, conforme sdao exemplo as dragagens, pois sdo
reguladas nos termos do contrato de concessao.

(iii) Exploragéo (Capitulo Il — Base VI a XIl do DL 324/94): na operacdo em regime de servi¢o publico
as instalagdes ndo podem ter um destino diferente ao previsto no contrato de concessdo. A
concessionaria propde um conjunto de regras, submetidas a aprovagao do concedente, destinadas
a regular os procedimentos conexos a realizagdo das operagdes e servigos portudrios. As taxas
maximas a cobrar aos utilizadores constardao num regulamento que sera também homologado pelo
concedente e terdo em conta os interesses gerais do porto, devendo também convergir com os
interesses da generalidade dos portos. A concessiondria fica também obrigada a adotar medidas de
seguranga, onde se inclui o seguro obrigatério contra catdstrofes naturais e incéndios. Os
trabalhadores sdo recrutados em regime de contrato individual de trabalho, em obediéncia ao
regime legal aplicavel ao setor do trabalho portuario.

(iv) Duragdo, alteragées e rescisdo do contrato (Capitulo IV — Base Xlll a XX do DL 324/94): o limite
maximo do prazo de duragdo contratual ndo deve ser superior a 30 anos e deve ser estabelecido
em fungdo dos investimentos realizados pelo concessiondrio. Terminado o contrato, o concedente
passa a deter todos os bens que fazem parte das instalagGes, sem qualquer obrigacdo de
compensacdo a concessiondria, tendo, porém, esta ultima, o direito a ser indemnizada pelos
investimentos em equipamento de substituicdo ou de atualizagdo tecnoldgica realizados nos
ultimos 10 anos do contrato. A rescisdo do contrato apenas se justifica nos casos de violagdes
contratuais graves. Quanto a rescisdo antecipada ou resgate, é possivel por motivos de interesse
publico, desde que decorrido metade do prazo da concessdo. Neste caso o concessionario terd o
direito a uma compensacdo relativa a depreciacdo das obras e bens por ela incorporados.

(v) Obrigagdes especiais (Capitulo V — Base XXI a XXIl do DL 324/94): entre as obrigacdes especiais do
contrato esta a aplicagdo das taxas para o concessiondrio pela utilizagdo dos bens dominiais,
instalagbes e equipamentos afetos a concessdo. O contrato deverd fixar também o regime de

aplicagdo das taxas, da sua atualizagdo e cobranca.

Notteboom, Verhoeven e Fontanet (2012) analisaram as praticas correntes nos processos de concessdo com
base num extenso inquérito entre portos europeus, realizado em 2008 pela European Sea Ports Organization
(ESPO) em cooperagdo com o Institute of Transport and Maritime Management Antwerp (ITMMA) da
Universidade de Antuérpia, contendo 43 projetos de terminais, e no Fact Finding Report da ESPO de 2011,
baseado em resultados de inquéritos feitos a 216 portos europeus diferentes. A partir do estudo feito,
evidenciam-se as clausulas mais frequentemente utilizadas e que dizem respeito a requisitos minimos de
rendimento, cldusulas ambientais e clausulas de renovacgdo e extensdo. Como é possivel observar na Figura 5,
destacam-se também as cldusulas referentes as condi¢des para renovagdo da utilizacdo do terminal apds o fim

do prazo normal do contrato, cldusulas referentes a uma extensdo do prazo do contrato, se o operador do
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terminal realizar investimentos adicionais durante o periodo contratual e cldusulas referentes a avaliagGes

intercalares (e.g. de 5 em 5 anos) durante o periodo de vigéncia do contrato.

Clousuias que pernitam fescisdo |

uniateral

Clausiias 0o fusso @ aquisicao L =S ———— |

Clausulas de nvestmento minmo —

A ESPOY A 200

Clibusulas 1o caso de nio prorogaio B Inquédto ESPOTTMMA 2008
Fact Finding Report (ESPO) 2011
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Figura 5 - Clausulas aplicadas nas disposicGes contratuais: percentagem dos contratos nas
respetivas amostras de terminais

Adaptado de T. Notteboom, Verhoeven e Fontanet (2012)

A partir do acima exposto, torna-se possivel compreender que as cldusulas servem como mecanismo de defesa
contra determinados riscos. De acordo com Cruz e Marques (2012b), “o principal objetivo da estrutura contratual
é clarificar e estabelecer a relagéo formal entre o concessiondrio e a autoridade portudria”, criando condigdes
equitativas para a gestdo da relagdo ao longo do tempo, onde a gestdo do risco € um dos aspetos chave. De facto,
os contratos de concessoes de infraestruturas encontram-se no centro de inimeras discussGes, ndo sé de origem
politica como também académica, sobre a “efetiva capacidade de transferéncia de risco para o setor privado”

(Cruz 2010).

3.2 GESTAO DOS RISCOS

Uma das normas da International Organization for Standardization (1SO), a ISO 31000:2018, relativa a gestdo do
risco, define o conceito de risco como o “efeito da incerteza nos objetivos”, e afirma que este pode ser
encontrado em todas as atividades de uma organizacdo. Relativamente a gestdo do risco, a sua definicdo é
descrita como as atividades para dirigir e controlar uma organiza¢do, de uma forma coordenada, no que diz
respeito ao risco. Segundo Brocal et al. (2019), envolve frequentemente um balango entre os custos e beneficios

da reducdo do risco e a selegdo de um nivel de risco tolerdvel.

A versdo anterior, a ISO 31000:2009, refere que a gestdo do risco pode, em qualquer instancia, ser utilizada nas
diversas dreas e niveis de uma organizagdo, bem como a funcdes, projetos e atividades especificos, permitindo:

e potenciar a probabilidade de cumprimento dos objetivos;
e encorajar uma gestdo pro-ativa;
e consciencializar para a necessidade de identificar e tratar os riscos de uma organizacao;

e melhorar a identificacdo das oportunidades e perigos;
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e cumprir os requisitos legais e regulamentares relevantes, bem como as normas internacionais em
vigor;

e melhorar os relatdrios obrigatérios e voluntarios;
e melhorar a governabilidade;

e elevar ndo so o grau de confianga entre todas as partes interessadas, como também a credibilidade da
organizagao;

e estabelecer uma base mais fidvel para a tomada de decisdes e o planeamento;

e melhorar o controlo;

e atribuir e utilizar os recursos para um tratamento do risco eficaz;

e otimizar o desempenho operacional, ambiental, a segurancga e a saude;

e melhorar a prevencao de perdas e a gestdo de incidentes;

e potenciar a aprendizagem organizacional;

e aumentar a resiliéncia organizacional.
De acordo com Sousa (2012), todos os aspetos mencionados potenciam os resultados das organiza¢Ges em geral,
e, em particular, dos empreendimentos e respetivos negdcios associados, uma vez que desenvolvem o
conhecimento, a compreensdo e confianga durante o processo de tomada de decisdo. Deste modo, o processo
de avaliagdo da “incerteza associada com a informagdo disponivel” e da quantificacio do “estado de

conhecimento e ignordncia”, torna-se cada vez mais importante.

3.2.1 PROCESSO DE GESTAO DO RISCO

Segundo o documento normativo mais recente, o objetivo da gestdo do risco é a criagdo e a salvaguarda de valor,
proporcionando melhorias no desempenho, incentivando a inovagao e apoiando a conquista de objetivos. Para
que tal se concretize, é necessaria uma abordagem estruturada e abrangente, que compreenda os contextos
externo e interno da organizagdo e que envolva de maneira pertinente as partes interessadas, de maneira a obter
resultados orientados, consistentes e comparaveis. A gestdao de risco também deve ter em conta a dinamica
presente nos riscos, isto é, que estes podem surgir, mudar ou desaparecer conforme o ambiente da organizagdo

muda, tendo a capacidade de antecipar, detetar, e responder a estas alteragées de forma adequada e atempada.

Uma vez que a gestdo de risco é continuamente aperfeicoada através da aprendizagem e da experiéncia, assim
como a informacdo disponivel, esta deve atender as limitagGes e incertezas associadas a tais informacées e a
expetativas futuras. Relativamente aos fatores humanos e culturais, a sua influéncia é consideravel, visto que os

mesmos estdo presentes em cada nivel e fase da gestdo de risco (1ISO 31000:2018).

No que toca a governagdo, a ISO 31000:2009 destaca que esta desempenha um papel central neste tema, de
maneira a que a eficacia da organiza¢do se mantenha constante. Para tal, a coeréncia entre a cultura, objetivos
e estratégias da organizacdo e a sua politica de gestdo de risco é crucial. Um dos aspetos a ter em conta é a
definicdo de indicadores de desempenho da gestdo do risco, alinhados com os indicadores de desempenho da
gestdo do organismo. Paralelamente, é necessario garantir ndo sé a conformidade legal e regulamentar, como
também uma comunicacdo eficaz entre todas as partes interessadas. Acresce ao referido, uma correta atribuicdo
de responsabilidades dentro dos varios niveis da organizacdo, ajuda a que a estrutura para gerir o risco se

mantenha apropriada.
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A estrutura de gestao das incertezas apoia o processo de gestao do risco nos mais variados niveis e contextos
especificos da organizacdo, pelo que deve ser desenvolvida com esse propdsito. Segundo a norma, este processo
inclui o estabelecimento do contexto, seguido da apreciagdo do risco (identificagdo, analise e avaliagdo), que

posteriormente devera ser tratado (Figura 6).
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@ Tratamento dos Riscos <#>

Documentar e reportar

Figura 6 - Processo de gestao do risco
Adaptado de I1SO 31000:2018
A definicdo do ambito, contexto e critérios requer uma devida interpretacdo dos ambientes interno e externo
em que a organizagdo se insere. A sua importancia deve-se ao facto de poder potenciar a maneira como é feita
apreciacdo e o tratamento do risco. Os critérios de risco a delinear devem apoiar os processos de tomada de
decisdo, pelo que a organizacdo deve caraterizar e quantificar explicitamente o tipo de risco que pode ou ndo
assumir, com base nas suas obrigacdes e objetivos e nas opiniGes das partes interessadas. Este processo
considera a natureza, o tipo, a probabilidade e as consequéncias (tangiveis e intangiveis) das incertezas (Tabela

a).

A apreciagdo do risco pode ser divida em identificacdo, analise e avaliagdo. A identificagdo deve ter em conta e
descrever os riscos, independentemente da sua origem, que possam influenciar positiva ou negativamente a
organizagdo consoante os seus objetivos, pelo que requer uma base de informacgao atual e pertinente. A analise
de risco diz respeito a compreensao da “natureza do risco e as suas caracteristicas, incluindo, quando apropriado,
o nivel de risco” e pode ser desenvolvida em diferentes niveis de detalhe e complexidade, através de técnicas
qualitativas, quantitativas ou de uma combinagdo das mesmas, consoante a situacdo especifica (ISO
31000:2018). Este procedimento incorpora as fontes de risco, consequéncias, probabilidades, eventos, entre

outros. Além do mais, os resultados da andlise de risco devem suportar a avaliacdo do risco, as decisdes de tratar
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ou ndo o risco e a selecdo das estratégias e métodos mais adequados de tratamento do risco. A Tabela 4 resume,

segundo a norma, os varios fatores a ter em conta na definicdo de critérios, na identificacdo e na analise dos

riscos.

Tabela 4 - Fatores a ter em conta na definigdo de critérios, identificacdo e analise de risco, segundo a ISO 31000:2018

Defini¢ao de critérios

Identificagdo dos riscos

Analise dos riscos

Natureza e tipo de incertezas
relevantes para os resultados e
objetivos
Como medir e registar as
consequéncias (positivas e negativas)
e a sua probabilidade

Fatores relacionados com o passar do
tempo
Consisténcia dos critérios

Como determinar o nivel de risco

Como ter em conta as interligagdes
de varios riscos

Fontes tangiveis e intangiveis de risco

Acontecimentos e motivos; Ameagas
e oportunidades; Vulnerabilidades e
aptidGes
Alteragdes nos ambientes externo e
interno; Crengas e expetativas todos
os envolvidos.

Indicadores de riscos emergentes

Natureza e valor dos bens e recursos

Consequéncias e respetivos impactos
nos objetivos;

Probabilidade e consequéncias dos
acontecimentos

Natureza e magnitude das
consequéncias

Eficacia dos instrumentos existentes

Niveis de sensibilidade e confianga

Complexidade e conetividade

Fatores relacionados com o passar do
tempo

LimitagGes do conhecimento e

CEPRERRGE Ol O 2ECEY fiabilidade da informagao;

Insegurancga/volatilidade

A avaliagdo do risco consiste na comparagao dos resultados da andlise de risco com os critérios de risco definidos
para determinar se é necessaria alguma acdo adicional. Deve ajudar a tomada de decisGes como considerar as
opc¢Oes de tratamento de risco, realizar mais analises de maneira a compreender melhor o risco, manter os

instrumentos existentes, reconsiderar os objetivos ou mesmo nenhuma agao adicional (ISO 31000:2018).

Por outras palavras, Marques e Berg (2011) dividiram o processo de andlise e avaliacdo de riscos em projetos de
parcerias publico-privadas (PPP) em cinco passos (Figura 7): i) identificagdo dos riscos; ii) classificagdo e alocagdo

dos riscos; iii) avaliagdo das respetivas probabilidades; iv) quantificacdo dos impactos de cada risco; v) delineacdo
das medidas de mitigagao.

Identificagao Atribuigdo S:ft:i:t?i?igsc?e Quantificagao Medidas de
dos riscos dos riscos e — —— dos impactos minimizagao

Figura 7 - Passos na andlise e avalia¢do de riscos de projetos PPP

Adaptado de Marques e Berg (2011)

O tratamento do risco representa um processo iterativo que tem como objetivo a elaboracgado e selegdo, seguidas
do planeamento e implementacdo, das melhores op¢Ges para atender ao risco (e.g. partilhar o risco através de
contratos, remover a origem do risco, assumir o risco, entre outras). Segundo a norma, este procedimento
envolve um balango dos “potenciais beneficios inerentes a concretizagdo dos objetivos com os custos, esforgos,
ou desvantagens de implementag¢do” e deve especificar a ordem e o modo de aplicagao das solugdes escolhidas,
o que pode levar ao surgimento de novos riscos. De maneira a garantir que os planos de tratamento incorporem
o planeamento de gestdo e de operagdo da organizagdo, estes devem ser claros e compreendidos pelas pessoas
envolvidas. No entanto, mesmo que o tratamento de risco se encontre devidamente desenvolvido e

implementado, pode levar a resultados inesperados ou a consequéncias indesejadas (1ISO 31000:2018).
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E importante referir que, conforme representado na Figura 6, durante todo o processo de gestdo de risco, todos
0s passos e respetivos resultados devem ser monitorizados e revistos de maneira a garantir a qualidade e eficacia
do procedimento. Além disso, devem ser documentados e comunicados aos responsaveis pela tomada de
decisGes, que por sua vez devem passar a informacdo relevante as partes interessadas, em especial na fase de

tratamento de risco.

Como a prdépria ISO 31000:2009 refere, existem requisitos, publicos alvo, analises e critérios particulares para
cada setor especifico, no entanto, a sua generalidade permite a aplicagdo das orientagées nos mais diversos
niveis e nas mais diversas dreas em que a gestdo do risco pode ser encontrada (Sousa 2012). O autor destaca o
facto de a I1SO 31000:2009 ndo representar uma norma para a implementagao de um sistema de gestdo, mas sim

para a aplica¢do da gestdo do risco.

Feita a introducgdo para a gestdo do risco, o remanescente do presente documento tem como foco o risco nas

concessGes de terminais portuarios.

3.2.2 RISCOS NAS CONCESSOES DE TERMINAIS PORTUARIOS

A definicdo mais simples de risco é a “exposicdo a um perigo com uma determinada probabilidade de ocorréncia”
(Cruz e Marques 2012b) ou, de outra forma, a “probabilidade de ocorréncia de um determinado evento
multiplicada pelo seu correspondente nivel de impacto” (Marques e Berg 2011). Assim sendo, um operador
geralmente assume risco com o objetivo de obter lucros ou de melhorar a rentabilidade do investimento (Aerts

et al. 2014).

Uma atribui¢do adequada de riscos depende essencialmente da correta interpretacdo dos mesmos (Aerts et al.
2014), sendo que “quanto melhor for a partilha do risco, melhor serd o resultado” (Grage, Dooms e Haezendonck
2016). Posto isto, segue-se a identificagdo e classificagdo dos riscos que devem ser abordados nos contratos de
infraestruturas, em especial dos terminais portudrios e a andlise das respetivas alocagBes. De seguida,

apresentam-se os conselhos e medidas para a minimiza¢do dos riscos.

3.2.2.1 Identificagao e classificagdao dos riscos

Marques e Berg (2011) destacam a importancia da identificagdo e atribuicdo dos riscos por parte dos
responsaveis pela elaboracdo do contrato, antes da fase de concurso publico. Nesse sentido, os autores
defendem que deve ser fornecida uma matriz de risco com cldusulas contratuais que abordem cada risco aos
concorrentes (Marques e Berg 2010). Os autores referem que os documentos de concurso devem limitar
situacdes ex ante que possam conduzir a oportunismo ex post. Pressupostos inapropriados incluem estimativas
de crescimento populacional excessivamente otimistas e previsdes irrealistas de consumo por cliente. Tal
comportamento pode levar empresas mal preparadas a ganhar propostas, o que prejudica o setor publico uma
vez que um candidato com pressupostos realistas perde e o “vencedor” procurara renegociar o contrato quando

0s pressupostos se revelarem falsos.

Cruz e Marques (2013) afirmam que os projetos PPP de grandes investimentos estdo sujeitos a trés principais

fontes de incertezas, nomeadamente desvios de custo, previsdes de procura e custos de capital. Os desvios de
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custo relacionam-se com a quantidade de investimento necessaria e com a complexidade das grandes
infraestruturas uma vez que em grande parte dos projetos os modelos construtivos ndo se encontram
standarizados e incluem técnicas de construgdo Unicas (e.g. portos). Relativamente as previsdes de procura, os
autores defendem a impossibilidade de estimar a procura para longos periodos com precisdo. Os custos de
capital remetem para as dificuldades associadas a obtengdo de financiamento para projetos de infraestruturas

(e.g. indisponibilidade de crédito).

Existem diferentes classificagdes de riscos, dependendo dos autores e da semantica utilizada. Grimsey e Lewis
(2002) consideraram nove riscos nas parcerias publico-privadas (PPP) para projetos de infraestruturas: risco
técnico, risco de construgdo, risco operacional, risco de receita, risco financeiro, risco de forga maior, risco
regulamentar/politico, risco ambiental e de incumprimento de projetos. Os autores propdem também uma
segunda classificagdo: riscos globais, associados ao acordo do projeto e alocados durante o mesmo (i.e. riscos
politicos, juridicos, comerciais e ambientais); e riscos elementares, relativos ao projeto em si e abrangendo a

construcdo, operacgado, finangas e formas de gerar receitas do projeto.

Bing et al. (2005) propdem uma classificagdo dos riscos de projetos PPP em trés niveis: i) riscos a nivel macro,
qgue tém a sua origem em questdes externas ao projeto (i.e. politica, macroeconomia, leis, sociedade e meio-
ambiente); ii) riscos a nivel meso, que sdo intrinsecos a cada projeto (i.e. definicdo e financiamento do projeto,
riscos residuais, concegdo, constru¢do e operagdo); e iii) riscos a nivel micro, que se referem as relagGes das

partes envolvidas no projeto, nomeadamente as diferengas entre as perspetivas publicas e privadas.

De outro modo, o estudo de Ng e Loosemore (2007) categoriza os riscos dos projetos de infraestruturas em dois
grandes grupos: os riscos de projeto, que compreendem os aspetos relativos ao microambiente intrinseco a cada
projeto (i.e. projeto, construcdo, operagdo e meio ambiente) e os riscos gerais que sdo externos ao préprio

projeto PPP (i.e., da natureza, politicos, regulacdo, juridicos e eventos econdmicos).

Marques e Berg (2010, 2011), a partir da analise de contratos de servicos publicos, dividiram os riscos em
producdo (planeamento, concec¢do, expropriacdo, construcdo, ambiente, manutengdo e grandes reparagoes,
operacdo, tecnologia e desempenho), comerciais (procura, cobranga, capacidade e concorréncia) e contextuais
(financiamento, inflagdo, juridico, regulamentacdo, alteragdes unilaterais, contesta¢do publica e for¢a maior).
Alguns destes riscos estdo associados a fase do processo de concurso e outros a fase de implementacdo do
projeto. A Figura 8 esquematiza a classificacdo referida e o grau de importancia atribuido pelos autores a cada

risco.

Note-se que a figura serve apenas como referéncia, uma vez que a importancia de cada risco depende do projeto
e do ambiente contextual em consideragdo (Ng e Loosemore 2007). Apesar disso, os riscos de consumo (procura)
e de mudanga unilateral de politica tendem a ser os mais problematicos nos projetos de infraestruturas (Marques

e Berg 2011).
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Figura 8 - Classificagdo e importancia dos principais riscos por Marques e Berg
Adaptado de Marques e Berg (2011)

Rodrigue, Notteboom e Pallis (2011), numa abordagem focada na vertente econémico-financeira do setor
portudrio, referem que este tem o seu préprio conjunto de fatores de risco a serem considerados no
investimento de capital, alguns deles relacionados com o sector financeiro, mas particularmente relacionados
com as suas condi¢Ges comerciais e operacionais (Tabela 6). Seguindo uma tipologia padronizada, os autores
dividiram os riscos globais em cinco categorias: técnicos, de mercado, financeiros, politicos e ambientais. Por sua
vez, consideraram dois tipos de risco: interno e externo.

Tabela 5 - Tipologia dos riscos nos portos, terminais e shipping

Adaptado de Rodrigue, Notteboom e Pallis (2011)

Categoria de risco Tipo de risco Detalhes

Técnico Interno Construgdo e tecnologia

Produto interno bruto, crescimento, inflagao, estruturas de
Externo mercado e alteragbes nas praticas de gestdo de cadeias de
abastecimento
Mercado
Modelos de negdcio (e.g. risco de
concentragdo/especializagdo), procura de trafego,
elasticidade, precgos e estratégicas de capacidade dos rivais,
rotas alternativas e riscos de custos de energia
Taxas de juros, moeda das taxas/impostos, taxas de cdmbio,
classificagdo da divida do pais, risco de pagamento (em
fungdo dos clientes)

Interno

Externo

Financeiro
Risco de capital que inclui a disponibilidade de empréstimos
Interno e taxas de juros, receitas, periodo de retorno do
investimento e financiamento de subvengoes

Politico Externo Juridicos, regulagdo, segurancga e risco moral

AlteragOes nas leis ambientais e sensibilidades sociais

Ambiental Externo . .
imprevistas

Com base numa anadlise empirica, Cruz e Marques (2012b) apresentaram uma lista de riscos relativos as
concessGes e a respetiva descricdo, que compreende a concegdo, construgdo, exploracdo e gestdo das

infraestruturas portuarias (Tabela 5). De acordo com os autores, alguns dos riscos, como o financeiro ou a
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procura global relativa aos portos maritimos, sdo sistémicos, o que significa que ndo sdo especificos da
concessdo. Por outro lado, riscos como os ambientais, operacionais ou de manutencdo e reparagao dependem
da operagdo e gestdo das concessdes. Importa referir que alguns dos riscos dizem respeito apenas a projetos
greenfield ou concessdes onde tém de ser feitos grandes investimentos, como a construgdo ou planeamento e
concecgdo. Estes perdem relevancia quando uma concessdo se destina apenas a gestdo e exploragdo de
instalagOes de terminais existentes.

Tabela 6 - Lista de riscos de Cruz e Marques (2012b) e respetiva descrigdo

Adaptado de Cruz e Marques (2012b)

Os terminais sdo projetados tendo em vista uma duragao de 30 ou mais anos. Durante
esse periodo, fatores como a procura global do porto ou opgdes politicas para o
desenvolvimento do porto podem implicar a inadequagdo das carateristicas do terminal
e inviabilizar os objetivos definidos.

Planeamento e concegao

Incluem os fatores que levam a que as obras de constru¢ao tenham um elevado grau de

Construgao .
risco.
N O processo de obtengdo das licengas necessarias pode ser longo e envolver muitos
Permissoes . . . ~
intervenientes, nomeadamente a administragdo local e central.
Ambiental Abordam os impactos do ponto de vista ambiental associados a construgao do terminal.

As acessibilidades de um terminal desempenham um importante papel na sua viabilidade

Acessibilidades ; o .
(e.g. canais navegaveis e caminhos de ferro).

As carateristicas dos equipamentos e das cargas envolvem um terminal estdo sujeitas a
incertezas no ambiente circundante e exigem grande pericia e experiéncia técnica. O grau
de especificidade do trabalho coloca os operadores numa posi¢cdao vantajosa podendo
originar greves com sérios impactos econémicos.

Operagao

O ambiente a que os equipamentos estdo sujeitos e o nivel de desempenho que lhes é
exigido requerem atividades de manutengdo e reparagao.

Os riscos tecnoldgicos estdo relacionados com a modernizagdo de certos equipamentos
e instalagdes (e.g. aumento do tamanho das embarcagdes).

Manutengao e reparagao

Tecnolégico

O desempenho da economia global e os efeitos da concorréncia do mercado, intra e

Procura e concorréncia , . N
entre portos, elevam o nivel de incerteza relativo a procura.

A crise financeira de 2008 reforgou a importancia deste risco. “A dificuldade dos bancos
Financeiro em conceder empréstimos e o aumento das margens de spread, necessdrias para
compensar o risco das instituicées bancdrias, fizeram aumentar os custos de capital.”.

Juridico Alteragées na legislagdo tém impacto nos resultados econémicos da concessdo.

AlteragOes na estratégia setorial por parte de um novo governo ou quando a autoridade
portudria ou o governo decide impor condi¢des unilateralmente (e.g. construgdo de um
novo terminal) podem alterar drasticamente a estabilidade do mercado.

Politico e alteragGes
unilaterais

Sdo geralmente os riscos de menor probabilidade de ocorréncia, mas com o maior
Forga maior impacto, uma vez que podem afetar significativamente, ou mesmo incapacitar
completamente as infraestruturas.

Por sua vez, Messner et al. (2013) identificaram as alteragBes climdticas como um risco para os portos e
estudaram as vulnerabilidades e impactos associados. As consequéncias analisadas consistiram em inundacgdes
consecutivas, subida do nivel do mar, secas, escassez de agua, intensificagcdo de tempestades e aumentos da
temperatura. Os autores destacam as incertezas associadas ao aumento do nivel médio das aguas do mar, como

um importante desafio para a industria maritima, nomeadamente para as autoridades portuarias.

Segundo Cruz e Marques (2012b), o objetivo de identificar e compreender os principais riscos é permitir a
avaliagcdo da forma como devem ser atribuidos. A andlise que se segue procura identificar as maneiras mais

eficazes de repartir os riscos.
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3.2.2.2 Reparti¢ao dos riscos e matriz de partilha de riscos

A regra de eficiéncia para a alocagdo de riscos é bastante simples. O setor publico ndo deve transferir riscos que
estdo sob o seu controlo para o parceiro privado, nem deve assumir riscos que estdao fora do seu controlo
(Akintoye, Beck e Hardcastle 2003). A atribui¢do de riscos ao parceiro privado tende a aumentar o preco do
projeto, pelo que é essencial assegurar que o beneficio publico de tais transferéncias supere qualquer aumento

dos custos financeiros associado a tomada de riscos (Quiggin 2004).

Asenova (2010) afirma que a alocagdo de riscos é critica nos contratos de parcerias publico-privadas (PPP) devido
a pelo menos trés razGes principais: i) a melhoria na atribuicdo de riscos reduz os custos econdémicos; ii)
proporciona incentivos para uma boa gestdo da PPP; e iii) reduz a necessidade de entrar num processo de
renegociacdo. Além disso, uma transferéncia inadequada ou excessiva de risco para o setor privado poderia
reduzir o nimero de candidatos e fomentar o oportunismo dos restantes concorrentes (Zitron 2006). A Figura 9
ilustra o nivel 6timo de transferéncia de riscos, em que a relagdo depende de uma combinagdo de riscos
especifica para cada caso.

Custo-beneficio AI

Nivel otimo de

transferéncia de risco

>
»

Nivel de transferéncia de risco

Figura 9 - Nivel 6timo de transferéncia de risco

Adaptado de Marques e Berg (2011)

A atribuicdo dos riscos entre os setores publico e privado deve ser feita de maneira a minimizar os custos
econdémicos da parceria (Marques e Berg 2011). Apesar do interesse da autoridade portudria, sob o modelo
landlord, em maximizar o volume de carga, os concessionarios sdo os agentes encarregues pelo funcionamento
comercial do terminal. Esta questdo, segundo Cruz e Marques (2012b), pode levar a um certo nivel de partilha

de risco entre as duas partes.

A alocagdo dos riscos é especifica para cada projeto, uma vez que depende de questdes contextuais, tais como
os conhecimentos técnicos disponiveis para a autoridade adjudicante, o cendrio juridico, o contexto
macroecondémico, entre outros (Ke, Wang e Chan 2010). No entanto, Marques e Berg (2011) afirmam que alguns
dos riscos que caraterizam as parcerias publico-privadas, geralmente s3do transferidos para o setor privado. A
titulo de exemplo destacam a atribui¢do do risco de construgdo ao setor privado que, conforme Flyvbjerg, Holm

e Buhl (2002), reduz os desvios de custo e de prazos dos projetos que muitas vezes caraterizam as obras publicas.

Outros riscos importantes, tais como a conce¢do, opera¢do, manutencao e grandes reparag¢des, desempenho ou
riscos financeiros devem ser suportados pelo setor privado (Marques e Berg 2011). Segundo os autores, também
o risco de procura/consumo deve ser alocado, a priori ou sempre que possivel, ao parceiro privado. Contudo,
deve haver alguma ponderacdo quando o volume de receitas provém de apenas um segmento de clientes ou

mesmo de um so cliente. Além disso, algumas medidas governamentais, como a construgdo de outro terminal
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no mesmo ou noutro porto nacional, podem afetar os fluxos de caixa da parte privada. A Figura 10 resume a

proposta de atribuicdo dos riscos de Marques e Berg (2011).
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Figura 10 - Alocag¢do dos riscos proposta por Marques e Berg
Adaptado de Marques e Berg (2011)
De facto, a questdo mais critica para o setor publico é o que fazer em relagao aos riscos, como os de for¢a maior,
que nenhuma das partes pode controlar (Lissauer e Robinson 2001). Loosemore et al. (2006) recomendam que
os riscos s6 devem ser transferidos para a entidade que possua cinco competéncias. A primeira diz respeito a
consciéncia, na medida em que o agente deve estar consciente dos riscos que estd a correr. Segue-se a
capacidade de mitigar o risco, caracteristica que deve ser intrinseca a entidade de maneira a gerir o risco de
forma eficaz e eficiente. Por sua vez, o agente também deve ter competéncias e recursos para que o risco seja
devidamente analisado e avaliado. A quarta competéncia refere-se a tolerancia ao risco, uma vez que a entidade
deve estar predisposta a assumir o risco. Por fim, a parte em questdo deve ser capaz de cobrar o prémio

adequado pela tomada do risco.

Marques e Berg (2011; 2010) reforgam a importancia da atribui¢do do risco como critério de adjudicagdo,
sugerindo a elaboracdo de uma matriz de risco previamente ao concurso publico inicial. Nesse sentido e com
base em oito contratos de concessdo em quatro portos portugueses, Cruz e Marques (2012b) desenvolveram
uma matriz de partilha de riscos para as concessdes portudrias (Figura 11). Foi utilizada uma escala qualitativa
para avaliar se os riscos eram totalmente publicos, maioritariamente publicos, igualmente distribuidos entre o

setor publico e o privado, maioritariamente privados ou totalmente privados.

Os riscos de acessibilidades, nomeadamente estradas, caminhos de ferro e canais de navegagdo estdo
claramente fora do controlo do operador privado, assim como os politicos e de forca maior. Com base na analise
feita por Cruz e Marques (2012b), representada na Figura 11, é possivel averiguar que riscos como o planeamento
e concec¢do, ambientais e os anteriormente referidos sdo assumidos na sua maioria pelo setor publico. No
entanto, os autores questionam o fundamento da alocagdo dos riscos de forca maior em casos em que os

mesmos podem ser assegurados pelo parceiro privado. Do mesmo modo, argumentam a atribuigcdo dos riscos
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de planeamento e conce¢do, uma vez que o operador se encontra mais bem posicionado para planear os

desenvolvimentos.

POATD  Porto de Likbas  Porto de Lisbas - Forte de Lisbas  Pocto de Setatiel Porto de Setubill - Porto de Sinea Porto de Lubalies  Porto de Lubsdies
(APL) (APLY (APL ¥ Sesimbira * Sesimbra |APS) {APOL) IAPOL)
|APSS) [APSS)
TERMINAL
TIPO DE RISCO Alcantary Sants Apcidnia Besto Multivzcs Zome 1 Multiuscs Zona 2 Terminal XX TCGL®

PLASEAMENTO E CONCECAD

CONSTRUGAD

PERMISSOES

(oW go B 5 =

ey Js=

e
M~

AMBIENTAL

o8 e e o
o[ oPe e

ACESSIBILIDADES

‘
»
—

OPERACAD

MANUTENGAD £ REPARAGDES

Do Be o Be o B [

TECNOLCGICO

PROCURA F CONCORRENCIA

FINANCERO

B g o pe Be |
Do Be Be 0 Be Be

CoBe e Be [k o Be (G g Be &
BeIpe

B

B o BeBe e g

IURIDICO r
FPOLIMCOS & DECISCES )
UNILATERAIS '

e Be e Lo o Be 0[5 g Be 5

oo Be Be Be o gl Be [0
R oBeBe gl [ gl B

O

FORCA MAICR

ALOCACAD DO RISCO

3 C
;‘\ SETOR PUBSLCO MAICRITARIAMENTE SETOR PUBLICO 1 - Terminal de Contentores da Leedes
—J
‘ SETCR PRIVADO & MAIDRITARIAMENTE SETOR PRVADO 2« Tarminal de Carga Geral @ de Grankis de Lutebes

SETOR PUBLICO E PRIVADO

-

Figura 11 - Partilha de risco em concessdes de terminais portuarios: analise de oito concessdes portuguesas
Adaptado de Cruz e Marques (2012b)
Relativamente aos riscos suportados pelos concessionarios, os autores afirmam que os de construgao e operagao
sdo da total responsabilidade do operador privado. O facto de os riscos financeiros e juridicos serem
maioritariamente geridos pelo privado deve-se a existéncia de clausulas que permitem a intervenc¢do publica,
nomeadamente, garantias por parte da autoridade portudria para a concessdo de empréstimos, implicando
alguma influéncia do setor publico na distribuicdo deste risco. Tendo em conta que a AP deve garantir as
condi¢Ges de navegabilidade dos canais de acesso, incluindo a sua manutencgdo e respetivas dragagens, e que
concessionario se responsabiliza pela manutencdo da infra e superestrutura, Cruz e Marques (2012b)
aconselham a divisdo em “lado da dgua” e “lado da terra”, respetivamente. No entanto, no que toca a
consequéncias negativas, o destaque dos autores vai para o risco de procura e de concorréncia. Dado que a
maioria dos contratos incluem direitos exclusivos, a concorréncia de mercado é controlada pela autoridade
portudria e qualquer alteracdo unilateral nesta clausula implica a compensacdo do operador. Com o risco de

procura, isto torna-se menos claro. Ambas as partes estdo interessadas em niveis elevados de trafego. O
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concessionario, através das receitas do manuseamento da carga e a autoridade portudria na tentativa de
maximizar as taxas relacionadas com a pilotagem, atracagdo e outras atividades. No estudo realizado, os autores
confirmaram que as autoridades portudrias mostram disponibilidade para assumir algum risco comercial,
normalmente através de taxas de concessdo, embora os mecanismos utilizados sejam bastante diferentes entre

concessoes.

Recentemente, a Global Infrastructure Hub (Gl Hub) em conjunto com o escritério de advocacia internacional
Allen & Overy desenvolveram a PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition, que contém uma série de matrizes de
atribuicdo de risco para projetos PPP. A ferramenta aborda os riscos numa base setor a setor, incluindo o setor
portudrio. Na Tabela 7 apresenta-se um resumo da matriz referente as concessGes portuarias da ferramenta
proposta pela Gl Hub, que aborda os riscos comuns para o projeto de um terminal de contentores e a sua

construcdo, operagdo, gestdo e transferéncia para a autoridade concedente (i.e. no final do contrato).

Tabela 7 - Matriz de resumo da PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition para uma concessao de um terminal de contentores

Adaptado de Global Infrastructure Hub (2019)
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Contudo, é importante notar que a atribui¢do dos riscos resulta frequentemente de assimetrias no poder de
negociacgdo, visto que, de um modo geral, o parceiro privado apresenta uma experiéncia negocial e uma cultura

empresarial mais desenvolvidas (Marques e Berg 2011).

3.2.2.3 Mitigacao dos riscos

Marques e Berg (2011) afirmam que “a transferéncia dos riscos ndo elimina os riscos, apenas reduz o seu custo
econdmico”. Nesse sentido, os autores defendem o desenvolvimento de estratégias de mitigagdo por ambas as
partes do contrato, para cada tipo de risco. A supramencionada PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition contém,

igualmente, medidas de mitigagdo para os riscos dos setores publico e privado.

Seguindo a mesma ldgica, Lam e Su (2015) apresentam estratégias de mitigagdo dos riscos relacionados com
greves e acidentes provocados por seres humanos em portos. Através da andlise das causas, os autores propdem
medidas de redugdo da probabilidade das mesmas e de minimizagdo dos respetivos impactos, incluindo também

aqueles que resultam de desastres naturais.

Ao analisarem as concessdes de oito portos portugueses, Cruz e Marques (2012b) constataram a importancia de
reduzir os riscos que levam a renegociacbes e/ou de minimizar o comportamento oportunista dos
concessionarios através de estruturas contratuais. Para o efeito, propdem seis estruturas alternativas: i)
contratos de duragdo flexivel; ii) desagregagdo vertical, estabelecendo duragdes diferentes para o
funcionamento e desenvolvimento das infraestruturas; iii) concurso publico obrigatdrio para todas as obras de
construcdo e engenharia; iv) compensacdo justa em caso de resgate, preferencialmente calculada pela
autoridade portuaria; v) transparéncia e escrutinio publico; e vi) definicdo de critérios de renegociacdo em fase

de concurso.

De facto, os contratos de projetos PPP de infraestruturas tendem a ser demasiado rigidos, através de previsGes
exaustivas de todas as contingéncias possiveis e respetivos mecanismos de resposta (Cruz e Marques 2013b).
Por outras palavras, baseiam-se na crenga de que tudo correrd como planeado. No entanto, a realidade provou
que os cenarios previstos raramente tomam lugar e, com base nessa premissa, foram desenvolvidos varios
estudos que analisam a flexibilidade como ferramenta para a gestdo e adaptagdo de projetos PPP de
infraestruturas, em particular através dos modelos contratuais (e.g. Domingues e Zlatkovic 2015; Cruz e Marques

2013a; 2013b; Martins, Marques e Cruz 2014; Martins et al. 2017).

Nesse contexto, Tovar e Wall (2014) analisaram o risco de procura, designadamente as variagdes na procura,
através da flexibilidade nas taxas aplicadas em portos espanhdis. Combinando os riscos de procura e de
planeamento e concec¢do, Martins et al. (2017) propdem faseamentos flexiveis das obras a realizar, com base nos

resultados da procura pelo terminal, contrariando a abordagem tradicional de datas pré-definidas.

De outro modo, Taneja, Ligteringen e Walker (2012) afirmam que o planeamento portudrio precisa de passar de
projecdes ideais para projecoes flexiveis, de antecipar riscos de maneira a possibilitar a sua monitorizagao e de
incorporar a analise de risco no planeamento estratégico. A titulo de exemplo, os autores referem os planos

estratégicos dos portos de Israel, Roterdao, Gangavaram e Portland que incorporam sugestdes para lidar com
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as incertezas, como a possibilidade de alargar os cais e terminais quando necessario e sem graves
constrangimentos, a concecdo de infraestruturas de modo a poderem fazer face a alteragGes técnicas da
superestrutura ou dos equipamentos, a revisdo anual dos planos estratégicos dos portos, a inclusdao de todas as

partes interessadas para as decisGes de investimento dos portos, entre outros.

3.3  ANALISE CRITICA

Foi desenvolvida uma analise da literatura referente as estruturas contratuais de concessdes de terminais
portudrios a partir da qual se compreendeu que a estrutura contratual proposta por Notteboom (2006), ao
contrario da de Marques e Fonseca (2010), ndo abrange os investimentos e obras a realizar. No entanto, a
pertinéncia do estudo realizado por Notteboom (2006) encontra-se principalmente no aprofundamento das
questdes de duragdo dos contratos, garantias de rendimento, taxas de concessdo, concorréncia intraportuaria e

penalizagdes.

Com a analise do processo de gestdo de risco, em particular, da ISO 31000:2018, pretendeu-se registar as
principais orientagdes para a analise dos riscos. Além disso, o facto de a norma destacar a interpretacdo dos

ambientes interno e externo justifica o estudo desenvolvido para o Capitulo 2.

Destaca-se o facto de existirem poucos estudos de identificagdo e classificagdo de riscos especificos de
concessGes de terminais portuarios, designadamente os de Cruz e Marques (2012b) e Rodrigue, Notteboom e
Pallis (2011) e a PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition da Gl Hub. Como tal, procurou-se estender a pesquisa a

partir de estudos de infraestruturas de uma forma geral.

No que toca a classificacdo de riscos em projetos de infraestruturas, os resultados diferem consoante o autor.
No entanto, apesar das classificagdes serem distintas, a maioria dos riscos é semelhante (e.g. Marques e Berg
(2011), Ng e Loosemore (2007), Bing et al. (2005) e Grimsey e Lewis (2002)). Note-se, contudo, que o nimero de
riscos varia conforme o autor. Além disso, os estudos analisados demonstraram a auséncia de descri¢cdes

detalhadas de cada risco.

Relativamente aos riscos especificos de terminais portudrios, o estudo de Cruz e Marques (2012b), apesar de ndo
categorizar, indica os riscos principais. Além disso, este distingue-se pela inclusdo dos riscos de acessibilidades e
de uma breve defini¢do de cada risco, pela argumentagdo de determinadas alocagdes e pela sugestdo de dividir
o risco de manutencdo em lado maritimo e lado terrestre. De sublinhar ainda, que Rodrigue, Notteboom e Pallis
(2011) consideram mas ndo detalham os riscos técnicos, associados a construcdo e tecnologia, no entanto,
apresentam uma descricdo detalhada das categorias de riscos de mercado, financeiros e politicos. Quanto a PPP
Risk Allocation Tool 2019 Edition, é importante destacar que apenas se apresentou a matriz resumo da
ferramenta. A matriz completa consiste num extenso documento que apresenta um elevado nivel de detalhe e
objetividade na medida em que possui subcategorias de riscos com as respetivas alocagdes e sugestdes de

mitigagao.
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Ainda se constatou que a literatura acima referida ndo aborda os riscos de alteragdes climaticas, de falta de
informacgdo na gestdo do contrato e de cibersegurancga. Todavia, o estudo de Messner et al. (2013) identifica e

analisa as alteragdes climaticas como um risco nos portos.

Por fim, no que diz respeito a mitigacdo dos riscos, observou-se que existem diferentes abordagens para a
mesma. Marques e Berg (2011) e a PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition analisam a mitigagdo risco a risco. Por
outro lado, identificaram-se varios estudos que analisam a flexibilidade em modelos contratuais de maneira a
minimizar os riscos (e.g. Tovar e Wall (2014) e Martins et al. (2017)) ou alternativas para as estruturas contratuais
tradicionais (Cruz e Marques 2012b). Por sua vez, Taneja, Ligteringen e Walker (2012) analisam a flexibilidade de

questdes relativas ao planeamento e concegdo.

Concluiu-se, portanto, que existe a necessidade de organizar e detalhar os riscos associados as concessdes de
terminais portudrias, pelo que o capitulo seguinte pretende preencher essa lacuna através de uma classificagao

e caraterizagdo detalhada dos riscos considerados relevantes para o efeito.
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4 MATRIZ DE RISCO

No presente subcapitulo apresenta-se o modelo de classificagdo de riscos desenvolvido, tendo por base os
principais riscos observados ao longo da revisao bibliografica. Este modelo surge da necessidade de uma correta
selecdo dos riscos, uma vez que ambas as partes envolvidas numa concessdo de terminais portudrios se
encontram unidas através de contratos que habitualmente apresentam duragSes acima dos 25 anos e

consequentemente sujeitas a incertezas no ambiente circundante.

O sucesso do modelo landlord envolve, através dos contratos de concessao, um equilibrio dos interesses publicos
e privados (Cruz e Marques 2012b). Como alternativa aos contratos publicos tradicionais, as concessGes
permitem que grande maioria das atividades portuarias possam ser total ou parcialmente geridas pelo setor
privado. Nesse sentido, a elaboragdo de matrizes de risco revela-se uma pratica eficaz uma vez que permite uma
visdo geral dos riscos expostos no contrato, revelando a auséncia ou uma transferéncia inadequada dos mesmos.
Além disso, facilita a alocagdo e monitorizagdo dos mesmos na medida em que resume as clausulas expostas no
contrato e permite um controlo através dos indicadores de desempenho associados a cada risco e das medidas
de mitigacdo. Com efeito, e de maneira a potenciar o tratamento dos riscos, destaca-se a importancia da sua

devida interpretacgdo, seguida de uma descri¢do clara dos mesmos.

A contextualizagdo do ambiente portuario, apresentada no capitulo 2, corresponde ao primeiro passo da gestao
do risco. Com o objetivo de construir uma matriz de risco adequada, prosseguiu-se ao ponto seguinte no presente
capitulo. Assim sendo, e como referido na Secg¢do 3.2., segue-se a identificacdo e descrigdo dos principais riscos
identificados durante a elaboragdo da revisdo bibliografica, incluindo em alguns casos as possiveis fontes e

impactos, de maneira a que se possa prosseguir a alocagdo dos mesmos.

Neste capitulo proceder-se-3a, portanto, a caraterizagdo a matriz de risco construida que, como referido, se
desenvolveu com base na informagao reunida no capitulo anterior e em nogdes adquiridas a partir de dois
testemunhos recolhidos junto do Porto de Sines. Importa salientar que a profundidade e detalhe da matriz de
risco estd limitada pela qualidade e quantidade de ferramentas e informacdo recolhidas, uma vez que a gestdo

dos riscos nas concessdes de terminais portuarios € um tema ainda pouco aprofundado na literatura académica.

4.1  CLASSIFICAGAO DOS RISCOS

De maneira a proteger devidamente os projetos de infraestruturas, considera-se fundamental a aplicacdo de
uma metodologia de apreciacdo do risco eficaz. Este argumento é validado pelo elevado numero de
metodologias de aprecia¢do do risco existentes para projetos de infraestruturas (ver Giannopoulos, Filippini, e
Schimmer 2012). Efetivamente, a apreciagdo do risco é imprescindivel para, consoante a sua probabilidade de
ocorréncia, detetar e identificar ameagas, avaliar vulnerabilidades e estimar o seu impacto nos ativos,

infraestruturas ou sistemas.

Numa fase inicial, com o intuito de organizar a informacdo recolhida, procedeu-se a classificagdo geral dos tipos

de risco identificados. Nesta primeira fase, compreendeu-se que muitos dos riscos apresentados seguidamente
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estdo limitados a diferentes fases da concessdo ou a areas especificas do negdcio. Além disso, muitas das

incertezas associadas a cada um deles encontram-se interligadas.

Nesse sentido, entendeu-se que os riscos poderiam ser divididos em cinco categorias, todas referentes ao
terminal (Figura 12). A primeira diz respeito aos aspetos da construgdo, relativos ao desenvolvimento e
manutengdo das infraestruturas, incluindo a obtencao de todas as licengas necessarias para o empreendimento.
A classificagdo seguinte refere-se as questdes associadas com o meio ambiente. A terceira categoria inclui as
questdes relacionadas com a fase de exploragdo do terminal, designadamente os riscos de producdo. A quarta
corresponde aos fatores comerciais do terminal ou, por outras palavras, que incluem os aspetos relacionados
com o negécio do mesmo, nomeadamente os riscos de procura, concorréncia e de mercados financeiros.
Finalmente, a ultima secc¢do inclui todos os riscos contextuais, isto €, que se identificaram como restritos a um

contexto em especifico dentro do ambiente da concessao.
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Figura 12 — Proposta de classificacdo de riscos

Dentro dos riscos identificados na revisdo bibliografica, com o objetivo de facilitar a alocacdo, optou-se por dividir
os riscos de manutengdo e ambientais em duas partes, isto €, do lado maritimo e do lado terrestre. Além disso,
tendo em mente o preenchimento de possiveis lacunas, acrescentaram-se os riscos de ciberseguranca e de falta

de informacdo na gestdo do contrato.

Note-se que a tarefa de atribuir categorias a cada risco é complicada pois existem varios fatores dentro do
mesmo risco que podem estar relacionados com diferentes categorias e, como tal, a definicdo das margens de

cada risco e de cada categoria pode estar sujeita a alguma subjetividade e a diferentes interpretagdes.

A matriz de risco foi, portanto, construida com base na classificagdo dos riscos proposta. A lista de riscos
apresentada tem-se como indicativa, mas ndo exaustiva. Tendo em conta a singularidade intrinseca a cada
concessdo, a presencga de determinados riscos pode ndo fazer sentido para certas concessdes e, naturalmente,

a alocacdo dos riscos também pode variar consoante as carateristicas dos contratos.

Com base no exposto, procedeu-se a devida descri¢do dos riscos, de maneira a compreender em que consistem
e se realmente se justifica a sua presenca. O subcapitulo seguinte compreende, portanto, a definicdo concreta

dos riscos apresentados.
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4.2  IDENTIFICACAO DOS RISCOS

Apesar de qualquer listagem de riscos ser necessariamente incompleta (Cruz e Marques 2012a), todos os
projetos de infraestruturas apresentam carateristicas em comum (Ng e Loosemore 2007). De facto, estes sdo
normalmente demorados, pelo que envolvem riscos econdmicos, politicos, juridicos e técnicos, longos periodos
de retorno e retornos negativos nos primeiros anos. Adicionalmente, as autoridades publicas por vezes
instauram regulagao, controlo e concorréncia excessivos numa tentativa de contrariar a tendéncia monopolistica
associada as infraestruturas. Além disso, o interesse publico intrinseco aos empreendimentos e a qualidade do
servico prestado pelos operadores privados aumentam os niveis de envolvimento comunitario e de
responsabilizagdo. Por outro lado, o financiamento, a gestdao e contratacdo de um projeto podem estar sujeitas

a pressdes politicas, o que pode influenciar a qualidade do mesmo.

A identificagdo dos riscos consistiu, portanto, na nocdo da realidade portuaria adquirida e na analise dos estudos
realizados por Grimsey e Lewis (2002), Ng e Loosemore (2007) e Marques e Berg (2011) relativos aos riscos
associados a projetos de infraestruturas no geral e nos trabalhos de Cruz e Marques (2012) e Rodrigue,
Notteboom e Pallis (2011) que focam os riscos nas concessdes portuarias. Além disso, explorou-se a Risk
Allocation Tool 2019 Edition (Global Infrastructure Hub 2019) de maneira a apoiar a descrigdo de alguns dos

riscos. Para o efeito, recorreu-se ainda as orientagdes da ISO 31000:2018 de maneira a otimizar o procedimento.

Primeiramente, foi levada a cabo uma anélise dos riscos identificados pelos autores referidos, de maneira a
perceber quais e como poderiam ser aplicados nas concessGes de terminais portuarios. Nesse sentido,
pretendeu-se selecionar e acrescentar os que satisfaziam duas premissas: a constru¢do de uma matriz de risco
simples e coerente com a realidade portudria que permita alocar devidamente os riscos e, ainda, aqueles cujas
fontes e impactos sejam claramente identificaveis e com a possibilidade de monitorizagao e em alguns casos, de
mitigacdo. De seguida e com o intuito de aproximar a informagdo reunida com a realidade, incluindo exemplos

concretos, foram recolhidos dois testemunhos junto do Porto de Sines.

4.2.1 RISCO DE PLANEAMENTO E CONCECAO

De um modo geral, o projeto dos terminais portuarios tem em vista um horizonte de 30 ou mais anos (Cruz e
Marques 2012b), o que ndo sé implica fungdes, projetos, técnicas, materiais de construgao e faseamentos das
obras adequados, como também previsdes de procura sujeitas a um elevado grau de incerteza. No entanto, o
projeto ndo sé envolve a construgdo do terminal como também de obras de prote¢do maritima (e.g. molhes), de
acessibilidades terrestres (e.g. ferrovia e rodovia) e maritimas (e.g. garantir as condi¢Ges de navegabilidade dos
canais de navegacdo) e a prestacdo de servicos. Por um lado, uma ma conce¢do dos projetos, como
dimensionamentos incorretos, pode implicar problemas estruturais ou mesmo levar a incapacidade de cumprir
as fungbes que lhes estdo associadas. Por outro, um planeamento ineficaz pode levar a uma duragdo da
concessdo acima ou abaixo do necessdrio, o que implica um subaproveitamento do terminal por parte da
concedente ou impede a amortizagdo dos investimentos da concessionaria, respetivamente. Além disso, o

planeamento estabelece o modelo que define a concessdao, nomeadamente o prazo e as taxas de concessao.
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Para haver um equilibrio no contrato, é importante assegurar uma rentabilidade (e.g. TIR3) dentro dos valores
normais de mercado, sendo que ndo deve estar nem muito alta, nem muito baixa para que nenhuma das partes

saia prejudicada.

A concegdo faz parte do planeamento ou, pelo menos, tem lugar na mesma fase em que se da o planeamento.
Neste contexto, optou-se por manter a identificagdo feita por Cruz e Marques (2012b), pois decorrem numa fase
inicial e estdo interligados. Um planeamento deficiente do desenvolvimento do terminal ou do porto pode
originar falhas nos projetos associados ao terminal e/ou levar ao incumprimento das condi¢des projetadas no
contrato. Por outro lado, um bom planeamento pode garantir uma utilizagdo adequada do solo ou ainda permitir

um equilibrio dos investimentos feitos por ambas as partes.

O planeamento desenvolve-se a partir do plano de negdécios da concessao, fundamental para a sua estabilidade,
uma vez que permite estabelecer as respetivas condig¢Ges (e.g. duragdo da concessdo) e contrapartidas para o
concedente (e.g. financeiras). Com efeito, o setor publico pretende assegurar uma rentabilidade ao
concessionario adequada aos valores de mercado. O plano de negdcios estabelece as condigdes de exploracdo
que contemplam todos os investimentos necessarios ao longo de toda a concessdo (e.g. equipamentos ou
infraestruturas), bem como todos os custos operacionais, entre outros. Com base nisso, sdo definidas as
contrapartidas financeiras para o concedente, que poderdo ser estipuladas através de taxas fixas (normalmente
atribuida por m? da area de concessdo) e/ou varidveis (dependendo do trafego) que deverdo ser calculadas
tendo em conta uma rentabilidade adequada dentro dos valores de mercado. Além disso, o contrato é
monitorizado durante todo o seu prazo, de maneira a que possa ser alterado caso seja necessario e se tal for

previsto no acordo, de forma a assegurar o equilibrio dos valores da rentabilidade.

A planificagdo é feita com base em previsdes de procura, pelo que o projeto do terminal (e.g. area do terminal,
faseamento das obras ou dimensdes do cais) estd dependente das mesmas. Ndo obstante ao referido, o
planeamento prever todas as infraestruturas necessarias para garantir o funcionamento adequado do porto, de
maneira a cumprir os objetivos estabelecidos. Dado o longo periodo que carateriza as concessGes dos terminais,
a procura global do porto ou opgdes politicas para o desenvolvimento do porto podem distanciar as carateristicas

do terminal dos objetivos que este deve cumprir (Cruz e Marques 2012b).

Efetivamente, a fase de planeamento é das mais importantes para controlar ou até evitar possiveis riscos futuros.
Neste sentido, torna-se também percetivel a relagao que este risco pode ter com alguns dos que se apresentam

seguidamente.

4.2.2 RISCO DE CONSTRUCAO

A construcdo de grandes infraestruturas estd sujeita a uma grande variedade de incertezas. Em especial, as obras

de terminais portudrios que para além de envolverem construcdo em terra (e.g. cais, edificios, armazéns,

3TIR representa a taxa interna de retorno ou de rentabilidade e consiste num indicador de analise da viabilidade econémica

de projetos de investimento.
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estradas, ferrovias, entre outras) também implicam construgdes maritimas (e.g. molhes). Por um lado, dada a
sua localizagdo, requerem um conhecimento aprofundado da geologia e das caracteristicas do solo e estdo
sujeitas a perigos como condi¢gdes maritimas extremas ou mesmo catastrofes naturais. Por outro, a
complexidade e dimensao que distinguem os terminais portudrios levantam algumas questdes relacionadas com
os desvios de duragdo e custos, normas de qualidade, riscos geoldgicos, ambientais, entre outros (Ng e

Loosemore 2007; Cruz e Marques 2012b).

Garantir os materiais necessarios para a realizagdo das obras e a prépria funcionalidade do empreendimento sdo
outras particularidades intrinsecas ao risco da construgdo. Grimsey e Lewis (2002) referem ainda que a utilizagdo
de técnicas de construgdo deficientes e a flutuacdo de pregos dos materiais também geram incertezas. Ng e
Loosemore (2007) apontam também as incertezas relacionadas com a abordagem adotada pela equipa de gestdo
do empreiteiro, a experiéncia, os recursos e as capacidades do empreiteiro e, ainda, levantam a questdo de este

ter outros projetos com problemas a decorrer.

4.2.3 RISCO DE EXPROPRIAGAO E PERMISSOES

Neste caso, o risco de expropriagdo proposto por Marques e Berg (2011) tem uma nivel de aplicagdo reduzida
uma vez que os terrenos disponiveis para concessao geralmente pertencem as areas de jurisdicdo do porto. No
entanto, considerou-se este risco como relevante uma vez que podem existir terrenos privados, dentro da area
do porto ou mesmo foras dos seus limites, sujeitos a expropriagdo. Do mesmo modo, a obtengdo de todas as
permissdes necessarias (e.g. licencas de construcdo e exploragdo) pode ser uma tarefa dificil e demorada dado
o elevado nimero de intervenientes, nomeadamente a administracdo local e central (Cruz e Marques 2012b).
Além disso, em caso de mudanca de governo podem surgir revisdes dos acordos que resultem em alteragdes
unilaterais. Note-se que apesar do risco de expropriacdo e permissdes integrar a classificacdo de riscos de
construcdo, optou-se por incluir as questdes referentes as licengas de operagdo nesta sec¢do, uma vez que os
processos de obtengdo de licengas relativas a operagdo (e.g. licengas de operagdo econdmica e licengas de

trabalho portudrio) podem decorrer durante a fase de construgao.

Além do referido, importa notar a necessidade de obtencdo de uma Declaragdo de Impacte Ambiental (DIA) por
parte da entidade responsavel, para que o projeto possa ser implementado. Para tal, o Estudo de Impacte
Ambiental (EIA) tem de ser submetido a entidade responsavel, nomeadamente a Agéncia Portuguesa do
Ambiente (APA), para que seja emitida a declara¢do de impacte ambiental com as condicionantes para a

implementacao.

4.2.4 RISCO DE ACESSIBILIDADES

A viabilidade de um terminal depende das sua ligagGes a redes multimodais de transporte, isto é, depende das
acessibilidades maritimas e terrestres (Cruz e Marques 2012b). No caso de condicionamento dos acessos ao
terminal, nomeadamente naufragios em canais de ligagdo ao terminal ou estradas e linhas férreas danificadas,
este perde a capacidade de se conectar ao exterior. Por outro lado, os canais também requerem agbes de
manuten¢dao, nomeadamente dragagens, de maneira a garantir as condi¢cOes de navegabilidade. Como tal, para

além da construcdo dos acessos, a sua manutencgao é igualmente fundamental.
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Além disso, destaca-se a importancia da gestdo destes elementos que se situam fora dos limites da area do
terminal, mas que podem implicar quebras no desempenho da construcdo (e.g. acesso rodovidario condicionado,
impedindo a chegada de materiais de construgdo), operagdo (e.g. danos na linha ferrovidria, rodovidria ou nos
canais, que impegam a movimentagdo de contentores para dentro e fora do terminal) ou mesmo da prépria

manutenc¢do do terminal.

4.2.5 RISCO DE MANUTENCOES E REPARACOES LADO MAR

A manutengdo é um processo que acompanha a vida util de todos os empreendimentos e influencia o seu
desempenho. Aproveitando a sugestdo de Cruz e Marques (2012b), dividiram-se os riscos de manutengdo e
reparagdes em lado maritimo (i.e. molhes) e lado terrestre (e.g. cais, edificios, armazéns, acessos dentro do
terminal). Todavia, importa referir que a manutencdo dos equipamentos do terminal (i.e. gruas, poérticos,

empilhadores, entre outros) é considerada no risco de operagao.

No que diz respeito as infraestruturas do lado do mar, a sua manutencgdo e reparagdo é imperativa. Elementos
como os molhes estdo sujeitos a erosdo provocada pela ondulagdo do mar e pelo vento, ou a acidentes como o

embate de navios.

4.2.6 RISCO DE MANUTENGOES E REPARACOES LADO TERRA

Conforme o acima referido, o lado da terra também implica agcGes de manutengao e reparacgdo. Neste caso, existe
uma enorme variedade de causas, nomeadamente assentamentos nos terraplenos, manutengdo dos edificios e

armazéns presentes na area do terminal, entre outras.

4.2.7 RISCO AMBIENTAL LADO MAR

Atualmente o nivel de consciencializagdo relativa ao meio ambiente encontra-se bastante elevado, sendo a
sustentabilidade uma meta a atingir na grande maioria das na¢gdes mundiais. Tendo em conta a localizagao dos
terminais portudrios, os riscos ambientais provocados pelas obras e a operagdo tém-se como bastante
importantes. Além disso, o local onde estes se situam também permite dividir os riscos ambientais em lado

maritimo e lado terrestre.

Acidentes maritimos, poluicdo devido a derrames ou a propria construgdo, ou o impacto que o terminal podera
ter nos ecossistemas das zonas costeiras ou estuarinas podem levantar sérios problemas, inclusive pressées de
grupos ambientalistas e a deterioragdo da reputagao das partes envolvidas ou mesmo a inviabilidade do terminal.
Um outro aspeto importante relaciona-se com as aguas de lastro de navios provenientes de outras zonas (e.g.
oceano indico), cuja funcdo é a estabilizacdo dos navios, que quando sdo descarregadas podem contaminar as

dguas com micro-organismos nefastos para o ecossistema em quest3o.

4.2.8 RISCO AMBIENTAL LADO TERRA

Considerando o exposto anteriormente, o risco ambiental do lado terra é igualmente importante. A
impermeabilizagdo do solo através das instalagdes terrestres (e.g. edificios de escritérios ou de armazenamento,

estradas, etc.), o desperdicio de materiais durante a construcdo e a operacdo, a poluicdo devida a construcéo,
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manutencdo e operagdo, contaminagdo do solo, entre outros, sdo fatores que afetam negativamente o meio

ambiente. Como tal, podem implicar despesas juridicas e/ou custos para a reabilitacdo da infraestrutura.

Considera-se relevante que certa parte da gestdo de ambos os riscos ambientais seja realizada principalmente a
priori da construcdo e/ou expansdo do terminal, isto é, perceber se existem, ou ndo, condi¢des ambientais para

que se desenvolva o terminal na zona determinada.

4.2.9 RISCO DE ALTERAGCOES CLIMATICAS

Tendo em conta o quadro atual, as alteragdes climaticas sdo necessariamente um fator a ter em conta. Sendo os
portos a interface entre a terra e o mar, a sua localizagdo implica um elevado nivel vulnerabilidade em relagado

aos diferentes impactos provocados pelas alteragdes climaticas.

De facto, as atividades portudrias do lado da dgua estdo sujeitas a alteragdes fisicas como a subida do nivel do
mar que pode provocar inundagdes das zonas de baixa altitude, aumento dos eventos de tempestade, entre
outros. Por outro lado, as zonas terrestres estdo expostas, por exemplo, ao aumento das temperaturas, secas
e/ou escassez de agua, o que também pode ter implicagdes no comércio ou nas instalagdes portudrias. Além
disso, Messner et al. (2013) afirmam que a forma como os seres humanos utilizam os recursos naturais pode

também ser afetada.

Importa notar que para a analise do capitulo seguinte foram tidos em conta como principais fatores a subida do
nivel do mar, o aumento da temperatura, o agravamento dos ventos, das chuvas e inundagdes, pelo que as
infraestruturas devem estar preparadas para resistir a tais adversidades. Situagdes diferentes sdo os eventos
pontuais como as graves inundacgdes, fogos e tempestades, que integram o risco de for¢ca maior tratado mais a

frente.

4.2.10 RISCO DE OPERACAO

A operacgdo de um terminal portuario envolve equipamentos complexos e de grandes dimensdes (e.g. navios,
gruas e poérticos) (Cruz e Marques 2012b) que requerem elevados niveis de desempenho. Nesse sentido, sdo
também necessarias acOes de manutencdo e reparagbes para os equipamentos. Com efeito, a falta de
equipamentos ou baixos rendimentos dos mesmos, bem como de outras funcionalidades do terminal (e.g.

sistemas informaticos), podem originar graves perdas para os operadores.

Uma vez que a digitalizacdo e automacgdo se encontram presentes nas principais operacdes, em caso de falha
nos sistemas informaticos quer a movimentagcdo de contentores, quer as atividades de backoffice (e.g.
monitorizacdo) deixam de ser possiveis. Além disso, os custos de aquisicdo, operacdo e manutencdo dos
equipamentos sdo avultados (Grimsey e Lewis 2002). Ainda, no caso de o terminal ndo apresentar meios nem

capacidade para movimentar devidamente a carga, podem surgir graves perdas na sua base de receitas.

Por outro lado, para que o terminal funcione adequadamente, sdo também necessarios servigos portuarios como
a pilotagem, reboque, de resposta a acidentes, sistemas elétricos, de aguas e esgotos. Assim sendo, entendeu-

se que a prestacdo de tais servicos, apesar de complementar, € um aspeto importante a ter em conta na
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operacgdo. Ndo obstante o referido, considerou-se que para a atividade de movimentagao de cargas os principais
servigos a ter em conta no risco de operagdo seriam os de pilotagem e reboque e, como tal, a analise do capitulo

seguinte forcar-se-a nos mesmos.

4.2.11 RISCO TECNICO E TECNOLOGICO

A revolugdo tecnoldgica que acompanha os dias de hoje envolve incertezas, nomeadamente a modernizagao dos
equipamentos e instalagdes (Cruz e Marques 2012b) e das técnicas associadas. A evolu¢do dos volumes e das
carateristicas das cargas que um terminal necessita de movimentar ou dos navios que necessita de carregar e
descarregar, pode levar a necessidade de alteragdo das instalacdes e/ou dos equipamentos e técnicas previstas.

De outro modo, tecnologias como a impressao 3D podem implicar a redugdo da procura.

Além disso, esta altera¢do pode ainda levar a que se recorra a tecnologias que ainda ndo sejam comprovadas,
aumentando o nivel de incerteza. Ainda, a velocidade a que se desenvolve a relagdo entre a automagdo dos

processos operacionais e a componente digital exige que as partes envolvidas se mantenham atualizadas.

4.2.12 RISCO DE PESSOAL

Os trabalhos de estiva, para além de exigirem uma grande pericia e experiéncia técnica (Cruz e Marques 2012b),
estdo também sujeitos a uma certa probabilidade de ocorréncia de acidentes. Com efeito, é necessario gerir

cuidadosamente os recursos humanos presentes nos terminais.

Ainda, como consequéncia do nivel de exigéncia e de especificidade que o trabalho invoca, os estivadores
encontram-se numa posi¢do vantajosa, o que pode levar a negociag¢des salariais recorrentes ou mesmo greves e
conflitos laborais com tremendo impacto econdmico. Além disso, os acidentes ou problemas de saude dos
trabalhadores implicam algum cuidado. Por um lado, influenciam a operagdo do terminal e por outro podem
proporcionar alguma contestacdo publica. No entanto, tendo em conta que os maiores impactos se devem as

greves e conflitos laborais, a analise seguinte focar-se-a principalmente nestes aspetos.

4.2.13 RISCO DE CIBERSEGURANCA
Tendo em mente as datas em que a maioria dos estudos em andlise foram realizados, é natural que o risco de
ciberseguranca tenha ficado de parte. No entanto, atualmente é um dos riscos mais presentes em todo o tipo de

organiza¢Oes, dada a sua dependéncia das tecnologias.

Considerando a importancia da componente digital e da automacdo nos sistemas informaticos e de informacao,
estes podem ser considerados como uma vulnerabilidade para ambas as partes uma vez que as atividades de
cada uma dependem dos sistemas digitais e em caso de ataque podem ficar impedidas de desempenhar as suas
fungdes. Além disso, as informacdes referentes a concessdo podem ser divulgadas, o que pode gerar problemas
de concorréncia, contestagdo publica e de reputagdo quer para o porto, quer para a concessionaria. Dada a
elevada frequéncia com que ocorrem os ataques informaticos nas organizacgoes, esta hipdtese deve ser tida em

conta uma vez que pode implicar danos para ambas as partes, nomeadamente operacionais e reputacionais.
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4.2.14 RISCO DE PROCURA

O risco de procura esta presente em todos os negécios, pelo que a sua importancia é repetitivamente enfatizada
(e.g. Global Infrastructure Hub 2019; Cruz e Marques 2012b; Marques e Berg 2011; Ng e Loosemore 2007;
Grimsey e Lewis 2002). De facto, a volatilidade intrinseca a procura dos produtos e servigos pode originar fortes
quebras nas receitas (Grimsey e Lewis 2002) ou mesmo inviabilizar o negdcio. Por outro lado, variagdes positivas

na procura podem levar a que o terminal seja incapaz de suportar a procura.

Fatores como o desempenho da economia global e do préprio porto ou a concorréncia do mercado aumentam
o grau de incerteza relativamente a procura (Cruz e Marques 2012b). Nesse sentido, aspetos como a variagdo
dos precos de mercado associados a movimentagdo de contentores devem ser tidos em conta, uma vez que

podem afetar a procura.

Expectativas demasiado otimistas relativamente a procura de uma determinada infraestrutura podem nao se
verificar e consequentemente levar a uma renegociacdo (Cruz e Marques 2012a). Como tal e apesar de pertencer
a fase de planeamento, é fundamental que se preveja corretamente a procura de maneira a definir

atempadamente as estratégias de resposta ao risco, inclusivamente qual o tipo de modelo de concessdo a adotar.

Este risco pode ser definido através de taxas de concessdo, que funcionam como mecanismo de transferéncia
parcial do risco para a autoridade portuaria (Cruz e Marques 2012b). Segundo os autores as taxas de concessdo
em Portugal podem ser divididas em trés tipos: i) taxa fixa — é cobrado um valor constante ao concessionario,
pelo que o risco de procura é totalmente atribuido ao concessionario, uma vez que a renda da autoridade
portudria é fixa; ii) taxa minima-taxa maxima — sdo impostos um limite inferior e superior na renda, que variam
consoante os niveis de trafego; e iii) receita partilhada — sdo estabelecidas uma componente fixa, calculada com
base nas carateristicas fisicas do terminal (drea e metros de cais) e uma componente varidvel, indexada ao
trafego. Tanto a taxa minima-maxima como a receita partilhada apresentam um certo grau de partilha do risco
da procura, na medida em que se a componente fixa ou o limite inferior forem reduzidos, o risco assumido pela

autoridade portudria aumenta.

4.2.15 RISCO DE CONCORRENCIA

A concorréncia no setor portudrio pode analisar-se a partir de diferentes pontos de vista, designadamente a
partir do shipping (armadores), dos operadores de terminais ou das autoridades portudarias. Contudo, o foco da
presente dissertacdo dirige-se aos operadores de terminais de contentores e autoridades portuarias e, como tal,
serd nessa perspetiva que a concorréncia serd abordada. No entanto, a titulo de exemplo de concorréncia do
shipping pode-se apontar as alternativas ao comércio tradicional, como o e-commerce (e.g. Amazon, Alibaba,
entre outras), que apresentam um elevado crescimento e poderdo vir a ter as suas proprias operagdes de

shipping (i.e. integragdo vertical) e, como tal, representar uma ameaca.
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Para além do referido, a operagdo de contentores pode ainda dividir-se em dois tipos negdcio de carga: i) carga
de transhipment?*; e ii) carga de hinterland®. Todavia, com o objetivo de simplificar, esta distincdo ndo é tida em

conta na analise do capitulo seguinte.

Tendo em consideragdo o exposto, a concorréncia pode analisar-se como intraportuaria ou entre terminais de
portos diferentes, relativamente a terminais com o mesmo propdsito e operados por empresas distintas.
Contudo, a informagdo disponivel apenas permitiu que a alocagdo do risco na andlise do capitulo seguinte se

concentrasse na concorréncia intraportuaria.

O risco de concorréncia intraportuaria deve-se ao facto de a competitividade criada dentro do porto poder
implicar que um ou mais operadores sofram de graves quebras na procura e consequentemente nas receitas, ou
originar uma reducgdo abruta dos pregos praticados dentro do porto e levar inclusivamente um ou mais negdcios

a faléncia.

Por outro lado, evidencia-se igualmente a importancia do risco de concorréncia entre portos, nomeadamente
em casos em que o Governo decida criar uma nova concessdo para outro porto ou os pregos praticados num

outro porto portugués aumentem a competitividade.

4.2.16 RISCO DE FALTA DE INFORMAGAO NA GESTAO DE CONTRATO

A selegdo do presente risco tem como base a nogdo de que a informacdo referente a atividade é crucial para a
sua gestdo. A falta de detalhe e fiabilidade nas informagdes operacionais e econdmico-financeiras da atividade,
nomeadamente sobre o volume de negdcios, os custos de equipamentos e pessoal ou os pregos praticados, tem
influéncia no desempenho da concessdo. Pode provocar um desequilibrio na concessdo, uma vez que os
proveitos do concessiondrio podem ndo estar alinhados com as contrapartidas do concedente. A titulo de
exemplo pode-se referir uma situagdo em que a amortizagdo do investimento por parte do concessiondrio ocorra
antes do termo previsto, implicando uma perda para o concedente no sentido em que tera de esperar pelo
término do contrato para poder obter condigdes mais vantajosas. Por outro lado, em caso de desempenhos
negativos, a falta de partilha de informagdo impede a potencializagdo da rentabilidade da atividade através

decisdes informadas e discutidas entre as partes interessadas (i.e. concedente e concessionario).

Importa assinalar que se a qualidade e/ou quantidade de informac&o a partilhar forem insuficientes, tal podera
implicar decisGes por parte da concedente suportadas em informagdo incompleta e/ou incorreta durante a
vigéncia do acordo (e.g. renegociacdo das condigdes motivada por eventos de for¢ca maior) ou no seu termo (e.g.

para efeitos de renovacdo do contrato). Todavia, os efeitos negativos poderdo também aplicar-se a

4 De uma maneira simples, transhipment representa o ato de descarregar um contentor de um navio e carregé-lo para outro
navio.
5 Hinterland pode definir-se como a zona geografica de e para a qual a carga que passa pelo porto pode ser distribuida (Shi e

Li 2016), numa posi¢do competitiva com os demais portos.
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concessionaria na medida em que esta também terd dificuldade em fundamentar a necessidade de renegociar o

contrato em seu favor durante a vigéncia do contrato ou no momento da sua eventual renovacgao.

4.2.17 RISCO DE CAPITAL

Os terminais portudrios requerem investimentos de larga escala, nomeadamente na operagdo ou em projetos
de concegdo e construgdo do terminal e nas suas reparagdes. Como tal, a sua amortizagao leva pelo menos uma

década (Rodrigue, Notteboom e Pallis 2011).

A crise financeira de 2008 levou a que as instituigdes bancdrias se protegessem. De facto, considerando o seu
impacto, traduzido na indisponibilidade de empréstimos e no aumento das margens de spread, os custos de
capital foram crescendo (Cruz e Marques 2012b). Além disso, o processo de recuperagdo desde entdo tem sido
baseado em aumentos da divida, através da contrata¢cdo de empréstimos, pelo que o seu prolongamento ira

necessariamente atingir o limite.

4.2.18 RISCO DE MERCADOS FINANCEIROS

O risco de desvalorizagdo da moeda tanto pode afetar o investimento na concessdo como os negdcios da
concessdo. Por outras palavras, pode ser um custo para a amortizagdo do investimento e/ou uma menor receita
para o terminal. Se o investimento for feito numa moeda que sofra desvalorizagdo, os encargos para a
amortiza¢do do investimento vdo aumentar. Por outro lado, se os servigos do terminal forem realizados numa

moeda que desvalorize, a receita de ambas as partes diminui.

O risco de inflagdo pode igualmente afetar o investimento na concessdo como os negdcios da concessdo. No que
diz respeito ao investimento, a inflacdo dos precos dos materiais de construcdo, da mao de obra e equipamentos
para o terminal implicam graves consequéncias para o investimento no terminal. Relativamente ao negdcio da

concessdo, a diminui¢do da procura derivada da inflagdo dos precos dos bens gera perdas nas receitas.

Note-se que, segundo Rodrigue, Notteboom e Pallis (2011) existem mais incertezas inerentes aos mercados
financeiros, nomeadamente o risco de pagamento (em fun¢do dos clientes), taxas de cdmbio ou o produto
interno bruto (i.e. o crescimento econdmico pode ser um risco para as previsoes de carga que delineiam a
concessdo). No entanto, dado o ambito da presente dissertagdo, optou-se por limitar a analise a desvalorizagdo

da moeda e inflagdo.

4.2.19 Risco JURiDICO

O risco juridico esta relacionado com alteragdes na legislagdo com impacto direto nos resultados econdmicos da
concessdo (Cruz and Marques 2012b). Destacam-se as alteragdes nas leis laborais (e.g. aumento dos subsidios
obrigatérios dos trabalhadores ou das indeminizagGes), fiscais (e.g. aumento dos impostos ou implementagao de
novos impostos) e ambientais (e.g. analises da qualidade da adgua obrigatdrias, que influenciam o fluxo de navios
ou requisitos obrigatérios relativamente a utilizacdo de energia ou combustiveis), que para além de poderem
reduzir a eficiéncia, a competitividade e as receitas, também podem trazer custos adicionais a concessdo. Além
disso, a constante mutagao que acompanha a legislagdo dificulta a sua implementacao (e.g. legislagdo ambiental

devido as alteragdes climaticas) e pode implicar incumprimentos e por conseguinte coimas.
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4.2.20 RISCO POLITICO E DE ALTERACOES UNILATERAIS

O risco politico e de alteragGes unilaterais é potenciado pelas decisGes politicas nos varios niveis. O resultado
deste risco nas concessdes de infraestruturas é muitas das vezes a renegociagdo do contrato (Cruz e Marques
2012a), o que geralmente prejudica pelo menos uma das partes envolvidas. Segundo Cruz e Marques (2012b), a
estabilidade do mercado pode ser drasticamente afetada por alteragGes de um novo Governo na estratégia
setorial ou quando a autoridade portudria ou o Governo decide impor condi¢cdes unilateralmente,
nomeadamente o desenvolvimento de uma nova infraestrutura de terminal. Rodrigue, Notteboom e Pallis (2011)
acrescentam questGes como a nacionalizagdo ou o favoritismo para um transportador. Além disso, impulsionado
pela onda da globalizagdo, o sucesso da contentorizagdo pode levar a consequéncias como o protecionismo, isto

é, medidas econdmicas por parte do governo para aumentar as exportagdes e diminuir ou proibir as importagdes.

4.2.21 RISCO DE CONTESTAGAO PUBLICA

O risco de contestagdo publica refere-se a sensibilidades sociais imprevistas. Destacam-se os tumultos ou
manifestacGes que impegcam a atividade do terminal. Além disso, a comunidade publica pode apresentar uma
oposigdo feroz, por motivos ecoldgicos e ambientais, questdes de gestdo territorial (e.g. desaproveitamento de
zonas costeiras ou impacto nas comunidades adjacentes), entre outros, podendo alcangar uma grande cobertura
da imprensa e o apoio de figuras conceituadas. Tais conflitos podem afetar a reputagdo do porto e do terminal

ou mesmo inviabilizar o terminal (i.e. na fase da discussao publica).

4.2.22 RISCO DE FORCA MAIOR

O risco de forga maior estd associado a acontecimentos com reduzida probabilidade de ocorréncia mas com o
maior impacto (Cruz e Marques 2012b). Eventos de grande escala como terramotos, furacOes, ataques
terroristas, guerras podem afetar significativamente ou mesmo incapacitar completamente as infraestruturas.
Adicionalmente, casos de pragas, epidemias, tempestades, entre outros, podem afetar quer a procura, quer a

oferta e consequentemente prejudicar a atividade do terminal.
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5  ANALISE DOS CASOS DE ESTUDO

No presente capitulo procede-se a descricdo dos casos de estudo, selecionados com o intuito de se aplicar a
matriz de risco sugerida. Neste contexto, dado que os casos mais recentes de concessdes de projetos greenfield
se situam no Porto de Sines e tendo em conta a sua importancia a nivel local, nacional e mesmo internacional,
as concessGes do Terminal XXI (TXXI) e do Terminal Vasco da Gama (TVG) foram os casos selecionados para o
efeito. O Terminal XXl encontra-se atualmente concessionado e o respetivo contrato foi recentemente renovado,

enquanto que o Terminal Vasco da Gama se situa em fase de concurso.

Neste capitulo e antes de se apresentarem os casos de estudo, proceder-se-3 ao enquadramento do Porto de
Sines no setor portudrio portugués de maneira a situar as concessdes em analise. Nesse sentido, a evolugdo dos

modelos de governo e das concessdes nos portos portugueses sera objeto de uma breve nota introdutéria.

De seguida apresenta-se o Porto de Sines, através de uma breve descricdo das suas carateristicas fisicas e
orientagGes estratégicas, bem como das concessdes dos terminais a estudar. Apds a descrigdo de cada terminal
desenvolvem-se as respetivas analises através da aplicagdo da matriz de riscos. Procurou-se nao sé determinar
a forma como cada risco se encontra previsto nas bases das concessdes, como também o modo como é feita a
sua alocacdo e/ou partilha. Uma vez que os contratos de concessdo estdo sujeitos ao sigilo, o estudo

desenvolveu-se a partir das respetivas bases das concessdes e cadernos de encargos disponiveis.

Com o intuito de acrescentar valor aos estudos de concessdes portudarias em Portugal, em particular na alocacdo
e partilha de riscos, a concessdo do Terminal XXI serd analisada com base na recente renovac¢do do contrato, a
partir do Decreto-Lei n.2 107/2019 que altera as bases da concessio definidas no Decreto-Lei n.2 384-A/99 para
o inicio da parceria. Por sua vez, o Terminal Vasco da Gama, sendo um terminal de raiz e em fase de concurso,
sera estudado a partir das respetivas bases do concurso, nomeadamente o Decreto-Lei n.2 103/2019, o caderno

de encargos e o programa do procedimento.

De maneira a aproximar a matriz da realidade e facilitar a sua leitura, a alocagdo do risco sera feita com base nos
indicadores definidos por Cruz e Marques (2012b) que correspondem a: i) risco do setor publico (concedente);
ii) risco maioritariamente do setor publico; iii) risco do setor publico e do setor privado (partilhado); iv) risco

maioritariamente do setor privado; e v) risco do setor privado (concessionario).

No final do capitulo desenvolveu-se uma analise comparativa dos resultados de ambos os terminais, bem como
entre os resultados e as estruturas das matrizes desenvolvidas por Cruz e Marques (2012b) e pela Global

Infrastructure Hub (2019). Além disso, sdo sugeridas algumas propostas de mitigacdo de riscos.

5.1 ENQUADRAMENTO NO SETOR PORTUARIO PORTUGUES

Atualmente as administra¢des dos portos portugueses sdo sociedades andnimas (S.A.), cujo capital é detido na
totalidade pelo Estado, regidos pelo modelo landlord. No entanto, no século passado o modelo de governo

portudrio em Portugal representava um puro tool port, em que as empresas privadas pagavam uma taxa pela
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utilizacdo dos bens presentes nos portos. Os ativos intangiveis e tangiveis e respetivos investimentos eram da

responsabilidade da autoridade portuaria (Cruz e Marques 2012b).

Contudo, em 1984 deu-se o primeiro concurso publico, concebido pela Administragdo do Porto de Lisboa (APL),
para a concessdo do Terminal de Alcantara. Mais tarde, em 1993, foi definido o regime legal para operagdes
portudrias através do Decreto-Lei n.2 298/93, baseado na premissa de que “no dmbito de uma economia aberta
e fortemente concorrencial em que nos inserimos, néo é admissivel que as empresas e o Pais continuem a suportar
as ineficiéncias e os sobrecustos portudrios, que oneram as importagdes e limitam a capacidade competitiva das
exportagdes nacionais” (Decreto-Lei n.2 298/93). No seguimento do DL 298/93, em 1994, estabeleceram-se as
bases gerais das concessdes do servico publico de movimentagcdo de cargas nos cais e terminais portuarios,

através da publicagdo do Decreto Lei n.2 324/94.

Segundo o estudo realizado por Cruz e Marques (2012b), a maioria das concessGes de terminais atribuidas a
partir deste momento tinham o intuito de operar e gerir as infraestruturas existentes, embora incluissem
investimentos de expansdo e melhoria das infraestruturas. Apenas o Terminal XXI do Porto de Sines foi um

projeto greenfield.

5.2 PORTO DE SINES

Dadas as suas caracteristicas naturais, Unicas ao longo da costa portuguesa, o Porto de Sines é um porto aberto
ao mar, com aguas profundas que permite acolher a maioria das tipologias de navios. Aliado a tal, é constituido

por terminais especializados e modernos que permitem a movimentagao de diferentes tipos de mercadorias.

Desde o comeco do corrente século, o Porto de Sines tem vindo a reforgar a sua posicdo como porto hub no
contexto portuario nacional e internacional, em particular no negdcio de transhipment, destacando-se na
dinamizacdo da economia nacional. A titulo de exemplo refere-se que, s6 no periodo de 2010-2018, a
movimenta¢dao de carga contentorizada registou um crescimento global de 258%, evidenciando-se um

crescimento global do trafego de transhipment na ordem dos 426% (Decreto-Lei n.2 107/2019).

A sua area de jurisdicdo atualmente engloba um terminal de granéis liquidos, um petroquimico, um de gas
natural, um multiusos, um de contentores, um porto de pesca e um porto de recreio. Além disso, inclui a Zona
de Atividades Logisticas de Sines (ZALSINES), onde se encontram empresas industriais e de servicos e que
funciona como plataforma logistica (Porto de Sines 2020a). Na Figura 13 destacam-se os projetos de expansao

do Terminal XXI e do futuro Terminal Vasco da Gama para a carga contentorizada.

Recentemente foram divulgadas as OrientagGes Estratégicas para o Porto de Sines 2020-2030. O plano identifica
riscos para atividade do porto, associados aos compromissos comunitarios com a transicdo energética e
sustentabilidade ambiental. Com efeito, esta previsto o encerramento da central termoelétrica de Sines (e do
Pego) para o préximo ano e o consequente fim da movimentagdo de carvdo no terminal de granéis sélidos, bem
como a reducdo significativa da atividade industrial de refina¢do de petrdleo, a curto/médio prazo, com sérias
implicagdes na movimentagdo de granéis liquidos no Porto de Sines. De maneira a assegurar a sua

sustentabilidade a posicdo competitiva, a captagdo de novas cargas ird basear-se numa aposta na integracdo com
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as redes de transporte de curta e longa distancia, nomeadamente na capilaridade intermodal e no transporte

maritimo intercontinental.

Figura 13 - Esquematizagao do Terminal XXl e do Terminal Vasco da Gama

Fonte: Porto de Sines (2020e)

Para tal, o porto prepara uma mudanca de foco da gestdo da infraestrutura para a gestdo da rede, que implica
uma atuacdo além do perimetro portuario de maneira a proporcionar melhorias nas ligacées do porto as redes
de transporte e na coordenagdo dos varios interesses. A estratégia passa pelo desenvolvimento da conetividade
fisica e digital e da centralidade, de maneira a induzir competitividade as empresas instaladas na area de

influéncia do porto.

A tendéncia mundial de aumento do nimero e das dimensdes dos navios comercias impde novos desafios, que,
naturalmente, implicam uma adaptacgdo das infraestruturas portudrias para receber mega-navios. Como tal, os
terminais portuarios (e.g. Terminal XXI do Porto de Sines), procuram equipar-se com os comprimentos de cais
necessarios, plataformas logisticas de retaguarda com suficiente capacidade de resposta e com redes articuladas

que permitam solu¢des multimodais (Decreto-Lei n.2 107/2019).

5.2.1 CONCESSAO DO TERMINAL XXI

A concessdo do Terminal de Contentores de Sines, denominado por Terminal XXI, tem por objeto “a exploragdo,
em regime de servigco publico, de um terminal especifico para a movimentagdo de contentores no porto de Sines”
(Decreto-Lei n.2 384-A/99) e implicou a construgdo das respetivas infraestruturas portudrias e terrestres,
instalagOes e equipamentos por parte da concessiondria, na modalidade de projeto BOT. As bases do acordo
foram estipuladas no Decreto-Lei n.2 384-A/99, entre as quais a permissdo para a negociacdo entre a
Administragdo do Porto de Sines e a PSA Sines — Terminais de Contentores, S.A. ou, de outro modo, um ajuste

direto entre as partes referidas.
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O Terminal carateriza-se pelos seus fundos naturais, que vio até 17 metros ZH® de profundidade, o que permite
a acomodacgdo de navios de grandes dimensoes. Este possui atualmente um cais com 940 + 200 metros dotado
com 10 pdrticos e 2 gruas moveis e uma area de armazenamento com 42 hectares, correspondente a uma

capacidade de 2.300.000 TEU por ano (Porto de Sines 2020b).

Entre 2010 e 2018 a capacidade maxima dos navios que aportam no Terminal XXI passou de 14 000 TEU para 22
000 TEU. Por sua vez, comprimento médio dos navios evoluiu de 208 metros para 258 metros e a capacidade
média dos navios de 3157 TEU para 5769 TEU (Decreto-Lei n.2 107/2019). Além disso, entre 2011 e 2018
quadruplicou a movimentagdao de contentores, assente fundamentalmente no crescimento do negécio de
transhipment, que representa 80% do total da carga movimentada no Terminal (Porto de Sines 2020c). Como
tal, a necessidade de reabilitacdo do Terminal, de maneira a que este pudesse responder aos desenvolvimentos

supramencionados e as condi¢cGes do mercado, era premente.

O contrato assinado em 2004 tinha a duragdo de 30 anos, no entanto, de maneira a readaptar o terminal através
de um investimento de 547 milhdes de euros por parte da concessiondria, em outubro de 2019 deu-se a sua
renovagao, no ambito da qual foi prorrogada a sua duragao por mais 20 anos. O novo acordo inclui a realizagao
de novos investimentos relativos a expansdo da frente de cais para 1.950 metros, a instalagdo de mais 9 gruas,
30 parques de estacionamento e equipamentos de transporte e uma ampliacdo da area de armazenagem dos
atuais 42 para 60 hectares. Com efeito, o Terminal passard de uma capacidade de 2,3 milhdes para 4,1 milhdes
de TEU (Porto de Sines 2020b). Paralelamente, encontra-se em execugdo um plano nacional de ampliagdo das
redes ferrovidrias de maneira a garantir a capacidade de resposta no que toca a intermodalidade e

consequentemente a captac¢do de carga de hinterland (ibérica).

5.2.1.1 Risco de planeamento e conceg¢ao

Tal como exposto anteriormente, os investimentos previstos para o TXXI contam com uma vasta gama de
intervengdes do setor privado e publico. Por um lado, tem-se o setor publico a assegurar o prolongamento do
quebra-mar e a expansdo e melhoria das redes de ferrovia e rodovia de acesso ao terminal, entre outros servigos
publicos. Por outro, tem-se o consideravel investimento a executar pela concessiondria dentro dos limites da

area do terminal.

Uma vez que ambas as partes concordaram em prolongar o contrato por mais vinte anos, as incertezas associadas
a esse periodo sdo, de certo modo, de responsabilidade partilhada. Por outras palavras, caso as previsdes e 0s
novos investimentos em que se baseou a prorrogag¢do do contrato ndo cumpram quer as expectativas, quer as
fungdes, nem permitam o retorno necessario, ambas as partes saem lesadas. Independentemente do referido,

a decisédo final de avancar com a renovacdo da concessao e respetivas obras adicionais cabe a concedente.

Tal como referido no capitulo anterior, o planeamento inclui o desenvolvimento do plano de negdcios da

concessdo (apenas disponivel nos contratos de concessdo). Este plano permite estabelecer as condi¢des da

6 ZH significa zero hidrogréfico e é o nivel de referéncia utilizado na representagdo de profundidades.
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concessdo e contrapartidas para o concedente. Neste ambito e conforme a informagdo recolhida junto do Porto
de Sines, o setor publico pretende assegurar uma rentabilidade ao concessionario (TIR) cujo valor equilibrado
deverd situar-se entre os 10 e os 12%. Tendo em conta que a rentabilidade e os investimentos a realizar foram
acordados com a concedente e que o contrato é monitorizado durante todo o seu prazo, de forma a assegurar o
equilibrio da concessdo, a responsabilidade pela maioria do planeamento encontra-se do lado publico que, por
sua vez, negociou as condigdes finais do contrato com a concessionaria. Assim sendo, o setor privado assume,

ainda, algum do risco ao aceitar as condigdes.

Os Decretos-Lei n.2 384-A/99 e n.2 107/2019 abordam questdes como o objeto da concessdo, a sua duracdo,
parte do faseamento da construgao, os equipamentos minimos requeridos, os servigos prestados por ambas as
partes, a possibilidade de existir concorréncia intraportuaria, entre outras. Torna-se percetivel que uma parte do
planeamento se encontra definida pela concedente nas bases da concessdo. No entanto, questdes como o
calendario, as condicdes e consequéncias relativas a constru¢do, os pagamentos e garantias a prestar pela
concessionaria, as tarifas de base de utilizagdo do terminal, entre outras, foram negociadas entre ambas as partes

no contrato de concessdo. Nesse sentido, o setor privado também assume algum risco.

No que diz respeito a concegdo do projeto do terminal, a Base X do Decreto-Lei n.2 384-A/99 atribui a totalidade
da responsabilidade ao concessionario, incluindo estudos prévios e a preparagdo dos terraplenos. No caso da
concecdo se apresentar defeituosa, a parte privada pode sair bastante prejudicada por n3do atingir os objetivos
estipulados, ter de realizar novos investimentos e/ou ndo conseguir amortizar o investimento. Por outro lado,
apesar do crescente nivel de procura justificar o investimento, a concedente corre o risco de ndo obter o retorno
inicialmente previsto (i.e. taxas que eram expectaveis de receber) e de compreender um terminal

subaproveitado durante vinte anos, isto €, optar por um parceiro, modelo e/ou objeto de concessdo ineficazes.

Com base na analise desenvolvida, percebeu-se que os impactos do risco referido podem ser consideraveis para
os dois setores. No entanto, sendo a concedente responsavel pela definicdo da duragdo e dos bens afetos a
concessdo, da area e das fungdes do terminal e pelo faseamento das obras, considerou-se o risco de planeamento

e conceg¢do como maioritariamente publico.

5.2.1.2 Risco de construgao

De acordo com a Base XI do Decreto-Lei n.2 107/2019, a responsabilidade pela execu¢do das obras de expansdo
do terminal encontra-se atribuida a concessionaria, embora, conforme a informacéo recolhida junto do Porto de
Sines, a concedente se comprometa a expandir o quebra-mar para protecdo do terminal. Nesse contexto,
naturalmente que o maior investimento compete ao setor privado. Tendo em conta a desproporgdo entre
investimentos e que, conforme as bases, quem sofre com um desempenho negativo do processo construtivo é
a concessiondria (e.g. multas por incumprimento do calendario, redugdo da area da concessao, inicio tardio da
operagdo e consequentemente da amortizagdo do investimento, entre outros), considerou-se o risco como

maioritariamente privado.
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Destaca-se o facto de que a expansdo e melhoria dos acessos rodovidrios e ferroviarios sdo igualmente aspetos
da construgdo, todavia sdo intrinsecos ao risco de acessibilidades, pelo que ndo foram considerados nesta

subcategoria de risco.

5.2.1.3 Risco de expropriacdo e permissoes

Uma vez que os terrenos pertencem ao dominio publico, o risco de expropriagdo ndo se aplica no TXXI. No que
diz respeito as permissdes de construgdo, a Base X do DL 384-A/99 atribui a responsabilidade pela aprovagdo de
todos os projetos de construgdo, submetidos pela concessionaria, a concedente. Assim sendo, o risco relativo as
autorizagdes para a construgdo encontra-se alocado a concedente. Além disso, a Base V do DL 324/94 (bases
gerais das concessdes do servigo publico de movimentagdo de cargas em areas portudrias) refere que as obras
da concessionaria estdo sujeitas a emissdo de licengas pela concedente. Ainda, as proprias bases da concessdo

garantem o direito de exploragdo e construgdo do terminal a concessionaria.

Relativamente as licengas necessarias para o trabalho portuario, ndo foram encontradas quaisquer mengées no
diploma legal em andlise, mas sim no Decreto-Lei n.2 280/93 (regime juridico do trabalho portuario) que atribui
ao Instituto da Mobilidade e dos Transportes (IMT) a competéncia para a emissdo das mesmas. No entanto, com
base nos testemunhos recolhidos, estd previsto que a concedente colabore com a concessiondria para a
obtencdo das licencgas necessarias para que esta possa efetuar o trabalho portuario diretamente ou através de
empresas contratadas para o efeito (i.e. empresas de estiva). De acordo com a mesma fonte, a concedente
garante, ainda, a DIA para as obras de expansdo do terminal. Contudo, a concessiondaria é responsavel por
satisfazer os requisitos exigidos pelas autoridades administrativas (e.g. APS, APA, IMT e AMT- Autoridade de
Mobilidade e Transportes), de forma a obter todas as licencas e autorizacGes relevantes para a realizagcdo das
atividades relacionadas com o terminal, nos casos em que essa obrigacdo ndo seja da responsabilidade da AP,

no ambito da concessdo ou da lei.

A analise desenvolvida para o risco de expropriagdo e de licengas revelou que a concedente se responsabiliza
pelas permissdes de construgdo, exploragdo e ainda pela DIA. Além disso, participa de forma ativa na obtencao
das licengas de trabalho portuario, pelo que se entendeu que o risco se encontra maioritariamente atribuido ao

setor publico.

5.2.1.4 Risco de acessibilidades

Como exposto por Cruz e Marques (2012b), as redes rodoviarias e ferroviarias encontram-se fora do alcance do
operador privado. Segundo a informagdo recolhida junto do Porto de Sines, a construgdo e manutenc¢do dos
acessos terrestres (rodoviarios e ferroviarios) e maritimos (canais de navegacdo) ao terminal sdo, de facto,

responsabilidades da concedente.

Note-se, contudo, que nem o DL 384-A/99, nem o DL 107/2019 mencionam quaisquer informacdes relativas ao
assunto em questdo. Como tal e tendo em conta que a concedente detém os investimentos a realizar nas ligacGes

ao terminal, definiu-se a afeta¢do do risco de acessibilidades como totalmente publica.

50



Considera-se importante referir que o terminal se dedica principalmente ao negécio de transhipment, o que
significa que atualmente o transporte por via terrestre nao integra a parte vital do negdcio e, como tal, as

questdes do lado maritimo e das infraestruturas e instalagdes dentro do terminal sdo as mais relevantes.

5.2.1.5 Risco de manutengodes e reparagées lado mar

Ao analisar as bases da concessdo de ambos os DL, concluiu-se que estas ndo abordam as questdes de
manutenc¢do e repara¢des do lado maritimo. No entanto, conforme os testemunhos reunidos, as manutengdes
e reparagOes de elementos como o molhe sdo responsabilidades da concedente. Nesse contexto, definiu-se o

risco de manutengdes e grandes reparagdes do lado maritimo como totalmente publico.

5.2.1.6 Risco de manutencgodes e reparagoes lado terra

O lado terrestre conta com a maioria dos elementos sujeitos a manutencdo. Conforme a Base XXII do DL 384-

A/99, a concessiondria obriga-se a garantir a qualidade de manutencio do projeto do terminal.

Tendo em consideracdo que o operador privado detém os elementos terrestres dentro dos limites do terminal,
sujeitos a manutencdo (e.g. terraplenos, cais, acessos internos, armazéns ou edificios de escritorios), considerou-

se o presente risco como sendo totalmente privado.

5.2.1.7 Risco ambiental lado mar

As bases da concessdo, quer no DL 384-A/99, quer no DL 107/2019, n3o explicitam quaisquer questdes
ambientais. Contudo, segundo os testemunhos reunidos, as questdes ambientais do lado maritimo sdo um risco
da concedente, que assume a pronta reparac¢do de danos no meio ambiente que possam afetar o terminal. Com
base no exposto, o risco ambiental lado mar aparenta estar totalmente alocado ao setor publico. De facto, ao
assegurar a DIA, a concedente é quem responde pelos danos ambientais ou, por outras palavras, assumiu grande
parte dos riscos ambientais, embora caiba a concessionaria desenvolver e explorar o empreendimento em
conformidade com as condi¢des definidas pela APA. Como tal, existe ainda algum risco do lado da concessionaria.
Nesse sentido, de acordo com as declaragdes obtidas, é suposto que a concessiondria tenha meios de resposta
e participe de forma ativa na mitigacdo dos danos, em articulagdo com a concedente. Assim sendo, entendeu-se
que o risco se encontra maioritariamente alocado ao setor publico, com fundamento nos testemunhos
recolhidos, ou seja, pelo facto de a concedente assumir a pronta reparagao dos danos no meio ambiente que

afetem o terminal, bem como por ser esta parte quem responde perante a APA pelas questdes ambientais.

5.2.1.8 Risco ambiental lado terra

Como supramencionado, as bases da concessdo ndo abordam os aspetos ambientais. Partindo dessa premissa,
foi igualmente necessaria a recolha de informacdo junto do Porto de Sines. Conforme as declaracdes obtidas, a
concedente assume igualmente a pronta reparagdo de danos no meio ambiente que possam afetar o terminal.
Contudo e tal como referido para o lado maritimo, os testemunhos acrescentam que a concessionaria deve
possuir os meios de resposta, bem como mitigar os danos, independentemente da intervengao da concedente.

Como tal, entendeu-se que o risco se encontra maioritariamente atribuido ao setor publico.
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5.2.1.9 Risco de alteragGes climaticas

A Base XXVII (DL 384-A/99) ndo menciona explicitamente as altera¢des climaticas, mas sim a situacdes de for¢a
maior (e.g. tempestades). Porém, a mesma indica que sdo excluidos de casos de for¢a maior os eventos naturais
cujo impacto deva ser suportado pelos bens e infraestruturas que constituem o estabelecimento fisico da
concessdo. Além disso e conforme as declaragGes obtidas, a concessionaria obriga-se a tomar as medidas
necessarias para a resposta as alteragdes climaticas, através do refor¢o da sua resiliéncia e redugao da sua
vulnerabilidade. Assim sendo e tendo em conta o exposto na Seccao 4.2.9., a afetagdo do risco de alteragdes

climaticas é totalmente privada.

5.2.1.10 Risco de operagao

Tendo em conta que o objeto da concessao se refere a exploragdo do Terminal XXI que, por sua vez, envolve as
operagOes de movimentagdo de contentores a embarcar ou desembarcar na area da concessdo, naturalmente
que o risco relativo a operagdo interna do terminal (i.e. atividades/tarefas) se situam, na sua totalidade, do lado
da concessionaria. As bases da concessdo (DL 384-A/99) definem ainda que a concessionaria assume a aquisi¢cdo

e manutenc¢do de equipamentos.

No entanto, para que se possa proceder as operagdes de estiva sdao necessdrios os servicos de pilotagem e
reboque, que permitem o estacionamento e atracagdo dos navios. Nesse sentido, a Base Il (DL 384-A/99) define
que as atividades respeitantes a movimentagao e seguranga dos navios sdao da responsabilidade da concedente.
Apesar de ndo constar em ambos os DL, as declaragdes obtidas revelam, ainda, que o setor publico assegura os

servigcos de combate a incéndios ou de resposta a acidentes que condicionem o funcionamento do terminal.

Com base na andlise feita, a atividade do terminal depende principalmente da operagdo interna, porquanto as
atividades providenciadas pela concedente sdo consideradas complementares. Como tal, definiu-se o risco de

operagdao como sendo maioritariamente privado.

5.2.1.11 Risco técnico e tecnoldgico

Como referido acima, as bases da concessdo (DL 384-A/99) atribuem as atividades de exploracio e a
responsabilidade pela aquisicao e gestdao dos equipamentos, que implicam técnicas e tecnologias adequadas, a
concessionaria. Os testemunhos recolhidos corroboram que as técnicas e tecnologias associadas a operagao do
terminal integram as responsabilidades da concessionaria, fator pelo qual se definiu este risco como totalmente

privado.

5.2.1.12 Risco de pessoal

Relativamente as questdes relacionadas com a drea laboral necessdrio, as bases da concessdo identificam as
situagGes de greve e conflitos laborais, que sdo consideradas como casos de forga maior. A Base XXVII do DL 384-
A/99 refere que a parte afetada pela ocorréncia de um caso de forgca maior que impega ou prejudique o
cumprimento de qualquer das suas obrigacdes presentes no contrato de concessdo, tem o direito a isencdo

pontual da responsabilidade pelo incumprimento na medida em que este tenha sido efetivamente impedido ou
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prejudicado pelo caso de forga maior. Assim sendo, o risco de greve e conflitos laborais é partilhado entre as

duas partes.

Uma vez que no capitulo anterior também se apontaram outras questdes na area da gestdo dos recursos
humanos, procurou-se analisar as mesmas. Conforme as informagGes recolhidas junto do Porto de Sines, o risco
associado a contratacdo de trabalhadores pouco habilitados para as exigéncias das atividades, a acidentes no
trabalho e negociagdes salariais é exclusivamente alocado a concessionaria. Note-se, no entanto, que a
concedente também sofre consequéncias da contratagdo de trabalhadores inexperientes e de eventuais greves
que impliguem a suspensdo das operacdes do terminal, nomeadamente perdas de receitas. Como tal, os
testemunhos revelam que, sempre que possivel e justificavel, a concedente oferece o seu contributo no sentido
de ajudar a resolver problemas associados ao pessoal, ainda que n3o interferindo de forma direta sobre a gestao

dos recursos humanos da concessao.

5.2.1.13 Risco de ciberseguranca

As questdes associadas a ataques aos sistemas informaticos ndo estdo refletidas nas bases da concessdo, quer
no DL 384-A/99, quer no DL 107/2019. De acordo com os testemunhos, o contrato de concessdo n3o prevé,
igualmente, o tratamento especifico deste tipo de risco. Além disso, foi referido que alguns dos sistemas
informaticos portuarios se encontram interligados, pelo que o ataque a um dos parceiros pode igualmente afetar
as operagdes do outro. Nesse sentido, as medidas tomadas pela operadora do terminal sdo acompanhadas pela
concedente no ambito das auditorias anuais efetuadas a concessdao. Como tal, entendeu-se que, apesar de o

risco ndo ser abordado no contrato, existe uma partilha do mesmo entre os dois setores.

5.2.1.14 Risco de procura

A procura pelo terminal influencia diretamente a rentabilidade e consequentemente a viabilidade do negécio de
operacgoOes do terminal, pelo que o tratamento do risco associado apresenta um elevado grau de importancia.
Conforme exposto na Base XVI do DL 384-A/99, a informac&o relativa ao risco de procura do terminal restringe-

se ao contrato de concessao, onde se encontra fixado o montante a pagar pela concessionaria por TEU.

Contudo, o estudo realizado por Cruz e Marques (2012b) refere que o Terminal XXI se rege por um sistema de
receita partilhada, isto é, por uma taxa de concessdo fixa e por uma taxa de concessdo varidvel. Como
supramencionado, a componente fixa estabelece-se com base nas carateristicas fisicas do terminal, enquanto
gue a componente variavel depende do trafego. A Figura 14 e a Tabela 8 descrevem o aumento da componente
variavel que, como se pode observar, apenas entra em vigor a partir do momento em que o terminal atinge
determinado volume de carga movimentada (V, = 100.000 TEU/ano). Uma vez que as taxas de concessdo
variam consoante a procura, definiu-se o risco como sendo partilhado. Por outras palavras, a eventual redu¢do

da procura implica uma diminui¢do das receitas por parte da concedente, ou seja, hd uma partilha do risco.

Note-se, ainda, que, conforme representado na tabela e figura seguintes, a partir dos 2.160.00 TEU/ano, a tarifa
diminui para mais de metade. Esta opgdo revela um planeamento eficaz na medida em que estimula o
desempenho do terminal, através da atribuicdo de um “prémio” pelo incremento da operagdo (i.e. melhores

condicBes de rendimento para o setor privado).
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Tabela 8 - Taxas de concessdo variaveis praticadas no Terminal XXI

Fonte: Porto de Sines (2020e)

TEU/ano Tarifa/TEU
0-100.000 €0,00
100.001 - 330.000 €0,40
330.001 - 560.000 €0,50
560.001 — 790.000 €1,10
790.001 - 1.020.000 €1,60
1.020.001 - 1.590.000 €2,00
1.590.001 - 2.160.000 €2,30
Acima de 2.160.000 €1,10

Taxa de concessso *

>
>

Voiume de cargs movimentads

Figura 14 - Representagdo esquematica da taxa de
concessdo em fungdo do volume de carga do Terminal XXI

Adaptado de Cruz e Marques (2012b)

5.2.1.15 Risco de concorréncia

Tendo em conta a Base Ill do DL 107/2019, a concedente pode, na sua area de jurisdi¢do, proceder a criagdo de
novos terminais portudrios e atribuir novas concessdes “sem que a concessiondria possa opor-se e/ou tenha
direito a qualquer indemnizag¢do ou a reposi¢cdo do equilibrio financeiro da concessdo por esse motivo” (e.g.
Terminal Vasco da Gama). Como tal, torna-se percetivel que o risco de concorréncia intraportuaria é totalmente

atribuido ao setor privado.

No ambito da analise das fontes de concorréncia do negdécio de hinterland e de acordo com um dos testemunhos,
os portos da Peninsula Ibérica (e.g. Porto de Lisboa ou Porto de Valéncia) sdo os principais concorrentes. No que
diz respeito ao transhipment, a concorréncia em concreto situa-se numa dimens3o mais ampla, correspondente
a zona oeste do Mediterrdneo, designadamente Espanha (Porto de Valéncia, Porto de Barcelona e Porto de

Algeciras) e Marrocos (Porto de Tanger).

Na perspetiva da concedente e numa tentativa de aprofundar a analise, estudou-se a questdo da presenca
simultdnea da concessionaria em portos de proximidade. O estudo foi desenvolvido na dtica de que, ao deter
varios terminais numa darea (e.g. pais ou peninsula), o poder de negociagao e de mercado do operador aumenta.
Nesse contexto, o setor publico pode sair prejudicado na medida em que isso poderia implicar alguma pressao
nos precos das taxas de concessdo no momento da renovacdo do contrato e, em ultima instancia, levar a ndo
renovagao do mesmo. No entanto no caso do TXXI o risco nao se verifica, uma vez que os terminais europeus da

PSA se situam em paises como a Bélgica, Italia, Turquia e Polénia.
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5.2.1.16 Risco de mercados financeiros

Para além das lacunas citadas, os Decretos-Lei referidos também ndo abordam o assunto da inflagdo nem da
desvalorizacdao da moeda. No sentido de confirmar a auséncia de tratamento do presente risco, procurou-se o
devido esclarecimento junto do Porto de Sines. Segundo a mesma fonte, este risco ndo se encontra efetivamente

refletido no contrato de concessdo.

5.2.1.17 Risco de capital

A Base XX do DL 384-A/99 define que devera ser garantido o capital social minimo, no valor de 570.000.0005,
durante a totalidade do periodo da concessdo. Tendo em consideragdo as despesas em construgdo (i.e.
superestrutura e equipamentos) do terminal, torna-se necessario assegurar o financiamento através de

instituicdes bancarias, investidores ou capitais proprios.

No entanto, a concedente podera vir a assumir as obrigacGes inerentes aos contratos de financiamento da
concessionaria, mas apenas em situagdes de rescisdo do contrato por razoes que lhe sejam imputaveis, conforme
referido nas bases da concessdo. Assim sendo, ndo foram encontradas quaisquer evidéncias de garantias de
empréstimos/financiamento pelo setor publico e, como tal, a concessiondria situa-se na posi¢do central do risco

de financiamento, pelo que se atribuiu o risco inteiramente ao setor privado.

5.2.1.18 Risco de falta de informagao na gestao de contrato

Sobre esta matéria, a Base XXV do DL 384-A/99 refere apenas que quaisquer alteracdes das tarifas de base
implicam a comunicagdo a concedente e a Base XXIl responsabiliza a concessiondria por todos os atos e omissoes

dos seus administradores e agentes.

Numa tentativa de compreender melhor o tratamento deste risco, foram colocadas algumas quest&es junto do
Porto de Sines. De acordo com as respostas obtidas, concluiu-se que o contrato de concessao original previa a
obrigacdo da concessiondria de fornecer prontamente a concedente todas as informagdes relevantes,
necessarias ao desempenho das obrigagGes da concessionaria no ambito da concessdo, no entanto nao as
especificava. Ainda, na recente revisdo do contrato foi estabelecido que estas informacgGes relevantes deveriam
incluir, designadamente, dados de teor estatistico e operacional sobre a evolugao das atividades desenvolvidas
no TXXI. Paralelamente, existe um conjunto de informacgao relevante que é fornecida pela concessionaria de uma
forma regular, que permite o acompanhamento e a gestdo do contrato, a qual é enviada pela concessionaria
independentemente de estar especificamente prevista no contrato de concessdo ou nao. A titulo de exemplo
foram referidos o envio de informagao financeira, de manutenc¢do de equipamentos e sobre os investimentos

efetuados da concessionaria.

Portanto, as condi¢cdes de partilha de informacdo sdo definidas pela concedente e, no caso da quantidade e/ou
qualidade da informagao serem insuficientes a responsabilidade e o risco pertencem a mesma, no entanto, estas
gquestdes dizem respeito ao planeamento. Nesse sentido o risco foi considerado como sendo totalmente alocado

ao setor privado.
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5.2.1.19 Risco juridico

A Base XXVII do DL 384-A/99 considera as alteragBes legislativas como eventos de forca maior e refere que
qualquer alteragdo legislativa introduzida em Portugal que impega o cumprimento das obrigagdes por qualquer
uma das partes, desde que esta seja efetivamente impedida ou prejudicada, ndo implica qualquer

responsabilidade para a mesma. Nesse contexto, considerou-se o risco como partilhado entre ambos os setores.

Note-se que, fatores como o incremento das obrigacdes laborais (e.g. subsidios e/ou indeminizag¢des) ou fiscais
(e.g. impostos) afetam a concessiondria, nomeadamente através do aumento dos seus encargos, o que no limite
pode pOr em causa as suas obrigacGes perante a concedente. Porém, os testemunhos reunidos junto do Porto
de Sines ndo permitiram confirmar a inclusdo destes fatores no tratamento do risco juridico no contrato de
concessdo. Com base na analise desenvolvida entendeu-se que existe alguma auséncia de especificidade no

tratamento do risco juridico.

5.2.1.20 Risco politico e de alteracdes unilaterais

Como supramencionado na Sec¢do 5.2.1.15., a Base Il do DL 107/2019 refere que a concedente pode, na sua
area de jurisdi¢do, proceder a criagdao de novos terminais portuarios e atribuir novas concessdes sem que assista

a concessionaria o direito de oposi¢ao ou de indeminizacao. Nesse caso, o setor privado assume o risco.

Porém, segundo a Base XXVIIl do DL 107/2019, o resgate da concessdo pode ser levado a cabo a qualquer
momento durante os Ultimos dez anos do periodo da concessdao, mas nunca antes de decorrido um ano apds a
notificacdo a concessiondria da intencdo de resgate. Em caso de resgate, a concessionaria possui o direito a
indemnizacdo de uma quantia calculada nos termos do contrato de concessdo. Com efeito, o risco associado a

decisdo de resgate apresenta-se do lado do setor publico.

O conteldo presente na Base XXXI do DL 384-A/99 remete para casos de rescisdo imputavel a concedente, que
implicam a indemnizagdo a concessionaria e a assunc¢do por parte da concedente “de todas as obrigagdes
emergentes dos contratos de financiamento, com excegdo das relativas a incumprimentos verificados antes da

ocorréncia do motivo da rescisdo”. Nesse sentido o risco associado recai igualmente sobre a concedente.

Com base no analisado, concluiu-se que na maioria das questGes analisadas o risco é maioritariamente alocado
ao setor publico. De assinalar ainda o reduzido grau de especificidade da informacdo referente as decisGes
politicas e alteragdes unilaterais da concedente nas bases da concessdo, as quais poderdo estar eventualmente

previstas no contrato, mas ndo sao do conhecimento publico.

Note-se que a Base XXX do DL 384-A/99 trata as questdes relativas a rescisdo imputavel a concessionaria, das
quais se destacam as seguintes situacOes de alteracdo ao objeto do contrato: “desvio do objeto da
concessiondria; abandono da construgéo, exploragdo ou conservagdo da concessdo,; cedéncia ou trespasse da
concessdo, no todo ou em parte, sem prévia autorizagdo;” violagdo das condi¢Ges de capital social impostas; e
alteragdo da estrutura acionista da concessionaria sem o consentimento escrito da concedente. Verificando-se
um dos casos de incumprimento referidos, a concessionaria sera notificada pela concedente para, no prazo que

Ihe for fixado, “cumprir integralmente as suas obriga¢des e corrigir ou reparar as consequéncias dos seus atos”,
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excetuando-se casos de violagdo ndo sanaveis. Na hipdtese de a concessiondria ndo cumprir as suas obrigacdes
ou ndo corrigir ou reparar as consequéncias do incumprimento, a concedente podera rescindir a concessao de
forma imediata. Todavia, estas questdes ndo foram tidas em conta para a alocagdo do risco por suscitarem

duvidas quanto a sua analise no ambito das alteragGes unilaterais do objeto do contrato.

5.2.1.21 Risco de contestagdo publica

A Base XXVII do DL 384-A/99 refere que em casos de tumultos ou de bloqueio do acesso ao terminal que se
prolonguem por mais de 30 dias consecutivos, a parte afetada fica livre da responsabilidade de qualquer
incumprimento pontual das suas obrigacdes presentes no contrato, proveniente da causa mencionada. Na
eventualidade dos tumultos ou do bloqueio do terminal terem a sua origem numa contestagdo publica, o risco
é, portanto, partilhado. Tendo em conta que, quer no restante corpo do DL referido, quer no DL 107/2019, nio
foram observadas quaisquer mengdes adicionais sobre o risco de contesta¢do publicas, tomou-se o risco como

partilhado.

5.2.1.22 Risco de forga maior

Relativamente ao risco de for¢a maior, a Base XXVII do DL 384-A/99 apresenta uma listagem de eventos: atos de
guerra, hostilidades, tumultos, guerra civil, rebelido ou terrorismo, bloqueios, pragas, epidemias, tremores de
terra, graves inundacGes, fogos, tempestades ou outros cataclismos naturais. Note-se que a base refere
explicitamente que ndo sdo considerados para este efeito os eventos naturais cujo impacto deva ser suportado
pelos bens e infraestruturas que caraterizam fisicamente a concessdo. Relativamente a ocorréncia de um caso
de forca maior que impeca ou prejudique o cumprimento pelas partes de qualquer das suas obrigacGes expostas
no contrato de concessdo, a parte afetada fica pontualmente isenta da responsabilidade pelo incumprimento,

desde que esta tenha sido realmente impedida ou prejudicada pelo caso de forga maior.

Nesse contexto, entendeu-se que o risco de forga maior é partilhado. Contudo, considera-se relevante destacar

o facto de ndo existirem quaisquer mengdes sobre a mitigagdo dos impactos causados pelos eventos.

5.2.2 CONCESSAO DO TERMINAL VASCO DA GAMA

Como referido, a concessdo do Terminal Vasco da Gama encontra-se em fase de concurso publico internacional
qgue tem como data limite para apresentac¢do de propostas o dia 6 de abril de 2021 (Porto de Sines 2020d). No
entanto, a 6 de agosto de 2019 foi aprovado o Decreto-Lei n.2 103/2019 que fornece as bases da concessio “de
construgdio e exploragdo, em regime de servigo publico, incluindo todos os servigos, trabalhos, fornecimentos e

demais prestagées necessdrias, Uteis ou convenientes para o efeito”.

A concessdo assenta na garantia de uma capacidade de movimentagdo de carga contentorizada minima de 3
milhdes de TEU, que poderd ainda ser aumentada consoante as necessidades do mercado internacional. Além
disso, carateriza-se por ter uma duracdo de 50 anos, a partir da sua entrada em vigor, onde existe ainda a

possibilidade de prorrogacdo até 10 anos, caso as partes acordem nesse sentido.

Trata-se igualmente de um projeto BOT e, como tal, envolve a concegdo, construcdo e operagdo das

infraestruturas, instalacbes e equipamentos terrestres e maritimos, devendo respeitar as condicionantes
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ambientais. Além disso, serdo realizadas obras de protegdo maritima (e.g. molhes), acessibilidades (ferrovia e
rodovia) e fornecimento de energia elétrica e redes de dgua e esgotos até aos limites do terminal (Porto de Sines

2020d).

No que toca ao projeto e constru¢do do novo terminal, devem, pelo menos, ser garantidas as seguintes
instalages portuarias: a) uma frente de cais com 1375 metros de comprimento até ao final do 142 ano (minimo
de 940 metros até ao fim do 42 ano); b) aterros e drea de armazenamento minima de 30 hectares até ao final do
142 ano (minimo de 25 ha até ao fim do 42 ano); c) plataforma ferrovidria para a carga e descarga de comboios;
d) instalagGes necessérias e apropriadas para os servigos da concessionaria e das autoridades com intervengdo
no controlo das mercadorias, pessoas e meios de transporte operados no terminal; e) equipamento de
movimentacdo de cargas, incluindo um minimo de 10 pdrticos de cais até ao 482 més (Decreto-Lei n.2 103/2019).

O atraso nas condi¢Ges impostas na base da concessdo implica o pagamento de sang¢des ao concedente.

5.2.2.1 Risco de planeamento e conce¢ao

Tendo em mente a analise do risco de planeamento e concegao realizada para o Terminal XXI, a abordagem para
o Terminal Vasco da Gama segue a mesma ldgica. O Decreto-Lei n.2 103/2019 e o caderno de encargos definem
uma duragdo de 50 anos, existindo a possibilidade de prorrogagdo por mais 10 anos. Como supramencionado, a
definicdo do prazo da concessdo tem como base os investimentos necessdrios e estimativas de procura, de
maneira a amortizar os investimentos e garantir uma rentabilidade equilibrada. Nesse contexto, torna-se

percetivel que parte do planeamento da concessao foi desenvolvido pelo setor publico.

De acordo com o DL 103/2019, o terminal deverd apresentar uma capacidade de movimentacdo de carga
contentorizada minima de 3 milhdes de TEU, que podera ainda ser aumentado consoante as necessidades
relacionadas com o comércio maritimo, o que reforca a ideia de responsabilidade de planeamento pelo setor
publico. Além disso, o caderno de encargos para o concurso apresenta um estudo prévio do novo terminal,
estudo de impacte ambiental e respetiva declaragdo de impacte ambiental e uma planta da area de intervencgao

do projeto.

O capitulo Il do documento divide-se nas seguintes bases: Base Il — objeto da concessdo; Base Ill — natureza da
concessdo; Base IV — drea da concessdo; Base V — bens que integram a concessdo (infraestruturas e
equipamentos referidos anteriormente); Base VI — Regime dos bens que integram a Concessdo; e Base VIl —

Manutencdo dos bens afetos a concessdo. Como tal, torna-se evidente que o setor publico assumiu a

responsabilidade pela grande maioria do planeamento do modelo da concessao.

Por outro lado, a Base X atribui a responsabilidade de concecédo das instalacGes portuarias supramencionadas a
concessionaria. O projeto de execucdo encontra-se sujeito a aprovagdo da concedente, cuja recusa ou validagdo
nao acarreta quaisquer responsabilidades para a concedente nem isenta a concessionaria dos compromissos
presentes no contrato de concessdao, nem da responsabilidade sobre as imperfeicGes de concegdo, exceto
quando tais imperfeicdes advenham de modificagdes unilateralmente impostas pela concedente e que a
concessionaria, com provas escritas, tenha manifestado reservas quanto a seguranga ou operacionalidade das

mesmas. Adicionalmente, a Base referida inclui o faseamento das constru¢gdes minimas necessarias, que implica
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o cumprimento obrigatério dos prazos pela concessionaria. Nesse sentido, o risco de conceg¢do encontra-se

maioritariamente do lado do parceiro privado.

No entanto, o estudo prévio analisa as solugdes de acessibilidades terrestes (rodo e ferroviaria) e maritimas que
sdo garantidas pela concedente, até aos limites do terminal, assim como de todas as instalagGes, equipamentos
e sistemas elétricos, de aguas e esgotos. Todas as incertezas associadas a tais questdes, em conjunto com os
aspetos da concegao do molhe de prote¢do do TVG, resultam na assung¢do de alguma parte do risco de

planeamento e conceg¢do pela concedente.

Ainda, a Base XIV indica que “a concessiondria obriga-se a desenvolver um plano de emergéncia integrado com
o plano de emergéncia da concedente, bem como a articular-se e coordenar-se com todas as entidades com
intervengdo na resolucdo de situagdes de emergéncia” e a Base XVI atribui a responsabilidade pela elaboracdo
de um plano de qualidade e desempenho que deve abranger os objetivos e parametros de qualidade, ambiente
e desempenho a observar nas atividades de operagdo e manutencdo do TVG. O plano deve ser acompanhado
por um sistema de monitorizagdo e acompanhamento e esta sujeito a aprovagdo pela concedente. Tendo em
consideragdo que o plano de emergéncia da concessiondria deve basear-se no plano de emergéncia da
concedente e que o plano de qualidade e desempenho depende da validagdao da concedente, o risco associado

tem-se como partilhado.

Com base na analise desenvolvida e tendo em conta que a concedente assumird as consequéncias do mau
planeamento do modelo da concessdo (i.e. duracdo e bens afetos a concessdo), da definicdo da area e das
funcdes do terminal e pelo faseamento das obras, considerou-se o risco de planeamento e conce¢do como

maioritariamente publico.

5.2.2.2 Risco de construgao

Relativamente ao risco de construgdo, os documentos disponiveis referem que a concessionaria detém a
responsabilidade pela construgdo das instalagdes portudrias mencionadas na caraterizagdo do Terminal Vasco
da Gama, incluindo os respetivos terraplenos bem como sang¢des por incumprimento (Base X). No entanto,
segundo os testemunhos obtidos, a concedente obriga-se a construir o quebra-mar para prote¢do do terminal

em questdo e as redes de dgua, esgotos e elétricas até aos limites do terminal.

Além disso, a Base XXXIII refere que a concedente atribui poderes de direc¢do e fiscalizagdo do cumprimento das
obrigacGes da concessiondria de maneira a assegurar a regularidade, continuidade e qualidade das atividades
objeto da concessdo. No entanto, o eventual exercicio destes poderes ndo implica quaisquer responsabilidades
da concedente pela execucdo de tarefas da concessionaria, relativas a exploracdo da concessdo (i.e. construcao,
manutenc¢do e operagdo), nem isenta a concessionaria das suas obrigagdes contratuais. Assim sendo, considerou-

se que as fungdes de diregao e fiscalizagdo relativas a construgdo ndo transferem risco para a concedente.

Tendo em conta que os acessos rodoviarios e ferroviarios se encontram tratados no risco de acessibilidades e
seguindo o mesmo raciocinio aplicado ao Terminal XXI, o risco de construgdo tem-se como maioritariamente

privado.
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5.2.2.3 Risco de expropriacdo e permissoes

Tal como no TXXI os terrenos sdo de dominio publico, pelo que o risco de expropriagdo nao existe. No que diz
respeito as licengas, a Base XXIll define que compete a concessiondria a solicitagdo, o pagamento, a obtengdo e

a manutencdo de todas as licencas e autorizagGes necessarias para as atividades objeto da concessao.

Relativamente as permissOes de construgdo, a Base X responsabiliza a concedente pela aprovagdo de todos os
projetos de construgdo, submetidos pela concessionaria. Assim sendo e de acordo com o DL 324/94 o risco
relativo as autorizagGes e licengas para a construgdo encontra-se igualmente alocado a concedente, tal como no
TXXI. A mesma base refere, ainda, que no caso de qualquer uma das licengas ou autorizagdes necessarias serem
retiradas, revogadas, caducarem ou, por qualquer motivo, deixarem de cumprir os seus efeitos, a concedente
deve ser informada de forma imediata. A concessionaria deve incluir indicagGes sobre as medidas que tomou ou

vai tomar para repor tais licengas em vigor. Assim sendo, a concessiondria assume o risco associado.

Por sua vez, o caderno de encargos para além de incluir o Estudo de Impacte Ambiental, apresenta também a
Declaracdo de Impacte Ambiental, garantida pela Agéncia Portuguesa do Ambiente com decisdo favoravel,
condicionada pelo cumprimento dos termos e condigdes impostas no documento da declaragdo. Como tal, a
concedente assumiu o risco de obter as aprovagdes ambientais para o projeto, sendo que a concessionaria

apenas se obriga a cumprir as condigdes estabelecidas.

A Base XXXII (propriedade industrial e intelectual) aponta ainda que a concessiondria deve garantir os direitos
necessarios a utilizacdo de todos os bens afetos a concessdo, “incluindo os decorrentes de marcas registadas,
patentes, licencas ou outros direitos de propriedade intelectual protegidos, ou, em alternativa, licengas de

utilizagdo por periodos correspondentes a extensGo mdxima permitida por lei” .

Com base na analise desenvolvida, compreendeu-se que, ao garantir o direito de construcdo e explora¢do do
terminal, a concedente assume o risco de permissdes de construgao e exploragdo. Além disso, constatou-se que
a concedente assumiu o risco de obtenc¢do das aprovagdes ambientais. Por outro lado, as bases da concessao
revelam que a obtencdo das licengas necessarias ao trabalho portuario é de total responsabilidade da
concessionaria. Assim sendo, consideraram-se os aspetos de permissGes de construcdo e exploragdo e de
obtengdo da DIA como mais relevantes, pelo que se seguiu a mesma légica do TXXI e considerou-se que o

presente risco se encontra maioritariamente atribuido ao setor publico.

5.2.2.4 Risco de acessibilidades

Tal como observado para o TXXI, o DL 103/2019 também n3o inclui quaisquer informagBes sobre a
responsabilidade pelos acessibilidades. No entanto, conforme o exposto na carateriza¢do do TVG, a concedente
encarrega-se da construgdo e manutencdo das acessibilidades terrestres e maritimas. Nesse sentido, considerou-

se o risco como totalmente atribuido ao setor ptblico.
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5.2.2.5 Risco de manutengdes e reparagdes lado mar

As questdes de manutengdo dos elementos do lado maritimo ndo sdo abordadas nas bases da concessdo. No
entanto, de acordo com os testemunhos reunidos, as manutencdes e reparagdes do lado maritimo sdo

responsabilidade da concedente e, como tal, definiu-se o presente risco como totalmente publico.

5.2.2.6 Risco de manutengGes e reparagoes lado terra

Relativamente as manuteng¢des, a Base VII define que a concessiondria se obriga a manter as instalagdes
portudrias, referidas na descricdo do terminal, em permanente bom estado de funcionamento, conservagao e
seguranga. Em caso de reparagao ou substituicdo de elementos que sofram de desgaste fisico ou deterioragao,
a concessiondria nao possui o direito a qualquer indemnizagdo. Além disso, na Base XVI estd previsto que a
concessionaria deve apresentar um plano de qualidade e desempenho das atividades de manutencdo, conforme
exposto no risco de planeamento e conceg¢do. Seguindo, de igual modo, o raciocinio desenvolvido para o TXXI,

considerou-se o risco de manutencgdes e reparagdes lado terra como completamente privado.

5.2.2.7 Risco ambiental lado mar

Ao garantir a viabilidade ambiental do projeto, a concedente assumiu grande parte dos riscos ambientais, mas
cabe, no entanto, a concessionaria desenvolver o empreendimento em conformidade com as condi¢des
definidas na DIA. Assim sendo, existe ainda algum risco do lado da concessionaria, embora este se relacione

apenas com o cumprimento das regras estabelecidas.

Conforme os testemunhos recolhidos, cabe a concedente garantir a pronta reparagdo de danos no meio
ambiente que possam influenciar o funcionamento do terminal. No entanto, segundo a informacgdo recolhida
junto do Porto de Sines a concessionaria deve apresentar meios de resposta e participar de forma ativa na
mitigacdo dos danos, em articulagdo com a concedente. Por outro lado, a concedente detém a responsabilidade
ambiental pela execug¢do do molhe e por assegurar os canais de navegacdo. Conclui-se, portanto, que a afetacdo

do risco ambiental do lado mar é maioritariamente publica.

5.2.2.8 Risco ambiental lado terra

Tendo em consideragdo o exposto sobre o risco ambiental do lado maritimo, a atribui¢cdo do risco para o lado
terrestre segue a mesma légica. Tal como mencionado, o caderno de encargos inclui a DIA, garantida pela APA
com decisdo favoravel, condicionada pelo cumprimento dos termos e condi¢Ges impostas no documento da
declaragdo. Nesse sentido, a Base X do DL 103/2019 define que o projeto de execucdo dos trabalhos de
construcdo devera respeitar as condicionantes ambientais e incluir o Relatério de Conformidade Ambiental do
Projeto de Execugdo (RECAPE), sujeito a aprovacgdo da APA. Além disso e como referido na Secgdo 5.2.2.7., os
testemunhos reunidos revelam que a concessionaria deve apresentar meios de resposta e participar na
mitigacdo dos danos. No entanto, a concedente responde pelos danos ambientais, dado que é a responsavel pela

DIA. Nesse sentido, tal como no TXXI, considerou-se uma alocagdo maioritariamente publica.
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5.2.2.9 Risco de alteragoes climaticas

Relativamente a este risco, o DL 103/2019 n3do menciona quaisquer questdes sobre as alteragdes climaticas. Por
sua vez, de acordo com os testemunhos recolhidos, esta previsto que os risco de alteragdes climaticas inerentes
a concessao sejam exclusivamente assumidos pela futura concessionaria. Com base no exposto, compreendeu-

se que o risco de alteragdes climaticas é inteiramente atribuido ao setor privado.

5.2.2.10 Risco de operagao

De acordo com a Base V do DL 103/2019, o investimento a realizar pela concessionaria deve integrar todo o
equipamento portuario, designadamente, todas as maquinas, gruas, porticos, equipamentos, sistemas,

aparelhagens, acessorios, entre outros bens e direitos diretamente afetos a exploragdo do terminal.

A Base VIl refere que compete a concessionaria manter em permanente bom estado de funcionamento,
conservagdo e seguranca, bem como substituir/reparar em caso de desgaste fisico, avaria, detioracdo, sem
direito a indemnizacdo, todas as instalagGes portuarias. Além disso, a concessionaria obriga-se a garantir os niveis
de produtividade adequados dos bens afetos a concessdo, dentro dos quais se incluem os equipamentos
necessarios para a operag¢ao do terminal. Por sua vez, no que diz respeito a atos de vandalismo, a Base Xlll declara
a assuncgdo integral por parte da concessionaria das despesas inerentes a reposi¢dao e reparagao dos bens
danificados. No momento da reversdo, os bens devem apresentar-se igualmente em bom estado de conservacao
e funcionamento e plenamente operacionais. Nesse contexto, o risco associado ao exposto encontra-se do lado

do setor privado.

Tal como analisado na Secgdo 5.2.2.2., a Base XXXIII refere que a concedente pode exercer poderes de diregdo e
fiscalizagdo do cumprimento das obrigagGes da concessionaria. Uma vez que o eventual exercicio destes poderes
ndo envolve quaisquer responsabilidades da concedente, pela execugdo de tarefas da concessionaria relativas a
exploracdo da concessdo, considerou-se que as fungGes de direcdo e fiscalizacdo relativas a operagdo nao

transferem risco para a concedente.

No que diz respeito aos servigos de pilotagem e reboque ndo foram observadas quaisquer mengdes. No entanto,
de acordo com a informagdo recolhida junto do Porto de Sines, a concedente é responsavel por garantir os

servicos referidos. Assim sendo e tal como para o TXXI, considerou-se o risco como maioritariamente privado.

5.2.2.11 Risco técnico e tecnoldgico

No que respeita ao risco técnico e tecnoldgico, a Base Il explicita de uma forma clara que a concessionaria deve
adotar “os melhores padrées de qualidade, as melhores prdticas e técnicas disponiveis em cada momento” de
maneira a assegurar o regular, continuo e eficiente funcionamento do servico, conforme as disposicGes das bases
e do contrato de concessdo. Além disso, a Base VIl declara que em caso de obsolescéncia dos bens afetos a
concessdo, a concessiondaria possui a obrigacdo de substituir os elementos em questdo. Como tal, torna-se

evidente que o risco técnico e tecnoldgico se encontra totalmente alocado ao setor privado.
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5.2.2.12 Risco de pessoal

Relativamente as greves e conflitos laborais, a Base XXXIX considera tais eventos como casos de for¢ca maior, a
excegdo dos que se limitem a “sociedade concessiondria ou a grupos de sociedades em que esta se integre, bem
como a sociedades ou grupos de sociedades dos seus subcontratados”. Tendo em consideracgdo a analise que se

apresenta, compreendeu-se que o risco de pessoal se encontra inteiramente alocado ao setor privado.

No que diz respeito a gestdao de recursos humanos, a Base XXII define a obrigagdo anual da concessionaria de
informar quantitativamente sobre o seu quadro de pessoal, incluindo informagdo referente ao regime de
trabalho adotado no terminal, incluindo o tipo de vinculo, remuneragdo e horario de cada trabalhador. Além
disso, a Base XLVIIl aborda o incumprimento ou cumprimento defeituoso grave das obrigagdes da concessionaria
em matéria de recursos humanos, nomeadamente relativas a seguranca, saude e higiene no trabalho. Como tal,

entendeu-se que cabe a concessiondria a gestdo de recursos humanos do terminal.

5.2.2.13 Risco de ciberseguranga

A Unica referéncia ao risco de ciberseguranca situa-se na Base XXXIX que exclui dos casos de forga maior as
“avarias nos sistemas informdticos ou mecdnicos da concessiondria ou dos seus subcontratados ndo devidas a
sabotagem”. Assim sendo, os casos de sabotagem estdo incluidos nos casos de forga maior, pelo que se conclui
que o risco de ciberseguranca é partilhado, porquanto as partes ficam pontualmente isentas das suas
responsabilidades que sejam efetivamente impedidas ou prejudicadas em resultado de uma ocorréncia desta

natureza.

5.2.2.14 Risco de procura

Relativamente ao risco de procura, a Base Xll o DL 103/2019 define que a concessiondria deve assegurar uma
remunerac¢do anual, com uma componente fixa e uma variavel, a pagar a concedente. Os Artigos 112 e 142 do
programa de procedimentos do TVG declaram que a proposta de preco da concessionaria deve obrigatoriamente
incluir as quantidades anuais de TEU que a mesma se propde a movimentar e uma remuneragdo varidvel em
fungdo das taxas unitdrias por escaldo a pagar a concedente, conforme o modelo apresentado na tabela seguinte.

Tabela 9 - Taxas unitarias por escaldo a pagar a concedente para o TVG

Fonte: Anexo Il do programa do procedimento para a concessdo do TVG

Taxas unitdrias propostas (€ / TEU)

Escalées TEU a considerar em cada ano Valores minimos Valores propostos
Primeiros 100.000 0,0

100.001 - 330.000 0,4

330.001 - 560.000 0,5

560.001 - 790.000 1,1

790.001 - 1.020.000 1,6

1.020.001 - 1.590.000 2,0

1.590.001 - 2.160.000 2,3

Acima de 2.160.000 1,1

O programa define ainda que a concessionaria deve a concedente uma remuneracdo fixa anual, no valor minimo
de 2.000.000€. Em caso de incumprimento dos valores de movimentagdo de contentores em TEU apresentados

na proposta da concessiondria, em qualquer ano de vigéncia do contrato, que ndo podem ser inferiores aos
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valores fixados pela concedente, a concessionaria pagara o valor resultante do produto das taxas unitarias de

cada escaldo (€/TEU) que estiverem em vigor pelo nimero de TEU para esse ano.

Com base no exposto, compreendeu-se que o registo de tratamento do risco de procura segue a mesma légica
que o TXXI na medida em que as receitas da concedente estdo dependentes de taxas variaveis com o trafego e,

como tal, existe uma partilha do risco de procura.

Tendo em conta a situagao pandémica atual e as futuras consequéncias econédmicas da mesma, considera-se
importante notar ainda que a procura global do porto podera vir a ser afetada e gerar impactos negativos nas
duas concessdes em estudo, nomeadamente a redugao de receitas. Uma vez que o risco da procura se encontra

partilhado, o risco associado aos impactos econdmicos do COVID segue a mesma ldgica para ambos os terminais.

5.2.2.15 Risco de concorréncia

Relativamente as questdes de concorréncia, ndo foram encontradas quaisquer referéncias no DL 103/2019.
Porém. o risco de concorréncia intraportuaria, dada a existéncia do Terminal XXI, € uma realidade, o que leva a
concluir-se que este encontra-se atribuido ao setor privado. Os testemunhos obtidos permitiram confirmar a
analise mencionada, porquanto se espera que o futuro concessionario tenha dimens3do e capacidade de mitigar

o risco de concorréncia intraportudria e entre portos concorrentes.

Tal como para o TXXI, procedeu-se igualmente a uma analise adicional para o TVG para o presente risco. Uma
vez que o terminal se encontra em fase de concurso, existe ainda a questdo da presenga simultanea da
concessionaria em portos de proximidade. A titulo de exemplo poder-se-a citar a operadora YILPORT, que detém
7 terminais em portos portugueses e em 2 portos espanhois. Considerou-se ainda que a analise desenvolvida
sobre as fontes de concorréncia dos negdcios de transhipment e hinterland para o TXXI se apresenta igualmente

valida para o TVG.

5.2.2.16 Risco de mercados financeiros

No que diz respeito as incertezas associadas aos mercados financeiros, designadamente a desvalorizagdo da
moeda e a inflagdo, ndo foram encontradas quaisquer mengdes quer nas bases da concessdo, quer no caderno
de encargos. De maneira a perceber se o risco se encontra tratado ou ndo, foram colocadas algumas questdes

junto do Porto de Sines. As respostas obtidas remetem para uma auséncia do tratamento do risco.

5.2.2.17 Risco de capital
De acordo com a Clausula 222 do caderno de encargos e a Base XIX do DL 103/2019, a concessionaria deve
apresentar-se com um capital social minimo de dez milhGes de euros e em caso de incumprimento das

obrigacGes de capitalizagdo da mesma, tal constitui o incumprimento do contrato de concessao.

Além disso, a Base X atribui a obrigacdo de assegurar o financiamento relativo ao projeto e construgdo do
terminal a concessionaria. Por sua vez, a Base XXV declara que “a concessiondria é a unica e integral responsdvel

pelo financiamento necessdrio ao desenvolvimento das atividades do objeto da concessdo”.
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Com base no acima exposto, o risco de capital é totalmente atribuido ao setor privado. No entanto, tem-se
como importante notar que, de acordo com a Base VI, os bens que integram a concessdo podem ser revertidos
a favor da entidade financiadora, o que reduz o risco para ambas as partes do contrato de financiamento (i.e.

concessionaria e entidade financiadora).

5.2.2.18 Risco de falta de informagdo na gestao de contrato

A Base XXIl apresenta uma listagem de obrigagdes de informagdo que a concessiondria se compromete a fornecer
durante todo o periodo de vigéncia da concessdo, designadamente documentos de presta¢do de contas (e.g.
mapa de fluxos de caixa, balango e demonstragcdes financeiras, informacao relativa a condi¢do financeira da
concessionaria e indicadores de desempenho financeiro e operacional) inventario dos bens que integram o
estabelecimento da concessdo, informagdo quantitativa quanto ao seu quadro de pessoal, informacgao relativa

aos indicadores ambientais (e.g. emissdo de gases do terminal).

Além disso, a concessiondria deve comunicar de forma imediata todos os eventos que possam vir a prejudicar
ou impedir o cumprimento de qualquer das obrigacdes emergentes do contrato e/ou que possam constituir
causa de sequestro ou de resolugdo do mesmo. De igual modo, deve ser comunicado a concedente toda e
qualquer situagdo referente a fase de construcdo ou a fase de exploragdao que corresponda a acontecimentos
que alterem ou possam alterar significativamente o desenvolvimento dos trabalhos ou do regime de exploragéo,

incluindo a identificagcdo de anomalias estruturais ou significativas no estabelecimento da concessdo.

Para além das situagdes acima indicadas, a Base XXIX obriga a concessiondria a fornecer todas as informagdes e
esclarecimentos necessarios ao acompanhamento e fiscalizagdo da execugdo do contrato de concessdo. O direito
de acesso a toda a documentagdo e todos os registos referentes as operagdes da atividade da concessdo, bem
como aos espacos e zonas do estabelecimento, encontra-se garantido na Base XXX, desde que tal ndo prejudique
as atividades concedidas. Ainda, a Base XXXI| define o dever da concessiondria em colaborar com a concedente,
nomeadamente enviando ou permitindo o acesso, dentro dos prazos razoaveis, a toda a documentagdo ou
informacgdo que a concedente |he solicite e prestando todos os esclarecimentos e informagdes que |he forem

solicitados relativos ao acompanhamento e fiscalizacdo da execugdo do contrato de concesséo.

Além do exposto, observou-se a presenga do risco em outras bases do DL 103/2019, que o alocam também a
concessionaria, nomeadamente indicaces sobre o plano de monitorizacdo, presentes na Base X, que incluem o
dever de comunicacgdo periddica a concedente dos resultados alcancados. A Base VIl anuncia que em caso de
reparagoes, renovagdes ou adaptagGes urgentes que impliquem a interrupgdo ou condicionamento da atividade,
tal deve ser comunicado com antecedéncia a concedente e aos utilizadores. Por sua vez, os atos de vandalismo
(Base XIl), situacGes de emergéncia (Base XIV), reclamacGes por clientes ou terceiros, relativamente as atividades
objeto da concessao (Base XVI), questdes inerentes as condi¢cdes de capital (Base XIX) ou eventos de forga maior

(Base XXXXIX), devem igualmente ser comunicados a concedente, pela concessiondria.

Por fim, a concessiondria assume a responsabilidade por todos os riscos, contingéncias e outras circunstancias,
e respetiva analise, que possam influenciar ou afetar o cumprimento das suas obrigacGes, pelo que ndo pode

invocar o desconhecimento de quaisquer condicionantes de execucdo do contrato ou imputar qualquer
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responsabilidade a esse titulo a concedente ou a qualquer outra entidade, enquanto fundamento para

incumprimento das suas obrigacGes contratuais (Base XXVI)

Tendo em conta as bases mencionadas, torna-se percetivel que a concessiondria se obriga a cumprir as condigdes

relativamente a partilha de informagdo. Nesse sentido, definiu-se o risco como inteiramente privado.

5.2.2.19 Risco juridico

Conforme o exposto na Base XVII, a concessionaria detém a responsabilidade pelo “cumprimento de todas as
leis, normas e regulamentos nacionais e internacionais e de todos os regulamentos e normas portudrias
aplicaveis, em cada momento, as atividades da concessdo, devendo proceder a retificagdo de situagcdes que
resultem de qualquer alteragdo as referidas leis, normas ou regulamentos”. Relativamente a legislagdo fiscal, a
Base XXIV nota que, ao longo do periodo de vigéncia da concessao, a concessionaria “deve observar a legisla¢do
fiscal que estiver em vigor em cada momento”. Nesse contexto, a concessionaria é totalmente responsavel pelo

acompanhamento e cumprimento de todos os tipos de regulagdo mencionados.

Importa assinalar que, conforme previsto na Base XXVII, a concessionaria pode ter direito a reposicdo do
equilibrio financeiro da concessdo (e.g. aumentar o prazo da concessdo e/ou os pagamentos) caso ocorram
alteragdes legislativas especificas que afetem negativamente as receitas ou os custos respeitantes a exploragdo
do terminal, excetuando-se as alteragGes de leis fiscais, ambientais e laborais. Ainda, a Base XXVIII define que a
concedente tem direito a compensacdo pelas alteragdes legislativas especificas que provoquem um impacto
direto positivo nos resultados das atividades da concessdo. Assim sendo, verificou-se que existe um certo nivel

de partilha do risco juridico.

Acresce o facto da Base XXXIX considerar como casos de forga maior todas as alteragdes legislativas introduzidas
em Portugal que impegam o cumprimento das obriga¢des inerentes a concessdo pela concessiondria, desde que
o incumprimento seja efetivamente inevitavel. A concessionaria fica isenta da responsabilidade pelo
incumprimento ou cumprimento defeituoso das obrigacdes emergentes do contrato de concessdo que sejam
diretamente afetadas pelo acontecimento em questdo, durante um prazo estipulado pela concedente. No
entanto, a concessionaria obriga-se a mitigar os efeitos dos casos de forga maior, e, como tal, o risco referente
ao exposto no presente paragrafo encontra-se do lado privado. Assim sendo e considerando as questGes de
partilha do paragrafo anterior, concluiu-se que o risco juridico se encontra maioritariamente alocado ao setor

privado.

5.2.2.20 Risco politico e de alteragGes unilaterais

De acordo com as Bases XLIII e XLVI, em situacBes de resgate a concessdo termina e a concessionaria tem direito

a indemnizagao.

Ao analisar a Base XLVII constatou-se, ainda, a possibilidade de resolugdo do contrato de concessdo pela
concedente por razGes de interesse publico, desde que devidamente fundamentadas e mediante a indemnizagdo
e, como tal, ndo existe risco para a concessionaria. Também, caso se verifique alguma violagao dos termos gerais

do artigo 332.2 do Cadigo dos Contratos Publicos (e.g. incumprimento definitivo do contrato por facto imputavel
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ao contraente publico), a concessionaria possui igualmente o direito a resolugdo do contrato, com o devido

fundamento e mediante a respetiva indemnizagao.

No que diz respeito ao projeto e construgdo, a Base X determina que a concedente assume a responsabilidade
pelas modificagdes unilaterais impostas pela mesma, em relagdo as quais a concessionaria tenha identificado por
escrito as suas reservas quanto a seguranga ou operacionalidade das mesmas. Por sua vez, a concessiondria ndo
pode alterar o projeto anteriormente aprovado pela concedente nem realizar obras que ndo constem no mesmo

projeto sem a aprovagdo da concedente.

Além disso, de acordo com as Bases XI, XIV, XXXV e XL, a concessiondria necessita de prévia autorizagdo para
modificar o regulamento de exploragdo, ambiente e seguranga do terminal, para interromper ou suspender as
atividades, ceder a concessdo ou para alterar as condi¢Ges dos seguros, respetivamente. Relativamente ao
servigo prestado, a Base XV dita que a execugdo das atividades inerentes a concessdo nao pode ser interrompida
ou suspensa pela concessionaria sem a autoriza¢do prévia da concedente e em articulagdo com esta, salvo nos
casos e termos expressamente previstos na lei, no caderno de encargos ou no contrato de concessdo. Com efeito,

compreendeu-se que os aspetos referidos até ao momento sdo da total responsabilidade do setor publico.

Além do exposto, a Base XXVIII garante o direito de compensag¢do da concedente pelas vantagens financeiras
decorrentes de alteragdes unilaterais do contrato de concessdo por si impostas, pelo que ndo existe risco para
esta parte. Por sua vez, a Base XXVIII assegura que a concessiondria seja compensada por modificagGes
unilaterais do contrato, realizadas pela concedente, que provoquem um aumento dos custos ou a perda de
receitas da concessionaria. Assim sendo, entendeu-se que a maioria dos aspetos analisados sdo alocados ao

setor publico.

Note-se que, segundo a Base XLVIII, a concedente pode ainda avangar com a resolugdo do contrato, sujeita a
indemnizagcdo por parte da concessiondria, com base numa listagem de casos, dos quais se destacaram as
seguintes situagdes: incumprimento definitivo do contrato de concessdo pela concessionaria; desobediéncia
reiterada ao poder de dire¢do da concedente; oposicdo reiterada ao poder de fiscalizacdo da concedente; ndo-
prestacdo reiterada de informagcdo que conste nas obrigacbes emergentes do contrato por parte da
concessionaria; incumprimento pela concessiondria de decisdes judiciais ou arbitrais relativas ao contrato de
concessdo; desvio do objeto da concessao; abandono da construgdo, conservagao ou exploragdo da concessao;
e “incumprimento ou cumprimento defeituoso grave das obrigagées da concessiondria em matéria de recursos
humanos”. As situagdes referidas suscitaram algumas duvidas na medida em que poderiam ser interpretadas
como alteragdes unilaterais do objeto do contrato por parte da concessionaria e, por conseguinte, ndo foram
tidas em conta para a alocagdo deste risco. Para o efeito, considerou-se ainda importante notar que, conforme
exposto na Clausula 442 do caderno de encargos, a concessiondria presta uma cauc¢do no valor de dez milhdes
de euros a concedente, como garantia do cumprimento das obrigagdes presentes no contrato de concessao, a

qual pode ser ativada no caso de incumprimento da obrigacdo relativa ao pagamento de sang¢des contratuais.
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5.2.2.21 Risco de contestacao publica

Conforme a Base XXXIX, em casos de tumultos ou de bloqueio do acesso ao terminal que se prolonguem por
mais de 30 dias consecutivos, a parte afetada fica livre da responsabilidade de qualquer incumprimento pontual
das suas obrigacGes presentes no contrato proveniente da causa mencionada. Contudo, cabe a concessionaria
mitigar os efeitos de tais eventos. Além disso, a mesma base atribui total responsabilidade a concessionaria pelas
manifestagdes populares em consequéncia do incumprimento pela mesma de normas legais, regulamentares ou

do contrato de concessdo. Assim sendo, considerou-se o risco como sendo totalmente privado.

5.2.2.22 Risco de for¢a maior

O conteudo do DL em analise referente aos riscos de forga maior inclui uma listagem de eventos,
designadamente atos de guerra, hostilidades, guerra civil, rebelido ou terrorismo, bloqueios, pragas, epidemias,

tremores de terra, graves inundag&es, fogo, tempestades ou outros cataclismos naturais.

O DL estipula que os casos de forga maior implicam a isen¢do das obrigagdes da concessiondria, durante um
prazo estipulado pela concedente, desde que esta seja afetada por esses eventos. No entanto, cabe a
concessionaria mitigar os efeitos dos eventos de for¢a maior, pelo que o risco se situa maioritariamente do lado

do setor privado.

5.3  SINTESE DE RESULTADOS E ANALISE COMPARATIVA

A analise desenvolvida nas sec¢des anteriores diz respeito a aplicagdo da matriz de risco. Nesse sentido, a Figura
15 ilustra a sintese dos resultados obtidos e demonstra aplicabilidade da matriz e serve como ponto de partida

para as comparagdes que se apresentam de seguida.

Considera-se importante reforgar que os riscos selecionados ndo cobrem a totalidade das incertezas inerentes
as concessoes portuadrias. Relativamente aos riscos mencionados na revisdo da literatura, destaca-se a auséncia
da grande maioria dos riscos identificados por Rodrigue, Notteboom e Pallis (2011) nas categorias de riscos de
mercado e de riscos financeiros’ ou questdes como a realocacdo de comunidades e negdcios e a condicdo do

empreendimento aquando da entrega referidas na PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition.

Como se pode observar na Figura 15, destaca-se a auséncia de tratamento do risco de mercados financeiros e a

presenca de alguma disparidade nos riscos de pessoal, juridico, contestagdo publica e for¢a maior.

De seguida, proceder-se-a a uma analise comparativa das duas concessdes estudadas, seguindo-se uma breve
comparacgao global entre a matriz construida e as duas matrizes referidas na revisao bibliografica (Cruz e Marques

2012b e Global Infrastructure Hub 2019).

7 Note-se que os riscos identificados pelos autores abordam varias questdes da rede portuaria para além do ambito da
presente dissertagdo (e.g. shipping). No entanto, procurou-se abordar ligeiramente alguns dos fatores apontados pelos

autores, nomeadamente a inflagdo e a desvalorizagdao da moeda, uma vez que estes influenciam o negécio dos terminais.
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Figura 15 - Matriz de riscos das concessGes analisadas

5.3.1 ANALISE COMPARATIVA DAS CONCESSOES DO TERMINAL XXI E DO TERMINAL VASCO DA GAMA

O tratamento do risco de planeamento e concegdo apresenta bastantes semelhangas entre os dois terminais.
Tendo em conta que, para o TXXI, a decisdo de renovar ou ndo o contrato, bem como a definicao das condi¢des
de renovagdo, sdo responsabilidades da concedente, o risco de planeamento situa-se do lado da mesma. A
concessdo do TVG segue a mesma légica. No que diz respeito a concegdo, em ambos os terminais a
responsabilidade pela elaborac¢do do projeto é da concessionaria, no entanto, este esta sujeito a aprovagao da
concedente. Concluiu-se, portanto, que o risco de planeamento e concegdo é maioritariamente publico em
ambas as concessdes. No entanto, é importante notar que, tal como referido por Cruz e Marques (2012b), o

parceiro privado encontra-se melhor posicionado para planear os desenvolvimentos do terminal.
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Sendo a construgdo o aspeto que envolve as principais incertezas e impactos da respetiva categoria (e.g. desvios
de prazo e de custo), o destaque vai para a sua afetagdo. Os resultados da andlise do risco de construgdo mostram
que este é alocado de igual forma em ambos os terminais. A concedente encarrega-se da construgao dos molhes
e as concessionarias pelas obras dos terminais em concreto e, como tal, o risco é maioritariamente privado. Além
disso, tendo em consideragdo que a concedente se obriga a desenvolver e manter os acessos quer no TXXI, quer
no TVG, o risco de acessibilidades é atribuido a concedente em ambos os terminais. Por sua vez, a andlise
realizada para o risco de manutencgdo e reparagdes do lado mar e do lado terra permite concluir que a alocagao

é feita da mesma maneira para os dois terminais, como se pode verificar na Figura 15.

Relativamente ao risco de expropriagdo e permissdes, a partir das bases das duas concessdes e da informagado
recolhida junto do Porto de Sines, registaram-se resultados semelhantes. Em ambos os casos, a concedente
garante as permissdes de construgdo e de exploragdo e a DIA. No entanto, existe um maior nivel de colaboracéo
para a obtengdo das licengas para o trabalho portuario no TXXI. Note-se que o contrato de concessdo do TVG
ainda ndo se encontra finalizado e, como tal, as questdes relativas a obtengdo de licencas podem sofrer ligeiras

alteragdes e consequentemente aumentar o nivel de colaboragao.

Nas duas concessdes, ambos os riscos ambientais sdo maioritariamente alocados ao setor publico que, tal como
referido, assume a pronta reparacdo de danos no meio ambiente que possam influenciar os terminais, enquanto
que as concessiondrias participam de forma ativa nesse processo. De reforgar o facto de que a concedente

assegura a DIA e, como tal, assume grande parte dos riscos ambientais.

A alocacdo do risco de alteragOes climaticas apresenta ligeiras diferencas entre os dois terminais. Ao contrario
das bases da concessdo do TXXII, as bases do TVG definem que os impactos de eventos como inundagdes, fogos
ou tempestades devem ser mitigados pela concessionaria. No entanto, a informac&o reunida junto do Porto de
Sines permitiu concluir que o risco de alteragdes climaticas é inteiramente atribuido ao setor privado em ambos

os terminais.

Relativamente ao risco de operagdo, os dois terminais possuem o mesmo ambito e objeto, pelo que irdo
funcionar de forma semelhante, incluindo a prestagdao dos servicos de pilotagem e reboque por parte da
concedente. Nesse sentido, considerou-se a sua atribuicdo como sendo maioritariamente privada para os dois
terminais. Quanto ao risco de pessoal, homeadamente de greves e conflitos laborais, observou-se um
tratamento diferente entre os dois terminais. A concessdao do TXXI considera tais eventos como casos de forca
maior, pelo que o risco é partilhado. Por sua vez, para o TVG é explicitamente referido que as greves e conflitos
laborais relacionados com o pessoal da concessionaria e seus subcontratados sdo de total responsabilidade da
mesma. Uma vez que os recursos humanos sdo geridos pelo setor privado em ambos os terminais e que a
concedente ndo interfere diretamente nesses processos, considera-se relevante destacar a mudanga de

estratégia para o tratamento deste risco no TVG.

No que diz respeito ao risco técnico e tecnoldgico este é claramente alocado as concessiondrias nas duas
concessGes. Ambos s3do referentes as atividades de exploragdo do terminal, que sdo especificadas como

responsabilidade das concessiondrias. Apesar do risco de ciberseguranca ndao ser abordados nas bases da
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concessdo do TXXI, a informagdo obtida permitiu concluir que, tal como para o TVG, o risco se encontra

partilhado.

Quanto as taxas de concessao do TVG, estas ndo se encontram definidas, no entanto, as condi¢des impostas pela
concedente sdo iguais as do TXXI. Como tal, a partilha do risco de procura da-se em ambas as concessées. Uma
vez que os dois terminais do Porto de Sines funcionam com base na movimentagao de carga contentorizada, a
concorréncia encontra-se naturalmente do lado das concessionarias. No entanto, apesar da matriz apenas conter
os resultados da concorréncia intraportuaria, procurou-se aprofundar a analise destes riscos, nomeadamente as
fontes do risco da concorréncia nos negécios dos dois terminais entre portos, assim como a possibilidade de falta

de concorréncia.

Ao analisar o risco de mercados financeiros, ndo se observaram quaisquer questdes relativas ao mesmo, o que
pode revelar a confiancga existente na estabilidade dos mercados. Estes aspetos interferem efetivamente nos
negdcios dos terminais, isto é, caso exista inflagdo dos precos dos bens e dos servigcos, o comércio de cargas serd
naturalmente afetado, influenciando consequentemente o negdcio dos terminais. A auséncia de tratamento do
risco pode ser eventualmente justificada pelo facto de se relacionar diretamente com o negécio do shipping e

nao propriamente com o negdcio das operagdes do terminal.

O risco de capital é inteiramente alocado ao setor privado em ambos os terminais. Quanto ao TXXI, destaca-se o
facto de ndo terem sindo observadas quaisquer garantias de empréstimo por parte do setor publico. Por sua vez,
as bases da concessdo do TVG definem explicitamente que a concessionaria se obriga a financiar todas as
atividades do objeto da concessdo e ndo foram mencionadas quaisquer questdes de apoio financeiro por parte

do setor publico.

Relativamente ao risco de falta de informagdo na gestdo de contrato, as bases da concessdo do TXXI revelaram-
se bastante incompletas, no entanto, de acordo com os testemunhos reunidos, a partilha de dados é
efetivamente realizada. No que diz respeito as bases da concessdo do TVG, constatou-se um nivel de detalhe da
informacdo sujeita a partilha bastante superior. Ndo obstante, em ambos os casos a concessionaria é responsavel

por fornecer os dados estabelecidos pela concedente e, nesse sentido, o risco é totalmente privado.

Tal como exposto nas Secgbes 5.2.1.19 € 5.2.2.19 e representado na Figura 15, a alocagdo do risco juridico difere
entre as duas concessGes. Dada a falta de detalhe nas bases da concessdo do TXXI, o risco juridico apresenta-se
como caso de forga maior e, como tal, é partilhado. Tendo em conta a analise apresentada para o TVG, entendeu-
se que, dado o nivel de detalhe e de clareza das questdes juridicas, este risco é maioritariamente atribuido a

concessionaria.

Em ambas as concessdes e respetivas bases, constatou-se que a concedente assume maioritariamente os riscos
politicos e de alteragdes unilaterais, na medida em que as decisdes politicas e modificagdes unilaterais que
prejudiquem a concessiondria dao lugar ao pagamento de uma indemnizagdo por parte da concedente a outra

parte.
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Por sua vez, no TVG a concessiondria obriga-se a mitigar os efeitos de contestagBes publicas e é responsavel
pelas manifestacGes populares que advenham de incumprimentos seus, pelo que o risco é totalmente privado.

Por outro lado, no TXXI a generalidade do tratamento destes eventos implica que haja uma partilha do risco.

Relativamente ao risco de forga maior, as bases da concessdo do TXXI remetem para a partilha do mesmo. Uma
vez que as bases do TVG imputam a mitigacdo dos danos devidos aos eventos de forga maior a concessionaria,

considerou-se o risco como maioritariamente privado.

5.3.2 ANALISE COMPARATIVA ENTRE A REVISAO DA LITERATURA E A MATRIZ DE RISCO CONSTRUIDA
5.3.2.1 Matriz de risco de Cruz e Marques

A matriz apresentada pelos autores (Figura 11) mostra que as oito concessdes analisadas tratam o risco de

planeamento da mesma forma que a presente dissertagao.

Relativamente a construcdo, todos os terminais analisados por Cruz e Marques apresentam uma alocagdo
totalmente privada. Uma vez que na construg¢do da matriz, realizada no capitulo anterior, se incluiram os
trabalhos referentes aos molhes como parte integrante do risco da construgdo, o resultado reflete uma alocacgado

maioritariamente privada, diferindo da definicdo e alocacdo dos autores.

Relativamente ao risco de acessibilidades, ndao existem quaisquer divergéncias entre as conclusGes que se
obtiveram e as dos autores. De facto, o setor publico possui maior capacidade de gestdo do risco e por isso o
assume, quer nas concessdes estudadas por Cruz e Marques, quer nas concessdes analisadas na presente

dissertacgdo.

Quanto ao risco de expropriacdo e permissdes, os autores concluiram que este se encontrava partilhado em sete
concessdes, sendo que na concessao do TXXI o risco era totalmente publico. Tendo em conta o que se apresentou
relativamente as permissdes do TXXI, para além da concedente garantir os direitos de construcdo e exploragdo
e a DIA, é possivel observar que a mesma colabora com a concessiondria no ambito da obtengdo das licengas
necessarias para os trabalhos do terminal. Quanto ao TVG, o grau de especificidade das bases indica que o risco
de obtencdo de licengas é totalmente privado. Considera-se, portanto, que existe uma mudanga de estratégia
por parte do Porto de Sines, que tem vindo a envolver cada vez mais o setor privado no risco de permissdes e

licengas.

A andlise dos riscos ambientais feita pelos autores compreende resultados bastante diferentes entre as oito
concessdes, sendo que a alocacdo dos riscos vai desde totalmente privada a maioritariamente publica. No ambito
da presente dissertagcdo e de maneira a facilitar a alocagdo deste risco, procedeu-se a divisdo entre os riscos
ambientais do lado maritimo e do lado terrestre. Os resultados da analise permitiram concluir que os riscos
ambientais de ambos os lados sdo tratados do mesmo modo. Todavia, considera-se relevante o potencial desta
divisdo para futuras andlises ou mesmo em termos de modelos de concessao (e.g. alocagdo do risco do lado

terrestre ao setor privado).

No que diz respeito ao risco de operacdo, a matriz de risco dos autores define que este é totalmente privado em

todas as concessdes. No entanto, a caraterizagdo do risco de operagao de Cruz e Marques nao inclui os servigos
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de pilotagem e reboque. Com efeito, os servigos portudrios ndo pertencem diretamente as atividades
operacionais de um terminal, contudo, para que a operagdo portuaria se realize, estes sdo fundamentais, pelo
que foram tidos em consideragdo no presente trabalho. Assim sendo, esta reflexdo levou a que o risco de

operagdo fosse maioritariamente atribuido ao setor privado, ao invés de totalmente alocado ao privado.

Conforme a matriz de risco proposta pelos autores, os riscos de manutengao e reparagGes sdo partilhados na
maioria dos terminais, a exce¢do dos dois terminais do Porto de Leixdes onde sdo totalmente privados. Contudo,
com o intuito de tornar a analise mais clara e objetiva, dividiram-se estes riscos em maritimos e terrestres, com
alocagdo totalmente publica e privada, respetivamente. Os resultados demonstraram a eficacia desta divisdo na
medida em que se atribuiram os riscos de manutengdes e reparagdes do lado terrestre totalmente ao setor

privado e os do lado maritimo ao setor publico.

Segundo os autores, o risco tecnoldgico é maioritariamente publico em seis das suas oito concessdes estudadas.
O estudo desenvolvido para este risco destaca-se ndo so pela inclusdo das quest&es técnicas, como também
pelos resultados obtidos. De acordo com a informacdo disponivel, concluiu-se que o setor privado se encontra
inteiramente responsdvel pelos mesmos, tal como nos dois terminais do Porto de Leixdes analisados por Cruz e
Marques. Uma vez que ndo se analisaram os contratos de concessdo em concreto, a disparidade entre resultados

pode advir do facto de existirem clausulas que ndo foram tidas em conta para o presente trabalho.

Relativamente ao risco de procura e concorréncia de Cruz e Marques, a sua alocagdo varia entre
maioritariamente publicos e maioritariamente privados. Tendo em consideracgdo a relevancia dada pelos autores
as consequéncias negativas do risco de procura e concorréncia, optou-se por separar os mesmos e analisar de
forma mais aprofundada cada um deles. Como tal, observou-se que o risco de procura se encontra partilhado

em ambos os terminais do Porto de Sines, sendo o de concorréncia de responsabilidade totalmente privada.

No que toca aos riscos de capital e juridico, os autores justificam a sua alocagdo maioritariamente privada com
o facto de existirem cldusulas que permitem a intervengao publica, designadamente, garantias por parte da
autoridade portuaria para a concessdo de empréstimos. No entanto, na andlise desenvolvida para risco de capital
no TXXI, ndo foram observadas tais condi¢Ges e, nas bases da concessdo do TVG, a concessiondria é inteiramente
responsabilizada pelo financiamento de todas as atividades objeto da concessao. Relativamente ao risco juridico
no TXXI, este encontra-se em conformidade com o estudado por Cruz e Marques para o mesmo terminal,

enquanto que no TVG se relacionam com as restantes concessdes da matriz dos autores.

Como se pode verificar na matriz de Cruz e Marques (Figura 11), o risco politico e de altera¢des unilaterais é
principalmente da responsabilidade do setor publico. De facto, os resultados das andlises feitas para os dois

terminais seguiram a mesma ldgica.

A alocagdo do risco de forga maior no TXXI é maioritariamente publica, tal como nas concessGes do Porto de
LeixGes analisadas pelos autores. Por sua vez, na concessdao do TVG, os eventos de for¢ca maior devem ser
mitigados pela concessionaria e, como tal, o risco associado é maioritariamente privado, correspondendo a

abordagem das restantes concessdes estudadas por Cruz e Marques.
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Note-se que os riscos de pessoal, ciberseguranga, mercados financeiros, falta de informagdo na gestdo do
contrato e contestagdo publica ndo foram abordados na estrutura de riscos de Cruz e Marques. Em termos
comparativos, a relevancia da matriz de risco desenvolvida na presente dissertagdo deve-se ao facto de, para
além de organizar os riscos em categorias, analisar alguns deles, sob a mesma designagao, de forma distinta (e.g.
riscos tecnolégicos), também permitir estudar algumas incertezas adicionais e pertinentes nas concessdes de
terminais portuarios (e.g. concorréncia). Nesse sentido, considera-se, ainda, que a divisdo dos riscos ambientais
e de manutencdo e reparagdes em lado maritimo e lado terrestre, bem como a separagao dos riscos de procura
e de concorréncia melhoram quer a analise, quer a alocagdo dos mesmos. Por outro lado, destaca-se o papel dos

servigos portudrios como um fator a ter em conta no risco de operagdo.

5.3.2.2 Matriz de risco da Gl Hub

A estrutura da matriz da Global Infrastructure Hub difere da estrutura da matriz construida no presente trabalho.
E importante notar que, ao contrario do documento completo, a matriz resumo representada na Tabela 7 ndo
inclui a analise das subcategorias de riscos presentes na descricdo de cada risco. Nesse sentido, optou-se

principalmente por comparar as diferentes abordagens.

O risco de planeamento e concegdo estd inserido em diferentes categorias, nomeadamente nos riscos de
disponibilidade de terras (e.g. escolha dos terrenos), de acesso e de local (e.g. condi¢do do local), social (e.g.
impacto do projeto nas propriedades adjacentes), de projeto, ambiental (e.g. condi¢Ges pré-existentes), de
procura (e.g. previsdes incorretas) e estratégico (e.g. escolha dos parceiros privados errados). De facto, a opgdo
de dividir o risco de planeamento por cada categoria que este trata € uma opc¢do igualmente vélida. Tanto pode

tornar a classificagdo dos riscos mais objetiva, como também facilitar a alocagao.

No que diz respeito ao risco de construgdo, a sua definicdo é semelhante em ambas as matrizes. Uma vez que Gl
Hub desenvolveu uma ferramenta generalizada para qualquer concessdo de um terminal de contentores, o risco
de construgdo foi inteiramente atribuido ao privado na matriz de resumo. A diferenca entre os resultados
justifica-se pelo facto de a concedente ser a responsavel pela construgdo dos molhes/quebra-mares nos dois
casos de estudo analisados. Contudo, é importante notar que o risco de construcdo da matriz da Gl Hub se
encontra dividido em 10 subcategorias. Apesar de muitas delas se encontrarem na definicdo do risco de
construgdo feita no capitulo 4 (e.g. desvios de custos e de prazos ou defeitos), o grau de detalhe da ferramenta
para além de tornar a matriz mais clara, garante a objetividade no momento da alocacdo. Relativamente ao risco
de acessibilidades, este esta inserido na categoria dos riscos de disponibilidade de terras, de acesso e de local da
ferramenta. Com efeito, existe uma subcategoria destes riscos inteiramente dedicada as acessibilidades e que

atribui o risco ao setor publico, tal como nas analises anteriores.

O risco de expropriacdo e permissdes situa-se em trés categorias distintas, que podem igualmente tornar a
classificagdo do risco mais objetiva. As questdes de expropriagcdo e permissGes de construcdo encontram-se
tratadas nos riscos de disponibilidade de terras, de acesso e de local, enquanto que as licengas relativas a

exploragdo sdo tratadas nos riscos de operagao e as permissdes ambientais nos riscos ambientais.

74



Como exposto anteriormente, os riscos de manutengdo foram considerados como principais e divididos em duas
partes (maritima e terrestre). Ao observar a matriz resumo da Gl Hub ndo foram encontradas quaisquer mengdes
especificas a manutengdo. De forma a confirmar o tratamento do risco, analisou-se a matriz completa e, de facto,
existe uma subcategoria nos riscos de operagao relativa a manutengdo que atribui os mesmos a concessionaria.
Conforme exposto no capitulo 4, a estrutura adotada para a presente dissertagao inclui igualmente as atividades
de manutengdo de equipamentos nos riscos de operacao. No entanto, as manutengdes e grandes reparagdes
das infraestruturas e instalagGes, para além de pertencerem a categoria de construgdo, sao divididas em lado
maritimo e lado terrestre. Como tal, constatou-se que, por um lado, a alocagdo proposta na ferramenta nao
retrata a realidade das concessGes estudadas e que, por outro, a abordagem tomada para o presente estudo

revelou resultados mais detalhados.

No que diz respeito ao tratamento dos riscos da categoria do meio ambiente (i.e. ambientais lado mar e lado
terra e alterag@es climaticas), existem algumas diferencgas. Na matriz completa da Gl Hub, estes sdo divididos nas
seguintes subcategorias: condicdes ambientais causadas pelo projeto; eventos ambientais externos (i.e.
causados por uma terceira parte ou dentro da responsabilidade da concedente); e alteragdes climaticas.

Concluiu-se que tal estrutura se apresenta como uma boa alternativa na medida em que facilita a alocagao.

O risco de operagdo esta incluido na categoria de riscos operacionais da ferramenta da Gl Hub. A matriz de risco
completa da Gl Hub divide os mesmos em quatro subcategorias dos riscos operacionais: aumento dos custos
operacionais; risco de desempenho; risco de recursos operacionais; e normas de manutengao. Conforme exposto
no capitulo 4, estas subcategorias estdo presentes no risco de operagdo, no entanto, o nivel de detalhe
apresentado na PPP Risk Allocation Tool 2019 Edition facilita a aloca¢do do risco. Por outro lado, os servigos

portudrios nao foram tidos em conta na alocagdo dos riscos operacionais da ferramenta.

Relativamente ao risco técnicos e tecnoldgicos, a estrutura da Gl Hub divide-os em duas categorias diferentes.
Quanto ao risco técnico, situa-se na subcategoria “falha/insolvéncia do parceiro privado”, do risco estratégico/de
parceria, enquanto que o risco tecnolégico corresponde a categoria de risco de tecnologia disruptiva. Uma vez
gue as questbes de capacidade técnica sdo misturadas com as questdes financeiras, considera-se a opg¢do de
juntar os fatores técnicos aos tecnolégicos mais objetiva. De uma forma semelhante, o risco de pessoal divide-
se em varias subcategorias dos riscos operacionais (i.e. saude e seguranca), sociais (i.e. greves e conflitos laborais)
e de forga maior (i.e. greves) da ferramenta. Neste caso, considera-se uma opg¢do bastante vidvel uma vez que
permite detalhar os aspetos associados ao pessoal, nomeadamente as greves, salde e segurancga, e proceder a

respetiva alocagdo.

Tal como no risco de pessoal, os riscos de procura e de mercados financeiros da matriz da Gl Hub compreendem
varias subcategorias, que detalham as principais questdes de cada um e, naturalmente, facilitam a atribuigado dos
riscos. O risco de procura inclui subcategorias como a maior procura do que o previsto, menor procura do que o
previsto ou as considera¢des tomadas para o regime tarifario. Por sua vez os fatores dos mercados financeiros

compreendem a inflagdo, a flutuagdo associada ao financiamento e a moeda, quer em fase de construcdo, quer
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em fase de operacdo, a indisponibilidade de seguro e o refinanciamento. Como tal, também se apresentam mais

completos comparativamente aos desta dissertagdo.

Quer os riscos juridicos, quer os riscos de forga maior da ferramenta sao constituidos por duas subcategorias, o
que permite aprofundar o estudo de cada um. Os primeiros abordam as questdes de conformidade com a
legislagdo, bem como as mudangas na mesma. Quanto aos de forga maior, incluem a definicdo dos eventos (i.e.

em que consistem) e as consequéncias dos eventos.

No que diz respeito ao risco politico e de alteragdes unilaterais a abordagem é semelhante nas duas matrizes.
No entanto, a Gl Hub considera a possibilidade de estes também se poderem situar nos riscos de for¢ga maior.
Quanto ao risco de contestacdo publica, este é equivalente ao risco social que se encontra detalhado em 4

subcategorias: comunidade e negdcios; realojamentos; patriménio/povos indigenas; e greves e manifestac¢des.

Note-se que a matriz da Gl Hub compreende, adicionalmente, riscos de variagdes, de rescisdo antecipada, da
condicdo aquando da entrega e os riscos estratégicos. Além disso, a matriz completa possui um elevado nivel de
detalhe na medida em que inclui um grande nimero de subcategorias para além das referidas, as respetivas
alocagGes e medidas de mitigacdo. Apesar disso, é importante referir que o facto da ferramenta se basear na
premissa de um financiamento inteiramente privado implica que esta ndo trate o risco de capital. Do mesmo
modo, ndo considera os riscos de ciberseguranca e falta de informagdo na gestdao do contrato, o que reforga o
valor acrescentado pelo trabalho desenvolvido nesta dissertagdo. Por fim, considera-se importante destacar a
ideia de que qualquer listagem de riscos é necessariamente incompleta (Cruz e Marques 2012a). Além disso, a
variedade de formas de atribuir os riscos numa concessdo e a complexidade associada a cada projeto tornam a

tarefa de desenvolver uma matriz de risco Unica, como a da Gl Hub, bastante complicada.

5.4 MITIGAGAO DE RISCOS

Apesar da presente dissertacdo ndo ter como principal objetivo a analise da mitigacdo dos riscos, dado que este
é um dos aspetos a ter em conta na gestdo do risco, considerou-se relevante destacar algumas das propostas de
Cruz e Marques (2012b). A primeira refere-se a desagregacdo vertical na medida em que a construgdo e
manutenc¢ao poderiam ser adjudicadas numa concessao de trinta anos, enquanto que a concessao da exploragao
do terminal seria atribuida com uma duragdo de cinco a dez anos. Os autores notam ainda que o operador do
terminal teria de pagar uma renda ao gestor das infraestruturas do terminal. Desse modo, ao mesmo tempo que

se mantinham os mesmos incentivos para a construcdo, incentivava-se a concorréncia para as operagoes.

Por outro lado, o concurso publico obrigatdrio para todos os trabalhos de construcdo e engenharia revela-se
igualmente interessante. O facto de o operador realizar grandes investimentos sem qualquer tipo de
concorréncia pode prejudicar o desempenho do terminal uma vez que a concessdo se torna mais apelativa na
perspetiva dos trabalhos de construgdo do que nas atividades do terminal (Cruz e Marques 2012b). Caso existisse
uma cldusula de concurso publico obrigatério para todas as obras de engenharia no contrato, o foco dos

concorrentes iria para o negdcio do terminal.
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Além do exposto, destaca-se a transparéncia e o escrutinio publico na medida em que as alteragdes contratuais,
as regras que ditam as renegociagGes e os indicadores de desempenho das concessGes deveriam ser publicos
(Cruz e Marques 2012b). O acesso publico as clausulas contratuais, que pela sua natureza deveriam ser de livre
acesso, permite controlar comportamentos abusivos de ambas as partes. Além disso, a prdpria analise

desenvolvida na presente dissertacdo poderia apresentar-se mais completa e consolidada se tal fosse o caso.

Adicionalmente, o estudo realizado por Martins et al. (2017) apoia a hipétese de que é possivel obter um valor
econdémico mais elevado de um projeto se o seu planeamento permitir flexibilidade contratual de acordo com a
evolugdo da procura de carga. Por outras palavras, a evolugao da procura define as fases do projeto de expansao.
Considera-se a proposta dos autores como relevante na medida em que permite que o terminal se adeque aos
registos de procura. Isto é, a partir do momento em que se atinja determinada percentagem da capacidade
maxima do terminal, procede-se a expansao da fase seguinte do terminal. A principal diferenca desta abordagem

é a inexisténcia de uma data fixa para a entrega da fase seguinte.

Ainda em relagdo ao contrato propGem-se, ainda, a interagdo com o stakeholders para a definicdo de objetivos
e 0 recurso a prémios e penalizagdes. Relativamente ao primeiro ponto, tais agdes podem proteger as partes de
questdes como previsdes de procura excessivamente otimistas e, consequentemente, renegociagdes. O segundo

pode estimular o desenvolvimento do terminal, o que pode minimizar os desvios de prazo e de custo.

No que toca a construgdo das infraestruturas, refere-se a necessidade de investigacdes apropriadas do local,
desaconselha-se o recurso a tecnologias e/ou fornecedores ainda ndo testados e recomenda-se a alocacdo de
tempo e recursos suficientes aos estudos de planeamento e conce¢do de forma a reduzir a probabilidade de
desvios de custos e de prazos. Segundo Marques e Berg (2011), a manutengdo deve ser realizada em conjunto
com empresas especializadas e, preferencialmente, com preco fixo no contrato de modo a evitar desvios de

custos.
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6 CONCLUSOES

6.1  SINTESE CONCLUSIVA

O crescimento do trafego maritimo e os elevados volumes e variedades de mercadorias a movimentar, aliados
ao desenvolvimento das cadeias logisticas, obrigam a que os portos se adaptem constantemente. De maneira a
responder as necessidades do comércio de cargas, surgem diferentes modelos de governagdo portuaria, dos
quais se destaca o landlord cujo envolvimento privado se realiza através de concessdes de terminais portudrios.
A presente dissertagdo analisa o modelo de concessdo no contexto de construgao, manutengao e operagdo de

um terminal portuario, em especial, os riscos que o caraterizam e a sua alocagdo.

Através de uma analise top-down, o Capitulo 2 pretende demonstrar que os diferentes tipos de carga no
comércio maritimo implicam diferentes tipos de navios e, como tal, os portos tém necessariamente de acomodar
0s mesmos (i.e. cargas e navios). Além disso, ao acompanhar a evolugdo do setor portuario, constata-se que um
porto ndo se limita as operagGes de movimentagdo de cargas, mas envolve também atividades industriais e
plataformas logisticas. Todos estes fatores demonstram a complexidade da rede em que os portos se inserem, o
que, aliado aos elevados investimentos que o setor requer para acompanhar as evolugdes tecnoldgicas (e.g.
dimensdes dos navios), dificultam a respetiva tarefa de governacéo. E neste contexto que surgem as concessdes,
como forma de parcerias publico-privadas, para que o desenvolvimento de terminais ndo dependa inteiramente

do setor publico, em particular do seu financiamento.

A relagdo entre as duas partes da concessdo é definida através de um contrato de longa duragdo (20, 30 ou mais
anos), onde, através de clausulas, se atribuem os riscos. O Capitulo 3 do presente documento providencia as
principais diretrizes para a gestdo do risco. A parte inicial do capitulo tem como objetivo introduzir o processo
de adjudicagdo do terminal, o qual é finalizado com a assinatura do contrato de concessao. Este é a base da
relacdo entre as duas partes e, como tal, define as responsabilidades quer da concessionaria, quer da
concedente. Por outras palavras, a grande maioria das clausulas do contrato corresponde a atribuicdo de riscos.
A andlise e tratamento destes riscos deve ser feita cuidadosamente e seguir as orientagdes expostas na Secgao
3.2.1. Por sua vez, as classificagdes de riscos variam consoante os autores, no entanto, os riscos principais
contemplam algumas questées em comum como o projeto construcdo, operacgdo, politica, legislacdo,
financiamento, receitas/procura, meio ambiente e for¢ca maior. Ainda, alguns dos estudos identificam riscos
como o de planeamento, expropriagdao, permissGes, acessibilidades, manutencdo e reparagdes, tecnoldgico,
mercados financeiros e contestacdo publica. Tendo em conta que as parcerias publico-privadas envolvem a
transferéncia e/ou partilha de riscos, também foram identificadas as principais orienta¢es da literatura sobre
esse tema. Destaca-se o facto de os riscos de construcdo, operagao e financiamento serem maioritariamente
alocados ao setor privado, o que permite aliviar o setor publico. Finalmente, a analise bibliografica dos riscos

conclui-se com a recolha das consideracgdes de varios autores sobre a sua mitigacdo.

As observacgdes finais expostas na Secgdo 3.3. revelam a necessidade de detalhar os riscos na literatura de
concessGes de terminais portudrios. Nesse sentido, o Capitulo 4 pretende preencher essa lacuna, propondo uma

classificacdo baseada em 5 categorias principais de riscos: constru¢ao; meio ambiente; produgdo; comerciais; e
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de contexto. Deste modo foi possivel organizar e abordar aspetos referentes as infraestruturas, ao meio
ambiente, a exploragdo, ao negdcio e, ainda, de carater especifico. Com o objetivo de analisar o modelo de
concessao no contexto de construgao, manutengao e operagdo, em particular de identificar e compreender as
incertezas que possam afetar o desempenho das concessdes de terminais portudrios, foram selecionados e
descritos 22 riscos, o que permitiu construir uma matriz de risco bem definida, completa e que facilitasse o
processo de atribuicdo dos mesmos. Dado que a literatura analisada demonstrou alguma auséncia de
especificagdo e uma vez que as secgdes do Capitulo 4 explicitaram os riscos identificados de uma forma concreta,
considera-se que a presente dissertagdo ndo sé acrescenta valor a literatura académica sobre a analise dos riscos
em projetos de infraestruturas, em especial dos projetos de terminais portuarios, como também aos governos e
partes interessadas do setor privado na medida em que estes podem usufruir de tais informagdes na elaboragdo

e gestdo de contratos de concessao.

Por fim, o Capitulo 5 é dedicado a aplicagdo da matriz. O objetivo deste capitulo consiste principalmente em
ilustrar a alocagdo dos riscos através de um exemplo pratico, bem como identificar aspetos em falta quer nas
bases dos acordos de concessdo (e.g. risco de mercados financeiros), quer na matriz (e.g. risco da condicdo
aquando da entrega) e, desse modo, para além de validar a matriz construida (i.e. se realmente é aplicavel),
também aconselhar os governos e partes interessadas do setor privado sobre questdes a ter em conta nos
contratos de concessdo. Uma vez que os portos portugueses se regem pelo modelo landlord e de maneira a
acrescentar valor aos estudos das concessdes de terminais portudrios portugueses, foram selecionados os dois

terminais de contentores do Porto de Sines.

A partir dos resultados obtidos é possivel realgar a eficacia do modelo de concessdo. Destaca-se, por um lado, a
gestdo dos riscos de construgdo das infraestruturas (maioritariamente), da grande maioria dos riscos da categoria
de producdo e dos riscos de capital, sendo que o privado é o mais capaz de os gerir, quer pelo conhecimento
tecnoldgico, quer pelo know-how, bem como pela eficiéncia e exceléncia da gestdo privada o que também alivia
o setor publico das tarefas de construgdo e de operagao e das questdes do financiamento. Por outro, a partilha
do risco de procura para além de proteger o setor privado em caso de maus resultados também estimula a
parceria para a obtencdo de melhores resultados. Considera-se importante referir que, o facto de a analise ter
sido realizada a partir das bases da concessdo e nao dos contratos em concreto, limita os resultados obtidos.
Estes casos de estudo também permitiram comparar a solugdo tomada com as duas matrizes de risco recolhidas
na revisdo bibliografica. As principais conclusdes da analise comparativa revelam que qualquer listagem de riscos
se apresentara como incompleta, dada a enorme variedade de fatores a ter em conta. Além disso, remetem para
a dificuldade em analisar e atribuir todos os riscos numa matriz, sendo que dentro de cada risco considerado
existem varios riscos associados ou, por outras palavras, vdrias subcategorias, que podem ter diferentes
alocagdes. Ainda, a interligacdo de alguns fatores entre riscos complica a defini¢cdo e alocagdo dos mesmos. Note-
se que, adicionalmente, as relagOes entre as duas partes evoluem, pelo que a alocagdo dos riscos inicialmente

definida nos contratos pode sofrer alteragées.

Verifica-se, ainda, que existem estratégias contratuais alternativas para a gestdo de riscos como o de

planeamento, de construgdo e de procura, tais como a desagregacdo vertical da construgdo e manutencdo e da
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exploragdo do terminal, o concurso publico obrigatério para todas as obras de construgdo e engenharia e a

flexibilidade contratual de acordo com a evolugdo da procura.

6.2  DESENVOLVIMENTOS FUTUROS

A presente dissertagdo providencia orientagdes gerais para a analise do risco em projetos PPP de infraestruturas,
em particular, das concessGes de terminais portuarios de contentores. Como tal, ndo pormenoriza
exaustivamente cada categoria de riscos considerada, pelo que serd vantajoso acrescentar as demais incertezas
de cada uma das categorias. Percursos alternativos da investigacdo seriam o estudo de estratégias de
monitorizacdo e das probabilidades de ocorréncias dos riscos. Adicionalmente, a mitigacdo dos riscos requer um

estudo mais aprofundado.

No futuro, sera ainda relevante proceder a uma analise quantitativa do risco para avaliar o impacto dos riscos na
rentabilidade do projeto, isto é, com base nos investimentos, custos e receitas, desenvolver uma simulagdo de
variagOes das alocagles dos riscos que fossem quantificaveis. O estudo destas questdes em conjunto com os
resultados da alocagdo dos riscos, permitiria realizar analises mais detalhadas da viabilidade dos modelos de

concessdo em utilizagdo através da determinacdo do nivel de impacto dos riscos.

Por fim, sugere-se a extensdo do estudo a outras concessdes de terminais portudrios, de forma a compreender
melhor a realidade portuguesa e internacional. Seria util compreender as diferentes abordagens e mecanismos

de transferéncia de risco de outros portos.
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