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Relacao de siglas:

SIGLA DESCRICAO
ACE Acordo Complementar de Empresas
BEI Banco Europeu de Investimento
CPA Caodigo do Procedimento Administrativo
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FMI Fundo Monetario Internacional
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GATTEL |Gabinete de Travessiado Tejo em Lisboa
IEP Instituto de Estradas de Portugal
IGF Inspeccdo-Geral de Financas
INTOSAI International Organisation of Supreme Audit Institutions
IPC [ ndice de Precos no Consumidor
IRC Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas
IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado
REF Reequilibrio Financeiro
SCC Segundo Contrato de Concess&o
TIR Taxa Interna de Rentabilidade
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Traducéao de termos Anglo-Saxoénicos
(Dicionério Inglés-Portugués da Porto-Editora)

TERMO DESCRICAO
Bankability Projecto financidvel pela banca
Best Practices Praticas recomendaveis
Cash Flows Fluxos financeiros
Claims Reclamacoes
Clawback Partilha de ganhos supra-normais

Concession Company Costs | CUStos de reestruturacao e operacionais daempresa
concessionaria

Fee Encargos/ Honorérios

Financial Costs Senior Debt | Custos financeiros da divida sénior

Follow-up Acompanhamento
I nflows Entrada de dinheiro no projecto
Outflows Saida de dinheiro do projecto
Payment profile Perfil do reembolso dadivida
Project finance Financiamento com base no desempenho do projecto
Target Alvo/ Limite
Upside Volume acima do limite superior de tréfego
Value for money Valor do dinheiro considerando os critérios de

eficiéncia, eficaciae economia
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A SUMARIO EXECUTIVO

| INTRODUCAO

1 CONTEUDO DO RELATORIO E NATUREZA E AMBITO DA AUDITORIA

Este relatorio contém os resultados consolidados, ndo sb da auditoria de follow up a realizada,
em 1999, pelo Tribunal de Contas, ao entdo em vigor Modelo de Reposicdo do Equilibrio
Financeiro da Concessdo entre o Estado e a Lusoponte, e cujos resultados constam do
Relatorio de Auditoria n.° 31/2000, como os de uma nova auditoria de aprofundamento a
negociacdo, celebracdo e consequéncias do novo Acordo-Global entre o Estado e aquela
empresa, cujo processo culminou em Maio de 2000.

Sublinhe-se, desde j&, que esta auditoria do Tribunal e, por consequéncia, o relatério que
contém o0s seus resultados tem como destinatario o concedente publico e ndo a
concessionéria Lusoponte, Sociedade Andnima de capitais privados, ja que o Tribunal
orientou a sua ac¢ao de controlo para o primeiro, por, como se afigura de meridiana clareza,
ter reconhecido ser ao Estado que cabia defender, acautelar e proteger intransigentemente os
interesses financeiros publicos e ndo a Lusoponte, a cujos representantes cabia, naturalmente,
maximizar os interesses dos seus accionistas privados, como, aliés, o tinha ja deixado
perfeitamente explicitado nas Recomerdaces feitas ao Estado Concedente no seu Relatério
de Auditoria n.° 31/2000, ja citado.

2 OBJECTIVOS GERAIS DA AUDITORIA

A presente auditoria visou designadamente a andlise das consequéncias juridicas, econdémicas
e financeiras decorrentes do novo Acordo celebrado entre o Estado e a Lusoponte, SA, no ano
de 2000, na sequéncia do 2° contrato de concessdo datado de Marco de 1995.

A estrutura e o desenvolvimento dos trabalhos abrangeram os seguintes pontos:

= Caracterizacdo dos aspectos fundamentais do novo Acordo-Quadro e do novo Acordo
Global de Reposicdo do Equilibrio Financeiro da Concessdo, que resultou do primeiro;

= Caracterizac8o e apreciacdo da evolucéo sofrida pelo modelo da concesséo, desde o
seu inicio, com especia incidéncia nos novos termos de afectacéo de riscos entre o
concedente e a concessionéria, que resultaram do novo Acordo de 2000;
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Andlise e caracterizacdo dos pressupostos econdmicos e financeiros que passaram a
estar subjacentes ao novo modelo Caso Basg,

Andlise das consequéncias financeiras do novo Acordo Global para o erério publico,
incluindo a quantificacdo das contrapartidas financeiras por ele proporcionadas a
Lusoponte e a identificagdo do “Encargo global” da concessdo, nesta etapa da sua
evolucao.

METODOLOGIAS E PROCEDIMENTOS

A auditoria em apreco foi desenvolvida tendo em consideracdo quer o Manua de Auditoria
do Tribunal, quer as linhas e directrizes da INTOSAI, bem como os procedimentos e
metodologias de controlo internacionalmente adoptados no dominio da auditoria a parcerias
publico privadas.

Para cobertura dos objectivos tracados, foram analisados designadamente os seguintes
elementos:

Relatério de Auditoria do Tribunal N°31/2000, aprovado em 1 de Junho de 2000,
sobre a aplicacdo do anterior Modelo de Reposicao do Equilibrio Financeiro da
concessao e respectivos acordos até entdo celebrados;

Novo Acordo Quadro, celebrado em 2000, entre o Estado e a L usoponte;

Novo Acordo Global de Reposicédo do Equilibrio Financeiro da Concessao;

Novo Modelo Financeiro — Caso Base;

M odelo financeiro — Caso Base, anexo ao FRA 6;

Contas e Relatérios de gestdo da concessionaria L usoponte relativos aos exercicios
de 1999 e 2000;

Estudos do Banco Efisa, enquanto consultor técnico do Estado, para o apoiar na
negociagdo com a concessionaria, do novo Acordo Global;

Artigos varios publicados na imprensa escrita;

Processo remetido ao Tribunal para efeitos de fiscalizac8o prévia, em 11 de Julho
de 2001, devolvido ao representante do Estado concedente - IEP!- | em 19 de
Julho de 2001, com o seguinte despacho dos Juizes de turno: “para que 0s
servigos esclarecam de forma inequivoca e documentada as questdes seguintes:

a) Quanto representa financeiramente a pregos correntes e a pregos descontados
da inflagdo dos modelos Caso Base, a “reposicdo global do equilibrio
financeiro para a Concessionaria’, indicando-se individualmente os valores
correspondentes a “compensacao directa’, “ndo comparticipagdo nas
despesas de manutencéo da Ponte 25 de Abril” e* Prorrogacéo da Concessao
pelo prazo efectivo de mais 7 anos’ ?

1 Até 30 de Abril de 2001, o concedente Estado era representado pelo GATTEL — Gabinete de Travessia do
Tejo em Lisboa entidade que foi extinta naquela data, de acordo com o D.L n° 71/2001, de 26/2, transitando
as suas competéncias neste dominio para o | EP- Instituto de Estradas de Portugal
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b) Quanto representa, nos termos acima referidos, a manutencéo de uma taxa de VA
de apenas 5% em lugar dos 17% legalmente exigidos, que continua a representar
um factor suplementar de reposicdo de equilibrio financeiro em favor da
Concessionaria?

c) Que riscos passam a ser atribuidos ao Estado Concedente nos termos do Acordo
Global ?

E ainda, como consideram admissivel (artigo 184°. do CPA) a estipulacdo de efeitos
contratuais a data anterior a da formalizacéo, conforme previsto no ponto 5.6 do Acordo
e a subsequente remessa tardia a este Tribunal (artigo 81°., n°. 2, da Lel n°. 98/97).

Acresce que devera ser prestada informacdo sobre cabimento de verba nos termos
legalmente exigidos e ser remetido o Caso Base resultante do presente Acordo.

Deve igualmente ser remetida toda a documentacdo existente respeitante a este Acordo,
nomeadamente estudos, pareceres, relatorios que conduziram e fundamentaram a
elaboracao do presente Acordo.”

No final do més de Novembro de 2001, data do fecho do presente relatorio, a situagdo do
citado processo de visto prévio, encontrava-se como a seguir se sumaria.

O representante do concedente havia remetido, em 11 de Outubro de 2001, aos Servigos de
Apoio Técnico da 12 Seccdo do Tribunal, incumbidos da fiscalizacdo preventiva, 0s
documentos e informagdes solicitadas em Julho passado, ou sgja, quase quatro meses depois.

O processo respectivo foi objecto de nova analise pelos servigos de visto prévio do TC, na
sequéncia da qua foi de novo devolvido, nos termos que se transcrevem, e na data de 7 de
Novembro de 2001:

“Processo n° 2276/01, devolvido em sessdo diaria de visto, de 7 de Novembro de 2001, a fim
de V@Ex?sedignar promover que:

Para que se esclareca como se reputa possivel que:

1.

2.

3.

4.

Venha o Concedente a assumir riscos relaivos ao refinanciamento, atento o
disposto nas Bases XXI11, XIV e XCIV, das Bases Gerais da Concessio aprovadas
pelo Dec.-Lei n.° 168/94, de 15 de Junho;

O Caso Base venha a ser substituido, atento o n.° 3 da Base XCVI do mesmo
diploma legal;

N&o tenha sido cumprida a exigéncia especial de forma prevista no art.° 251° do
Dec.-Lei n.°59/99, de 2 de Marco;

Tenha sido incluido no presente acordo e, por conseguinte, com reflexos nos
montantes das compensacOes directas a suportar pelo Concedente — dado que séo
contabilizadas como custos de operacédo da Concessionaria — despesas com estudos
prévios ou de viabilidade da 32 travessia sobre 0 Tejo e de comparticipagdo anual na
Fundacao das Salinas do Samouco, que constituem despesas nao relacionadas com
0 objecto da concessdo. (cfr. a Analise do Cenario para o Acordo Global — Quarto
Relatério Preliminar de 9 de Fevereiro de 2000 — do Banco Efisa, ponto 2, 4°
parégrafo)”.
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Em 22 de Novembro de 2001, data em que o presente processo de auditoria sobe a Plenério da
22 Seccdo — composta por nove Juizes Conselheiros —, por decisdo do Presidente do TC,

tomada em 8 do mesmo més e ano, aguando do seu agendamento para a Subseccéo respectiva,
— apenas integrada por trés Juizes Conselheiros —, 0 processo de visto em causa continuava a
aguardar resposta do concedente.

Note-se, todavia, que embora a 12 e 22 Sec¢es do Tribunal tenham trocado toda a informacéo
de que dispunham a este respeito, 0s processos de visto prévio e de auditoria correm termos
separados, ndo visam 0s mesmos objectivos nem utilizam as mesmas metodologias.

4 AS PRINCIPAIS RECOMENDACOES DO TC CONSTANTES DO ANTERIOR
RELATORIO SOBRE A CONCESSAO ESTADO/L USOPONTE

Dado que, como referido, o presente Relatorio espelha, também, os resultados de uma
auditoria de follow up a que consta do Relatério do Tribuna de Contas n.° 31/2000, torna-se
conveniente e necessario recordar, nesta parte preliminar, as mas importantes
recomendacdes entdo formuladas pelo Tribunal e que tiveram como destinatario o Estado
concedente, o qual, a data, se encontrava ja envolvido, oficidmente, na negociagdo e
celebragcdo de um novo Acordo Global com a Lusoponte.

Assim, o TC, apés relevar que “néo é sua missao intervir na decisdo politica, nem é seu
objectivo participar ou corresponsabiliza-se, a qualquer titulo, pelos actos de gestédo dos
dinheiros publicos’ entendeu recomendar ao Estado-Administracéo e ao Estado-concedente o
gue se segue, mediante transcricao:

= “que na concretizagdo do novo Acordo-Quadro tenha sempre presente (...) as
substanciais e pesadas consequéncias financeiras que, para o erario publico,
resultaram do relacionamento entre o concedente e a concessionéria, entre finais
de 1995 e 2000” ;

= “gue na concretizacdo e, posteriormente, na execucdo do novo Acordo-Quadro
tudo seja feito plo Estado para que n&o sgam novamente desvirtuados os
principios que presidiram e moldaram, inicialmente, a opgdo, neste caso
concreto, por este Project Finance(...)" ;

= “gue no novo relacionamento entre o Estado e a Lusoponte, o Estado procure
activamente (...) até adoptando uma postura criadora, assumir uma posi¢éo de
intransigente e permanente defesa e acautelamento dos interesses financeiros
publicos, ja que o Tribunal ndo pode deixar de considerar legitimo e normal que a
Lusoponte, enquanto empresa privada que €, continue a tudo fazer para potenciar
a defesa dos seusinteresses (...)"

= “qgue o Estado mantenha o Tribunal permanentemente informado de toda a
evolugdo que, em termos de negociacao, de concretizacdo e de execucéo, 0 NOVo
Acordo-Quadro venha a ter, futuramente.”
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5 B REVE REFERENCIA AO EXERCICIO DO CONTRADITORIO

O Volume Il do presente Relatorio, e que dele faz parte integrante, espelha, com a maxima
amplitude, o desenvolvimento e os resultados do processo contraditorio; e fa-1o, cremos, com
toda a objectividade e da forma mais clara possivel, apesar da tecnicidade e da
complexidade de certas matérias, ao menos para o leitor comum. Com efeito, ndo sO se insere
no Volume Il, em toda a sua extensdo e pormenor, a resposta integral do Estado concedente
a0 Relato inicia dos Auditores — consubstanciada em documento conjunto subscrito pelos
Secretérios de Estado do Tesouro e das Finangas e das Obras Plblicas, até como por estes foi
requerido— como se |he faz suceder os comentarios, de natureza exclusivamente técnica,
elaborados pelos Auditores do Tribunal a seu propdésito.

Nesta referéncia preliminar ao exercicio do contraditorio, cré-se Gtil chamar a atencédo para
dois aspectos a que o Tribunal foi especialmente sensivel.

O primeiro tem a ver com o contelido técnico da resposta do Estado concedente, ja que os
aspectos formais da mesma, ta como a sua parte mais politica acabam por constituir
fendmenos laterais e, portanto, de menor interesse para o que é fundamental em auditoria.

Ora, como se podera facilmente verificar pela leitura dos comentérios técnicos dos Auditores
do Tribunal aguela resposta, constantes do Volume Il, uma parte muito substancial das
posicbes assumidas pelo concedente é manifesta e claramente contrariada pelos
documentos que os Auditores do Tribunal haviam obtido, muitos dos quais produzidos pelos
proprios assessores técnicos do Estado, nhomeadamente o Banco Efisa, documentos esses
gue, nos seus comenté&rios, os Auditores do TC transcrevem, por serem tecnicamente
coincidentes com o constante do seu Relato inicial, embor a, tecnicamente diver gentes das
posi ¢cdes ora apresentadas pelo concedente.

Esta circunstancia e toda a demais prova e andlise carreadas pelo Tribunal e que, aias, ndo se
afastam do que, no essencial, ja constava do seu anterior Relatério de Auditoria n.° 31/2000,
sobre esta mesma concesséo, mas em fase anterior, conduziram o Tribunal a manter, mas,
porventura, a explicitar neste seu Relatorio, as mais importantes constatagdes e conclusdes de
auditoriainseridas no Relato inicial dos Auditores.

Todavia, e em segundo lugar, o Tribunal ndo deixou, de fundo e, até, deforma de considerar
e sopesar, neste seu Relatério, tudo o que de pertinente encontrou na resposta do concedente.
A qual vai, alias, publicada na integra.
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I CONCLUSOES GERAIS

RELATIVAS AO NOVO ACORDO-QUADRO, DE JULHO DE 2000

Apbs a celebracdo, entre 1995 e 2000, de seis Acordos de Reposicdo do Equilibrio Financeiro,
entre o Estado concedente e a concessionaria Lusoponte, S.A, o Governo decidiu celebrar
com a Lusoponte um novo Acordo-Quadr o, com os seguintes objectivos:

Fixacdo de uma politica comercial diferenciada quanto as taxas de portagem a
praticar na Ponte 25 de Abril, para todo o periodo da concessdo, na base do
reconhecimento das caracteristicas distintas das duas pontes.

Compatibilizacdo de uma politica de pregos semicongelados para a Ponte 25 de
Abril com os pressupostos contratuais subjacentes a equacéo financeira do modelo
Caso Base, através da celebracdo de um Unico acordo, ou sgja, 0 Acordo Global para
a Reposicdo do Equilibrio Financeir o da concessdo (FRA Global).

Cessacdo de todos os conflitos pendentes com a Lusoponte designadamente as
situacOes relativas atrabalhos a mais ocorridos durante a fase de construcdo da Ponte
Vasco da Gama, bem como a devolugéo ao Estado, pela concessionaria, do montante
de 8,5 milhdes de contos, atribuido ao abrigo do FRA .

Adaptacdo das condicdes de financiamento da concessao as novas realidades do
mercado euro, designadamente a alteracdo dos anteriores contratos de
financiamento celebrados com as Instituigdes financeiras e a aprovagdo de uma
operacao de refinanciamento da concessionaria Lusoponte junto do Banco Europeu
de Investimento e de um novo sindicato bancario.

REFERENTES AO NOVO ACORDO GLOBAL PARA A REPOSICAO DO
EQUILIBRIO FINANCEIRO

Os tragos mais marcantes do novo modelo da concessdo Estado/L usoponte, em resultado
da celebracdo do Acordo global para a reposicdo do equilibrio financeiro da concessao,
S80 0s seguintes:

= Consolidacéo quer do regime de diferenciacdo das taxas de portagema aplicar
nas duas travessias, quer da politica comercial referente a Ponte 25 de Abril em
vigor desde o acordo FRA 1.

= Fixacdo de um prazo fixo de 35 anos para a duragéo da concessao, gque deixou,
assim, de variar em funcéo do volume de tréafego alcancado nas duas travessias,
ou sga, tornouse independente dos ganhos ou lucros obtidos pela
concessionéria.
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= Prorrogacédo efectiva do prazo da concessdo por mais 7 a 11 anos, em relacdo a
duracéo estimada pela prépria Lusoponte, segundo a qual, em resultado dos niveis
de tréfego registados nas duas travessias, tal prazo deveria expirar entre 2019 e
2023, periodo em que se atingiria o target de 2.250 milhdes de veiculos.

= Reducéo efectiva do risco geral do projecto pela anulacdo da dorigacdo da
concessiondria comparticipar nos encar gos de manutencdo da estrutura da Ponte
25 de Abril e do viaduto de acesso da margem norte do Tejo e pela garantia de
uma componente fixa de cash-flow, sem risco de trafego, a liquidar pelo
concedente, entre 2001 e 2019, através do pagamento de rendas semestrais, no
montante total de 61,372 milhdes de contos.

= Reducdo dos riscos de refinanciamento para a concessionaria, com a
integracdo de novas condigdes de financiamento no modelo de Reposicdo do
Equilibrio Financeiro da Concesséo.

= Aceitacdo pelo Estado das consequéncias de alteracdo a lei geral, no caso, a lei
fiscal, contrariando as boas praticas (best practices) de afectacéo de riscos de
um project finance, ja que, caso se verifigue um aumento percentual superior a 1
na taxa de IRC, constante do novo Caso Base, tal facto passa a gerar a atribuicéo
de compensacdes a concessionaria,.

Da negociacao e celebracao deste acordo, em que 0 Estado néo podia deixar de ser parte
interessada na obtencdo dos melhores resultados para o erario publico, resultaram,
todavia, vantagens para concessiondria em trés vertentes distintas. Assim, na vertente
operacional do empreendimento, a Lusoponte beneficiou com a nao participagdo nos
encargos de manutencao da Ponte 25 de Abril, bem como, com a consolidacdo da
politica de compensacdes directas e com a dilacdo do prazo da concessdo; na vertente
financeira, a concessiondria ganhou com a integracdo de novas condi¢cdes de
financiamento no modelo Caso Base; e na vertente fiscal, acabou por colher o beneficio
de uma taxa maxima de |RC a pagar ao fisco.

8 NO TOCANTE A EVOLUCAO VERIFICADA ENTRE 1995 E 2000 NO MODELO
DA CONCESSAO

As alteragOes ocorridas, desde o seu inicio, na concessdo podem ser identificadas através de
trés model os cortratuais distintos, que representam, narealidade, trés sistemas diferenciados
dereparticdo de riscos, de custos e de beneficios, entre o Estado e a L usoponte, a saber: o
modelo delineado no Contrato de concessao inicial; o modelo inerente ao Acordo (FRA 1); e
0 model o subjacente ao FRA Global.

No actual modelo, ou sgja, no subjacente ao FRA global de 2000, a evolucao observada
nos termos de afectacéo de riscos veio acentuar ainda mais o desequilibrio do contrato
de concessdo, em favor da concessionaria, ao permitir transferir para o Estado riscos
gue, normalmente, caberiam a concessionaria.
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O resultado final das sucessivas mutacgdes sofridas pela arquitectura contratual da
concessdo acabou por se traduzir na celebracdo de um Acordo que nao defendeu da
melhor forma o interesse publico, ja que dele decorrem consequéncias financeiras mais
elevadas para o erario publico e, também, para os utentes das duas travessias sobre o
Teo, euma situacdo obj ectivamente mais favor avel para concessionéria.

9 QUANTO AOS CUSTOS DAS NOVAS CONDICOES DE FINANCIAMENTO DA
CONCESSIONARIA PARA O ERARIO PUBLICO.

O montante de 61,3 milhdes de contos, a pagar pelo Estado atitulo de compensagdes directas
a concessionaria, foi calculado com referéncia as novas condic¢des de financiamento que
representam, no novo modelo Caso Base, um acréscimo de encar gos financeir os da ordem
dos 66 milhdes de contos, em comparacd com a versao original do Caso Base. Td facto
significa que o Estado concedente, na redidade, vai compensar a concessionéria pelo
aumento de encargos financeiros inscritos no novo modelo Caso Base, e ndo pea
exclusiva per da efectiva de receitas resultante da politica do congelamento de portagens.

A alteracdo das condicdes de financiamento da Lusoponte, aprovada pelo concedente e
reflectida no novo Caso Base, consubstancia, na prética, uma forma indirecta de
compensar a concessionaria pelos custos financeiros adicionais, decorrentes quer da
alteracdo do perfil de reembolso do servico da divida, quer da nova tranche de
financiamento para cobrir os custos adicionais da Ponte Vasco da Gama e outros custos
de reestruturacéo da concessionaria. Ora tais riscos e responsabilidades deveriam ser
sempre da concessionaria e ndo do concedente

O concedente, a0 consentir & concessionaria inscrever no novo modelo Caso Base o0s
custos relativos aos novos termos de financiamento da concessdo, acabou por assumir,
indirectamente, riscos e encargos de financiamento da exclusiva responsabilidade da
concessionaria, por via dos mecanismos de reposic¢ao do equilibrio financeiro da concesséo.

O concedente, de uma forma indirecta, e contra o teor das proprias bases da concessao, ao
assumir a cobertura de responsabilidades e de riscos, no ambito das actividades de
financiamento da concessdo, acabou por concorrer activamente para perverter a légica
global de financiamento subjacente ao conceito project finance, que havia sido
inicialmente perfilhado pelos contraentes.
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10 QUANTO A LOGICA E AOS PRESSUPOSTOS DE REEQUILIBRIO FINANCEIRO
SUBJACENTES AO FRA GLOBAL

O montante de 61,3 milhdes de contos de compensacdo directa a Lusoponte, ao abrigo do
FRA global, vai, na verdade, permitir a concessioné&ria antecipar receitas de portagens sem
correr qualquer risco de trafego, pelo que a manutencdo do valor minimo da TIR
accionistaem 11,43%, subjacente aos modelos anteriores, se mostra inadequado ao actual
perfil derisco do projecto, que passou a ser manifestamente inferior.

O Egado, para aém de ter aceite suportar, indirectamente, custos de refinanciamento e
outros custos operacionais da concessionaria, acabou, ainda, por garantir uma
rendibilidade anormal aos capitais de um grupo privado, situacdo incompreensivel,
tanto mais que, na actual conjuntura econémica, as taxas de remuneracdo dos
dinheiros dos contribuintes atingem valoresinferiores a inflagao.

Forcoso sera concluir que o que deve retirar-se da metodologia de reequilibrio financeiro
subjacente ao FRA Global é que o Estado concedente veio a compensar a concessionaria por
uma perda de receitas que ndo se restringe a uma mera alteracao do tarifario, mas que
resulta igualmente da manobra de variaveis constantes do novo modelo Caso Base, como
sgjam, 0s acr éscimos de custos da empresa concessiondria (Concession Company Costs), 0
aumento de encargos financeiros, resultante das novas condigdes de financiamento, a
reducdo da taxa de inflacdo (que ajuda a diminuir a TIR) e a introducdo de outros
pressupostos menos realistas, como uma perda de 15% de receitas devida ao sistema de
descontos para o utilizador frequente e outra perda de 17,75% das receitas totais do segundo
semestre de cada ano, resultante daisencéo de portagens durante o més de Agosto.

A integracdo matemética daqueles pressupostos no modelo financeiro, conjugada com a
l6gica de “reposicdo do equilibrio dos modelos’, focalizada para o restabelecimento de
valores minimos de critérios chaves, desgjustados do perfil de risco do projecto, contribuiram
paradesequilibrar o contrato de concessao em favor da concessionéria.

11 QUANTO AS CONTRAPARTIDAS FINANCEIRAS DA CONCESSIONARIA AO
ABRIGO DO NOVO FRA GLOBAL

Nos termos do novo FRA Global, as contrapartidas directas a concessionaria, para
reposicdo do equilibrio financeiro da concessdo, ascendem, a precos descontados das
taxas de inflacéo, a cerca de 180 milhdes de contos, isto €, o equivalente ao custo de uma
nova travessia sobreo Tejo. Na verdade:

= 0 montante global de 61,32 milhdes de contos, relativo a compensacdes directas a
atribuir & concessionéria, ente 2001 e 2019, representa, a pregos descontados da taxa
de inflagdo do novo modelo Caso Base, quase 50 milhdes de contos;
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= aprorrogacgao efectiva do prazo da concessdo em, pelo menos, mais 7 anos, deve
contribuir, de acordo com o previsto no novo Caso Base, para um encaixe de receitas
brutas de portagem pela concessionéria da ordem dos 218,4 milhdes de contos a
precos correntes, o correspondente a 112,86 milhfes de contos a precos
descontados da taxa de inflagdo do modelo;

= Os encargos com a manutencdo da estrutura da Ponte 25 de Abril, de que a
concessiondria passou a ficar isenta, representavam, nos termos do modelo original
Caso Base, cerca de 32 milhdes contos, o correspondente a uma verba da ordem dos
19 milhdes de contos a precos descontados da taxa de inflacdo do respectivo modelo
Caso Base.

O total das trés precedentes parcelas, a precos descontados da inflacao, atinge, com
efeito, o valor de 181,9 milhdes de contos, 0 que, objectivamente, transforma o FRA
Global num acordo prejudicial para o erario publico e para os contribuintes.

O presente Reequilibrio Global revelase assim, desajustado em duas vertentes
fundamentais:

= Né&o teve em consideracdo a perda efectiva de receitas da concessionaria,
resultante das modificagdes unilaterais introduzidas pelo concedente no modelo
tarifério da portagens da Ponte 25 de Abril, que constituia o elemento decisivo a
ter em conta na perspectiva da adequada defesa dos interesses financeiros
publicos.

= N&o previu mecanismos de clawback a favor do Estado, resultantes de up-sides
de tréfego da concessionaria.

12 NO CONCERNENTE AO BALANCO GLOBAL DAS CONTRAPARTIDAS
FINANCEIRAS A LUSOPONTE

Em termos de contrapartidas financeir as acumuladas a concessionaria, desde o inicio do
projecto, as mesmas atingir&o, a precos actuais, valores proximos dos 240 milhdes de
contos. No estadio actual da concessao, esta elevadissima verba, a suportar quer pelo
concedente Estado, ou sga, pelos contribuintes, quer pelos utentes, no tocante a esta
concessao, nao pode, objectivamente, deixar de ser considerada como um muito pesado
encargo para o erario publico e mostrar que a logica e a estrutura financeira iniciais do
projecto foram completamente pervertidas, em razdo de o Estado ter acabado por nédo
poder ou ndo saber acautelar adequadamente os inter esses financeir os publicos. O que
se afigura, em particular, neste caso concreto, incompreensivel, uma vez que o Estado,
além do mais, j4 dispunha de uma acentuada experiéncia de negociacdo com a
concessionaria, conhecia bem toda a problematica em discussio e ndo podia ignorar o
contetido, as conclusdes e as recomendacdes do Relatorio do Tribunal de Contas n.°
31/2000, sobre esta mesma concessao, no qual se havia insistentemente recomendado e,
mesmo, incitado o Estado a defender e a acautelar intransigentemente os interesses
financeir os publicos, em futuras negociacdes com a concessionaria L usoponte.

10
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B DESENVOLVIMENTO E OBSERVACOES
DE AUDITORIA

11l A REESTRUTURACAO DO CONTRATO DE

CONCESSAO LUSOPONTE

13 O Novo ACORDO-QUADRO CELEBRADO EM 2000

Dando seguimento a politica de congelamento dos precos das portagens na Ponte 25 de Abiril,
e apbs a celebracdo de seis acordos de reposicao do equilibrio financeiro, o Governo decidiu
celebrar com a Lusoponte um novo Acordo-Quadro? que visou, essenciamente, atingir os
seguintes obj ectivos:

Estabelecer uma politica de taxas diferenciadas nas duas Pontes, para todo o
periodo da concessdo, na base das caracteristicas distintas de cada uma, por forma
a permitir praticar um tarifario mais baixo na Ponte 25 de Abril e isentar os
utentes desta Ponte do pagamento de portagens durante o més de Agosto;

Compatibilizar a prética de uma politica de pregos semicongelados na Ponte 25
de Abril com os pressupostos contratuais subjacentes a equacéo financeira -
Caso Base, que materializa o denominado equilibrio financeiro da
concessionaria, procurando remeter os fluxos de compensacdes directas a atribuir &
concessionéria, ao abrigo dos Acordos de Reequilibrio Financeiro, para um Unico
acordo, ou sgja, para 0 novo Acordo Global para a Reposicdo do Equilibrio
Financeiro da Concesséo (FRA Global);

Encerrar as contas e sanar os conflitos ainda pendentes entre o Estado e a
L usoponte, a data do Acordo, designadamente situacdes relativas a trabalhos a
mais ocorridos durante a fase de construcdo da Ponte Vasco da Gama, bem como a
devolucdo ao Estado, por parte da concessionaria, do montante de 8,5 milhdes de
contos atribuido ao abrigo do FRA |;

Conceder autorizacdo a concessionaria, por parte do Estado, para alterar os
contratos de financiamento anteriormente celebrados por aguela com o Barnco
Europeu de Investimento e com a Banca comercial;

Aprovar uma operacao de refinanciamento da Lusoponte junto do Banco
Europeu de Investimento e de um novo sindicato bancério.

2 Acordo celebrado em 3 de Julho de 2000, aprovado por Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 25-B/2000,
de 12 de Maio, publicada no Diério da Republica, 12 série-B, n.° 111, de 13 de Maio de 2000.

11
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Sublinhe-se que ficou ainda acordado que tudo o que ndo fosse modificado pelo novo
Acordo-Quadro, manter-se-ia em vigor no modelo “reestruturado” da concessao.

14 CARACTERIZACAO DOS ASPECTOS FUNDAMENTAIS DO NOVO ACORDO-
QUADRO

As questdes mais relevantes ligadas ao novo Acordo sdo seguidamente analisadas de forma
sintética

14.1 Reestruturacdo do financiamento da concessao

Nos termos da clausula 74.1 do contrato de concessdo, 0 concedente autorizou a Lusoponte a
substituir os contratos de financiamento por novos contratos, com condicdes, nomeadamente
no dominio das taxas de juro, maisfavor aveis a concessionaria.

O Acordo refere que esta operacdo de refinanciamento mereceu, previamente, o parecer
favorével da Inspeccdo-Geral de Finangas, ndo obstante a mesma operacéo ter sido posta em
causa, anteriormente, por um grupo de trabalho constituido pelo Gattel, por consultores
externos e pela propria IGF. A questéo colocada, alias, por este grupo focalizava o problema
do Concedente dever igualmente beneficiar de mecanismos contratuais de clawback, isto &, de
partilhar com a L usoponte os ganhos anor mais resultantes da reducgéo das taxas dejuro,
tanto mais que o Estado, enquanto parceiro do Project Finance, também tinha assumido riscos
e custos, e, inclusivé, atribuido até uma verba de 8,5 milhdes de contos a Lusoponte para a
compensar e isso por ocasido de um aumento de taxas de juro, verificado em fase precedente &
assinatura do contrato de concesséo.

14.2 Reposicao global do equilibrio financeiro da concesséao

A nova decisdo governamental de introduzir uma modificacdo unilateral, agora valida para
todo o periodo da concessdo, ao regime das portagens na Ponte 25 de Abril, garantiu, desde
logo, a concessionaria o direito de aceder a reposicao do equilibrio financeiro da concesséo,
por forma a compensé la pela per da de receitas previstas no modelo financeiro Caso Base,
entre 1 de Janeiro de 2001 e o fim da concess&o.

O novo Acordo explicita ainda que o montante de compensacdes directas a pagar pelo Estado
a Lusoponte para repor o equilibrio financeiro da concessdo néo podera exceder, em caso
algum, 65 milhdes de contos e que essas compensagies deverdo ser pagas em prestagoes
semestrais, a 30 de Mar ¢o e 30 de Setembr o de cada ano.

Por outro lado, atitulo de mecanismo complementar da reposicéo do equilibrio financeiro, o
Estado aceitou também modificar o prazo da concessdo para um prazo fixo de 35 anos, a
terminar as 24 horas do dia 24 de Marco de 2030.

12
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A concessdo deixou, assim, de ter um prazo variavel, indexado a critérios de rendibilidade da
concessionéria, como o da obtencdo de um target de 2.250 milhdes de veiculos, e passou a ter
um prazo fixo, isto é absolutamente independente do volume de trafego que as duas
travessias atinjam até ap ano 2030.

Sublinhe-se que, tendo em consideracéo os estudos de trafego da propria Lusoponte, o
Estado acabou por prorrogar a concessao, eém termos reais, em pelo menos mais sete
anos do que osinicialmente previstos pela concessionaria.

O Caso Base modificado em funcdo deste novo acordo global (FRA Global), correspondera
a0 Caso Base que ira servir de suporte areferida operagdo de refinanciamento do projecto.

14.3 Politica tarifaria e sistema de descontos para os utilizadores frequentes da
Ponte 25 de Abril

O novo Acordo-Quadro prevé a obrigatoriedade da concessionéria realizar uma campanha de
marketing direccionada para os utentes da Ponte 25 de Abril, tendo como objectivo a adeséo
destes a0 sistema de utilizadores frequentes, por forma a atingiremse 0s objectivos
referenciados no primeiro Acordo de Reequilibrio Financeiro (FRA 1), isto é 0 pressuposto
de que o impacto daquele sistema de descontos nas receitas de portagem da Ponte 25 de
Abiril, durante todo o periodo da concessdo, correspondera a 15%.

E que, actualmente, o impacto do referido sistema de descontos nas receitas da concessio n&o
deixa de rondar os 8%.

Sublinhe-se que, ndo obstante estar prevista a devolucdo gradual ao Estado, por parte da
Lusoponte, do diferencial verificado entre o grau de impacto negociado e o real, ou sgja, da
diferenca entre 15% e 8%, a verdade € que as compensagdes atribuidas a concessionéria tém
tido por base a perda virtual de 15% das receitas da Ponte 25 de Abiril.

A concessionaria devera, iguamente, nos termos desta clausula, apresentar um estudo de
viabilidade para taxas de portagem diferenciadas nas classes 1 e 2, tendo em vista pregos mais
elevados para veiculos com um s ocupante e outros sistemas de diferenciagdo de portagens
considerados razoaveis.

14.4 A devolugcdo do montante de 8,5 milhdes de contos

Nos moldes do novo Acordo-Quadro, a devolucéo da verba de 8,5 milhfes de contos,
atribuida ao abrigo do Acordo FRA 1, devera ser efectuada através da compensacao parcial
com os créditos da Lusoponte sobre o Estado, resultantes de modificagdes unilaterais do
projecto e de remedicdes de obra relativas a Ponte Vasco da Gama. Estes créditos da
L usoponte compreendem os valores das expropriacdes adicionais e da recuperacéo das salinas
do Samouco, bem como das expropriactes adicionais e dos trabalhos a mais na Praca de José
Queirds, no nd de Sacavém e no no do Sul. Por sua vez, o Estado desiste da accdo de anulagdo
do acdrddo do Tribunal Arbitral, que o havia condenado a pagar, no &mbito do processo de
expropriagdes e recuperacao das salinas de Samouco, o montante de 1,2 milhdes de contos.

13
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O encontro de contas sera efectuado em 2001 no primeiro pagamento a efectuar pelo Estado
a0 abrigo do FRA Global, no montante global de 4,812 milhdes de contos. Sublinhe-se que
este valor corresponde ao valor liquido resultante do diferencial entre os créditos da
L usoponte sobre o Estado e o montante de 8,5 milhdes de contos.

Refira-se ainda que o Estado e a L usoponte acordaram que estes conflitos e litigios so ficardo
sanados apos a obtencao do visto do Tribunal de Contasrelativamente ao FRA Glaobal

145 Auto de vistoria da Ponte de Vasco da Gama

Pdo novo Acordo Global a concessionaria compromete-se a corrigir as deficiéncias
detectadas nos acabamentos da Ponte Vasco da Gama, por forma a que o Estado receba
definitivamente a obra, em conformidade com a cldusula 54.5 do contrato.

14.6 Sistema de controlo de trafego

Igualmente, pelo novo Acordo, a Lusoponte devera manter a disposicdo do Instituto de
Estradas de Portugal (IEP) 0 seu sistema de controlo de contagem do tréfego nas Pontes
Vasco da Gama e 25 de Abril, assegurando o acesso imediato aos dados estatisticos de
tréfego.

Sublinhe-se que s apo6s a anulagdo da clausula que indexava o termo da concessdo a um
volume fixo de tréfego, € que surgiu a preocupacao, por parte do Estado, de passar a controlar
0 volume de trafego nas duas pontes, tendo negociado com a concessionaria uma clausula
para o efeito.

14.7 Terceira travessia do Tejo

Finalmente, nos termos do novo Acordo, caberd ainda a concessionaria, ao abrigo de uma
clausula de exclusividade prevista no contrato de concessdo, realizar o estudo de viabilidade
necessario a tomada de decisdo de construcdo de uma nova travessia do Tejo a jusante da
Ponte de Vila Franca de Xira. Refira-se que este trabalho, arealizar pela concessionaria, nao
devera gerar quaisquer encargos financeiros para o Estado, nos termos do Acordo-
Quadro.

14
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IV O ACORDO GLOBAL PARA A REPOSICAO
DO EQUILIBRIO FINANCEIRO DA
CONCESSAO

15 O NovOoFRA GLOBAL

Nos termos do novo Acordo-Quadro, a celebracdo de um FRA Global teve como principal
objectivo compatibilizar o equilibrio financeiro da concessdo, isto € o novo regime de
compensacdes a efectuar a concessionéria pelo Estado, a luz das novas realidades do regime
da concess&o.

O Acordo Global acabou, assim, por congtituir o sétimo Acordo de Reequiliibrio
Financeiro celebrado entre o Estado e a L usoponte.

As principais modificacOes unilaterais agora introduzidas pelo concedente no ambito do
Contrato do Concessdo e dos Acordos de Reequilibrio Financeiro, para todo o periodo da
concessao, ou sga, até 24 de Marco de 2030, sd0 as que seguidamente se sumariam:

= Astaxas de portagemda Ponte 25 de Abril manter-se-8 congeladas durante o
periodo compreendido entre 1 de Janeiro de 2001 e 31 de Dezembro de 2001 nos
montantes actuais liquidos de IVA, ou sgja:

150%/1,05 — veiculos de classe 1
370%/1,05 — veiculos de classe 2
550%/1,05 — veiculos de classe 3
720%/1,05 — veiculos de classe 4

= A partir de 1 de Janeiro de 2002 as taxas de portagem a cobrar pela concessionaria
nas duas pontes corresponderdo aos seguintes valores liquidos de IVA, expressos em
euros:

Ponte 25 de Abril

1/ 1,05 —veiculosde classe 1

2,55/1,05 — veiculos de classe 2
3,75/1,05 — veiculos de classe 3
4,85/1,05 — veiculos de classe 4

15
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Ponte Vasco da Gama

1,75/1,05 — veiculos de classe 1
4,30/1,05 — veiculos de classe 2
6,45/1,05 — veiculos de classe 3
8,40/1,05 — veiculos de classe 4

As portagens a cobrar nas duas travessias serdo actualizadas anualmente a partir de
1 de Janeiro de 2003 e até ao termo da concessdo, tendo por base um factor de
actualizacso correspondente & evolucao do | PC3, sendo 2002 0 ano 0, e 0 2003 0 ano
1

Na sequéncia da politica comercial adoptada nos anteriores Acordos de Reequilibro
Financeiro, ndo serdo cobradas portagens, para todo o periodo da concessao, na
Ponte 25 Abril, durante o més de Agosto de cada ano.

No ambito do sistema de descontos, destaca-se a eliminacdo do periodo de teste,
estabel ecido para medicéo do efeito do sistema de descontos para os utentes da Ponte
25 de Abril, cujas perdas de receita, resultantes do impacto deste sistema, continuam
a ser calculadas para um maximo de 15%, devendo, no entanto, realizar-se correccoes
de rendimentos anuais desde 1998 até 2030, inclusive, em fungdo dos valores reais.

O Novo REEQUILIBRIO FINANCEIRO DA CONCESSAO

Nos termos das bases de concessao, do respectivo contrato e do novo acordo, as modificacbes
unilaterais introduzidas pelo concedente serdo exclusivamente compensadas, de uma forma
completa e final para todo o periodo da concessao, através dos seguintes mecanismos de
reposicao do equilibrio financeiro:

Fixacdo de prazo — a concessdo passara a beneficiar de um prazo de duracéo fixo,
de 35 anos, terminando as 24 horas do dia 24 de Marco de 2030.

Compensacdes directas — o Estado concedente pagard a concession&ria uma
compensacao directa, cujos encargos or¢camentais totais ascenderdo a 61,372 milhdes
de contos, repartidos, anualmente, da forma que se apresenta no Quadro | seguinte.

3 indice de precos no consumidor
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COMPENSACOES DIRECTAS A PAGAR PELO ESTADO

ANO Montante Montante
(contos) (euros)
0 4812 000 24002 154,80
720072 3500 000 17 457 926,40
72010 S 3800 000 18954 320,09
200 3800 000 18 954 320,09
2005......ceeesssssrssrssseeseseeeeeee 3500 000 17 457 926,40
2006........comsrrrrrrrrsrsresieeeeeeee 3140 000 15 662 253,97
2007 A 4140 000 20 650 232,94
200 S 4140 000 20 650 232,94
71010 < S 4140 000 20 650 232,94
03 0 4140 000 20 650 232,94
101 3700 000 18455 522,19
2012, 2320 000 11572111,21
20131 2320 000 11572111,21
701 21320 000 11572111,21
2015, ... 21320 000 11572111,21
2016 2320 000 11572111,21
7101 A 21320 000 11572111,21
2018 21320 000 11572111,21
2019, 2320 000 11572111,21
Fonte: I[EP

QUADRO

Os montantes anuais serdo pagos em prestagdes semestrais, em escudos, até 30 de
Setembro de 2001 e, em euros, a partir dessa data e até 2019, a 30 de Marco e a 30

de Setembro.

Estes montantes foram calculados com referéncia ao Caso Base, por forma a repor
pelo menos dois dos trés critérios chave®. O novo acordo prevé ainda a possibilidade
destes montantes sofrerem aguns ajustamentos a partir de 2006° e ao longo do
periodo da concessdo, em funcdo das variacdes ocorridas (positivas ou negativas)
na taxa legal de Imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas (taxa de

IRC).

O Caso Base apenas sera alterado caso as variagdes, positivas, ou negativas, da taxa
de IRC sgjam superiores a um ponto percentual.

4 Estes critérios correspondem & taxa interna de rendibilidade, ao récio de cobertura do servico da divida e ao

récio de coberturada vida do empréstimo

5 Data a partir daqual, de acordo com o Caso Base, a concessionaria estara sujeitaaliquidacéo de IRC
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Sublinhe-se que os montantes de compensagcdo, entre 2006 e 2019, serdo
aumentados ou reduzidos em funcéo das variagfes positivas ou negativas ocorridas
na taxa de IRC. Apos 2019, o montante a receber ou a pagar, seréa calculado, no
final, de cada ano com referéncia ao Caso Base, paratodo o periodo da concessdo, e
por forma a repor pelo menos dois dos trés critérios chave, de acordo com as
variacOes da taxa.

= A concession&ria deixa de comparticipar nas despesas de manutencdo da
estruturada Ponte 25 de Abril e do viaduto de acesso da margem norte do Tejo, a
partir do 1° semestre de 2001, inclusivé.

17 O Novo MODELO FINANCEIRO— CASO BASE

Nos termos do novo Acordo Global, o anterior Caso Base, que constituia o anexo 9 do
contrato de concessdo, € substituido por um conjunto de novas projecgdes financeiras e
pressupostos, que representam um novo Caso Base. Este passa a integrar as alteracOes e 0s
pressupostos constantes do novo Acordo, nomeadamente as alteracbes aos contratos de
financiamento.

V A EVOLUCAO VERIFICADA NO MODELO
DA CONCESSAO

As alteracOes ocorridas no modelo de concessdo Estado/L usoponte podem ser visualizadas e
sumariamente caracterizadas em trés etapas contratuais distintas, que representam, na
realidade, trés sistemas diferenciados de reparticéo de riscos, de custos e de beneficios,
entre os dois principais contraentes, o Estado-concedente e a L usoponte- concessionaria,
a saber:

=  Contrato de concessdo inicial
= Acordo (FRA 1)

= Acordo-Quadro/ FRA Glaobal
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18 O MODELO INICIAL DA CONCESSAO

Apresentamse, seguidamente, alguns dos aspectos mais marcantes do modelo inicial da
CoNCessao.

O modelo inicial, ndo obstante beneficiar de uma comparticipacdo financeira do Estado na
ordem dos 20 milhdes de contos, configurava um modelo auto-sustentavel
financeiramente, no sentido de que os capitais afectos ao projecto pelos seus investidores,
seriam recuperéveis e remunerados com base nos cash-flows do projecto, resultantes da
cobranca de portagens aos utentes das travessias, e ndo através de compensacoes directas
do Estado concedente, ou sgja, a custa do esfor ¢o financeiro dos contribuintes.

O prazo da concessdo, previsto no modelo inicial, era um prazo variavel, indexado a um
determinado objectivo de volume de tréafego, volume este que pressupunha uma
rendibilidade aceitével, ou sgja, um encaixe financeiro garantido, que teria como objectivo
salvaguardar os interesses, quer da concessiondria, quer do concedente. Com efeito, por um
lado, a concessdo ndo expirava sem que previamente aguele target fosse alcancado, e, por
outro lado, havia a possibilidade das infra-estruturas reverterem, automatica e gratuitamente
mais cedo, para 0 concedente, 0 que seria vantajoso para o Estado e para os contribuintes.

Sublinhe-se, a este propdsito, que a indexacdo da duracdo dos prazos de concessdes a
volumes de tré&fego ou a valores actuais de receitas constitui uma das boas praéticas (best
practices), utilizadas em modelos desta natureza, que tem até sido recomendada pelo FMI,
como o melhor compromisso de mitigacdo do risco de trafego, para savaguarda dos
interesses dos inter venientes, publico e privado

O modelo inicial, por outro lado, acolhia o principio da equiparacdo do preco das
portagens nas duas travessias, ndo entrando, pois, em linha de conta com as suas
caracteristicas diferenciadas, ou sgja, ja que a Ponte 25 de Abril se apresenta mais como uma
travessia interurbana e a Ponte Vasco da Gama como um ponto fundamental na ligacéo entre
o Norte e 0 Sul do pais.

Outro aspecto do modelo inicial a mencionar era o relativo a manutencao e conservacao da
Ponte 25 de Abril, j& que a concessionéria estava obrigada a comparticipar nas despesas de
manutencao da estrutura da ponte e do viaduto de acesso na margem norte do Tego, por uma
verba anual fixa, a precos de Dezembro de 1992, no montante de 450 mil contos, actualizavel
anua mente de acordo com o IPC.

No modelo inicial, por forma a solidificar e garantir a bancabilidade (Bankability) do
projecto, o0 concedente tinha transferido a exploracdo da Ponte 25 de Abril para a
concessionaria, durante a fase de construcdo da Ponte Vasco da Gama, com o objectivo claro
de aguela poder beneficiar das receitas de portagem daguela ponte. Igualmente, nos termos
deste modelo contratual, ndo tinha sido previsto qualquer tratamento fiscal especial paraas
receitas de exploracédo desta Ponte, tendo as mesmas acabado por ser consideradas, para
efeitos de tributacdo em IRC, como um proveito normal de exploracdo, para além de terem
sido ent&o objecto de uma taxa de IVA normal, de 17%, conforme previsto e recomendado
pela Comissdo Europeia.
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Da mesma forma, iniciallmente, n&o havia sido previsto qualquer sistema de descontos para
os utilizadores frequentes das duas travessias, nem mesmo outros sistemas de
diferenciacdo de portagens que visassem beneficiar certos tipos de utentes.

Um outro aspecto relevantisimo do modelo inicial da concessdo tinha a ver com o risco geral
de trafego, que constituia um risco nuclear, de elevado impacto na viabilidade do projecto, e
havia sido integralmente assumido pela concessionaria, em contrapartida de uma gar antia
de exclusividade nos atravessamentos rodoviarios a jusante da actual ponte de Vila
Franca de Xira. Esta situacdo configurou a atribuicdo de um monopdlio natural a
L usoponte, reduzindo- lhe, assim, substancialmente, o risco de trafego.

No modelo inicial, a concessionaria asumia, igualmente, o risco financeiro do projecto,
nomeadamente o risco de obtencdo dos fundos necessarios a0 desenvolvimento das
actividades gque integravam o objecto da concessdo e 0 risco inerente as flutuacbes da taxa
dejuro.

A concessiondria, no ambito deste modelo, partilhava de certa forma com o concedente o
risco de rescisdo da concessdo, em resultado da ocorréncia de um evento de forga maior, na
medida em que, havendo lugar a resolucéo do contrato, o concedente ficava responsavel pelos
montantes em divida, ao abrigo dos contratos de financiamento, mas nao assumia qualquer
responsabilidade quanto aos capitais investidos pelos accionistas da concessionaria.

No modelo inicial, os riscos do Estado correspondiam, fundamentalmente, aos casos em que
a ooncessionaria poderia aceder a reposicao do equilibrio financeiro da concessao, tais
COMo:

= modificagdes unilaterais impostas pelo concedente com impacto negativo na
CONCEessan;

= ocorrénciade casos de forca maior (excepto no caso de rescisdo da concessao);

= graves perturbagdes no mercado cambial;

= adteracOes legidativas, de caracter especifico, com repercussdes negativas na
concessao, ja que as alteracBes a lei geral, incluindo a lei fiscal, ndo davam a
concessionaria o direito de aceder a reposicdo do equilibrio financeiro, o que
congtituia, alias, uma best practice da metodologia de alocacdo de riscos, em projectos
de parceria publico privada;

= atraso naatribuicdo do subsidio da Uni&o Europeia;

= atraso naentrega dosterrenos aexpropriar;

= dteracOes do concedente aos estudos e projectos e imobilizagdo dos trabalhos em
resultado de descoberta de patrimonio arqueol dgico ou histérico;
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= deficiente manutencdo ou nd manutencdo da Ponte 25 de Abril e do viaduto de
acesso ha margem norte do rio Tgo.

Nestas dtuacles, a reposicdo do equilibrio financeiro da concessdo seria efectuada com
referéncia ao modelo financeiro — Caso Base, que configurava o equilibrio financeiro da
concessao, isto €, o conjunto de projeccdes financeiras e de pressupostos macroecondmicos e
microeconOmicos com base nos quais os contraentes aceitaram, entdo, celebrar o contrato de
CONCessao.

As compensacdes a efectuar a concessionéria por eventuais perdas de receitas, em
consequéncia de modificacfes unilaterais impostas pelo concedente, €riam calculadas com
referéncia ao desempenho matematico de um modelo que nada ou pouco tinha a ver com a
realidade, nomeadamente com variaveis chave como as projeccfes de trafego, de custos de
exploracéo, de valores de inflagdo, de rendibilidade dos capitais investidos pelos accionistas
etc.

A reposicdo do equilibrio financeiro tinha, assim, como objectivo restabelecer os
rendimentos iniciais, denominados de “equilibrio” da concessdo, por formaa repor dois dos
trés critérios considerados chave, designadamente a taxa interna de rendibilidade dos
capitais dos accionistas, 0 récio de cobertura anual do servico da divida e o racio de
cobertura da vida do empréstimo.

As modalidades de reposicdo do equilibrio financeiro, previstas, inicialmente, na
concessdo, incluiam:

Prorrogacdo do prazo da concesséo
= Aumento extraordinario das taxas de portagem
= Atribuicdo de compensacao directa pelo concedente

= Uma combinagdo das modalidades anteriores, ou qualquer outra forma que viesse
a ser acordada entre as partes

O Estado assumia, ainda, como risco, neste modelo de concessdo, as consequéncias
financeiras de um eventual resgate em nome do interesse publico, cuja indemnizagdo a
atribuir a concessionaria seria calculada com base nas mais recentes pr oj eccOes semestrais,
remetidas pela concessionaria, ao abrigo das obrigagdes de informacao contratuais, por forma
agarantir a TIR dos accionistas constante daquelas ultimas pr oj eccoes.

Sublinhe-se que, ao contrario do esquema geral deste modelo, esta indemnizacdo a pagar a
concessionaria tinha como cenério a reposicdo de rendimentos resultantes de projecgdes
actualizadas (valores actuais mais elevados) e ndo dos rendimentos projectados no Caso
Base, cujas projeccdes de trafego, como é sabido, apresentavam nitidamente, por imposi¢éo
dos Bancos, um cariz nitidamente mais conservador ou defensivo.
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Acrescente-se que, em caso de resgate, o concedente assumiria todos os direitos e obrigactes
da concessionaria emergentes dos subcontratos. Porém, s6 poderia resgatar a concessao apos,
decorridos pelo menos quatro quintos do prazo® da concessao.

A taxa interna de rendibilidade, exigida no modelo inicial da concessdo para o investimento
dos accionistas, era de 11,43%, valor este que tinha em conta variaveis como o custo da
divida bancaria, o risco geral do projecto, a taxa de inflacdo e, naturalmente, a
remuneracao real desejada para os capitais proprios.

Finalmente, ndo existia, no primitivo modelo da concessdo, qualquer mecanismo de
clawback, a favor do concedente Estado, que |he permitisse partilhar com a concessionaria
ganhos substancialmente anormais, como por exemplo os resultantes de uma evolugdo mais
favoravel da taxa de inflagdo ou dos encar gos financeir os.

19 O MODELODA CONCESSAO RESULTANTE DO 1°ACORDO DE
REEQUILIBRIO FINANCEIRO— FRA 1

O acordo FRA 1 congtituiu um passo fundamental na evolucéo da concessdo, dado que um
dos seus tracos vitais teve a ver com areducdo da auto-suficiéncia financeira do modelo de
concessan, em virtude da consagracdo de um regime diferenciado para o tarifario a praticar
nas duas travessias.

Além disso, a nova politica comercial imposta pelo concedente neste novo modelo da
concessao passou a contemplar um sistema de descontos e a prever um regime de isencao de
portagens nos meses de Agosto para os utilizador es da Ponte 25 de Abril.

Foi também no FRA | que o Estado concedente veio a aceitar 0 acréscimo do risco geral do
projecto, motivado pela célebre contestacdo publica de 24 de Junho de 1994, o que acabou por
descaracterizar o modelo inicial, conduzindo a novos termos de afectacéo de riscos e
introduzindo factores “ desequilibrantes’ para o Estado.

Por outro lado, o que, na verdade, esteve, entdo, na base da atribuicdo a concessionéria, pelo
concedente, da verba de 8,5 milhdes de contos, foi uma variacéo das taxas de juro que
atingiu valores superiores aos previstos no Caso Base, num periodo antecedente a
celebracéo do contrato.

A cobertura pelo Estado do risco da variagdo das taxas de juro veio igualmente alterar
substancialmente o sistema de reparticdo de riscos entre o concedente e a concessionaria,
gue estava subjacente a0 modelo de concessdo inicial. Efectivamente, nos termos deste novo
acordo, parte do risco de financiamento foi transferido para o Estado.

6 Sublinhe-se que este prazo, relativo a0 modelo inicial da concessdo, correspondia a um prazo variavel,
indexado a um determinado volume de trafego (2.250 milhdes de veiculos)
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A aribuicdo regular de compensacfes a concession&ria, em consequéncia da perda de
receitas inscritas no modelo financeiro Caso Base, reduziu, em parte, o respectivo risco de
trafego. Porém e em contraponto, a politica de congelamento das portagens induziu um
aumento do tréfego e, consequentemente, 0 encurtamento para a concessionaria do prazo
de duracéo da concessdo, dado que este se encontrava indexado, como ja referido, a um
volume fixo de tréfego.

Neste mesmo FRA |, o risco de forga maior passou a sofrer um agravamento notavel, em
termos de implicacgdes financeiras para o Estado, quer em funcéo de uma nova contestacao
publica similar a de Junho de 1994, quer em resultado de uma eventual rescisdo, situacdo em
gue o Estado passaria a ser obrigado ndo sb a liquidar todas as verbas em divida ao abrigo dos
contratos de financiamento, conforme previsto no modelo inicial, como, igualmente, teria de
devolver a totalidade dos investimentos de capital realizados pelos accionistas, acrescidos de
juros compostos a umataxa anual real de 11,43%, para além de todos os custos de dissolucéo
e liquidagéo da sociedade e os de desenvol vimento do projecto.

No FRA I, ndo obstante as compensagdes directas atribuidas a concessionaria pelas perdas de
receitas resultantes:

= dapolitica de congelamento de precos de portagem na Ponte 25 de Abril;

= daintroducdo de um sistema de descontos para os utilizadores frequentes da Ponte
25 de Abril;

= da isencdo de portagens durante 0 més de Agosto, para os utentes daguela
travessia;

* edavariagdo dataxade juro e acréscimo do risco gera do projecto,

0 concedente resolveu ainda introduzir, neste modelo, mecanismos fiscais de compensacéo a
concessionaria. Com efeito, esta passou a beneficiar de uma taxa de VA reduzida de 5%,
em contraponto com ataxa anterior de 17%, e de um tratamento fiscal mais favoravel para
as receitas da Ponte 25 de Abril, obtidas durante a fase de construcéo da Ponte Vasco da
Gama, cujo objectivo foi 0 de potenciar as compensagoes a efectuar pelo Estado ao abrigo
dos Acordos de Reequilibrio Financeiro que posteriormente viessem a ser celebrados entre o
concedente e a concessionaria.

Nesta nova etapa do modelo da concessdo, iniciada com o FRA 1 e finda com a celebracéo do
Acordo FRA VI, ndo foram previstos, mais uma vez, quaisguer mecanismos de clawback a
favor do Estado, ndo obstante a diminuicdo do risco geral do projecto, a evolucéo
extremamente favoravel verificada no volume de trafego comparativamente ao previsto no
modelo Caso Base e 0 nivel de receitasreais ser significativamente superior aos rendimentos
inscritos no modelo inicial Caso Base.
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Finamente, importa sublinhar que esta etapa do modelo ficou marcada pela atribuicéo a
concession&ria de compensagles orcamentais no montante de 32,54 milhdes de contos, as
quais se tem de adicionar o valor de cerca de 20 milhdes de contos, 0 que, tudo somado,
atingiu 0 montante de 52,54 milhdes de contos, pagos pelo Estado a concessionéria.

20 O MODELODA CONCESSAO RESULTANTE DO NOVO ACORDO GLOBAL DE
2000

A celebracdo de um Acordo Global, em Abril de 2000, veio acrescentar uma nova etapa a
evolucdo do modelo da concessdo, e, mais uma vez, fixar novos termos de afectacdo de
riscos, de encargos e de beneficios para os intervenientes publico e privado deste projecto.
Esta nova etapa ficou marcada pela elaboracéo de um novo modelo financeiro Caso Base
que veio cortar com a metodologia contratual de reposicdo do equilibrio financeiro
anteriormente seguida, e que consistia em aterar exclusivamente as variaveis afectadas do
Caso Base original sempre que houvesse lugar a reposicdo do equilibrio financeiro da
concessao, voltando a repor a situacdo original do modelo.

Antes de mais, atente-se no seguinte ponto.

Na minuta do Acordo Global refere-se que “ as Partes acordam em fazer reflectir as
consequéncias do presente acordo no Caso Base que constitui o Anexo 9 do Contrato de
Concessdo, pelo que 0 mesmo é para todos os efeitos legais e contratuais substituido pelo
conjunto de projeccdes financeiras que figuram em anexo ao presente acordo e que dele
fazem parte integrante.”

Porém no aditamento efectuado a este acordo, passou a referir-se que “ as Partes acordam,
para todos os efeitos legais e contratuais, substituir o Caso Base que constitui 0 anexo 9 do
Contrato de Concessdo pelo conjunto de projecgdes financeiras gque figuram em anexo ao
presente acordo e gque dele fazem parte integrante, as quais constituem o novo Caso Base,
tendo ja em consideracao as alteracdes aos contratos de financiamento..”

Isto significa que as consequéncias deste novo acordo ja ndo sdo reflectidas no “Caso
Base - Anexo 9", conforme previsto nas Bases e no contrato de concessio, mas sim num
novo Caso Base, que integra uma nova estrutura e novos pressupostos, que diferem
substancialmente dos acordados no anterior Caso Base, nomeadamente quanto aos
niveis de inflacdo esperados, aos volumes de tréfego previstos, as condicbes de
financiamento, aos custos oper acionais, etc.

Este novo modelo veio, assim, alterar um conjunto de variaveis exogenas, constantes do
modelo original, e que se presumia ndo serem alteradas, até porque nao tinham sido
objecto de qualquer “modificacdo unilateral” . Os resultados e as implicagdes financeir as
destes novos pressupostos para o inter esse publico serdo analisados mais adiante.
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Os tracos mais importantes da evolucéo do modelo da concessdo, resultantes do novo Acordo
Global, podem resumir-se da forma que segue:

Procede-se a consolidacéo do principio da diferenciacdo das taxas de portagem
a aplicar nas duas travessias e das politicas comerciais vigentes na Ponte 25 de
Abril apartir do acordo FRA 1;

Acordarse num prazo fixo de 35 anos para a duragdo da concessdo,
independentemente do volume de tr &fego verificado nas duas travessias, ou sgja,
independentemente dos ganhos ou lucr os obtidos pela concessionéria;

O mesmo é dizer que se oferece uma real e efectiva prorrogacéo do prazo da
concessao, entre 7 a 11 anos, considerando o ano estimado pela prépria L usoponte
para aquela expirar, de acordo com o0 modelo anterior. Com efeito, em resultado da
evolucdo e dos niveis de tréfego registados nas duas travessias, segundo a
concessionaria, atingir-se-ia o target de 2.250 milhdes de veiculos, entre 0 ano
2019 e 0 ano 2023, facto que, por si so, faria expirar o prazo da concessdo, na
vigéncia do anterior modelo da concessao;

Concede-se, ainda, uma reducéo efectiva do risco geral de exploragdo, com a
eliminacdo da obrigac&o da concessionéria suportar os encargos de manutencéo da
estrutura da Ponte 25 de Abril e do viaduto de acesso da margem norte do Tejo ea
garantia de uma componente fixa dos cash-flows do projecto, a liquidar pelo
concedente, entre 2001 e 2019, através do pagamento de rendas semestrais, que
ascendem, no total, a 61,372 milhdes de contos. A consolidacdo da politica de
compensacoes directas e 0 acentuado deslizamento do prazo da concessdo vém
minimizar, significativamente, o risco de eventuais flutuacfes de trafego nas
duas travessias,

Aceita-se, também, uma reducdo do risco de financiamento para a
concessionaria, com aintegracdo de novas condigdes de financiamento no novo
modelo de reposicao do equilibrio financeiro da concessao.

Ao contrério das boas préticas e do que sucedia com 0 modelo anterior da
concessao — ver supra n° 18 — permite-se que as alteragbes a lei geral,
nomeadamente a lei fiscal, passem também a constituir factos susceptiveis de
gerarem compensacfes a concessionaria. Com efeito, caso se verifique um
aumento percentual superior a 1 nataxa de IRC, constante do novo Caso Base, td
situacdo permite reduzir o risco fiscal da concessionaria, ao assegurar-lhe uma
taxa maxima de tributacdo em IRC.
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Com este novo acordo, negociado e celebrado entre o Estado e a Lusoponte, a
concessionaria acaba por beneficiar em trés frentes. na vertente operacional do
empreendimento, atraves da reducéo dos encar gos de manutencdo, com a consolidacéo
da politica de compensacdes directas e com a dilacéo do prazo da concessdo; na vertente
financeira, com a integracao de novas condigdes de financiamento no modelo Caso Base;
e, na vertente fiscal, por ter garantido, na pratica, um limite maximo para a taxa de
IRC.

Acresce que, 0 concedente também consentiu que a concessionaria colhesse beneficios
com 0s novos termos de afectacdo e de reparticdo de riscos constantes do modelo FRA 1,
designadamente do sistema de cobertura dos riscos resultantes de eventos de forca
maior e, bem assm, da manutencdo de uma taxa de IVA reduzida, como factor
suplementar de reposicdo do equilibrio financeir o da concessao.

Com efeito, e como j& referido, o facto mais relevante deste novo Acordo respeita a
elaboracéo de um novo modelo para a reposicdo do equilibrio financeiro da concesséo, o
novo Caso Base, com novos termos de financiamento, o qual representa a nova equacao
matematica do equilibrio financeiro da concesso.

E, desta vez, com condicOes e pressupostos menos conser vador es, ajulgar pelas projeccoes
de tréfego e pelos niveis de inflagdo constantes do mesmo.

O novo Caso Base atribui um valor actual de receitas superior ao evidenciado no anterior
Caso Base, peo que se revela mais vantajoso para a concessionaria, em caso de um
eventual novo congelamento de portagens, uma vez que o Estado tera, entdo, de
compensar a Lusoponte por uma perda de receitas superior, resultante de projeccdes de
trafego menos conservador as.

21 OBSERVACOES RELATIVAS A EVOLUCAO DO MODELO FINANCEIRO CASO
BASE

Em primeiro lugar, deve sublinhar-se que, ndo obstante a constatacéo de projeccdes de
trafego menos conservador as, de menores valores para a inflacdo esperada, de menores
encar gos operacionais, de condi¢des de financiamento mais favoraveis e de um menor
risco geral do projecto, verificorse que a taxa interna de rendibilidade minima exigida
pelo investimento dos capitais dos accionistas continuou a manter-se nos primitivos
11,43%, o que nao se afigura normal nem adequado a defesa equilibrada dos inter esses
financeir os publicos, face aos privados.

N&o pode, alias, deixar de se sublinhar que, neste caso concreto, o Estado concedente
dispunha j& de uma acentuada experiéncia de negociacdo com a concessionaria,
conhecia bem a problemética em causa e dispunha, até, de um anterior Relatério de
Auditoria do Tribunal de Contas sobre esta matéria, com incisivas conclusdes e
recomendacfes nomeadamente do dominio da intransigente defesa dos interesses financeiros
publicos.
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Com efeito, de forma genérica, a rendibilidade exigida para os capitais proprios, como &
sabido, depende de um conjunto de par@metros, tais como umataxa sem risco, osvalor es de
inflacdo, o risco especifico do projecto, o risco geral de mercado, o0 custo de
oportunidade do capital e, em geral, a conjuntura econémica e financeira global.

Ora, se assim é, e se se veificou, indiscutivelmente, uma evolucdo positiva daqueles
parametros, a taxa de rendibilidade cedida pelo Estado aos accionistas da L usoponte néo teve
em consideracdo, nem a performance do projecto, nem a conjuntura econémica que
ent&o se verificava.

Por outro lado, o concedente ndo ponderou devidamente os novos termos de afectacéo
dosriscos do projecto.

Constata-se, por um lado, uma inadequacdo dos valores minimos dos critérios chave do
Reequilibrio Financeiro a nova realidade da concessdo, nhomeadamente no que respeita a
manutencao de umaTIR dos accionistas de 11,43% e, por outro lado, um aumento do valor
minimo do racio de cobertura anual do servico da divida de 1,25 para 1,4.

Ora, estes valores contribuem para potenciar as contrapartidas financeiras do Estado a
L usoponte, nos termos do novo Acordo Globa de reposicdo do equilibrio financeiro da
CONCessa0.

N&o pode, também, deixar de se relevar o facto de os nivels de desempenho do projecto,
designadamente o volume de negocios da concessionaria, apresentados ao longo dos anos
de 1998, 1999 e 2000, revelarem valores superiores aos acolhidos no primitivo modelo
financeiro Caso Base, 0 que significa que a concessionéria obterd, na realidade, uma TIR
superior a assumida no modelo, n&o tendo o concedente providenciado qualquer clausula
contratual de clawback, isto &, de partilha com a concessionaria de ganhos manifestamente
anormais para aquela.

O resultado da evolugdo da concessdo e das sucessivas mutagbes sofridas pela sua
arquitectura contratual, até a etapa actual, foi consumado com a celebracdo do novo Acordo
de 2000, que ndo defendeu da melhor forma os inter esses dos contribuintes e dos utentes
das duas travessias sobre o Tgo e que acabou por consolidar o desvirtuamento do
modelo inicial de financiamento da Ponte Vasco da Gama concebido como um project
finance.

Na verdade, a final, o Estado concedente tornou-se no mais importante e decisivo
financiador da concessdo, sem aexplorar.

A evolucdo observada relativamente aos novos ter mos de afectacdo de riscos constantes do
actual modelo de concessdo, conforme o pode ilustrar o quadro seguinte, veio consolidar o
desequilibrio do contrato de concessdo, em favor da concessionaria, a0 permitir
transferir, para o Estado, riscos que caberiam, em condi¢des normais, a esfera de
responsabilidade da concessionaria.
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No Quadro Il seguinte visase, pois, espelhar, de forma sintetizada, a evolucéo do modelo da
concessao, caracterizando-a através de um conjunto de pardmetros chave. O quadro ilustra,
entre outros aspectos, o crescente agravamento dos custos e riscos para o Estado:

Il. QUADRO
SINTESE DA EVOLUCAO DA CONCESSAO
Par ametros chave Moddo inicial Acordo FRA 1 Acordo global
Preco do contrato
Taxas de portagem Principio da equiparagéo | “congelamento Regime de diferenciacao
nas duas travessias portagens’ P.25 Abiril das taxas de portagem
Politicas comerciais
(Ponte 25 de Abiril) Inexistentes Descontos utentes Descontos utentes

Beneficiosfiscais

“Subsidios” Estado

Isencdo de retencéo na
fonte IRC’

20 milhdes de contos

isencdo taxas (Agosto)

Receitas daP.25 Abiril
obtidas na construcéo
da. P. Nova

Reducdo do IVA de 17%
para 5%

32,54 milhdes de contos

isencdo taxas (Agosto)

Receitas daP.25 Abiril
obtidas na construcéo
da. P. Nova
Manutencdo do IVA
reduzido de 5%

61,3 milhdes de contos

Variaveis exdgenas

ProjeccOes trafego Conservadoras Conservadoras Novo Caso Base
Menos conservadoras
Inflagdo média prevista 4,1% 4,1% 2,5%
Volume de tr&fego Volume de tr&fego

Prazo da concessao

2.250 milhdes veiculos
(2019-2023)

2.250 milhdes veiculos
(2019-2023)

Prazo fixo de 35 anos
(2030)

Riscos do Estado

Risco de manutencéo Ponte
25 de Abril

Risco de “taxa de juro”

Risco refinanciamento

Risco de rescisio

Partilha com L usoponte

Inexistente
Inexistente

Assume dividas banca

Partilha com L usoponte

Atribuicdo de 8,5 m.c
Inexistente

Divida banca + capital dos
accionistas

Assume integral mente
através da REF

FRA global

FRA globa

Divida banca® + capital dos
accionistas

Risco fiscal “IRC” Inexistente Inexistente Assume através da REF
Risco geral Médio
- Elevado .
_Projecto (protestos sociais) (aumento contratual das Reduzido
L usopont€ portagens)

TIR dos accionistas 11,43% 11,43% 11,43%

Clawback a favor do

Egado Inexistente Inexistente Inexistente
Valuefor Money Razoéavel Insuficiente Muito insuficiente

Contrato - Estado

7 Sobre os juros da banca estrangeira

8 Haum agravamento do risco de forga maior dado que o concedente tera de assumir, em caso de rescisdo, uma

divida de financiamento superior resultante das condicdes de financiamento do Acordo Global
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VI ASCONSEQUENCIASFINANCEIRAS
DO NOVO ACORDO GLOBAL PARA O
ERARIO PUBLICO

22 BENEFICIOS DIRECTOS E INDIRECTOS

As contrapartidas financeiras proporcionadas a L usoponte podem ser agrupadas em duas
categorias distintas:

= Categoria de beneficios directos, que decorrem da activacdo dos mecanismos de
reposicao do equilibrio financeiro no novo modelo Caso Base, nomeadamente a
atribuicdo de compensacdes directas, a prorrogacdo do prazo da concessdo e a
anulacdo da comparticipacdo da concessionaria nos custos de manutencéo da
estrutura da Ponte 25 de Abril.

= Categoria de beneficios indirectos, que resultam daintegracdo de novos ter mos
de financiamento, respectivos encargos e outros custos da concession&ria no
novo Caso Base, da ndo consideracéo de mecanismos de clawback a favor do
Estado para performances superiores do projecto e da manutencdo de uma taxa
de IVA reduzida.

O montante global de 61,3 milhdes de contos, relativo a compensactes directas a atribuir
a concessiondria pelo Estado, entre 2001 e 2019, representa, a valores descontados da taxa
deinflagéo de 2,5% constante do novo modelo CasoBase, quase 50 milhdes de contos.

A atribuicdo de compensacBes pecuniarias tem constituido a modalidade preferida pelo
Estado para a reposicdo do equilibrio financeiro da concessionéria, a fim de a compensar pela
perda de receitas resultante da politica do congelamento das taxas de portagem na Ponte 25 de
Abril. Contudo, as compensacao directas a concessionaria ao abrigo do FRA global,

conforme seira demostrar mais adiante, acabaram por atingir outros objectivos.

23  CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS LIGADAS A ALTERACAO DO PRAZO DA
CONCESSAO

A indexacdo do prazo daconcessdo aum limite fixo de trafego constituia uma das clausulas
da concesséo que mais salvaguar dava os interesses do Estado concedente, e que conseguiu
manter-se mesmo apos as profundas alteracdes introduzidas pelo FRA | no modelo inicia da
Concess&o.
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Porém, com o novo Acordo Global a clausula contratual que condicionava o termo da
concessdo a verificagdo, em ambas travessias, de um volume de trafego total acumulado de
2.250 milhdes de veiculos, foi eliminada, vindo a proporcionar a concessionaria um
aumento efectivo de 7 a1l0 anos do prazo da concessdo. Esta prorrogacéo de prazo
constitui, no entender do Tribunal, a modalidade de reposicdo do equilibrio financeiro da
concessao mais lucrativa para a concessionaria.

Veamo-lo, com a gjuda do Quadro Ill seguinte, que considera a hipétese do aumento do
prazo da concessao pelo periodo mais curto de 7 anos.

.  QUADRO

RECEITAS BRUTAS ESTIMADAS PARA A PRORROGACAO DA CONCESSAO POR 7 ANOS

(“ CENARIO MAIS PESSIMISTA”)

M odelo financeir o — novo Caso Base FRA — GLOBAL
Ano Cash-flows Portagens (milhdes contos)
2024 31,09
2025 32,52
2026 33,98
2027 35,49
2028 37,06
2029 38,83
2030 9,43
=  Valor total a pregos correntes .
= Valor descontado a taxa de inflagdo do 2184 /1092 (milhGes de euros)
g%do/‘j')o Caso Base anexo a0 FRA global 112,86 / 564,3(milhdesdeeuros)
=  Valor descontado a taxa deinflagcéo de 3,5% 90.4 /452 (milhdes de euros)

Fonte: Novo Caso Base

Considerando uma alteracéo do prazo da concessdo, em relacdo ao que era previsivel antes da
assinatura do novo Acordo Global, de apenas mais 7 anos, tal situacdo devera contribuir, de
acordo com o previsto no novo Caso Base, para a obtencdo, pela concessionéria, de um

encaixe adicional de receitas de portagem da ordem dos 218,4 milhdes de contos a pregos
correntes, o correspondente a 112,86 milhdes de contos a pregos descontados da taxa e
inflacdo do modelo.

Se porventura se pretender considerar, ndo a taxa de inflagdo do modelo, mas, antes, umataxa
deinflacéo da ordem dos 3,5%, o valor daguel as receitas representa, mesmo assim, cerca de
90 milhdes de contos.

Importa ainda sublinhar, como tem sido demonstrado, que os valor es previsionais de volume
de trafego e de receitas inscritos no modelo tem ficado aquém da real performance do
projecto, o que, para além de permitir reforcar a sustentabilidade e a credibilidade dos
valores apresentados no Quadro |11, ainda torna plausivel admitir que, na reaidade, as
receitas da concessionaria acabaréo por vir a atingir montantes bem mais elevados.
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24  CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS LIGADAS A ANULACAO DA
COMPARTICIPACAO DA CONCESSIONARIA NOS CUSTOS DE MANUTENCAO
DA ESTRUTURA DA PONTE 25 DE ABRIL

O terceiro mecanismo de reposicdo do equilibrio financeiro, constante do Acordo Global, veio
permitir & concessionaria uma reducdo efectiva dos seus custos operacionais, através da
anulacdo da sua comparticipacdo res despesas de manutencéo da estrutura da Ponte 25 de
Abril.

Os encargos estimados pela concession&ria com a manutencdo desta estrutura, a partir de
2001, constam do modelo financeiro Caso Base, anexo a0 FRA VI e sdo apresentados no
Quadro IV que segue.

IV.  QUADRO

CUSTOS DE MANUTENCAO DA PONTE 25 DE ABRIL PARA A LUSOPONTE

Ano Milhdes de contos
2001 0,78
2002 0,82
2003 0,87
2004 0,91
2005 1,21
2006 0,96
2007 1
2008 1,24
2009 1,11
2010 1,12
2011 1,16
2012 1,22
2013 1,30
2014 1,32
2015 1,73
2016 1,78
2017 2,32
2018 154
2019 1,62
2020 1,68
2021 2,01
2022 1,82
2023 1,90
2024 0,49
Valor total a pregos correntes 31,91 [ 159,6 (milhdesde euros)
Valor actual descontado da inflagéo 18,86 /94,3 (milhdesdeeuros)
média estimada no Caso Base— FRA VI
(4,1%)

Fonte : Caso Base, anexo ao FRA VI
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Os encargos para a manutencdo da estrutura da Ponte 25 de Abril representavam, nos termos
do anterior Caso Base, cerca de 32 milhdes contos, correspondentes a um verba da ordem dos
19 milhdes de contos, a precos descontados da taxa de inflacdo de 4,1%, prevista no
anterior modelo Caso Base (FRA VI).

Esta modalidade de reposi¢éo do equilibrio financeiro, ao permitir gerar economias de custos
a concessionaria, consubstancia, em termos reais, um aumento efectivo dos cash-flows do
projecto correspondente aquele montante de 32 milhdes de contos ou de 19 milhdes de
contos, se descontado da taxa de inflagdo do modelo do FRA VI..

25 RESUMO DAS CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS DIRECTAS DO FRA-
GLOBAL

No Quadro V que segue condensamse as consequéncias financeiras directas do Acordo
Global de Reequilibrio Financeiro.

V.  QUADRO

IMPLICACOES FINANCEIRAS DIRECTAS DO ACORDO GLOBAL DE REEQUILIBRIO FINANCEIRO

(Milhdes de contos)
Contrapartidasdirectasintroduzidas na | Valores descontados da taxa de inflagado

Reposicao do equilibrio financeiro dos respectivos modelos financeir os
Compensagdes or camentais directas a pagar a
concessionaria sob a forma derendas semestrais entre| 50 /250 (milhGes de eur 0s)
2001 e 2019
Prorrogacao prazo (+ 7 anos dereceitas brutas de 113 /565 (milhdes de euros)
portagem a cobrar aos utentes das travessias)
Anulacdo da comparticipagdo da concessionaria na .
manutencado da estrutura da Ponte 25 de Abril 19 /95 (milhGes deeuros)
Total atribuido 182° /910 (milh&es de euros)

Fonte: Caso Base, novo Caso Base e Portaria n.® 1014/2001 de 7 de Junho

As contrapartidas directas Brutas da concessionéria, nos termos da reposicdo do
equilibrio financeiro da concessdo e dos pressupostos conservadores dos modelos
financeiros Caso Base e novo Caso Base, ascendem, a precos descontados das taxas de
inflagdo dos respectivos modelos, a cerca de 180 milhGes de contos, o equivalente ao
custo de uma nova travessia sobre o Tejo. Mesmo considerando uma taxa de inflagdo de
3,5%, estevalor, ainda assim, representaria cerca de 156 milhdes de contos.

Se tivermos em consideracdo que, no modelo de refinanciamento - FRA VI, a perda
efectiva de receitasacumuladas de Portagem da Ponte 25 de Abril totalizava, entre 2001
e 2023, cercade 126,8 milhdes de contos, constata-se em relacdo ao valor global bruto de
Reequilibrio uma compensagdo excessiva da concessionaria em preuizo do eréario
publico

% Este valor foi calculado para as taxas de inflagdo constantes dos respectivos model os financeiros. Sublinhe-se
gue o mesmo ndo teve em consideracdo nem os efeitos fiscais relativos a tributagcdo do IRC, nema perda de
receita de IVA para o Estado, pelo facto de este ter alterado a taxa de IVA de 17% para 5%, em favor da
concessionaria.
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O Quadro M, gque se segue, estabelece uma analise comparativa entre os rendimentos
projectados no modelo inicial Caso Base, ou sga 0s rendimentos contratuais a que a
concession&ria tinha inicialmente direito, para efeitos da reposicdo do equilibrio
financeiro da concesséo, e os novos rendimentos negociados, no ambito do FRA Global, e
gue a concessiondria perspectiva obter, de acordo com 0s pressupostos econdmicos e
financeiros inseridos no novo Caso Base.

Sublinhe-se que para poder comparar aqueles rendimentos, no quadro seguinte, teve-se a
preocupacdo de evidenciar os cashtflows de rendimentos de portagem correspondentes ao
modelo original Caso Base, porém subtraidos dos encar gos de manutencéo da estrutura
da Ponte 25 de Abril inscritos no respectivo modelo.

VI.  QUADRO

COMPARAGAO ENTRE OS RENDIMENTOS OPERACIONAIS PREVISTOS NO ANTERIOR CASO
BASE E OS INSCRITOS NO NOVO CASO BASE

Anterior Caso Base vs Novo Modelo (FRA global)
(milhdes de contos)

FRA VI (Cash-flows FRA Global (cash-flows
Ano modelo original | Portagens+compensacoes
Caso Base (Estado)
2001 12,67 12,33
2002 14,3 12,95
2003 15,94 14,8
2004 17,37 15,54
2005 18,55 16,35
2006 19,55 16,91
2007 21,14 18,63
2008 22,17 19,33
2009 23,66 20,18
2010 25 21,07
2011 26,25 21,51
2012 27,67 21,05
2013 29,1 21,13
2014 30,9 22,83
2015 32,41 23,78
2016 34,04 24,7
2017 35,57 25,64
2018 38,43 26,63
2019 40,55 27,66
2020 43,03 26,39
2021 45,01 27,47
2022 47,73 28,58
2023 50,46 29,74
2024 13,02 31,09
2025 32,52
2026 33,98
2027 35,49
2028 37,06
2029 38,83
2030 9,43
Valor total a precos| 684,92 714,4 +29,48
correntes
Valor total descontado | 398,60 472,54 +73,94 |/
das respectivas taxas de
inflacdo dos modelos 369,7 (milhdes de
€eur os)

Fonte: Caso Base, anexo ao FRA VI e Novo Caso Base
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O quadro precedente permite constatar a existéncia de um diferencial de quase 74
milhdes de contos, entre o valor doscash-flows projectados no novo modelo Caso Base e
os inscritos no modelo anterior do Caso Base anexo ao FRA VI, diferencial esse que
apenas vai resultar em beneficio da concessionaria.

Note-se que sO o valor das receitas de portagem, descontado da inflacdo, no novo modelo,
ascende a 423 milhdes de contos, o que representa mais 10 milhdes de contos, em
comparacdo com o valor dos mesmos rendimentos inscritos no modelo Case Base anterior
anexo ao FRA VI, o qua atingia apenas 413 milhdes de contos.

Isto significa que o0 novo Caso Base apresenta rendimentos de exploracdo, superiores
naquele montante de 74 milhdes de contos, em comparagéo com os rendimentos inscritos no
modelo anterior de tal Caso Base.

Dito de outro modo, numa éptica financeira, partindo objectivamente dos pressupostos
constantes dos dois modelos financeiros, o concedente, no novo modelo, proporcionou, em
termos de rendimento operacional actual, um valor adicional a concessionaria de quase
74 milhdes de contos.

Os diferenciais apresentados, quer a pregos correntes, quer a precos constantes, no Quadro VI,
provam, de forma simples, que o valor global de Reequilibrio atribuido a concessionéria
(compensacéo directa + ndo pagamento do Fee ao |EP + prorrogagdo do prazo da concesséo),
permitiu compenséla para além da mera perda efectiva de receitas de portagem na
Ponte 25 de Abril.

O facto da Lusoponte poder passar a dispor deste acréscimo de rendimento operacional
deve-se fundamentalmente a utilizacdo, no novo Caso Base, de projeccdes de trafego
menos conser vador as e as compensacoes dir ectas do concedente.

O Estado, ao negociar e ao dar o seu acordo, ndo sO para a concessionaria reflectir no
novo Caso Base um avultado acr éscimo de encar gos financeir os, em comparagdo com 0s
previstos no anterior Caso Base, como, ainda, para beneficiar da inscricdo no modelo de
outros custos operacionais da sua responsabilidade, incorreu numa situacéo de falha
técnica ou de incapacidade negocial que teve como resultado a oneracdo dos dinheiros
publicos, sem contrapartida para os contribuintes e, portanto, com prejuizo para o
erario publico.

Sublinhe-se que, nos termos da Resolucéo de Conselho de Ministros que aprovou 0 nNovo
Acordo-Quadro, considerou-se de interesse a adaptacdo das condicbes de financiamento da
concessdo as novas realidades do mercado do euro, pelo que se veio a autorizar um
refinanciamento da Lusoponte junto do Banco Europeu de Investimento e de novo sindicato
bancario.

O concedente, ainda, nos termos daguele novo Acordo, acedeu a que todas estas alter agbes
aos contratos de financiamento fossem reflectidas nas projecgbes financeiras que
constituem o novo Caso Base.
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A ateracdo dos contratos de financiamento permite a concessionaria obter condi¢fes mais
vantaj osas em termos de taxas de juro e do perfil de reembolso do servico da divida. Com
efeito, o alargamento do prazo de financiamento conjugado, quer com o aumento do
montante resultante de uma nova tranche de financiamento, quer com o0s respectivos custos
de financiamento, conduzem, em termos de Caso Base, aum agravamento de encargos
financeir os, na ordem dos 66 milh&es contos.(vidé Quadro V1)

Sendo assim, as compensacdes directas de 61,3 milhdes de contos atribuidas a concessionéria
foram calculadas com referéncia a este elevado acr éscimo de encar gos financeir os inscrito
no novo Caso Base, 0 que significa que o concedente veio proporcionar, de uma forma
indirecta, a Lusoponte, com base no novo Acordo Global de Reposicdo do Equilibrio
Financeiro, a cobertura de riscos e encargos de refinanciamento que descar acterizam e
desvirtuam totalmente o conceito de project finance, uma vez que a responsabilidade e 0
onus da actividade de financiamento ou refinanciamento deste modelo de concesséo
deveria, em termos normais e de acordo com as boas praticas, correr por conta da
sociedade veiculo e nunca ser assumido pelo Estado.

Daqui resulta que 0s pagamentos semestrais, no montante global de 61,3 milhdes de contos,
a efectuar pelo concedente a concessionaria, ao abrigo do novo FRA Global, acabaram por, de
forma indirecta, se poderem reconduzir a compensar a concessionaria pelas novas
condigdes de financiamento, traduzidas na inscricdo na rubrica “Financial Costs Senior
Debt” de uma verba global de cerca de 124,5 milhdes de contos, diluida ao longo do periodo
compreendido entre 2000 e 2021, e ndo a compensa-la, exclusivamente, pela efectiva perda
de receitas resultantes do regime de diferenciacéo de taxas de portagem e respectivas
politicas comer ciais a aplicar na Ponte 25 de Abril.

26 AS CONSEQUENCIAS DAS NOVAS CONDICOES DE FINANCIAMENTO PARA O
ERARIO PUBLICO

Entre as novas condic¢Oes de financiamento aprovadas pelo concedente, no novo Acordo-
Quadro, esta incluida a aprovacdo de uma operacéo de refinanciamento da concessionéria,
cujos objectivos, segundo memorando apresentado pela concessionaria ao GATTEL, em 3 de
Maio de 1999, eram o0s seguintes:

= Aumentar a divida sénior da Lusoponte, tendo em vista a cobertura de custos
adicionais de construcao e de reestruturacao da propria concessionaria, estimados
pela empresa em cer ca de 24 milhdes de contos.

= Ajustar o perfil da divida (encargos financeiros e amortizaces) aos cash-flows
gerados no projecto, tendo em vista compatibilizar esta nova estrutura de
financiamento com:

- O novo perfil de risco da operacdo, apds a conclusdo da construcdo da
Ponte Vasco da Gama;
- Asactuais condic¢des de mer cado.

35



L o E"'E' E ALy
£ iy

Sublinhe-se que, o refinanciamento da concessdo, na Optica da Lusoponte, teve como
objectivo fundamental:

= areducdo do envolvimento accionista, nomeadamente, através da reducdo dos
Seus suprimentos, a realizar durante a fase de exploragdo do empreendimento;

= melhoriado valor actual liquido do projecto, ou sgja, a melhoria da rendibilidade
accionista.

No éambito desta proposta de refinanciamento, foi igualmente apresentado pela concessionaria
um acordo a celebrar com o ACE construtor, através do qual a concessiondria reconhecia a
responsabilidade pelos custos adicionais de construcao incorridos pelo ACE, no montante
minimo de cerca de 17 milhdes de contos e que a mesma se dispunha a reclamar junto do
concedente.

Em Janeiro de 2000, o concedente da o primeiro sinal de cedéncia, ao enviar a concessionaria
um oficio no qual condiciona a aprovagdo da operacdo de refinanciamento a alteracdo de
determinados termos e condi¢Bes, no ambito de uma negociacdo global das questdes
pendentes ligadas a concessdo, nomeadamente a relativa a devolucéo da verba de 8,5 milhdes
de contos, entre outras j& atras referenciadas.

Com efeito, anteriormente, esta operacéo de refinanciamento e de alteragdo dos contratos de
financiamento tinha sido objecto de um parecer negativo por parte de uma comisséo
constituida por elementos do GATTEL, da IGF e por consultores, o qual expressou com
clareza a opinido de que “o refinanciamento, nos termos propostos pela Lusoponte, s
beneficia a concessionaria e perpetua o desequilibrio contratual do SCC (segundo contrato
de concessdo) em favor da concessionaria; “ (Reunido de 27/12/99 — GATTEL).
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Os encargos financeiros associados as novas condigdes de financiamento da concessionaria
podem ser comparados com 0S compromissos anteriores inscritos no Caso Base FRA VI
através do Quadro VI seguinte:

VIl.  QUADRO

COMPARAGAO ENTRE OS ENCARGOS FINANCEIROS INSCRITOS NO MODELO CASO BASE
(FRA VI) E OS CONSTANTES DO NOVO CASO BASE (FRA GLOBAL)

ENCARGOS FINANCEIROS (precos correntes)

Novo Caso Base
Caso Base (FRA V1) (FRA Global)
Ano . M LU | ontantes (milhdes contos)
(milhdes contos)
2000 6,16 8,69
2001 5,83 6,61
2002 5,71 7,49
2003 5,47 7,66
2004 521 7,54
2005 4,88 741
2006 4,61 7.49
2007 4,24 7,41
2008 383 6,80
2009 3,39 6,60
2010 2,92 6,14
2011 2,40 5,80
2012 1,83 543
2013 1,20 5,05
2014 0,58 4,55
2015 0,15 4,07
2016 - 3,56
2017 - 3,01
2018 - 243
2019 - 6,99
2020 - 0,69
2021 - 3,08
TOTAL 58,41 1245
Fonte:
Diferencial positivo de encargos financeiros ——— | 66 milhdes contos
do novo FRA Global /330 milhdes euros
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Esta verba de 66 milhdes de contos, apurada no Quadro anterior, corresponde ab montante
adicional de encargos financeiros, imputados indirectamente ao Estado, por via da
reposicao do equilibrio financeiro, nos termos das novas condi¢des de financiamento da
concessdo, aprovadas pelo concedente através do novo Acordo-Quadro, e que ndo podem
deixar de ser consideradas objectivamente desfavoréveis para o erério publico, ja que o
Estado tera de suportar verbas adicionais sem contrapartidas efectivas.

O que ndo pode, pois, deixar de se relevar, como auditor publico externo, a este propdsito, é
que o Estado, por via dos mecanismos de reposicado do equilibrio financeiro, constantes do
novo Acordo Global, acabou por suportar um aumento de 66 milhfes de contos de
encargos financeiros, resultantes sgja de modificagcOes efectuadas nos termos de
financiamento da divida sénior j& existente, sgja da introdugcdo de uma nova tranche de
financiamento de cerca de 24 milhdes de contos para cobertura de custos adicionais da
Ponte Vasco da Gama, sgja de outros custos da Lusoponte, os quais constituem,
claramente, responsabilidades da concessionaria e ndo do concedente.

A titulo ilustrativo, o0 montante de cerca de 130 milhGes de contos de receitas de portagem,
garantidos a concession&ria com a prorrogacdo da concessdo em relagcdo ao que ela prépria
tinha previsto, e a sua dispensa de continuar a pagar os encargos de manutencéo da estrutura
da Ponte 25 de Abril seriam, em termos de valor, contrapartidas adequadas para o
concedente compensar a concessiondria pela perda de receitas resultante do actual regime
de diferenciacdo de taxas de portagem das duas travessias e das politicas comerciais da
Ponte 25 de Abril impostas pelo concedente.

Na realidade, o ajustamento do modelo original Caso Base com a introducdo de
projeccdes de trafego menos conservadoras e de um prazo fixo de 35 anos para a
duracgado da concessdo, teria, objectivamente, bastado para dar lugar a um novo modelo
cetteris paribust®, que garantiria o equilibrio financeiro & concessionaria.

Importa sublinhar que aguele montante adicional de encargos financeiros, inscrito no novo
Caso Base, ndo confere a concessionaria o direito a reposicao do equilibrio financeiro da
CONCessao.

Assim sendo, a alteracdo das condigbes de financiamento da Lusoponte, aprovada pelo
concedente, veio consubstanciar uma forma indirecta, note-se, de compensar a
concessionéria pelos custos financeiros adicionais decorrentes da alteracdo do perfil de
reembolso do servico da divida (amortizagbes e juros) e da nova tranche de
financiamento.

10 Mantendo todas as outras variaveis do modelo inalteravei s, condigdes de financiamento, valores minimos
dos critérios chave, custos operacionais, etc.

38



{

i

o Al fre bt

o
Tribunal de Contas L

Com €feito, se, por um lado, € certo e 6bvio que a concessionaria nao podia deixar de ser
compensada pelas modificacBes unilaterais introduzidas pelo concedente na politica de
precos da concessao, por outro, surge como inexplicavel que o concedente negoceie e
aceite ser fortemente penalizado por alteracgdes as condic¢fes de financiamento, as quais
acabam por configurar uma espécie de modificacdes unilaterais, mas agora impostas
pela concessionéaria e do seu evidente inter esse.

A este proposito, o Tribunal ndo pode deixar de recordar o disposto nas Bases da Concessao
XXIV e LXXI :

“Constituindo a obtencéo do financiamento necessario ao desenvolvimento das actividades
integradas na concessdo uma das responsabilidades que incubem a concessionéria, as
obrigagdes do concedente em matéria de financiamento limitam-se ao estabelecido na base
seguinte, (atribuicdo do subsidio da UE), ndo assumindo qualquer outra responsabilidade
nem cobrindo qualquer outro risco nesta matéria..”

“ As autorizacdes ou aprovacdes a emitir pelo concedente nos termos das bases LXIX e LXX,
(aprovacéo e autorizacdes de alteragbes aos subcontratos da concessdo) ou suas eventuais
recusas ndo implicam a assuncéo de quaisquer responsabilidades pelo concedente, nem
exoneram a concessionaria do cumprimento cabal e atempado das obrigactes”

Ora, averdade é que o concedente, de forma indirecta e sem ter em conta o que consta das
bases da concesséo citadas, acabou por assumir responsabilidades e cobrir riscos, no
ambito das actividades de financiamento da concessdo, as quais, de todo em todo, Ihe
n&o podiam nem deviam ser imputéveis.
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VIl A LOGICA E OSPRESSUPOSTOSDE
REEQUILIBRIO FINANCEIRO DA CONCESSAO
SUBJACENTE AO ACORDO GLOBAL

27 PRINCIPAIS FLUTUACOES DO NOVO MODELO, FACE AO CASO BASE
ORIGINAL

As principais flutuacdes ocorridas em componentes fundamentais do novo modelo,
comparativamente ao Caso Base original representam-se no Quadro V111 seguinte:

VIll.  QUADRO

PRINCIPAIS ALTERACOES DO CASO BASE ORIGINAL

CASO BASE NOVO MODELO
- Reducao dos custos oper acionais
Reducéo da taxa deinflagéo
Aumento do volume de trafego previsto
Aumento do prazo da concessio
Redugdo dotarifario
Aumento das compensagoes
Aumento dos encar gos financeir os

Sublinhe-se que as variacbes ocorridas em variaveis chave do novo modelo para a reposicao
do equilibrio financeiro da concessdo ndo resultaram exclusivamente de modificacdes
unilaterais do concedente, nem somente da interferéncia dos mecanismos de reposicéo do
equilibrio financeiro.

As flutuacbes ocor ridas naquele grupo de variaveis tiveram reflexos distintos no calculo
do montante de compensacdes directas a atribuir a concessionaria. Isto €, a assuncao,
também por parte do Estado concedente, de determinados pressupostos econémicos e
financeiros, veio a contribuir para empolar significativamente os montantes de
compensacOes dir ectas a pagar a concessionaria.

40



i

AN e et

Com o acordo do Estado concedente, a concessiond&ria acabou, assim, por beneficiar,
comparando a situacéo actual com a do modelo original Caso Base, de uma reducéo efectiva
de custos operacionais, de um aumento de receitas por via de uma prorrogacéo do prazo da
concessdo e de uma cobertura de encargos financeiros adicionais por parte do
concedente, conforme se evidencia no Quadro | X seguinte:

IX.  QUADRO

CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS DAS ALTERACOES INTRODUZIDAS PELO NOVO CASO BASE

Valores descontados da inflag&o dos r espectivos modelos (milhdes de contos)

Contrapartidas Caso Base FRA VI FRA Glaobal Desvio
ap 2001-2024 2001-2030

Receitas portagem 413 423|+10 / 50 m. euros
Encarg_os 46 99 +53 / 265 m. euros
financeir os \
Custos 66 49|17 \/ 85 m. euros
operacionais
Compensacoes ] 50| +50 YV 250 m. euros
do Estado

Atente-se em que o desvio verificado na rubrica “ encargos financeiros’ foi, na realidade,
guase compensado, na totalidade, pelo montante de compensagdes directas atribuido
pelo Estado.

Os movimentos ocorridos nas principais componentes de Reequilibrio Financeiro permitiram
gerar, por via do Acordo Global, um acréscimo de rendimento de cerca de 24 milhdes de
contos, favoravel a concessionéria. (10 +17 +50 — 53). Este resultado permite demonstrar,
também, e da mesma forma como se demonstrou através do Quadro VI, que o novo Acordo
conduziu objectivamente a uma sobre-compensacéo da concessionaria.

28 PRESSUPOSTOS SUBJACENTES AO MODELO FINANCEIRO FRA GLOBAL

Para 0 célculo do montante das compensacoes directas, a atribuir a concessionéria, nos termos
do novo Acordo Global, destacam-se, entre outros, 0S seguintes pressupostos:

= TIR (objectivo) de 11,43% a pregos de 31 de Dezembro de 1992

= Prazo de concessdo de 35 anos fixo.

= FRA VI no vdor de 4,24 milhdes de contos (inclui o impacto financeiro da area de
servico, no montante de 1,2 milhdes de contos).

= Prazo de pagamento do FRA Global : 19 anos.

= Portagens na Ponte 25 de Abril em 2000 e 2001 mantidas aos precos actuais.
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=  Aumento de Portagens, em 2002, na Ponte 25 de Abril, para 1 Euro paraaclasse 1 e
para as restantes classes proporcionalmente, e, posterior evolucéo de acordo com o
IPC, com arredondamento para os 5 céntimos de Euro superior.

= Néo cobranca de Portagens no més de Agosto na Ponte 25 de Abril até ao final do
prazo da concessao.

= Sistema do utilizador frequente aterado por forma a atingir 15% das receitas da
concessionéria em 2002.

= N&o recebimento pela concessionéria de qualquer montante relativo a reclamaces.

= Pagamento de créditos (avaliados pela Lusoponte em 8,5 milhdes de contos) contra o
reembolso dos 8,5 milh&es de contos atribuidos no ambito do FRA |

= N&o pagamento de encargos ao |EP, relativos a manutencdo da estrutura da Ponte 25
de Abril a partir de 2001(inclusive).

= Portagens da Ponte Vasco da Gama, a partir de 2002 (inclusive), a evoluir de acordo
com o IPC com arredondamento para 0s 5 céntimos de Euro superior.

= Novo modelo Caso Base (“Modelo de Refinanciamento”) como modelo base de
cdculo do FRA Global, que integra as novas condi¢cbes de financiamento da
concessao e uma actualizacao das projeccdes de tréfego.

= Aumento dos custos da sociedade concessionaria (concession company costs), no
montante de meio milhdo de contos, repartido entre o primeiro e segundo semestres de
2001, correspondente ao encargo com 0s projectos relativos a terceira travessia.

=  Aumento dos custos da sociedade concessionaria em 20.000 contos anuais referentes a
participacéo da L usoponte na Fundacdo das salinas de Samouco.

= Taxadeinflagdo de 2,5%

= TaxadelVA de5%

= Taxade IRC de 32% (acrescida de derrama municipal) inalterada para todo o periodo
da concessao.

Sublinhe-se que, segundo um estudo do Banco Efisa, consultor técnico do concedente, a
nao assuncao dos custos adicionais da concessionaria, relativos aos projectos da terceira
travessia e da participacdo nas salinas de Samouco, reduziria a compensacao do Estado
de 61,3 para 57 milhdes de contos.

Embora a concessionaria assuma CoOmo pressuposto ndo receber quaisquer montantes de
compensacdo devido a reclamagdes, na verdade ao ter-se inscrito uma tranche adicional de 24
milhdes de contos, para fazer face a custos adicionais de obras na Ponte Vasco da Gama e
outros custos da concessionaria, acabou-se por imputar esses custos, indirectamente, ao
Estado, através do FRA Glabal.

Relativamente a esta questdo, ndo pode deixar de se citar, pela sua meridiana clareza, a
seguinte passagem do Quarto relatério preliminar, de 9 de Fevereiro de 2000, do Banco
EFISA, consultor técnico do Estado concedente para este novo Acordo com a L usoponte.

“E de salientar que quaisquer custos adicionais em que a concessionaria incorra por via do
Acordo Global e que sgiam repercutidos no modelo, estardo na realidade a ser suportados
pelo concedente, uma vez que conduzirdo a uma reducdo da TIR accionista e
consequentemente a um aumento do FRA Unico. E o caso dos custos referentes aos
projectos da Nova Travessia e da participacdo na Fundacéo das Salinas de Samouco.
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Sublinhe-se que, nos termos do Acordo-Quadro, 0s custos da concessionéria associados ao
desenvolvimento de estudos relativos & Terceira Travessia do Tejo, ndo deveriam gerar
encar gos financeir os para o Estado, facto que os mecanismos de célculo dos montantes de
reposicao do equilibrio financeiro da concessdo contradizem, com gravosas consequéncias
financeiras para o Estado, no elevado montante de cerca de meio milh&o de contos.

Com efeito, a forma de apuramento do montante de 61,3 milhfes de contos e a respectiva
mecanica contratual de reequilibrio financeiro da corcessdo que figura no novo Caso Base,
anexo ao Acordo Global, podera ser melhor explicada, através do seguinte Quadro X:

X.  QUADRO
PRESSUPOSTOS CHAVE DO REEQUILiBRIO FINANCEIRO SUBJACENTES AO FRA GLOBAL

FRA Global vs Caso Base original

Variaveis chave acompensar pelo Estado | “Factores de compensagdo” utilizados

no novo modelo Caso Base pelo concedente no hovo modelo
Perda de rendimentos de portagem

projecgdes de trafego menos
Aumento encargos financeiros™ conservadoras

L Aumento efectivo do prazo
Aumento dos custos da concessionaria

Redugéo dataxa de inflacdo de 4,1 para2,5 Redugeo dos custos de manutencao
Valores minimos dos Critérios chave:

TIR- 11,43% Saldo a compensar : 61,32 milhdes de contos/
Loan life cover ratio- 1,64 / 306,6 milhdes de eur os

Annual Debit Service cover ratio- 1,4

As referidas “variaveis a compensar” configuraram factor es de penalizacdo parao Estado,
no sentido em que concorreram para 0 agravamento do montante de 61,3 milhdes de contos
de compensacdo directa a atribuir a concessionaria.

O efeito financeiro das flutuagdes ocorridas nas denominadas “variaveis a compensar”,
traduzi-se numa reducéo efectiva da TIR de 11,43% dos accionistas, cuja reposicao
conduziu, logicamente, a um aumento da verba a atribuir a titulo de Reequilibrio financeiro
da concesséo.

O desajustamento dos valores minimos dos critérios chave, face a nova realidade do
projecto, a introducédo de novos custos da concessionaria, a reducado da taxa de inflacéo,
e 0 custo dos novos termos de financiamento constituiram factores desequilibrantes do
rendimento da concessdo, cujos efeitos financeiros, nos termos do novo modelo, permitiram
potenciar o montante de compensacdes directas a atribuir a concessionaria pelo Estado.

! Estes encargos resultam também do perfil do reembolso do empréstimo fayment profile) subjacente a
opcdo 4 das taxas do BEI e da divida Sénior B, constante no novo modelo, cujas taxas de juro variam entre
7,55% € 9,31%
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Refira-se que o critério chave — racio de cobertura anual do servico da divida — passou de
um valor minimo de 1,25 (Caso Base original) paraum valor de 1,4 no novo modelo. Este
aumento da margem de cobertura do servico da divida por parte dos cash-flows do
projecto, imposto pelos Bancos, veio, naturalmente, agravar o referido montante de
compensacdo directa aatribuir pelo Estado a concessionéria.

Note-se, todavia, que, em relacdo as contrapartidas, a utilizacdo de projeccdes de trafego
menos conservadoras para o cdlculo do montante de compensagdes directas a atribuir a
concessiondria, ao abrigo do novo modelo Caso Base, teve um efeito positivo para o Estado,
no sentido em que permitiu reduzir aguele montante a suportar pelo Estado.

Por outro lado, saliente-se que as per das de rendimento de portagem, resultantes do sistema
de desconto para o utilizador frequente e da isencéo do pagamento destas durante 0 més
de Agosto, atingem, nos termos do novo modelo Caso Base, um valor da ordem dos 24% das
receias globais da concessao, 0 que se afigura pouco realista.

Em suma, o agravamento das contrapartidas e compensacdes a concessionaria ao longo
dos acordos de Reequilibrio Financeiro e, muito especialmente do FRA Global, constituem,
substancialmente, o resultado de manobras sobre variavels, nomeadamente a introducéo de
pressupostos objectivamente inaceitaveis, face aos principios que nortearam o modelo
inicial de financiamento do projecto, bem como de outros demasiadamente conser vador es
e penalizantes para o Estado.

29 AS CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS DA GARANTIA DE UMA TIR ESTIMADA
PARA O ACCIONISTA DE 11,43%

N&o obstante o ja referenciado desajustamento do valor minimo deste critério chave, aluz do
novo perfil de risco do projecto em aprego e da actual conjuntura econdémica, a fixacdo da
TIR como pressuposto intocavel e inalteravel do novo modelo, ndo pode deixar de ser
objecto dos seguintes comentérios.

= A TIR accionista, na sua esséncia, reflecte o produto ou o resultado estimado da
interaccdo de um conjunto de variaveis, exdgenas e enddgenas, projectadas num
modelo financeiro, que tera como objectivo medir a rendibilidade estimada do
investimento accionista, através de uma relacdo matematica entre a projeccdo dos
cash-flows despendidos (out flows) e os obtidos (in flows)pelos accionistas, ao longo
de todo o periodo da concessdo. Portanto, a TIR deveria configurar um output e nunca
um input ou um pressuposto.
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= O Estado, contudo, ao fixar, nos termos do FRA Global, uma TIR accionista de
11,43%, em articulagdo com a introducdo de outras varidveis e pressupostos que
espelham aumentos reais de custos da concessionaria, estd, na verdade, a assumir tais
encargos, através da atribuicdo de um compensacdo directa superior a que a
concessionéria teria direito, caso se considerasse apenas o efeito da perda de
rendimento das portagens.

= Assim, a reposicao de perdas da TIR accionista, resultantes de factos alheios ao
concedente, repercutidos no novo modelo Caso Base, que, na redidade, nao
configuram “modificacOes unilaterais’ nem “eventos de forca maior”, acaba por
desvirtuar o modelo de financiamento project finance, para além de ndo ser
socialmente aceitavel que o Estado suporte encargos que caberiam sempre a
concessionaria assumir, nos termos da presente arquitectura contratual da concessao

em apreco.

Sublinhe-se que o Banco Efisa, que, uma vez mais, se cita, até porque foi escolhido pelo
Estado para o assessorar tecnicamente neste dossier, recomendou ao concedente a utilizacéo
de cenarios de reposicdo dternativos, tendo em consideracdo a obtencdo de uma
rentabilidade justa para os accionistas e adequada ao perfil de risco do projecto. Um
cenario apontado pelo Banco Efisa foi a utilizacdo de uma TIR de 10,86%, valor obtido no
modelo de refinanciamento do Caso Base original, anexo ao FRA VI, vidé o Rdatdrio
Preliminar - Banco Efisa, de 22 de Janeiro de 2000, do qual nos permitimos transcrever o que

Se segue:
“3.7 Cenérios alternativos’

“ O Banco Efisa considera que este valor (o de uma TIR de 10,86%) seria um bom ponto de
partida para uma contra-proposta a apresentar pelo concedente, uma vez que seria esta a
rentabilidade obtida pelos accionistas da Lusoponte no caso de o concedente autorizar a
operacao de refinanciamento e de as portagens na Ponte 25 de Abril aumentarem para o
nivel da Ponte Vasco da Gama.”

“...A atribuicéo de uma compensacdo superior, que lhe garantisse uma rentabilidade mais
elevada, face a um perfil de risco inferior, estaria a sobre-premiar a concessionaria,
desequilibrando a relacéo risco-rentabilidade em seu favor e em claro prejuizo do erério
publico.”

Refira-se ainda, com base nos pressupostos do novo modelo Caso Base, que o ja citado Banco
Efisa (consultor do concedente) procedeu ao célculo da compensacdo a atribuir a
concessionaria, para um periodo de 10 anos, de forma a alcancar a referida taxa de
rendibilidade de 10,86%. O valor calculado foi de 37,75 milhdes de contos.

Ora, 0 que ndo pode deixar de se concluir, a este respeito, € que esta proposta de
compensacao correspondia, para o concedente, a uma poupanca de quase 24 milhdes de
contos, face a verba atribuida de 61,32 milhdes de contos.
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VIITASIMPLI CAC;()ES FINANCEIRAS GLOBAIS DA
CONCESSAO LUSOPONTE PARA O ESTADO.

30 O ENCARGO ACUMULADO DA CONCESSAO NA FASE ACTUAL

O Quadro XI seguinte permite evidenciar, de uma forma sintética, o encargo global da
concessao L usoponte, que corresponde a soma das contrapartidas atribuidas e a atribuir pelo
Estado aquela concessiondria, nafase actual do modelo da concessao.

Xl.  QUADRO

CONTRAPARTIDAS GLOBAIS DA CONCESSAO

M ontantes (milhdes de Contos)
Comparticipacdo inicial do Estado 20
Compensacoes dir ectas (valores correntes)
FRA | 18,12
FRA I 0,98
FRA 11 0,76
FRA IV 4,85
FRA V 3,59
FRA VI 4,24
Acordo global (valores descontados dainflag&o)
CompensacOes directas 49,7
Prorrogagdo do prazo da concessio 1129
Anulaggo da comparti cipagdo na manutengéo da estrutura| 18,86
daP.25 de Abril
Total 233,9 / 1170 (milhdes de euros)

No modelo de Concessdo Lusoponte, as contrapartidas financeiras directas totais a
cargo do Estado e dos utentes, em beneficio da concessionaria, atingirdo, a precos
actuais, valores da ordem dos 240 milhdes de contos.

Este esforco financeiro sera repartido entre os contribuintes e os utentes das travessias que
terdo obrigatoriamente de pagar taxas de portagem até ao ano 2030. Estes ultimos
assumirdo tal esforco na sua dupla qualidade de utentes e de contribuintes.

Finalmente, refira-se que a concession&ria foi ainda atribuido o beneficio de umataxade IVA
reduzida de 5%, que se mantém em vigor desde o acordo FRA 1, como factor suplementar
de reposicdo do equilibrio financeiro. A reducéo desta taxa de 17% para 5%, considerando
os rendimentos de portagem constantes do novo modelo Caso Base, colocaem jogo 12% das
receitas de portagem da concessdo, que representam, a valores actuais, aproximadamente 50
milhdes de contos, de que a concessionaria beneficia, por liquidar apenas 5% de IVA ao
Estado.
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C DESTINATARIOS PUBLICIDADE E EMOLUMENTOS

31 DESTINATARIOS
Deste Relatorio sdo remetidos exemplares as seguintes entidades:
= A Assembleia da Republica e, concretamente:
> a0 seu Presidente;
> aComissdo de Economia, Finangas e Plano;
> aos lideres de todos os Grupos Parlamentares.
= Ao Governo, através dos Gabinetes dos:
> Ministro das Financas;

> Ministro do Equipamento Social.
Ambos ouvidos em sede de contraditorio.

= Ao Ingtituto de Estradas de Portugal — |IEP —, enquanto organismo publico designado para

representar o Estado concedente e igualmente ouvido em sede de contraditorio.

= A Lusoponte, SA, atitulo de mera cortesia, uma vez que é a concessionaria da concessio
auditada, mas ndo foi objecto desta auditoria do Tribunal, que se limitou ao agir do

concedente.

= Ao Representante do Procurador-Geral da Republica junto do Tribunal de Contas, nos

termos do disposto pelo n.° 2 do artigo 55° da L el n° 98/97, de 26 de Agosto.

32 PUBLICIDADE

Apobs cumpridas as diligéncias relativas a entrega de exemplares dos Volumes | e |1l deste
Relatério aos destinatarios antes descriminados, devem os mesmos, em tempo oportuno e pela
forma mais adequada, ser objecto de divulgacdo junto dos diversos meios de Comunicagao

Socidl.

De igual modo, e no mais curto periodo de tempo possivel, devem os Volume | e Il deste
Relatorio ser inserido no site do Tribunal de Contas na Internet, com uma chamada especial
para o anterior Relatério de Auditoria do Tribunal n.° 31/2000, que versou também sobre a

problematica da concessdo Estado/L usoponte.
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33 EMOLUMENTOS

Nos termos do Decreto-Lei n.° 66/96, de 31 de Maio, e de acordo com os cél culos feitos pelos
Servicos de Apoio Técnico do Tribunal de Contas sdo devidos emolumentos por parte do
Instituto de Estradas de Portugal — |EP —, na qualidade de organismo publico incumbido, pelo
Governo, de representar o Concedente, no montante de 3.050.000$00 (trés milhGes e
cinguenta mil escudos).

Tribunal de Contas, em 22 de Novembro de 2001.
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DECLARACAO DE VOTO

Voto a conclusio de que o Acordo Global entre o Erfado e a Lusoponte aponla
para um desequilibrio financeiro a favor da concessiondria, e consequente
prejuizo para o erdrio publico, com os seguintes fundamentos:

- os dados disponiveis do relatorio, designadamente, no que respeitam a
contrapartidas financeiras do Estado, perda da receita relacionada com o
congelamento de portagens no periodo 2001-19, custos alheios ao
projecto (nova Travessia do Tejo, Salinas de Samouco...), revelam um
desequilibric financeiro a favor da concessiondna, nfio obstante
argumentagfio em sentido contririo da concedente, mas com insuficiente
fundamentagéio ao quantificar algumas das opgdes tomadas.

- 0O Acordo Global representa uma evolugdo nas relagdes entre o Estado ¢
a Lusoponte onde o risco para esta assume importdncia decrescente, o que
se devia traduzir numa TIR inferior 4 actualmente mantida (1 1,43%).

- H4 a inclusdo no novo Caso Base de custos que se afiguram estranhos ao
projecto, como os referentes A Terceira Travessia do Tejo e a questio
relacionada com as Salinas de Samouco, cuja importincia nidop se
vislumbra como decisiva para por em causa a conclusio fundamental do
Relatdrio.

Lisboa, 23 de Novembro de 2001

0 JUIZ CONSELHEIRO

| . g/ P -"/"—c —,
% e s
Ay - -
y - L -

A B

{Jodio Pinto Ribeiro}
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Declaracio de voto

Ponderados os elementos disponiveis, voto favoravelmente o relatério no
tocante & conclusdio — que, alids, me parece a mais importanie — de que o
chamado Acordo Global celebrado entre o Estado e a Lusoponte revela
desequilibrio em favor da concessiondria ¢ em desfavor do Estado concedente,
g, portanto, com prejuizo para o erario piblico, pelas seguinies razdes:

a) Manutengio de uma taxa interna de rendibilidade de 11.43 %, que nfio
parcce justificar-se¢ em face do perfil de risco actual do projecio, nio se
encontrando cabalmente explicada a razfo por que ndo foi considerada a
alternativa de uma taxa de 10.86%, que, nos tenmos de estudo efectuado por
consultor técnico do Estado concedente, permitinia assegurar &
concessiondria a rendibilidade que esperava e apenas esta;

b) Inclusdo no novo Caso Base de custos referemtes aos projectos da
denominada Terceira Travessia do Tejo e da participagdo da concessionaria
nas Salinas de Samouco.

Em relagio a oufras consideragdes e conclusdes do relatorio ou ndo fui

convencido totalmente da sua pertinéncia ou, como ¢ o caso dos denominados

“mecanismos fiscais de compensagio”, quer em termos de IRC guer em termos

de IVA, discordo mesmo delas, mas isso ndo invalida que subscreva a aludida

conclusido geral de que existindo elementos que apontam no sentido de ndo
terem sido devidamente acautelados os interesses financeiros do Estado
concedente, ndo foi demonstrado o contrdrio.

Ly T N4 b‘P?

{Manuel Henrique de Freitas Réreira)
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DECLARACAO DE VOTO

Acompanho a declaracio de voto do Excelentissimo  Senhor Conselheiro
Freitas Pereira acrescentando gue. face as virias dezenas de milhdes de contos em
questiio, esperar-se-ia que o Concedente tivesse dilucidado de mode sucinto ¢ nitido,
no exercicio do contraditirio, as guestGes suscitadas, em lugar de ter fomecido uma

resposta extensa e de baixo poder explicativo.

Lishoa, 22 de Novembro de 2001

O Juiz Conselheiro,

e - é:.: m“""“"-——q_x_

T

e e
- {José de Castro de Mira Mendes)
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Declaracio de Voto

Voto o presente relatdrio nos seguintes termos:

1.

b

E minha convicglio face a anilise que fiz dos elementos constantes do relatério e, bem
assim, dos resultantes do contraditdrio, dos estudos dos consultores do Banco Ifisa ¢
Finantia ndo terem sido suficientemente acautelados os interesses patrimoniais do
Estado, Julgo haver indicios suficientes que permitemn concluir de forma inequivoca
existir um desequilibrio financeiro a favor da concessiondria Lusoponte que se traduz
num prejuizo global para o erdrio pablico, O comportamento negocial do concedente

i Ok ssivel de um juico pablico NS,

A mtensidade ¢ o gran da censura, relativamente a duss situaghes mencionadas no
relatdrio ¢ materialmente significativas, sempre ficaria porém dependente do resultado
de verificagdes que ndio foram consideradas no mbito da presente auditoria. E o caso
de :

a) Operagies de compensacdio de eréditos ao Estado prevista no n 5 da Resoluglio n”
252000, no montanie de £.500 contos com alegados créditos da concessiondria
alegadamente resultantes de modificacdes unilaterais impostas pelo concedente ndo
totalmente discriminadas identificadas ¢ quantificadas no relatorio,

b} A cobertura financeira dada na tranche de 24 milhdes de contos no comtexto da
operagio de refinanciamento, entre ootras, 8 silvagdes nio  suficientemente
discriminadas identificadas ¢ quantificadas no relatério, tais como alepadas

reclamagies da concessiondria num alegado montanie de 17 milhdes de confos,
operagiies de reestruturacio da empresa e alegadas cormpegics de deficiéncias na

recepeiio definitiva da obra.
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3.

Ambas as operagies ascendem ao total de 32 milhes de contos dos quas 30 milhdes
de contos se¢ destinam a resolver litigios  emergentes da gestio ¢ execugio do

a Gama Ter-se-la a meu ver justificado

um exame exaustive e circunstanciado de todas as siluacoes litigiosas resultantes da
ﬁm!maﬁu damnm:@uedamp;&udeﬁnﬂmdauh&mw_

exigibilidade nos planos técnico financeiro ¢ juridico financeiro, recorrendo, se
necessirio, a peritos e consultores externos no dominko da engenharia e arquitectura,
designadamente especialisias em construgio de pontes. lgualmente se justificaria
EXAMminar e rever criteriosamente todos o5 processos de reclamagio pendentes, fece ao
disposto no Capitulo XXI, BASE XCIV e sepuintes das Bases de Concessio
aprovadas pelo Decreto Lei n® 16894, de 15 de Junho, (quer na fase pré-contencioss,
quer na fase contenciosa) avaliando wﬂmmﬂﬂsm_atm
advogados do Estado nos processos _—

naqueles processos, em que era demandado pela concessiondria. O gue também nido
resulta minimamente clara, das alegagdes do concedente no processo de contraditorio,

- A realizachio destas
verificagdes seria, a meu ver, fundamental para se poder densificar de forma mais
consistente o gran de censura a0 modo como terfio sido ou nfio acautelados os

que alias revelam

interesses patrimoniais do Estado no &mbito des situagdes acima referenciadas em 2,

a) e b} F consequentemente sb assim poderia acompanhar plenamente e totalmente o

Juizo formulado no relatdrio a pags. 44 que “1odo o processe nepocial, teve como
resultado a o 3 dinheiros publ S2m O i o5 contribuinies
rianto com prejuf o io pablico™.
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4. Isto sem prejuizo ser minha conviegio que o saldo final do contrato de concessio
Lusoponte ser desfavorivel ao Estado e haver conscquentemente em termos globais
Ui prejuizs para o eririo piblico. Nio tenho pordm, por assente, sem wima verificagio
exaustiva de todas as situaghes de litigio emergente do subcontrate de construgio da
Ponte Vasco da Gama, que tenha havido quanto a todas as situagdes uma oneracio de

qualkquer fundamentacio téenica. juridica e financeira Egue gostaria de ter certezas

.

57



%Tribunal de Contas

» Documentos do Contraditorio:
- Alegagdes do Concedente e Analise
dos Auditoresdo Tribunal de Contas

Auditoria

ao Acordo Global
celebrado entre o
Estado

e a Lusoponte

-Volumell - Relatdrio n° 47/01 - 22 Seccdo




e il

ol _____—7%

PROCESSO N.°27/01 - AUDIT

RELATORIO DE AUDITORIA
N.° 47/2001 - 22 SECCAO

Auditoria ao Acordo Global celebrado
entre o Estado e a Lusoponte

VOLUME 11

Documentos do Contraditorio — Alegacdes do Concedente
e Andlise dos Auditores do Tribunal de Contas




e il

Wl ——— 7

Novembro 2001




%Tribunal de Contas

» Documentos do Contraditorio:
- Alegagdes do Concedente e Analise
dos Auditoresdo Tribunal de Contas

Auditoria

ao Acordo Global
celebrado entre o
Estado

e a Lusoponte

-Volumell - Relatdrio n° 47/01 - 22 Seccdo




e il
L

Contas

INDICE

RELATORIO DE AUDITORIA AO ACORDO GLOBAL CELEBRADO ENTRE O ESTADO E A LUSOPONTE

VOLUME I
.  OFICIOSDE NOTIFI CAQAO DO RELATO INICIAL DOSAUDITORESDO
TRIBUNAL DE CONT AS . ittt e e s e s e s s e s s bbb e e e e e s s e s s aaaabaeeeeeeas 1
1.  OFICIOAOMINISTERIO DAS FINANGAS . ...eceeteteeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeseeeesessesseeeeseseesseneseseneens 1
2.  OFiCIOAOMINISTERIO DO EQUIPAMENTO SOCIAL....c.vviveeieieeeseseeesesesseseseesessesesesn e 5
3. OFICIOAOINSTITUTO DE ESTRADASDE PORTUGAL .....cevveeeeeeeeeeeeeseeeeeeeneeseseeseneeneseeesenaes 9
4.  OFiCIOSDE PEDIDO DE PRORROGAGAO DE PRAZO E DO SEU DEFERIMENTO........ocvreeeeee. 13
[1. RESPOSTA DO ESTADQO CONCEDENTE ..ottt 19
1.  OFICIO DE REMESSA DA RESPOSTA ....cuvivivieeeeeteeeeseeeeeeeseeeeeeeseseeeseseesesesssseesesesseneeneeneseens 19
2.  DESPACHOSMINISTERIAISRELATIVOSA PREPARACAO E SUBSCRICAO DA RESPOSTA DO
ESTADO CONCEDENTE. ... teveveeeeeeeeeeeeeeeeeesesssseeseesesssssessesesssssssessesessssseseesessessesenesesssnnens 23
3. TEXTOINTEGRAL DA RESPOSTA DO GOVERNO, SUBSCRITA PELOS SECRETARIOSDE
ESTADO DO TESOURO E DAS FINANGASE DAS OBRAS PUBLICAS. .....vveeeeeeeeeerereesennn 27
1. COMENTARIOSDOSAUDITORESDO TC ASRESPOSTASENVIADAS

PELO ESTADO CONCEDENTE AO RELATO INICIAL. ..ot 59







Tribunalde Contas

L

PO 3

1.

Oficios de Notificacao do Relato I nicial
dos Auditores do Tribunal de Contas

OFiCIO AO MINISTERIO DAS FINANCAS
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Tribunal de Contas Av. Barbosa du Bocage, 61 Tel: 21 704 51 00}
ﬁ ﬁ : 1069445 LISBOA Faz: 2] 193 2302
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Faiz Conseifeine LR hittpiwww teontas.pt
T
Exm® Senhor Ministro das Finangas
CONFIDENCIAL Dr Guilherme de Oliveira Martins
ASC do Senhor Chefe de Gabinete
Ay Infante D. Henrique, 3
1100 Lishoa
L 1
ossa refertncia Noesa referéncia

Proc® m* 27/01-Audit

Assunto: Relato de auditoria relativo ao Acordo Global celebrado entre o Estado e a Luscponte

1. Junto remeto a V. Ex®, um exemplar do relato da auditoria em epigrafe, elaborado
pelos auditores do Tribunal que dela foram incumbidos, para que, querendo-o, se
pronuncie sobre o seu comeldo, no prazo de dez dias, nada se opondo a que a
resposta seja subscrita por quem Sua Exceléncia o Ministro determinar, no caso de
entender nfo ser ele proprio a fazé-lo.

2. O relato de auditoria em anexo & remetido a V. Ex*. para efeitos do exercicio do
principio do contraditério, ao abrigo do disposto pelos artigos 13° e 87°, 0° 3 da Lei
n® 98/97, de 26 de Agosto.

3. Permito-me alertar V. Ex. para o facto de o adjunto relato poder vir a dar origem, no
todo ou em parte, a um Relatdrio de Auditoria do Tribunal, no qual as respostas que
eventualmente venham a ser remetidas, sendo caso disso, poderfio zer tidas em
consideragfo, ou, entfo, ser referidas e sintetizadas ou transeritas no aludido relatdrio
ou, ainda, publicadas em anexo, acompanhadas dos comentdrios do Tribunal de
Contas, s¢ necessario ou conveniente.

4. Neste contexto, exprimo a V. Ex". a conveniéncia, e apenas a conveniéncia, que
existiria de as eventuais respostas serem organizadss segundo a estrumura e a
numeragio do Relato de Auditoria junto e, bemn assim, de evidenciarem, sempre, a que
ponto ou pontos daguela se reportam.
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5. Muito grato ficaria a V. Ex". se as supracitadas respostas pudessem , também, ser
remetidas a8 este Tribunal em suporte informatico — diskete de 3.5 ou CD - formato
Microsoft Word.

6. Permito-me ainda sublinhar a natureza confidencial do presente Relato de Auditoria e
gue o mesmo foi também remetido a Sua Exceléncia o Ministro do Equipamento
Social e a0 Presidente do Instituto das Estradas de Portugal (IEP) .

Apresento a V. Ex". os melhores cumprimentos , fai. faiun Pmﬂm

O Jutz Conselheiro responsdvel
Pelo Departamento de Auditoria TX -SPE

L fla_ by h:,‘l\ui—ﬂ- ¥ Y t.T_;

) . |
(Carlos Moreno) J
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.
Exm® Senhor Ministro do Equipamento Social
CONFIDENCIAL D Ferro Rodrigues
ASC do Senhor Chefe de Gabinete
= ] ! Palacio Penafiel
Rua & Mamede ao Caldas, 21
1140 050 LISBOA

Vaogss relemdncia Mossa refendncia

Prog® n* 27/01-Audit

Assunte:  Relato de auditoria relative an Acordo Global celebrado entre o Estado e a Lusopantea

. Junto remeto a V. Ex". um exemplar do relato da auditoria em epigrafe, elaborado
pelos auditores do Tribunal que dela foram incumbidos, para que, gquerendo-o, se
pronuncie sobre o seu comtelddo. no praze de dez dias, nada s¢ opondo a que a
resposta seja subscrita por quem Sua Exceléncia o Ministro determinar, no caso de
enlender néo ser ele proprio a fazé-lo.

O relato de auditoria em anexo ¢ remetido a V. Ex". para efeitos do exercicio do
principio do contraditdrie, ao abrigo do disposto pelos artigos 13 e 87°, n® 3 da Lei
n® 9897, de 26 de Agosto,

S

3. Permito-me alertar V. Ex*, para o facto de o adjunto relato poder vir a dar origem, no
tode ou em parte, a um Relatorio de Auditoria do Tribunal, no qual as respostas que
eventualmente venham a ser remetidas, sendo caso disso, poderfio ser tidas em
consideragio, ou, entdo, ser referidas e sintetizadas oun transeritas ne aludido relatério
ou, mnda, publicadas em anexo, acompanhadas dos comentrios do Tribunal de
Contas, se necessdrio ou conveniente,

4. Neste contexto, exprimo a V. Ex*. a convenidncia, ¢ apenas a conveniéncia, que

existiria de as eventupis respostas serem organizadas sepundo a estrutura e a
numeragdo do Relato de Auditoria junto e, bem assim. de evidenciarem, sempre. a

que ponto ou pontos daguela se reportam.
f{_-'-...k A ﬂ)
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5. Muito grato ficaria a V. ExX" se as supracitadas respostas pudessem , também, ser

remetidas a este Tribunal em suporie informético — diskete de 3,5 ou CD - formato
Microsoft Word,

Permito-me ainda sublinhar a natureza confidencial do presente Relato de Auditoria e
que o mesmo fol também remetido a Sua Execléncia o Ministro das Finangas ¢ ao
Presidente do Instituto das Estradas de Portugal (IEP) .

o ;
® Apresento a V. Ex". os melhores cumprimentos R /-(E'*"“L g

( Juiz Conselheiro responsdvel
Pelo Departamento de Auditoria TX -SPE

I:.J_Li-e.iw:.("k—ﬂ- ane

Mid. TC 1599093
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CONFIDENCIAL Exm® Senhor
Presidente do Institute das Estradas de Portugal
L ’ Praga da Portagem
2825 ALMADA
L 4
— Vossa referbncia Messa rafertncia
. Proc® m* 27/01-Andit

Assunto:  Relato de auditoria relativo a0 Acordo Global celebrado entre o Estado e a Luscponte

1. Junto remeto &8 V. Ex®. um exemplar do relato da auditoria em epigrafe, elaborado
pelos auditores do Tribunal que dela foram incumbidoes, para que, querendo-o, se
pronuncie sobre o seu conteldo, no prazo de dez dias,

2. 0 relato de auditoria em anexo € remetido a V. Ex". para efeitos do exercicio do
prineipio do contraditirio, ao abrigo do disposto pelos artigos 13% e 87%, n° 3 da Lei
. n” 98/97, de 26 de Agosto.

3. Permito-me alertar V. Ex®, para o facto de o adjunto relato poder vir a dar origen. no
todo ou em parte, & um Relatério de Auditoria do Tribunal, no qual as respostas que
eventualmente venham a ser remetidas, sendo caso disso, poderio ser tidas em
consideragfio, ou, entfio, ser referidas e sintetizadas ou transeritas no aludido relatrio

ou, ainda, publicadas em anexo, acompanhadas dos comentirios do Tribunal de
Contas, e necessirio ou conveniente,

4. Meste contexto, exprimo a V. Ex". a conveniéneia, e apenas a conveniéneia, que
existiria de as eveniuais respostas serem organizadas segundo a estrutura e a
numeragio do Relato de Auditoria junto ¢, bem assim, de evidenciarem, sempre, a
que ponto ou pontos daguela se reportam.

/( .l._ pi iy
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5. Muito grato ficaria a V. Ex". se as supracitadas respostas pudessem , também, ser
remetidas a este Tribunal em suporte informatico — diskete de 3,5 ou CD — formato
Mierosoft Word,

6. Permito-me ainda sublinhar a natureza confidencial do presente Relato de Auditoria ¢
que o mesmo foi também remetido a Suas Exceléncias os Ministros das Finangas e
do Equipamento Social,

Apresento a V. Ex". os melhores cumprimentos | P b— J,ﬂ*-m' 1,

O Juiz Conselheiro responsdvel
Pelo Departamento de Auditoria [X -SPE

(' ey _-‘L_v_.\_,.}._u__» gy

/

(Carlos Moreno) |
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MINISTERIO DO EQUIPAMENTO SOCIAL
Gahinete do Secretirio de Estado das Obras Piblicas

cic MﬁM

Gabinete do Minkstro do Equipamenta Social —————
Gabinete do Ministro das Finangas
Instituto das Estradas de Portugal

ho Comsedior- funidize , oy Bl e
i ud#f& eBty 'fuh'ﬁ P Quadte Dr. Carlos Moreno

: ey »o-u
puciade e ::ﬁj«; Lo fekile co Meretissimo Juiz Conselheiro do
& Juula “ % Tribunal de Contas

Euﬂ ﬂfl:ﬂ e uaﬁﬂ. f:;gﬂ{f;: " Rsponsivel pelo Departamento de
pos Chuaw &1 Lo poloAfe i U2 31fombe Auditoria IX - SPE
-~ 28 9 & o, Aetebaau .{'a-:;.u, . Av. Barbosa du Bocage, n." 61
faiso Relue fode J.mw Li Yo us 1069-045 LISROA
}Aﬂ o A ﬁ .!r”-"&“ﬁ" Lo P, mu ﬁ‘ L'—ﬂ--r..

{ #Mya.i.v
E;LE hd&#nﬁ ﬁmm ;:-;: zu_qt"( Bocade M%haaw

LAty £ Rtf:ranc,la Data V ‘R:ferenma Nlui Referéncia [ara

BORO 2001.09.28 Of n* 5687- EE'..H.DPJ'XW 2001 wﬁ U..ﬁ'jcff

(revepue o s LLTCag A So L
ClegGie ﬁwﬂﬂrmﬁw > — g o

Galicidare o Gn. Cousiller furidice, 43 (aslss ﬁ;mgfmﬁﬁe,

Asgunio: ;m de audito rclaﬁvn Acordo Global celebrado entre
gost g o !:‘?:‘::mmn::n”g"aluhlt o AN o M

Lo g

<81

Coure 8 neur rahumﬂ;d-v i 2 el e '’ Fmau bois fmhuu;ﬁ
a fus de (odfererss, dv Wx&pm&;mf4mmﬁqm

® feda o (-ﬂﬂﬂt“ﬁiwfpﬂuﬂﬂﬂﬂ_&‘j‘ﬂ 2 & tuowlea,

Tendo presente o oficio acima referenciado, dirigido por V. Ex." ao Gabinete de Sua
Exceléncia o Ministro do Equipamento Social e subsequentemente remetido a este
Gahinete, bemn como o teor dos contactos entretanto estabelecidos. encarrega-me
Sua Exceléncia o Secretario de Estado das Obras Publicas de requerer a V. Ex* |
uma prorrogagiio de 5 dias Gteis (até ao dia 23 de Outubro p.f) do prazo
estabecido para a prontincia sobre o relato em cpigrafe.

ﬂ-{w#ﬂ;ﬁ%dﬂf &nﬂ,i—tﬁf d.:l,_._/érl-')n a Sel Cpaellicaln

A presente solicitacio conjunta dos Ministérios do Equiplmeuw Social e das

Financas leﬂemlmhnd:w;rtnmcm de T ugndament:a
2 0 ceuda for P Eﬂb St Cepl , fPTLAR

fundamentam: Co mh._,,q‘._f_,. fwbm J{{w
ot Al U—‘-‘“ ol »

db = 1 0523 LIFHUA = Trict . ""‘ gL o0 -+ .{r"
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. MINISTERIO DO EQUIPAMENTO SOCIAL
Gabinete do Secretirio de Estado das Obras Pablicas

lé-ta-A1 ITT49 F.22

a) a clevada complexidade da matéria versada no relato de auditona;

h}aimpﬂiuﬂmﬁchd:demm_hmtﬂdtmgmimdn
Ministério do Equipamento Social e de parceifos extemos;

c) a alteraglo institucional vivida receniemente no seio deste Ministénio, com &
extingdo do GATTEL e a mudanga da equipa governativa, particulamente
recente no caso do Mimstério das Finangas,

d) a correlativa nccessidade de anscultar anteriores Tesponsaveis, que hoje
exercem funcdes fora da 6rbita deste Ministério;

€) a intengdo dec apmscnmumnm:pmuﬂudm]htdn:npmﬁmdndaquma
puaiivcld:mndnnmﬁwPWnpimlﬁodnmnmmﬁu;

f) aamiu&mgreguumhimmm:mum:mdumﬁdadu
mﬂﬂhﬁﬂ,uqluﬂi#umnﬁnr;nmﬂudcuﬁmhﬂniuﬁmdmnl.

Aproveito para informar V, Ex" que a resposta conjunta dos Ministérios do
Equipamente Social e das Finangas, integrando a posigio da Administragio
Rodoviaria, serd apresentada pelo Gabinete de Sua Exceléncia o Ministro do
Equipamento Social.

Apresento-the os meus melbores cumprimentos, .74.__ y /, gt

Fram de 380 Mysreds ac Caldas, 71« [100-533 LISBOA » Tkl 21 381 3100 = Fan 21 848 35 10
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B0

Biml TC

Tl'ibunﬂl dE CDI‘I[‘RS Av. Barbosa du Bocage, 61 Ted 21794 51 00
e - H5=-045 LISHAOA Fux: 11 THI LS 02
- i E-mail gabjoitcontas.pt

ﬁ.-w.— i odAocme LR http: v, oo ntas.pt

Mensagem Fax n." /01— (Nenhum)

X56/0/

Para: Exm"® Senhor Chefe de Gabinete Faxn"
do Secretirio de Estado das Obras Pablicas 21B862316
De: Data:
12-10-2001
W* de paginas (incluindo a capa): Processo:
1

Assunta:  Prormogacio de prazo para apresentacac de resposta ao relato de auditoria relativo ao
Acordo Global celebrado entre o Estado e a Lusopante

| Area de Responsabilidade

Mensagem:

Relativamente ao pedido formulado sobre o assunto em epigrafe por fax de V. Ex® de [0.10.01,
transcrevo oodespacho que hoje profert, na sequéncia de mformagiio dos servigos de Apoio da minha

o Promogo o praze por mais tres dias Gteis, ou seja ate ao dia 19 de Cutubro proximo, mesmo que esta
prorrogagio acamele alguns inconvenientes para o normal desenvolvimento desta auditoria, assim
indo ao encontro do solicitado, ainda gue s6 em panes

Misito me aprazaria que diligenciasse pela comunicagio do citado despacho aos Gabinetes do MES ¢
do MF, bem como ao [EP.

Com o melhores comprimentos  Taaw L-;., P_H_:m-.'

1 Juiz responsivel pela drea de contralo do SPE

PRV

(Carlos Moreno)
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Nota

Resposta do Estado Concedente

OFiCIO DE REMESSA DA RESPOSTA

O Estado Concedente apresentou umar esposta conjunta por conta dos
Ministérios das Financas e do Equipamento Socid, subscrita por dois
membr os do Gover no, os Secretarios de Estado do Tesouro e Finangas e das
Obras Publicas.

O Ingtituto das Estradas de Portugal — representante legd do Estado
Concedente — n&o apr esentou quaquer resposta.

Separador Separador Separador Separador Separador







Tribunal Contas

MINISTERIO DO EQUIPAMENTO SOCLIAL CONFIDENCIAL
Gabinete do Ministro

3 nheci .
= Exmo Senhor
Chefe do Gabinete de SEXA o Ministro
I.Uﬂlﬂl das Finangas

- Exmo Senhor
Chefe do Gabinete de SEXA o
Secratirio de Estado do Tesouro e

Financas

- Exmo Senhor
Chefe do Gablnete de SEXA o
Secretdrin de Estado das  Obras
Publicas

Assunto: Relato de auditoria relative ao Acordo
Lusoponte

Exmo Senhor

Dr. Carlos Moreno

Meretissimo Julz Conselheiro do
Tribunal de Contas Responsavel
pelo Departamento de Auditoria
LX-5PE

Av, Barbosa du Bocage, 61
1065-045 Lisboa

18.00T 200 ¢

Global celebrado entre o Estado e a

Em resposta aos oficios de V.Exa, n.® 8980 e 8981, encarrega-me 5.Exa, o Ministro do
Equipamento Social de remeter a V.Exa. a resposta conjunta dos Ministérios das
Finangas e do Equipamento Sodal a qual @ subscrita, de acordo com o determinado
por 5.Exas. o Ministro das Finangas e do Egulpamento Soclal, pelos Secretdrios de
Estado do Tesouro e Financas e das Obras Pdblicas.

Com o5 melhores cumprimentos,

fo SFE e ;a-f.aa—,{g
cuilade &a foi e aly
fifrie o, e fudl o,
I&-Oy; Cp-pc-ﬁt‘“-&-ﬁ'-ﬂ-

A Chefe do Gabinete Soliife ¢ a?&.ﬂr

&zﬁ:ﬂ %Wm@ £ T l}ﬂ'h‘ﬁ;u

ALy

Lo Ca e .-'--h!Eﬂ!'-"El.l.ﬂ- Loy

L*FJQ‘—M : iy tn

Rua 5, Mamede a0 Caldas, 21

Em anexo: Resposta conjunta e disguete, (il @ Ll g vide Pu
Despacho do Ministro das Finangas de 12 de Outubmc;.l el Ly & A gt
Despacho do Ministro do Equipamento Social de 1 de Outubro. Cary’
mif-i’ £l +-=- e,
S0 Aietesia e den a Ciritn aAp ce sg ,;:_,.guu i,
cofalesracan » P({M fete. " Riste Liste fon
qF e - P-u-;jl;ﬂ-b s Tar Enl-u.-;f?

1100-533 Lisaoa
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| 1. Resposta do Estado Concedente

2.

DESPACHOS MINISTERIAIS RELATIVOS A PREPARAGCAO E SUBSCRICAO
DA RESPOSTA DO ESTADO CONCEDENTE

Separador Separador Separador Separador Separador
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)34 6/01-piP

£

MINISTERIO DAS FINANQAS

CABINETE DD MINISTROD

DESPACHO

Para efeitos de exercicio do principio do contraditdrio relativamente a0 Relato de
auditoria sobre o Acordo Global celebrado entre o Estado e a Lusoponte (Proc. n®
27/01-Aundit do Tribunal de Contas) designo o Senhor Sceretino de Estado do Tesouro
¢ Finangas, Dr. RodolfoVaseo Lavrador, para, conjuntamente com o Ministéno do
Equipamento Social, preparar e subscrever a resposta ao mencionado documento.

Ministério das Finangas, em | 2 db O ubibae fa 2oo)

O MINISTRO DAS FINAMNCAS

NN

{Guilhermme d"Oliveira Martins)
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MIKISTERIO D0 EQUIPAMENTA GOCIAL
Gabinete do Ministro

DESPACHO

Para efeitos de exercicio do principio do contraditorio relativamente ao Relato de auditorla
sobre o Acordo Giobal celebrado entre o Estado e a Lusoponte (Froc, n,® 27/01 - Audit do
Tribunal de Contas) designo o Senhor Secretarlo de Estado das Obras Publicas, Dr. José
Anténio Vieira da Silva, para, conjuntamente com o Ministério das Finangas, preparar e
subscrever a resposta ao mencionado docurnento.

o'é Er.:'...'-“;l"

Ministério do Equipamento Social, em 7 A Ovhide

0O Ministro do Equipamento Social

UK AL

(Eduardo Ferro Rodrigues)
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| 1. Resposta do Estado Concedente

3. TEXTO INTEGRAL DA RESPOSTA DO GOVERNO, SUBSCRITA PELOS
SECRETARIOS DE ESTADO DO TESOURO E DAS FINANCAS E DAS
OBRAS PUBLICAS

Separador Separador Separador Separador Separador







MINISTERIOS DASFINANCASE DO EQUIPAMENTO SOCIAL

O Estado Portugués, na qualidade de concedente, solicitado a
pronunciar-se sobre o “Relato da Auditoria ao novo Acordo
Globa celebrado entre 0 Estado e a Lusoponte” vem, no uso
do direito do contraditorio e nos termos do disposto nos artigos

13°e87°dale n.°98/97, de 26 de Agosto, dizer 0 seguinte:;

1. Consideracdes preliminares

O Governo, aravés dos Minigtérios das Financas e do Equipamento Socia, andlisou com
interesse o teor do Relato apresentado, registando o facto de ter sdo concedida a prorrogacéo

do prazo de respostaem 3 dias, face aos 5 dias solicitados.

Como mehor resultara dos coment&ios que serdo a frente apresentados, o referido Reato
merece da parte do Governo uma posicdo de manifesta e inequivoca discordancia face as
conclusdes apresentadas. Isto porque, para dém de assentarem, como adiante se demonstrarg,
numa leitura redutora de todo o processo que culminou com a celebracéo do Acordo Global

entre 0 Estado concedente e a Lusoponte, tais conclusdes resultam de uma andise que, umas
vezes, revela erros técnicos, noutras, omissdes e, noutras ainda, incompleicdes. Ora, todas estas
circunstancias concorrem para uma indesgjavel distorcéo da realidade e prejudicam a seriedade

da avaliacdo projectada

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
entreo Estado ea L usoponte — Pronudncia do Estado concedente
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Ainda a titulo preliminar, somos forcados a sdientar de forma negativa o recurso que é feito no
Relato em apreco a um conjunto de afirmagdes vaorativas que ndo se compaginam com oS
requisitos de objectividade e rigor que devem presidir aqualquer auditoria

O essencid das questdes suscitadas pelo Relato do Tribuna de Contas, consubstanciadas nas
conclusdes provisirias gpresentadas, relativamente a andise das consequéncias juridicas,
econdémicas e financeiras para o erario publico decorrentes do novo acordo celebrado entre o

Estado e a Lusoponte, eram, como nédo podiam deixar de ser, do conhecimento do concedente.

Em todo o caso, importa ter presente as circunstancias anteriores ao inicio do processo
negocial ja que eas desempenharam um importante papel, quer na decisio de abertura de uma
negociacdo que resolvesse de forma global todas as questdes que se colocavam no ambito das
relaches entre 0 Estado concedente e a concession&ria, quer no procedimento adoptado durante

0 processo negocid.

Assm, as questdes que reclamavam solugdo eram bascamente as seguintes:

A pendéncia de um pedido de autorizacdo para o refinanciamento da L usoponte;

A exigéncia de divergéncias entre 0 Estado concedente e a Lusoponte relativamente a
correcgao das deficiéncias na Ponte VVasco da Gama;

A antecipacdo do reembolso dos 8,5 milhdes de contos pagos no FRA I;

O reconhecimento, por parte do Estado, da existéncia de trabalhos a mais no N6 Sul, N6
de Sacavém e Praca Jose Queirds, embora inexistisse acordo entre o Estado e a L usoponte
quanto as medicdes dos trabal hos;

O Processo Arbitrd relativo as expropriagdes adicionais das Sdlinas do Samouco em que
havia ganho de causa para a Lusoponte, gpesar de o Estado ent&o promover uma acgdo de

anulacéo do Acordéo proferido pelo Tribuna Arbitrd;

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
entreo Estado ea L usoponte — Prontncia do Estado concedente
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A pendéncia de reclamagdes da L usoponte — “clams’ — relativas a factos ocorridos durante
a fase de congtrucéo da nova Ponte e “imputédveis’ a0 Estado concedente, que teriam
originado acréscimos de custos de congtrugdo no montante de cerca de 17 milhdes de
contos,

A exigéncia de divergéncias quanto a forma de clculo a adoptar no sentido de fazer
reflectir nas receitas da concessdo, com beneficio para o Estado, os rendimentos da sub-
concessao Galp;

A reclamacdo de juros relativos a atrasos nas transferéncias do Estado para a Lusoponte
das verbas do Fundo de Coesdo, bem como juros relativos a atrasos nos pagamentos dos
FRA's,

A discussio, ainda, da questéo dataxareduzida de IVA de 5%, assunto que, entretanto, foi

objecto de decisio do Tribunal Europeu.

Em face deste quadro, e ainda porque se encontrava em curso desde 1997 um amplo
programa de lancamento a iniciativa privada de concessdes rodoviérias, tornava-se
imperioso resolver todas as questBes objecto de litigio com a Lusoponte. Deste modo, ao
permitir resolver os processos litigiosos, o Acordo Globd induziu efeitos podtivos para as futuras
negociacles e aumentou a credibilidade destes processos. Na verdade, o principa prejudicado
neste ambiente de litigio acabava por ser o proprio Estado, sendo que o sucesso das futuras
concessOes rodoviarias dependia também da boa imagem que deveria prevdecer num
relacionamento entre o Estado concedente e as concessionérias, para a captacao de investimento

privado naciond e internaciond.

Face ao exposto, 0 Governo, como melhor se explicitard, decidiu encetar um processo negocia

com a Lusoponte, assente nos seguintes principios:

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
entreo Estado ea L usoponte — Pronudncia do Estado concedente
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Resolucao pela via negocial de todas as questdes, nomeadamente daguelas que eram
— ou tinham sdo — objecto de processos arbitraisou judiciais;

Consagracdo definitiva do principio da diferenciacdo das portagens nas duas
Pontes para todo o periodo da concessdo e ndo, como havia Sdo até ai, decisdes
pontuals tomadas anua mente;

Antecipacdo da devolucdo ao Estado dos 8,5 milhdes de contos recebidos a titulo
de agravamento dos riscosgerais do projecto que ndo se verificaram
Estabelecimento de um prazo para a recepcdo definitiva da obra e,

consequentemente, para a correccao das deficiéncias detectadas.

De sdientar que, na base de todo este processo negocid, esteve a decisdo politica do
Governo de praticar taxas de portagem diferenciadas em cada uma das Pontes, bem
como de s aumentar as portagens na Ponte 25 de Abril quando estivesse assegurado
um oconjunto de infra-estruturas de transportes consideradas essenciais, a saber:
transporte ferrovidrio na ponte 25 de Abril e novos navios (catamaran) na travessia fluvid, o que

aconteceria no decurso do ano 2001.

Por outro lado, a decisdo, adoptada em 1994, de ndo aumentar o preco da portagem na Ponte
25 de Abril nos termos em que estava previsto no Contrato de Concessio tinha ja tinha
determinado o pagamento de compensacOes, desde 1994, de cerca de 24 milhdes de contos,
sendo certo que todos os anos o valor da compensacdo a atribuir & concession&ria, pelo ndo
aumento das referidas taxas de portagem, estava sujeito a aumentar em virtude da imposicéo do
vaor do critério-chave “récio de cobertura anuad do servico da divida’ ser um dos vaores a
repor sempre que, apos o fim da fase de construcéo da Ponte Vasco da Gama, se verificassem
modificagdes unilaterais por parte do concedente ou ateragtes legidativas de carécter especifico

(artigo 101.5 do Contrato de Concessao).

Rel

ato deauditoriado Tribunal de Contas ao Acordo Global ceebrado

entreo Estado ea L usoponte — Prontncia do Estado concedente
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A celebracdo do Acordo-Quadro teve como efeito imediato, no ano de 2000, a reducédo
do FRA VI previsto, de 6 milhdes de contos, em cerca de 1,02 milhdes de contos, isto
porque foi possivel chegar a acordo com a L usoponte quanto aformade calcular e fazer reflectir
na concessao o acréscimo de rendimentos determinado pela sub-concesséo Galp.

Na sequéncia do processo negocid 0 Governo optou pela solucdo que melhor acautelou o
interesse publico. Na verdade, face as circunstancias concretas que determinaram alteractes
sgnificativas no modelo inicid da concessio tal como o definia o Contrato de Concess2o,
nomeadamente no que este foi afectado por uma ateracéo das receitas de portagem previstas
para a Ponte 25 de Abril, o Governo, com as solugbes adoptadas, salvaguardou o

inter esse publico, nomeadamente:

a) Ao assumir definitivamente e para todo o periodo da concessdo o principio da
diferenciacéo das portagens em cada uma das Pontes, introduzindo, desta forma, um
elemento de estabilidade na rlacdo concedente/concessiondria, ao extinguir a necessidade
de todos os anos se proceder a discussdo dos montantes dos FRA’s (que, como ja se
referiu, seriam cada ano mais eevados por forga da imposicéo de reposicéo do vaor do

critério-chave “récio de cobertura do servigo dadivida’);

b) Ao impor a devolugdo dos 8,5 milhdes de contos, em virtude de ndo se terem verificado

0s temidos riscos acrescidos do projecto;

c) Ao proceder, nos termos legais, as medigdes dos trabalhos a mais realizados pela

L usoponte, tendo esta aceite os valores a que se chegou;

d) Ao acdtar, efectivamente, e como estava amplamente provado, que houve um acréscimo de
custos na construcdo da Ponte Vasco da Gama e que esse acréscimo de custos foi

causado por circunstancias ndo previstas inicialmente e, por isso, a0 aceitar que a

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
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concessiondria contraisse empréstimos (o processo de refinanciamento) para fazer face a

esse acréscimo de custos; Contudo,

€) N&o acaitou Ihe fosse imputada qualquer responsabilidade nesse aumento de custos, pelo
gue a concessionaria desistiria de todos os “claims’ (na dtura avdiados em cerca de

25 milhdes de contos);

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
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Eses sB0 os principios gerais do Acordo entre Estado e Lusoponte. Com o0 seu
desenvolvimento, sobretudo com a simulagéo dos cd culos da compensacéo a pagar pelo Estado
a Lusoponte, introduziram-se algumas varidve's, cujo efeito nos vaores dessa compensagéo foi

muito sgnificativo, a saber:

a) Esabdecimento de um prazo fixo para o fim da concesso, prética corrente em modelos de
project finance de concessBes rodovi&rias, que neste caso, como se vera mais adiante, se
revelou vantgjosa para o Estado concedente;

b) Eliminacéo da comparticipacdo da Lusoponte nas despesas de manutencdo da Ponte 25 de
Abril (o designado fee da JAE), opcéo esta com reais reflexos positivos no montante da
compensacao financeira directa calculada;

c) Fixacéo da taxa prevista de IRC em 32%, contra os previstos 36% do modelo origind,
embora se tenha introduzido um mecanismo de correcgdo de 1 ponto percentud e que
vigora tanto a favor da Lusoponte como a favor do Estado, ou sga, se a taxa for superior
aos 32% em 1 ponto percentua ha lugar a compensacdo do Estado & L usoponte, a0 passo
gue sefor inferior h& correccéo dos valores a pagar pelo Estado a Lusoponte nos termos do
FRA Global. Aceitou-se, assm, uma partilha do risco fisca que se revela, como se provarg,

benéfica para o erario publico.

Em conclusdo, procedeuse ao equilibrio da concessdo com recurso a uma solucao mista,
prevista no Contrato de Concessao, que globamente € mais favoravel para o Estado concedente

do ponto de vista da partilha de riscos.

Neste quadro, cumpre ainda sublinhar que agumas das solucdes adoptadas no Acordo
Quadro concretizam recomendacdes anterior mente formuladas pelo Tribunal de Contas,

constantes do seu relatério de “Auditoria a aplicacdo do Modelo Contratua e aos Acordos de

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
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Reposicéo do Equilibrio Financeiro - Concessdo Estado/Lusoponte’, das quais se destaca a

devolucdo ao Estado, acimareferida, do montante de 8,5 milhdes de contos.

Historial do processo

Por se consderar igudmente relevante para uma apreciacdo séria e justa da forma como foram
conduzidas as negociagbes com a Lusoponte, norteadas pelos objectivos acima enunciados,
importa igud mente descrever, ainda que de forma suméria, os diferentes passos que foram dados
até a conclusio do Acordo Global. Esta descricdo afigura-se particularmente pertinente
porquanto, conforme transparece do Relato, ndo houve uma correcta avaliacdo ou

conhecimento das difer entes fases que foram sendo sucessivamente ultrapassadas.

No entanto, sempre se refere que dos objectivos relativos a este Acordo foi dado
conhecimento pelo Senhor Secretério de Estado Adjunto e das Obras Publicas, ainda
antes da respectiva aprovacao em Conselho de Ministros, ao Tribunal de Contas (TC),
por oficio de 28 de Abril de 2000, tendo os elementos relativos ao mesmo sido preparados pelo
GATTEL e IEP e enviados para o TC, ro inicio de 2001, ainda antes da assinatura do FRA
Global, visando corresponder a solicitacdo do Tribuna de Contas de 0 manter permanentemente

informado do desenrolar deste processo.

O Acordo Global, a que se refere a auditoria do Tribunal de Contas, teve a sua génese na
manifestaco pela L usoponte, em Maio de 1999, da sua intencdo em reestruturar os contratos de
financiamento da concessdo. Porém, O em Julho de 1999 foi formamente solicitada ao
GATTEL autorizagdo para a reestruturacdo dos contratos de financiamento da concesséo, nos
termos da cldusula 74.1 do respectivo contrato (pela qual € requerida a aprovacéo prévia do

concedente).

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
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Da apreciacéo efectuada pdo GATTEL e pela IGF, ao pedido formulado pela Lusoponte, foi
possivel identificar adgumaes sStuagBes de conflito com os interesses do concedente,
nomeadamente pelas implicagdes do refinanciamento no prazo da concesséo, que obrigaram a

concessionaria a um conjunto de esclarecimentos cons derados necessarios para a apreciacdo do
pedido formulado.

Em 26NOV99, o GATTEL e a IGF daboraran um memorando no qua consderavam
esgotados os esclarecimentos a prestar pela Lusoponte, no que ao refinanciamento se refere, e
reconheciam a exigéncia de matéias paa as quais seria oportuno obter clarificaco,
nomeadamente a continuidade ou ndo da exploracdo da Ponte 25 de Abril no ambito da
concessdn, o0 reembolso dos 8,5 milhdes de contos recebidos com o FRA |1, a clarificacéo do
regime fiscal em sede de IRC e IVA, o direito do Estado a indemnizagbes e a reparaco de

anomalias consignadas no Auto de Vistoria e o direito da L usoponte as reclamagdes pendentes.

Em 3DEZ99, a IGF, na sua informacdo n.° 2287/CEP/99, retomou as preocupacdes ja
manifestadas no memorando acima referido, propondo que o pedido de reestruturacdo dos
contratos de financiamento fosse visto num quadro mais amplo, que passaria nomeadamente por
uma solucdo definitiva para a questdo das taxas de portagem na Ponte 25 de Albil.

Esta edtratégia veio a ser aprovada pelo Despacho n® A 2180/99/SETF, de 13DEZ99, do
Senhor Secreté&rio de Estado do Tesouro e das Finangas, 0 qual considerou ainda que se tornava
“urgente a definicéo de orientagOes por parte do Governo relativamente aos aspectos essenciais
em causa, 0s quais se relacionam com 0 enquadramento a dar, no contexto da concessao, a

Ponte 25 de Abril, o que pressupde uma decisdo quanto a evolucdo das respectivas portagens’.

Em 27DEZ99, 0 GATTEL e alGF daboraram um memorando no qua opinam gue “néo devera
ser autorizada a operacéo de refinanciamento requerida nas actuais condicdes e de formaisolada

face as restantes questdes que afectam a relacdo concedente-concessiondrid’. Todavia, 0 mesmo

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
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memorando refere que “o refinanciamento seria aceitavel desde que as condigdes propostas
fossem dteradas nos termos a acordar entre as partes, de forma a salvaguardar os interesses do

concedente e gpenas num contexto globa de resolucdo de varias Situagdes pendentes’.

Em 7JANOQOQ, foi formamente comunicada a Lusoponte a ndo aprovacdo pelo concedente da
operacdo de refinanciamento nas condicdes propodtas, abrindo-se todavia a possibilidade de tal
aprovacdo vir aser concedida no quadro de uma negociacdo globa em que se viessem adiminar

0s desequuilibrios existentes.

Em 21JANOO, o GATTEL emitiu parecer favoravel de principio a proposta de refinanciamento
gpresentada pela L usoponte nas seguintes condicdes: i) o texto dos contratos deveria permitir o
reembolso dos 8,5 milhGes de contos referidos no FRA 1; ii) o0 texto dos contratos deveria ser
dterado de forma a que ficasse condgnado que O concedente ndo aceita quaisquer
responsabilidades financeiras ou outras relativamente as reclamaces, iii) os efeitos da gprovacéo
pelo concedente produzir-se-iam gpenas a partir da data de conclusdo de um acordo global

definitivo entre 0 concedente e a concessionaria, relativamente a todas as questdes pendentes.

Em 22JANOQO, os consultores financeiros (Banco EFISA) apresentaram o primeiro relatério de
andlise do impacto do cenario de evolucdo das portagens na Ponte 25 de Abril, definido pelo
concedente, no ambito das negociagbes em curso com vista ao estabelecimento de um Acordo
Globd. Egte rdatorio andisou ainda o impacto financeiro das propostas de compensacéo globdl

gpresentadas pela concessionaria. A este relatdrio seguiram-se outros em que foram andisados
os impactos financeiros das diferentes hipdteses exisentes para a atribuicdo de uma
compensado global a concessiondria, tendo em conta nomeadamente o alargamento ou n&o do

prazo da concessao.
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Em funcéo dos diferentes cendrios analisados e das conversagtes mantidas entre o concedente e
a concessionaria, 0 Governo tranamitiu através do Gabinete do Senhor Secretério de Estado

Adjunto e das Obras Publicas, em 23JUNOO, 0s pressupostos com base nos quais deveria ser
preparado o Acordo Globa para a Reposicdo do Equilibrio Financeiro da Concessdo (FRA

Global). Entre os referidos pressupostos figurava o prazo fixo da concessdo (35 anos), a
manutencéo da TIR em 11,43%, o novo sistema de cobranca de portagens na Ponte 25 de
Abril, o prazo de pagamento para o FRA Global, que seria de 19 anos, e o novo modelo do

Caso Base que passaria a ser o modelo financeiro do refinanciamento.

Neste contexto, importa ainda assindar o facto de o Tribunal de Contas ter visado todos os FRA
entretanto celebrados.

3. Comentériosgerais

O Rdato apresentado suscita os seguintes observacOes de natureza gerd:

a) A avdiacéo do Acordo Globd, que é feita neste Relao essencid mente numa perspectiva
financeira, conclui que as contrapartidas directas a concessonaria em resultado do referido
Acordo sf0 excessvas e que, por conseguinte, as contrapartidas financeiras acumuladas,
gue degadamente atingem vaores proximos dos 240 milhdes de contos a pregos actuais,
congtituem um pesado encargo para o erario publico, completamente desenquadrado da

|6gica e da estrutura financeirainicia do projecto, que assm foram pervertidas.

Apesar da errada quantificagdo das contrapartidas financeiras dadas a concessionéria,
conforme adiante se evidenciarg, importa reconhecer gque a opcao politica de diferenciar o
sstema de taxas de portagens nas Pontes 25 de Abril e Vasco da Gama alterou

profundamente a estrutura financeira do projecto, que assentava em grande parte na
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posshilidade de serem cobradas taxas de portagem iguas em ambas as pontes.
Necessariamente, 0 abandono desse pressuposto fundamenta para o equilibrio financeiro da
concessao teve como consequéncia imediata 0 aumento das contrapartidas financeiras por parte
do Estado. Essas contrgpartidas sdo particularmente significativas no Acordo Global, porque
com de foi definitivamente assumido o principio da diferenciacdo das taxas de portagem
em todo o periodo de vida da concessdo, havendo necessdade de compensar a

concessionaria pela perda de receitas dai resultante.

De facto, o Rdato enviado vem reconhecer (cf. 81 da pag. 15) a ndo equiparagdo das duas
travessias, conforme previsto no Contrato de Concessdo. M ais se acrescenta que a data
da aprovacado deste Contrato de Concessdo em Conselho de Ministros e sua publicacdo
em Diario da Republica (Dezembro de 1994), e ap6s os acontecimentos de protestos na
Ponte 25 de Abril, em Junho de 1994, era clara e inequivoca a desadaptacdo do
Contrato a realidade, ndo s pela equiparacéo de pregos, mas também e sobretudo pela
subida prevista dos 150$00 (que entdo motivaram 0s protestos) para os cerca de
300$00 em 01.01.1996, ou sgja, gpenas um ano depois. E sintomética alids a coincidéncia
na data de assinatura do Contrato de Concessdo e o FRA I.

E esta desadaptacdo do Contrato a realidade técnica e social das travessias que origina

a necessidade de e ser globalmente revisto, € ndo qualquer outr o acontecimento como

o refinanciamento, como se afirma a pags. 30 do referido Relato.

b) Da letura do Rdato recolhe-se como idela fundamentad que o Acordo Global se destinou
prioritariamente a resolver a questdo do refinanciamento da concessonéria, do qua teréo
resultado consequéncias financeiras gravosas para o concedente.

Eda ideia é obviamente rejeitada pelo concedente, conforme transparece da descricéo
efectuada no ponto 2. Na redlidade, ao contrario do que parece resultar da leitura do
Relato, o concedente, a pretexto da operacao de refinanciamento, ndo so beneficiou
de parte dos ganhos que a concessionéaria iria obter com a referida operacéo,
reflectidos no novo Caso Base, como também resolveu de uma forma definitiva e

menos oner osa a questdo das portagens na Ponte 25 de Abril, como ainda resolveu
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um conjunto de Situagdes pendentes que se traduziram, nomeadamente, na rever sio
para o Esado de um montante de 8,5 milhdes de contos e no ndo pagamento de
indemnizagbes a concessonéria que poderiam atingir um valor superior a 25
milhdes de contos.

¢) A avdiacdo do Acordo Globd, nomeadamente em termos do seu impacto financeiro, é feita
com base na sstematica comparacdo entre os valores constantes do modelo financeiro
origina, conhecido por Caso Base, gustado pelos FRA | a VI e o modelo financeiro que
com o Acordo Globa passou a congtituir o novo Caso Base.

Ora, ambos os modelos assentam em pressupostos substancialmente diferentes,
nomeadamente volumes de tréfego previstos e taxas de inflacdo. Ta recomendaria
aguma prudéncia na formulacéo de indnuagles, inaceitaveis dentro dos sdos principios de
auditoria, e conclusdes retiradas por mera comparacéo entre valores parcelares constantes

de ambos os model os, 0 que ndo transparece do Relato apresentado.

4. A apreciacdo do Acordo Quadro celebrado entre o Estado e a L usoponte

A apreciacdo efectuada ao Acordo Quadro celebrado entre o Estado e a L usoporte (ponto 5 do
Relato) judtifica os seguintes comentérios:

a) Face a0 que fica descrito no anterior ponto 2 n&o se compreende a “perplexidade”
manifestada no Relato quanto ao facto de existir um parecer favoréave a operacéo
de refinanciamento quando anteriormente, noutro contexto, 0S MesMos intervenientes,
GATTEL e IGF, haviam manifestado opini&o contréria. Relembre-se gpenas que a opinido
contréria foi manifestada numa situacéo em que a operacdo de refinanciamento era vista de

forma isolada mas que também foi igudmente manifestado, na mesma dtura, que se td
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operacado fosse integrada numa negociacéo globa poderiaamesmavir aser gprovada. E foi

precisamente ito que velo a acontecer.

Nas criticas & auséncia de mecanismos de claw-back néo é referido que no novo Caso
Base os crescimentos de trafego acima do usado para o cdculo das compensacoes
financeiras — Stuacdo adids mais provavel do que ainversa- funciona como um ganho do
Estado, sendo €a prépria um mecanismo que ndo implica contribuicdo adicional de
compensagdo. Assm, como a adopgdo de taxas de juro inferiores no novo Caso Base
funciona também como um mecanismo de partilha com a Lusoponte de ganhos
anormais por via da verificada reducéo das taxas de juro. Por conseguinte, as criticas

contidas no ponto 5.1. do Relato enfermam desta andlise redutora do Caso Base.

N&o se compreende igualmente a observacao, constante do Ultimo parégrafo do ponto
5.2., de que o Estado “teria facilmente verificado que decidiu prorrogar a concessao,
em termos reais, em pelo menos mais sete anos’ se “tivesse tido em consideracéo os
Estudos de tréfego da propria Lusoponte’. E 6bvio que o concedente sempre soube que o
prazo da concessdo estariaa ser prorrogado. Precisamente porque teve em consideracéo os
estudos de tréfego gpresentados e as muitas Smulacfes ensaiadas. Simplesmente, de entre
as vérias opgdes de reequilibrio da concessdo, previstas no contrato, o Estado optou por

uma combinacdo entre a prorrogacdo do prazo e a atribuicdo de uma compensacgao
directa. Como também é dbvio a prorrogacado do prazo teve em vistareduzir o montante
da compensacao directa a pagar a Lusoponte, permitindo em smultaneo a fixacéo

de um modelo de pagamento mais favor avel ao Estado.

De igud modo ndo se compreende a observagdo constante db 2° paragrafo do ponto
5.6., quando se diz ser “estranho e despido de sentido no quadro contratual” a

preocupacdo do Estado em controlar o volume de trafego nas duas pontes. Na
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redlidade, 0 Relato parece insgnuar que antes do Acordo-Quadro ndo haveria preocupacao
do Estado em controlar o volume de tréfego nas duas pontes, o0 que obviamente néo é
verdade e contraria 0 que se encontra disposto no Contrato de Concessdo. Ademals,
porque razéo se considera estranho que o |EP, no exercicio das suas fungdes de cortrole
rodovi&rio, continue a ter acesso a0 sistema de informacéo de tréfego das pontes? Como
pode ser “despido de sentido” o controle de trafego em duas travessias edtratégicas
necionais, de impactes inter-modais relevantes ndo sd na Regido de Lisboa como no Pais?
Como pode, por exemplo, ser “despida de sentido” a preocupacéo de monitorizar 0s

factores determinantes das receitas da Concessaon?

5. A andlise efectuada a evolucdo no modelo da concessdo

Em face da andise efectuada a evolucdo no modelo da concessdo, importa apresentar as

Seguintes observacoes.

a) A opcdo por um novo Caso Base (ponto 11 do Relato), em concreto pelo modeo
financeiro congtruido para a operacdo de refinanciamento, resultou do facto deste se
mostrar mais vantaj 0so para o concedente, de acordo com as simulacgdes efectuadas
pelos consultores Banco EFISA. Esta Stuacdo mais vantgjosa pode traduzir - se da seguinte

forma

[) para 0s mesmos pressupostos e para 0 mesmo montante de compensacdo financeira, a
TIR do modelo utilizado na operacdo de refinanciamento € sgnificaivamente mais
elevadado que a TIR obtida no modelo financeiro (Caso Base) origind; ou

i) para obter a mesma TIR, em ambos os modedos, na condicdo de serem utilizados os
MEeSMOS pressupostos, 0 montante da compensacdo € sgnificativamente mais baixo no

caso do modelo financeiro associado a operacdo de refinanciamento.
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b) E referido a péginas 21 do Relato que o Acordo Globa reduz o risco fiscad da

concessionaria. Esta afirmagéo é pelo menos incompleta uma vez que € omitido o facto
da variacdo percentual na taxa de IRC funcionar também a favor do concedente,
nomeadamente quando a taxa de IRC baixar em 1 ponto percentua, situacéo que, diés, €
bem mais provavel de acontecer do que a Situagéo inversa, isto €, 0 aumento da taxa de
IRC. A este propdsito, refira-se, aliés, que o Orcamento do Estado para 2002 propde uma
reducéo dataxa gera do IRC para 30%.

Iguamente a paginas 21 do Reao, Ultimo pardgrafo, ndo se compreende a critica
implicita a utilizacgo de um modelo que contém projeccdes de trafego menos
conservadoras. Em primero lugar, porque ndo se vidumbra como possa haver um novo
“congelamento de portagens’, possibilidade que, no minimo, qudificamos de irredista. Em
segundo lugar, porque consideramos que a utilizacdo de projecgdes de trafego mais
actudizadas 0 traz beneficios ao concedente, em termos do modelo financeiro da
concessan. Renegociar um contrato com as mesmas projecgdes é que seria beneficiar a
concessionaia, porque ta equivaeria a prever um nivel inferior de receitas em relacéo ao
efectivamente verificado. Além disso, modifica um moddo onde a portagem €
substanciamente reduzida, sem prever a correspondente afectacéo de tréfego, seria de todo
incoerente. Importa também acrescentar que a actuaizacéo de pregos das portagens se faz
no novo modelo a uma taxa de actudizac@o inferior, pelo que td medida, nesse caso
hipotético de congelamento de portagens, levaria a beneficios para o Estado no caculo das
receitas perdidas. Sobre esse ponto também nada foi referido.

Relato de auditoria do Tribunal de Contasao Acordo Global celebrado
entreo Estado ea L usoponte — Prontncia do Estado concedente

44



MINISTERIOS DASFINANCASE DO EQUIPAMENTO SOCIAL

Ademais, ndo se compreende como se afirma que o Caso Base é mais vantajoso para a
concessionaria, dado que as projecgdes de tréfego s8o menos conservadoras (Ultimo § da
pag. 21), dirmando-se depois @B.° § da pag. 38) que o mesmo facto tem um efeito
positivo para o Estado (sublinhado do Relato). A menos que a intencéo, de uma forma
implicita, fosse afirmar — o que é também nossa firme convicgdo — que 0 novo Caso Base é

vantaj 0so para ambas as partes.

d) Discorda-se igualmente da afirmacdo produzida ainda a paginas 21 do Relato
segundo a qual a concessionaria “acaba por beneficiar em trésfrentes’. Naverdade,
0s beneficios referidos, afina, mais ndo sdo do que a compensacdo pelas receitas que a
Lusoponte deixara de cobrar pelo facto de o concedente ter imposto um modelo de
actudizacdo das taxas de portagem na Ponte 25 de Abril diferente daguele que se

encontrava previsto no contrato de concessao.

Convém aqui recordar o impacto fiscd do Acordo Globa, na smulacéo redlizada pelos
consultores financeiros. Nessa smulac@o, o Estado veraincrementadas as receitas de IRC, a
precos descontados da inflacdo dos modelos do Caso Base, em 17,4 milhdes de contos
devido a compensacdo directa do Estado, em 7,5 milhdes de contos devido a néo
comparticipacdo nas despesas de manutencdo e em 37,9 milhdes de contos devido a

prorrogacdo da concessdo, vaores que ndo foram referidos no Relato de auditoria
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A manutencdoda TIR

Quanto as observagBes constantes do ponto 12 do Relato de auditoria, a propdsito da
manutencéo no novo Caso Base de uma TIR de 11,43% para o projecto, dir-se-atdo somente
que o Acordo Globa resultou de um processo negocial complexo e demorado em que
estiveram envolvidas diver sas matérias relacionadas com a concessdo e nao apenas a
modificagdo dos contratos de financiamento que, por sind, foi uma questdo importante,

embora ndo muito relevante.

O concedente sempre soube que as circunstancias presentes a data da negociacéo,
nomeadamente as que se relacionam com as condiches especificas dos contratos de
refinanciamento, com a taxa de inflacdo e com o risco do projecto, poderiam judtificar uma
dteracéo da referida TIR, sem esguecer que a concesson&ria, a partida, tinha ja garantido
aravés do Caso Base inicid uma TIR para 0 projecto de precisamente 11,43%.
Consequentemente, o concedente ndo aceita a afirmacdo de que néo tera ponderado
devidamente os novos termos de afectacdo dos riscos do projecto, uma vez que tal néo
corresponde a realidade. Em sintese, a manutencdo da TIR em 11,43% foi adequadamente
ponderada pelo concedente e entrou na balanca das negociagbes em contrgponto a outros
factores, como a desisténcia de quaisquer reclamacdes e da devolucéo ao Estado dos 8,5

milhdes de contos recebidos com o FRA .
Consequéncias financeiras para o Estado e utentes resultantes do Acordo Global
Reativamente ao cdculo das consequéncias financeiras para 0 Estado e utentes resultantes do

Acordo Globa (pagina 25 e seguintes do Relato) ndo pode deixar-se de apontar 0 €rro

grosseiro incorrido no Relato de auditoria, ao ndo se apurarem os montantes que entre

Rel
ent
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2001 e 2024 a concessionaria deixa de cobrar aos utentes, por via da alteracdo do
sstema tarifario da Ponte 25 de Abril. Com efeito, ndo podem contabilizar-se as “novas’
receitas do projecto, resultantes da dteracdo do prazo contratud, sem contabilizar iguamente a
“perdd’ de receitas sofrida pela concessionaria (que deixam de ser cobradas aos utentes) e que 0

aumento do prazo da concessao Visa precisamente compensar, ainda que de forma parcid.

Esta “perda’ de receita pode ser quantificada em 283 milhfGes de contos a precos
correntes, de acordo com os nimer os constantes do Relato (a péginas 29), equivalentes a
189 milhdes de contos descontados a uma taxa de 2,5% . O que sgnifica, naredidade, que

as implicacdes financeiras directas resultantes do Acordo Global, de acordo com a

metodologia utilizada no Relato, sdo afinal favor aveis ao concedente e aos utentes em

cerca de 7 milhdes de contos (contrariamente aos apontados 182 milhdes de contos de

contrapartidas “ oferecidas’ a concessionaria).

Como é 6hvio, a conclusdo a que se chega é substancid mente diferente da conclusio retirada no

Relao de auditoria e dispensa quaisquer comentarios adicionais.

Compar acéo entre os rendimentos previstos nos Casos Base

Da comparacao estabel ecida entre os rendimentos previstos no anterior Caso Base e osinscritos
no novo Caso Base (Quadro VI, pagina 29 do Redato), que conditui apenas uma forma
parcelar de analisar os cash+flows libertos pelo projecto’, os auditores, perante aexiséncia
de um diferencia apurado de 29 milhdes de contos a pregos correntes e de 74 milhdes de contos
a pregos constantes” (que representaria “em termos de rendimento, um valor adiciona” que o

concedente “proporcionou” a concessonaria), produzem um conjunto de afirmagdes e

1 O equilibrio financeiro do modelo é conseguido com base nos cash-flows liquidos do projecto os quaisincluem
nao apenas as receitas mas também os custos de manutencéo e operagao.
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estabelecem com alguma ligeireza uma relacdo com os custos financeir os associados ao

novo modelo do Caso Base, que o concedente rgeita liminarmente. Com efeito:

a) A avaliacdo dos modelos financeiros em presenca, Caso Base origind e novo Caso
Base, devera ser feita na base dos cash-flowsliquidos libertos e ndo apenas na base
de uma das componentes desses cash-flows (rendimentos);

b) N&o se compreende por que razdo foram abatidos aos montantes das receitas
previstas no Caso Base original os custos de manutengdo da Ponte 25 de Abril; se
tal ndo tivesse acontecido o vaor tota das receitas neste modelo passaria para 717 milhdes
de contos a pregos correntes, 0 que € superior em cerca de 2,4 milhdes de contos ao
montante das receitas e das compensagdes previstas no novo Caso Base,

c) A opcdo peo novo moddo financeiro (Caso Base) resultou de um processo de andise e
avadiacd dos modelos em presenca, que teve 0 necessario suporte técnico das
entidades especializadas que apoiaram o0 Estado nas negociacdes com a Lusoponte. Por
ter sido tecnicamente demonstrado que o modelo financeiro associado a operacdo de
refinanciamento defendia melhor os interesses do concedente, independentemente de o
referido modelo incorporar um volume de encargos financeiros superior ao existente no
anterior Caso Base, como ndo poderia deixar de ser, 0 concedente negociou com a
concessiondria a substituicdo do Caso Base origind;

d) E por isso totalmente desprovida de fundamento a associacdo feita no Relato de
auditoria entre o diferencial apurado a pregos constantes no referido Quadro VI —
com todas as reservas que nos merece tal diferencial —, e o acréscimo de encar gos
financeir os apurado no novo modelo financeiro compar ativamente com o Caso Base

original;

2 Diferencial que n&o corresponde a cash-flow liquido umavez que ndo tem em conta o acréscimo de custos que a
concessionéria suportara com o prolongamento do prazo da concessao.
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€) Como também ndo deixa de ser infundada a comparacdo estabelecida entre a
compensacao directa atribuida pelo Estado de 61,3 milhdes de contos e o referido
acr éscimo de encar gos financeir os (66 milhdes de contos). A proximidade dos vaores
congtitui um mero acaso. Para tal bastara ter em conta que o vaor da compensac@o directa
resultou da necessdade de equilibrar o novo modelo financeiro, de acordo com os
pressupostos que foram definidos, nomeadamente no que se refere a TIR do projecto e a0
prazo da concessdo. No limite, poderia mesmo néo ter havido qualquer compensacéo
directa se 0 Estado tivesse optado por compensar a concessionaria exclusvamente através

da modalidade aumento do prazo da concesséo.

Asim, ndo O ndo e verificou qualquer “inexplicavel fdha técnica do concedente”, como se
revdla errado e demagdgico dizer-se que “o0s pagamentos semestrais (...) a efectuar pelo
concedente a concessiondria (...) visaram sobretudo compensar a concession&ria das “nhovas
condicdes de financiamento” (...) e ndo da efectiva perda de receitas resultantes do regime de
diferenciacdo de taxas de portagem e respectivas politicas comerciais a gplicar na Ponte 25 de
Abril. Também merece repldio a degada “manipulacio de varidves’ de forma a “empolar

sgnificativamente os montantes de compensactes directas a pagar a concessionaria’.

Pelo que fica dito anteriormente, o concedente rejeita também as obser vagdes constantes
do ponto 16 do Relato, no que se refere a referéncia a um parecer negativo sobre a operacao
de refinanciamento emitido numa fase inicid do processo, a qudificacdo de “ruinosas’ para o
er&io publico das novas condigbes de financiamento da concessZo e a afirmacéo de que a
dteracdo das condic¢des de financiamento gprovadas pelo concedente consubstancia uma “forma
encapotadd’ de compensar a concessiondria pelos custos financeiros adicionais decorrentes da

dteracdo do perfil de reembolso do servigo da divida e da nova tranche de financiamento.
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Aligs, tais observagdes derivam de uma analise parcial e incompleta ao novo modelo
financeiro, em que apenas foram quantificados alguns efeitos, nomeadamente ao nivel dos
cugtos financeiros, sendo omitido que o modelo financeiro vale pela sua coer éncia global e
que nem todas as variaveis do modelo foram comparadas com o modelo do Caso Base

original.

A quantificagdo das contrapartidas financeiras atribuidas a concessionéria

Rdativamente a0 quadro comparativo constante do ponto 17 do Relato, no qud se
quantificam as contrapartidas financeiras atribuidas & concessonaria, pensamos que 0 Mesmo
estabelece uma comparacdo abusiva. Do nosso ponto vista a compar agéo entre valores

parcelares retirados de cada um dos modeos, descontados a taxas diferenciadas,

introduz uma sé&ria distorcdo na analise das consequéncias financeiras de ambos os

modelos, que penaliza obviamente o0 modelo que utiliza uma menor taxa de desconto.

A propésito reforcamos uma ideia ja anteriormente expressa. O concedente avaliou 0os modelos
e concluiu que 0 novo modelo financeiro era menos pendizador para 0 Estado, em termos tais
gue a compensacdo a atribuir a concessonaria, de acordo com 0s pressupostos assumidos,
nomeadamente em termos de TIR, caculada aravés do novo modelo financeiro, era inferior &

calculada através do Caso Base origind. E esta era a questéo essendid.

Com €feito, tendo 0 Estado assumido uma nova politica de precos para as portagens da Ponte
25 de Abril e estando obrigado a compensar a concessionéria pela perda de receitas dai
resultante, querendo ainda fazé-1o de uma s vez e paratodo o periodo da concessdo e ndo pelo
processo seguido até entdo de calcular em cada ano a referida compensacdo, a opcdo seria entre
cacular a compensacéo globd aravés do Caso Base origina ou através do modelo financeiro
associado a operacdo de refinanciamento. Sendo a referida compensacéo inferior, quando
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cdculada através do mode o de refinanciamento, foi este obviamente defendido pelo concedente,

em defesa do interesse publico.
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Dai que ndo se possa aceitar a conclusdo, porventura precipitada, de que este Acordo “ndo
acautela de forma adequada e equilibrada os interesses do Estado”, assm como se
considera, neste contexto, desgustado sustentar que ‘0 Estado concedente tornou-se no

maisimportante e decisivo financiador da concessao, sem a explorar”.

10. As contrapartidas financeiras dir ectas suportadas pelo Estado

Relativamente a avdiacéo efectuada a paginas 40 do Relato e nomeadamente a afirmacéo de que
as contrapartidas financeiras directas totais suportadas pelo Estado e utentes atingiréo a precos
actuais vaores da ordem dos 240 milhdes de contos, pensamos ter havido por parte dos

auditoresalgum erro de avaliacdo. Com efeito, se aos 112,9 milhdes de contos considerados

como comparticipacdo dos utentes por via da prorrogacdo do contrato descontarmos os 189
milhdes de contos que esses mesmos utentes deixardo de pagar entre 2001 e 2024, verificamos
que, afinal, o esforco financeiro do Estado na concessdo sera bem inferior ao valor

apontado e limitar-se-a por ventura a cer ca de 51 milhdes de contos, a precos actuais.

11. A reducdo da taxado IVA

Também a paginas 40 do Relato € referido que a reducdo de 17% para 5% da taxa do IVA
“(...) coloca em jogo 12% das receitas de portagem da concessao que representam, em valores
actuas, gproximadamente 50 milhdes de contos, de que a concessonaria beneficia, por liquidar

apenas 5% de IVA a0 Estado”.

Com o devido respeito, ndo parece que presente conclusio corresponda exactamente a
realidade. De facto, ndo se vidumbra como € que a concession&ria ao liquidar 5% de IVA aos

utentes (e ndo ao Estado, como se refere) beneficia de aproximadamente 50 milhdes de contos.
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Com efeito, como bem se conclui no paragrafo seguinte do relatério, a haver uma mudanca no
vaor dataxade IVA acobrar, ta Stuacdo, teoricamente, tera reflexos nas taxas de portagem ou
daré lugar a reposicao do equilibrio financeiro. Acresce que, ao se ter fixado para 2002 o vaor
de 1 Euro, por facilidade de trocos, para a classe 1 —aqua determina todas as outras classes —
quaquer dteracdo, a0 ser feita sobre a taxa liquida, daré direito ao reequilibrio financeiro a
Lusoponte ao ser mantido o prego fina. Nos anos seguintes, a formula permite 0 gustamento,
desde que o Estado aceite que 0 aumento da taxa cobrada se repercuta directamente no
utilizador find. Em caso contrério, é ébvio também que a reducéo de receitas da Lusoponte lhe

dara o direito ao reequilibrio, nos termos contratuais.

Por outro lado, importa ter presente que o Tribunal de Justica das Comunidades Europeias, no
seu Acordao de 8 de Marco de 2001, decidiu que “a Republica Portuguesa, ao indtituir ou
manter em vigor ataxareduzidado VA sobre as portagens cobradas n&o violou, contrariamente

aacusacdo da Comissdo, os art®s 12° n.° 3 e 28° n.° 2 da Sexta Directiva’.

Por dltimo, cumpre salientar que todos os caculos relativos ao FRA GLOBAL foram efectuados
com base em vaores liquidos, ou sga, ndo tiveram em conta as taxas de IVA eventua mente

aplicaves.
12. As conclusbes do Relato
Finalmente, quanto as conclusdes do Relato, oferece-nos dizer o seguinte:
a) Na conclusio b) contesta-se que do Acordo Global a concessionaria tenha retirado
mais beneficios do que 0s necessarios a compensacdo pela perda de receita

resultante da opcéo tomada quanto a palitica de actualizacéo das taxas de portagem

na Ponte 25 de Abril; para o efeito bastaré ter presente que, conforme referido no ponto
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7. perda de receita € superior em cerca de 7 milhdes de contos ao total das
compensacdes atribuidas directa e indirectamente a concessionéria; e nem sera
Necessio argumentar com outras vantagens conseguidas pelo concedente, nomeadamente
a antecipagdo na devolugdo dos 8,5 milhdes de contos atribuidos pelo FRA | e adiminacéo
dos contenciosos existentes que poderiam envolver vaores superiores a 25 milhdes de

contos;

Na conclusio c) contesta-se com veeméncia a afirmacdo de que o Acordo Globa é pior
gue os anteriores acordos celebrados, uma vez que néo se confirmam as alegadas
“pesadas consequéncias financeiras’ para o erario publico e para 0s utentes,
referidas no Relato do Tribunal de Contas, conforme ficou anteriormente demonstrado; e do
ponto de vista dos utentes importa reforcar, pela sua importancia, o beneficio quetraz o
pagamento diferenciado de portagens das duas travessias, agora sm adequado a

realidade;

A conclusio d) condtitui manifestamente um erro de avaliagdo, uma vez que foi omitido
o efeito das receitas ndo cobradas aos utentes durante o periodo 2001 a 2024; setd
tivesse ddo feito, ter-se-ia concluido que do Acordo Global resultou um beneficio
directo para o concedente e para os utentes em geral de cerca de 7 milhdes de
contos, a pregos descontados a uma taxa de 2,5%; e iso néo referindo os ganhos

indirectos para o Estado em sede de maior tributacéo de IRC;

Quanto a conclusdo €), reeita-se, como é 6bvio, que o concedente tenha compensado a
concessionaria, “de forma encapotadd’ (expressio inaceitvel em termos de técnica de
auditoria sA e objectiva), peo aumento dos encargos financeiros associados ao
refinanciamento. O montante da compensacéo directa atribuida pelo Estado resultou

de um processo negocial claro e transparente, conduzido com a preocupacao de
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minimizar 0 montante da referida compensagédo, obtido por recurso a um modedo
financeiro que defendia melhor os interesses do concedente (apesar de o referido
modelo incorporar um volume de encargos financeiros superior ao existente no Caso Base
inidd). O balanco final da operacdo permite concluir que, como amplamente
demonstrado, se for efectuada uma andlise técnica objectiva, sem processos de intencéo
demagdgica, a compensacao financeira directa atribuida pelo Estado nos termos do
Acordo Global (61,3 milhdes de contos) € inferior ao montante que porventura o
Estado, nas mesmas condicgoes, teria de atribuir setal compensacdo fosse calculada

com recurso ao Caso Base original;

€) Rdativamente a concluso f) importa sublinhar que a rendibilidade dos capitais proprios,
consderada “anormal” no Redato da auditoria (TIR de 11,43%), estava ja
garantida através do contrato inicial; e que a manutencéo da referida TIR deve ser
vista como uma contrapartida as cedéncias que, noutras matérias, foram aceites

pela L usoponte;

f) A conclusio ¢g) deverd ser naturalmente corrigida quanto ao efeito das
contrapartidas dadas a concessionaria, desde o inicio do projecto, que em vez dos
anunciados 240 milhfes de contos sera de apenas 51 milhdes de contos. Neste
quadro, aimagem empregue no Relato de auditoria, que estabelece uma equivaénciaentre o
montante das compensagies directas e 0 “custo de uma nova travessia sobre o Tgo”,
carece de fundamento objectivo e agride os principios de uma auditoria 4, pelo que néo

pode deixar de merecer 0 mais vivo repudio.
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Face a0 exposto e em conclusdo, sem embargo do reconhecimento do esfor¢o desenvolvido
pela equipa de auditores do Tribunal de Contas, considera o Estado concedente, através dos
Minigtérios envolvidos, que o presente Relato de auditoria enferma de diversos erros de

avaliacéo que contaminam as conclusdes finais.

Esperamos que a presente pronincia possa contribuir para uma regpreciacdo e consequente
reformulacéo global do reatdrio da auditoria

Como julgamos ter demongtrado, na exigente, complexa e imperativa negociacéo do Acordo
Globa objecto do presente Relato, o Estado tudo fez para, de forma séria e responsavel,

acautelar e promover osinteresses financeir os publicos.

A afirmacio do contrério, nos termos empregues no Relato de auditoria, ndo se compreende
nem se pode aceitar, e causa natura perplexidade, pois ndo esta em consonancia com o rigor, a

objectividade e alisura de linguagem que sfo apanégio desse Venerando Tribundl.
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Mais se requer, nos termos do disposto no n.” 4 do artigo 13° da Lei n.° 98/97, de 26 de
Agosto, que a presente resposta seja publicada integralmente caso este Relato venha a dar

origem a um Relatorio de Auditoria.

Lisboa, 19 de Outubro de 2001
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Comentarios dos auditores do Tribunal de Contas as respostas do
Concedente

Tendo em consderagdo 0 documento enviado pelo Concedente, em resposta a0 Relato dos
Auditores, procede-se seguidamente gpenas a analise técnica das questfes e comentarios nele
contidos, de acordo com a numeracdo que 0 mesmo apresenta.

| — No tocante a resposta do Concedente, identificada por “3. Comentérios gerais’, os
auditores do Tribunal entendem o seguinte:

a) Neste ponto, 0 Concedente alega que a opcao politica de diferenciar 0 sistema de taxas de
portagem dterou profundamente a edtrutura financeira do projecto e o equilibrio financeiro da
concessdo. Consequentemente, 0 abandono dagquele pressuposto fundamental gerou um aumento
das contrapartidas financeiras para a concessonaria, que O concedente reconhece serem
particularmente significativas no Acordo Globa (cf. Pag. 10 daresposta do Concedente).

Os Auditores do Tribuna sempre reconheceram e sempre expressaram claramente o principio da
N&o equiparacdo das taxas de portagem das duas travessas, que representam realidades distintas, e,
portanto, que o nodelo inicia da concessao Ndo teve em conta a realidade técnica e socia das duas
travessias. 1t0 mesmo congta do seu Relato inicid, como ja constava das conclusdes congtantes do
1° Relatdrio do Tribunal sobre a concessdo Estado/L usoponte, ou sgja, do Relatério n.° 31/2000 —
22 Seccao, de 1 de Junho de 2000.

Ora, acontece que a revisdo das condicdes técnicas e financeiras do contrato, tendo em vista 0 seu
gustamento a nova redidade da concessdo, subverteram principios basicos do modelo Project
Finance, contrariando a légica das PrOprias Bases de Concessdo, conforme adiante se
demonstrara

b) O Concedente refere, nesta dinea da sua resposta, que da leitura do Relato dos Auditores
do Tribund recolhe-se aidelafundamenta de que o Acordo Globa se destinou aresolver a questéo
do refinanciamento da concessionaria

Estailacéo do Concedente ndo tem 0 minimo apoio no Relato e, por isso, ndo pode deixar de ser
rgjeitada. Com efeito, os objectivos do Acordo foram expressos claramente pelos Auditores no seu
Relato. O que é claro e inequivoco para os auditores € que a questdo do refinanciamento veio
potenciar 0 montante de compensacdo directa atribuido & concessionario e distorcer os
principios contidos nas bases da concessdo, nomeadamente quanto as responsabilidades da
concession&ia em matéria de assuncdo de riscos correlacionados com as actividades de
financiamento e refinanciamento da concessao.
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O Concedente alega, também, na sua resposta a0 Relato, que beneficiou com a operacdo de
refinanciamento, resolveu de forma definitiva e menos onerosa a questéo das portagens na Ponte 25
de Abril e solucionou um conjunto de Situages pendentes, que se traduziram na reversdo para o
Estado de um montante de 8,5 milhGes de contos e no ndo pagamento de indemnizagdes a
concessiondia que poderiam aingir um vaor superior a 25 milhdes de contos.

Relativamente a esta resposta do Concedente, os Auditores do Tribuna entendem dever formular
vérias questdes e tecer um comentario.

Como é que a operacdo de refinanciamento da concess ondria podera ter beneficiado o concedente
s amesma implicou um agravamento de encar gos financeir os na ordem dos 66 milhdes de
contos que foram inscritos no novo Caso Base, para efeitos do caculo do montante de
compensacdo directa de 61,4 milhdes de contos ?

Sublinhe-sg, dlias, a falta de transparéncia deste processo. Com efeito, da andise do Acordo-
Quadro, transparece a idela de que a adaptacdo das novas condicbes de financiamento da
concessao as novas redidades do euro é vantgjosa para o erario publico. Porém, na realidade, as
novas condigdes de financiamento vém apenas beneficiar a Concessionaria e 0s seus accionidas.
Né&o é verdade que os cerca de 330 milhdes de contos de Euros inscritos no novo modelo Caso
Base ndo sfo referidos no Acordo Quadro, como custo das novas condigdes de financiamento, a
partir do qual o0 Estado aceitou fazer o Reequilibrio? E porqué ?

Como € que um modeo financeiro que o Concedente reconhece incorporar um volume de
encargos financeiros superior ao existente no anterior Caso Base pode defender os
interesses do Estado, se 0 mesmo agrava 0 montante de compensacao ?

Serd correcto que os elevados custos de refinanciamento, reconhecidos pelo prépria
Lusoponte, sggam imputados indirectamente ao Estado, através da negociacdo de um novo
Caso Base ?

Serd que o Concedente discordou das recomendagdes do seu consultor, 0 Banco EFISA,
nas quais este advertia, expressamente, para que, quaisquer custos adicionais incorridos
pela Concessionéria no quadro do Acordo Global e que sgjam repercutidos no Modelo
estar 8o, narealidade, a ser suportados pelo Concedente?

Sera adequado que o Estado pague a Concessionaria, segundo o seu préprio consultor, o
Banco Efisa, mais 4,3 milhdes de contos de compensacdo directa pela inscri¢cdao, no novo
Caso Base, de custos da responsabilidade Concessionéria, referentes aos projectos da
terceiratravessia e a sua participacao na Fundacdo — Salinas do Samouco?
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N&o seria normal o Concedente saber que 0 custo associado a0 desenvolvimento de estudos
relativos a terceira travessia, nos termos do Acordo-Quadro, ndo deveria gerar encargos
financeiros para o Estado ?

Do nosso prisma, atodas estas perguntas, que representam constatacdes dos auditor es, ndo foi
dada qualquer resposta. Ou sga, a resposta do Concedente em nada contraditou as questdes
nucleares levantadas pelos Auditores. Estes s80 os factos. E contra factos ndo valem argumentos.

No que respeita & téo sublinhada, pelo Concedente, devolucéo dos 8,5 milhdes de contos, para
aém de também ter sido referida peos Auditores no seu Relato, havera que sdientar que o acordo
para ser devolvido, o foi por contrapartida de valores de que o Estado se declarou devedor,
por trabalhos e obras a mais, algumas das quais objecto de disputa entre as partes e
portanto, n&o certas nem apuradas definitivamente.

E ndo menos ortodoxo foi, também, o facto de os pressupostos fixados entre o Governo e a
Lusoponte ndo terem atendido nem as posices técnicas do GATTEL, nem as
recomendac0Oes apresentadas pelo Banco Efisa, consultor do Concedente.

Adianta ainda o Concedente que os model os assentam em pressupostos diferentes e recomenda aos
auditores do Tribund “prudéncia na formulacéo de insnuagdes, inacetaveis dentro dos sdos
principios de auditorid’.

Os auditores entendem dever referir, com toda a serenidade, diés, que € precisamente por se tratar
de modelos baseados em pressupostos diferentes, que se levantam e colocam problemas de
transparéncia quanto ao Reequilibrio Globa da concesséo.

Sendo vejamos.

O disposto no n°3 da Base de Concessio XCVI, relativa ao Equilibrio Financeiro, explicita
claramente que as partes acordam em que, sempre que a concessionaria tenha direito a reposicéo
do equilibrio financeiro da concessdo, tal reposicéo terd lugar com referéncia ao Caso Base, com
as alteragdes que este vier a sofrer ao abrigo do n°2 da Base XCV.

Ora, a ceebracdo deste Acordo Globa conduziu a negociacd de um novo Caso Base, que
materializa um projecto e uma concessao totalmente distinta da preconizada pelas Bases
de Concessdo. Em questdes essenciais, 0 novo Acordo conduziu a uma nova estrutura juridica
e financeira da concessio.
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No ver dos auditores, 0 novo Caso Base conflitua com os mecanismos de Reposicéo do Equilibrio
financeiro inseridos nas Bases de Concesséo, na medida em que interfere, de forma indirecta, com
0sS principios que nortelam o modelo Project Finance, nomeadamente em questOes-chaves
relacionadas com a imputagdo de riscos ao Estado. Isto sgnifica que quaisquer aumentos de
custos, operacionas ou financeros, da responsabilidade da Concessionaria ndo deveriam
contribuir matematicamente para o apuramento dos 61,3 milhdes de contos, a menos que os
mesmos resultassem de uma modificacdo unilateral imposta pelo Concedente, 0 que néo foi 0
caso.

As actividades operacionals e financelras de uma concessdo estruturada em Project Finance
condituem responsabilidades e riscos da Concessionaria, conforme resulta do Relato dos
auditores. Contudo o Reequilibrio Financeiro Globa acordado pelo Concedente a Concessionaria,
velo também tomar em conta os acr éscimos de custos da Concessionaria.

Os auditores julgam ndo ser dificil comprovar matematicamente, através da andise dos modelos
Caso Base, que 0 montante de compensacéo directa de 61,3 milhdes de contos esta empolado
por custos operacionais e de refinanciamento da Concessionéria aceites pelo Concedente,
apesar dasvarias adverténciasfeitas pelo seu consultor —o Banco Efisa.

N&o se trata, pois, de insnuagdes dos auditores, como parece sugerir o Concedente nesta sua
resposta, mas Sm, de constatacdes de auditoria publica, que tem por obrigacdo andisar a
responsabilidade e a transparéncia de actos de gestdo que interferem com avultadas verbas de
dinheiros dos contribuintes.

O que é facto incontornavel, e que os auditores verificaram, € que se os custos de refinanciamento e
0S outros custos operacionais da responsabilidade da Concessiondria néo tivessem sido imputados
a0 Novo Caso Base, a compensacéo directa do Estado a concession&ria seria substanciamente
reduzida

Il — No que respeita ao ponto da resposta do Concedente intitulado “ 4. A apreciacéo do
Acordo Quadro celebrado entre o Estado e a Lusoponte”, os auditores do Tribunal opinam

0 que segue:

a) O Concedente, nesta sua resposta, ndo compreende a surpresa manifestada no Relato dos
auditores quanto ao facto de exigtir um parecer favorével a operacdo de refinanciamento, quando,
anteriormente, noutro contexto, os mesmos intervenientes, GATTEL e IGF, haviam manifestado
opinido contréria.

Rddivamente a esta questéo cumpre aos auditores do Tribuna esclarecer o seguinte:
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A operacéo inicid de refinanciamento néo foi aceite pedo Governo na medida em que esta néo
defendia os interesses do Concedente. O Governo entendia, na altura, que :

= A Lusoponte deveria partilhar os elevados ganhos resultantes da variacéo favoréve da taxa
dejuro;

= A Lusoponte deveriarenunciar as reclamacOes rdaivas a eventuais trabahos amais,

= Asobras e os defeitos de construcdo que a Ponte Vasco da Gama apresentava, impeditivos
daassnatura do auto de vistoria, deveriam ser executados ou corrigidos pela Lusoponte.

A dteracdo dos contratos de financiamento teria, assm, um objectivo fundamenta : Prolongar o
prazo da concessdo, ja que este se encontrava indexado a um limite de 2.250 milhdes de veiculos,
que muito provavelmente seria atingido entre 2019 e 2023.

Uma vez que os nivels de tréfego red ultrgpassavam sgnificativamente os nive's previstos no Caso
Base, tornava-se imperativo e estratégico para Concessionaria eiminar aquele limite através de uma
dilacdo do prazo de amortizacdo dadivida sénior.

O volte face, que conduziu a aprovacdo do refinanciamento da concessdo, no contexto de um
Acordo Global, suscitou perplexidade aos auditores pelos seguinte factos.

Em primeiro lugar, porque ndo congtataram qualquer mecanismo de clawback a favor do Estado,
para partilha dos ganhos resultantes da reducéo das taxas de juro. Pelo contrério, as novas
condigbes de financiamento vieram implicar, nos termos do novo Caso Base, um maior
envolvimento financeiro do Concedente, ja que o novo modelo, conforme o reconhece o
proprio Concedente, comporta um volume de encargos financeiros substanciadmente superior, em
relacéo ao anterior.

Em segundo lugar, os auditores ndo conseguiram compreender que o Concedente ndo tenha entrado
em linha de conta, na renegociacdo do contrato, com o volume de tréfego real e os proveitos
reais da empresa em relacdo aos nivels previsionais do modelo. Independentemente do nivel
de tréfego dcancado, independentemente do volume de receitas obtido pela Concessionéria, esta
teradireito a exploracéo das duas travessias por um prazo fixo de 35 anos.

Relativamente a este ponto, o Concedente refere também que o Relato dos auditores nada diz
quanto as projeccdes menos conservadoras de tréfego do novo Caso Base funcionarem como um
ganho do Estado.
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Os auditores ndo podem deixar de manifestar grande surpresa por, mais uma vez, o Concedente
revelar ou que ndo observou ou que ndo entendeu a mecanica chave de Reequilibrio Financeiro
evidenciada, de forma smples e objectiva, pelo Quadro XI, congtante do relato dos auditores, no
qual e explicita claramente que os nivels de tréfego do novo Caso Base actuam como um factor de
compensacao afavor do Estado.

O Concedente acrescenta, ainda, na sua resposta, que a adopcdo de taxas de juro inferiores ao
Caso Base funciona também como um mecanismo de partilha com a Lusoponte de ganhos
anormais.

O Concedente ndo tem razéo nem quaquer fundamento técnico no que alega.

Com €feito, haveria efectivamente um mecanismo de partilha de ganhos resultantes da
reducao das taxas de juro se os planos da amortizagdo da divida ndo fossem alterados, se
0s custos de refinanciamento n&o fossem reflectidos no modelo e se ndo houvesse um
agravamento de encargos financeiros resultante da contracgdo de uma nova tranche de
financiamento no valor de 140 milhdes de Euros para fazer face a sobrecustos da Ponte
Vasco da Gama.

O Concedente, nesta sua resposta ao relato dos Auditores do Tribuna, revela ndo ter sequer
andisado os Financial Cost Senior Debt inscritos no novo Caso Base.

b) O Concedente refere, naainea b) do ponto 4. da sua resposta, que os auditores pretendem
que, antes do Acordo- Quadro, ndo haveria preocupacdo do Estado em controlar o volume de
tréfego nas duas pontes.

O que os auditores pretenderam expressar foi 0 facto de terem constatado que o acentuar da
preocupacdo de controlo de tréfego surgiu expressamente neste Acordo Global, quando uma das
clausulas fundamentais do contrato de concesséo, que indexava 0 prazo da sua duracdo a um limite
de 2.250 milhdes de veiculos foi por ele eiminada

Os auditores, ndo consideram estranho 0 acesso do |EP ao sistema de informagéo de tréfego das
duas pontes, até porque o controlo de tréfego conditui uma das obrigagbes contratuais do
Concedente.

Mas néo deixa de ser verdade que, no actual modelo contratual, o controlo de tréfego deixou de ter
aimportancia estratégica que assumia no anterior modelo. 1sto porque o termo da concessao ja néo
dependente do volume de tréfego. De quaquer forma os auditores aceitam formular mais
claramente este ponto do seu Relato.
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I11. Quanto ao ponto da resposta do Concedente identificado por “5. A analise efectuada a
evolucdo do modelo”, os auditores do Tribunal consideram o que vem a seguir:

a) O Concedente afirma neste ponto da sua resposta que a op¢ao por um novo Caso Base resultou
do facto deste se mostrar mais vantgjoso para o Estado, de acordo com as simulagOes efectuadas
pelos consultores.

Rdaivamente a esta questéo, os auditores do Tribund sentem ser seu dever tecer os seguintes
comentarios:

O que estd em causa, no entender dos auditores, ndo é a opc¢ao por um ou por outro modelo, mas
sim os pressupostos e a logica de reposicao do equilibrio a considerar em cada modelo, e
bem assm, a razoabilidade da TIR accionista exigida, face ao actual perfil de risco do
pr oj ecto.

Face aos pressupostos fixados nos respectivos modelos, efectivamente, a compensacéo directa a
atribuir & concession&ia no novo nodelo é inferior a do anterior Caso Base. Contudo, a adop¢do
de um novo modelo Caso Base, ndo defendeu da melhor forma, o interesse financeiro publico, até
porgue ndo considerou cenérios alter nativos de rendibilidade accionista. Sendo vejamos:

Reatorio prdiminar, de 22 de Janeiro de 2000, do Banco Efisa — Consultor do Concedente.
Transcrevemos, seguidamente, o que escreveu 0 Consultor do Estado, que aos auditores se
afigura de dementar clareza:

“...Através do modelo de refinanciamento o Banco Efisa procedeu ao calculo da
compensacao a atribuir durante um periodo de 10 anos, de forma a alcancar a referida
taxa de rendibilidade de 10,86%, assumindo 0s seguintes pressupostos:

- Aplicagdo de Novo Modelo de Portagens na Ponte 25 de Abril e suspensao do
pagamento de portagens em Agosto até ao final da concessao;

- Alteracao de metodologia de actualizacao de portagens na Ponte Vasco da Gama
para que esta sga feita exclusivamente atravées do IPC do PTE e com
arredondamento ao multiplo superior de cinco céntimos de Euro;

- Reembolso de 8,5 milhdes de contos por encontro de contas com entitlements no
primeiro semestre de 2000;

- N&o reconhecimento de claims por parte do concedente;

- manutencao de prazo de concessao variavel, determinado por trafego acumulado de
2.250 milhdes de travessias e um maximo de 33 anos.
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- FRA VI no montante de 5,85 milhdes de contos
- N&o pagamento de Fee ao |IEP

Através da aplicacao de todo estes pressupostos, o Banco EFISA alcancou o valor de 48,25
milhdes de contos a pagar pelo concedente atraveés de prestacfes semestrais constantes, ao
longo de 10 anos. Este valor asseguraria aos accionistas da Lusoponte uma rentabilidade de
10,86%, com uma poupanca de cerca de 17,75 milhdes de contos (valor acumulado a precos
correntes) para o0 @ncedente, face a proposta da concessionaria, a que acresce o valor
acumulado das receitas resultante do ndo aumento do prazo da concessdo.”

“Aumentando o prazo da concessdo para os 35 anos propostos pela concessionéria e
mantendo a mesma taxa de rentabilidade para os seus accionistas, 0 Banco Efisa calculou em
37,5 milhdes de contos o montante global da compensacéo a atribuir pelo concedente para
permitir & concessionaria uma rentabilidade de 10,87%, o que corresponde a cerca de 54% da
compensacao actualmente proposta pela concessionaria, para um cenério idéntico, ao nivel
de obrigaces do concedente. Em termos esta compensacao traduz uma poupanca de 31,75
milhdes de contos.”

“Face a andlise apresentada, o Banco Efisa conclui que as compensacfes financeiras
(FRA fixo) actualmente propostas pela concessionaria sdo claramente excessivas, dado o
aumento real de TIR que proporcionam. O Banco Efisa entende que é possivel ao Estado
alcancar poupancas significativas com cenarios alternativos de reposicdo do equilibrio
financeiro.”

“ O Banco Efisa disponibiliza-se desde ja para analisar outros cenarios que o GATTEL ou a
Comissdo de NegociacOes entendam pertinentes, de forma a assegurar ao Estado a
conclusdo de um Acordo Global que defenda da melhor forma o interesse publico, sem
prejudicar os justos interesses da concessionaria.”

Face as transcricOes acabadas de fazer do Relatdrio do Consultor Técnico do Estado, o Banco
Efisa, (os sublinhados sfo dos auditores), parece claro e inequivoco que o concedente, ab ndo
consderar cendrios dternativos e ao atribuir uma compensacdo directa de 61,4 milhdes de contos
com base nos pressupostos do novo modelo Caso Base, ndo defendeu da melhor forma os
inter esses financeir os publicos.

b) Neste ponto da sua resposta, 0 Concedente dega que é omitido o facto da variagéo
percentua nataxa de IRC funcionar também a favor do Concedente, nomeadamente quando ataxa
de IRC baixar em 1 ponto percentual.
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Edta afirmacdo ndo tem quaquer fundamento. Com €feito, € referido claramente na pégina 13 do
relato dos Auditores que as variacles percentuals negativas na taxa de IRC daréo lugar a reducéo
do montante de compensacdo do Estado a L usoponte.

O gque esta em causa, para os auditores, € que este era um risco integramente assumido pela
Concession&ria que, nos termos do novo Acordo Global, passou a ser repartido peo
Concedente, contrariando as boas préticas de afectacdo de riscos, recomendadas para
modelos contratuais com estas car acter isticas.

Para confirmar o que antecede, os auditores desgjam relembrar que as alter acoes legislativas de
caracter geral, como as do IVA e do IRC, direccionadas para todos os sectores de actividade,

congtituem, nos termos dos modelos contratuais do tipo Roject Finance celebrados em

Portugal (Ex: concessbes SCUT, concessdes de portagens reais etc), riscos da responsabilidade
integral das respectivas concessionarias.

C) No que toca a esta dinea ¢) do ponto 5. da sua resposta, 0 Concedente mostra néo ter
compreendido as constatagtes dos auditores do Tribunal.

Em primeiro lugar, a afirmagéo dos auditores relativa a utilizacdo, por parte do Concedente, de um
modelo com projecgdes de trafego menos conservadoras, ndo é uma critica, € uma constatacdo de
auditoria

Em segundo lugar, a introducéo de projeccdes mais actudizadas funcionou como um factor de
compensacao para 0 Estado, em matéria de renegociacdo do contrato, como se explicita claramente
no Quadro X1 do relato dos auditores.

Findmente, é obvio que, se no futuro houver necessdade de efectuar um novo Reequilibrio
Financeiro, com referéncia ao novo Caso Base, 0 Concedente pagar a mais do que pagaria se o
fizesse com base no anterior modelo, cujos rendimentos sdo inferiores. Portanto, ndo se trata de
quaquer contradicdo ou incongruéncia. Estas projecces menos conservadoras condituiram, a
partida e de facto, um pressuposto positivo, em matéria de atenuar o nivel de compensactes
directas a pagar a Lusoponte. Todavia, um eventua futuro Reequilibrio com base nestas
projeccdes, implicaralogicamente um agravamento das compensacdes do Estado a concessiondria.

O Concedente refere ainda que a actualizagcéo de pregos das portagens se faz no novo modelo
a uma taxa de actualizacdo inferior.

Edta afirmacéo ndo tem o minimo fundamento e revela desconhecimento total do concedente dos
pressupostos de Reequilibrio Financeiro constantes do Acordo Globdl.
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Para provarem tal facto bastara aos auditores do Tribunal citar uma passagem de um parecer do
Banco Efisa — consultor do concedente, constante do segundo relatério preliminar de 25 de
Janeir o de 2000.

Transcrevemos com adevida vénia
“Novo modelo de Portagens na Ponte 25 de Abril”

“ ... A Lusoponte assumiu que ao invés de uma tarifa base, a actualizacéo se basearia sempre
na tarifa do ano anterior. A consequéncia € uma taxa de crescimento das portagens mais
elevada com o esquema Lusoponte que com o0 esquema actual mente constante do SCS.

A metodologia de actualizacdo Lusoponte permite assm alcancar uma reducdo da
compensacao a atribuir pelo Estado, através de um aumento da contribuicdo do utilizador
da travessia. Contudo tem o inconveniente de conduzir aum crescimento das taxas de
portagem superior & inflagdo (acentuado pelo facto do arredondamento ser sempre realizado
para os 5 céntimos superiores)”

N&o tendo os auditores do Tribuna, ao contrério do que faz o Concedente nesta sua resposta,
argumentos para contraditar o que escreveu 0 Consultor Técnico do Estado, o Banco Efisa, resta
Ihes concluir que o novo modelo de portagens, em relacdo ao modelo preconizado no segundo
contrato de concessdo, vem penalizar os utilizadores da Ponte 25 de Abril, namedidaem que
este modelo de portagens permite aumentos superiores a inflagcdo. Edta Stuacéo deve-se ao facto
de, a0 invés de se assumir uma tarifa base, a qua se aplicaria um indice de inflagdo acumulada, se
ter optado por fazer a actualizacéo passar a basear-se, sempre, natarifa do ano anterior.

d) O Concedente, nesta dinea do ponto 5. da sua resposta, volta a afirmar que os beneficios
proporcionados a concessionaria “mais ndo sdo do que a compensacao pelas receitas que a
Lusoponte deixara de cobrar pelo facto de o concedente ter imposto um modelo de
actualizacao das taxas de portagem na Ponte 25 de Abril diferente daquele que se encontrava
previsto no contrato de concessao” .

Contudo, como se demostrou no Relato dos Auditores, as varidvels chave a compensar pelo
Estado, no novo Modelo de Reequilibrio, ndo se limitaram a uma perda de receitas que a
concessionaria deixaria de cobrar como pretende sugerir o concedente.
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Na verdade, a compensacdo efectuada & concessionaria teve por base um modeo
matematico, que integra um volume de encar gos financeir os superior ao dobro dos encar gos
previstos no anterior modelo, bem como outros custos operacionais da concessionaria que
ndo estavam previstos no Caso Base original. Em termos matematicos, estes factores
contribuiram para a reducdo da TIR accionista. Isto significa que, para manter o mesmo
nivel da TIR accionista, o concedente foi obrigado a injectar neste modelo uma compensacéo
gue ndo sd compensasse a perda de receitas da concessionéria, como também ar essar cisse
pelo acréscimo de custos financeiros e de outros custos operacionais da sua
responsabilidade.

Alias, consultor técnico do Concedente, 0 Banco Efisa, explicita, de umaformaclara, que quaisquer
encargos incorridos pela concessionaria, que sgam repercutidos no modelo, estardo na pratica a ser
assumidos pelo Estado.

V. No que concerne a resposta do Concedente identificada sob o titulo “6. A manutencéo
da TIR”, é entendimento dos auditores do Tribunal o que a seguir referem:

Relativamente a esta questdo, o Concedente alega que a manutencéo de uma TIR de 11,43% foi

adequadamente ponderada e entrou na balanga das negociagdes em contraponto a outros factores.
Portanto, 0 Concedente ndo aceita a constatacdo dos auditores de que ndo tera ponderado
devidamente os novos termos de afectacdo de riscos do projecto.

Na opinido dos auditores do Tribunal, os comenté&rios do Concedente em nada contribuem para
dterar as suas conclusdes. Todavia, os auditores entendem pertinente citar, a este propésito,
agumas passagens do reatério preliminar do Banco Efisa — consultor do concedente, de 22 de
Janeiro, que se lhe afiguram bem esclarecedoras. Assm:

“3.7 Cenarios alternativos’

“ 0 estabelecimento de cenarios de reposicao alternativos esta intimamente relacionado com
a TIR accionista que os accionistas da Lusoponte pretendem obter em virtude da operacao de
refinanciamento e do estabel ecimento do Acordo Global”

“Um cenario possivel é a consideracéo de uma TIR de 10,86%, valor obtido no Modelo de
Refinanciamento do FRA VI. O Banco Efisa considera que este valor seria um bom ponto
de partida para uma contra-proposta a apresentar pelo concedente, uma vez que seria esta a
rentabilidade obtida pelos accionistas no caso de o concedente autorizar a operacdo de
refinanciamento e de as portagens na Ponte 25 de Abril aumentarem para o nivel da Ponte
Vasco da Gama.”
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“Aprovada a operacdo de refinanciamento, os membros do ACE construtor terdo a
possibilidade de ser reembolsados pelos empréstimos concedidos a Lusoponte e bem assim
pelos sobre-custos de construcdo alegadamente incorridos, permitindo-lhe fazer face a
encar gos financeir os eventual mente assumidos.”

“Por outro lado, acordando o Concedente com a Concessionaria uma compensacao que lhe
permita antecipar consideravelmente as receitas que iria obter com as referidas portagens
(através de um FRA Fixo), sem correr o risco de trafego que lhes estaria associado parece
justo que a concessionaria retire da concessao a rentabilidade que esperava 10,86%, mas
apenas essa. A atribuicdo de uma compensacdo superior, que lhe garantisse uma
rentabilidade mais elevada, face a um perfil de risco inferior, estaria a sobre-premiar a
Concessionaria, desequilibrando a relacdo risco-rentabilidade em seu favor e em claro

prejuizo do erério publico”.

Os auditores ndo podem deixar de sublinhar que os factos séo evidentes e que o Concedente foi
devidamente alertado pelo seu consultor para esta questéo. Porém, na prética, limitou-se a aceitar a
TIR de 11,43%, como mais uma contrgpartida exigida pelos accionistas da Lusoponte, revelando
manifesta fdta de capacidade negocid, 0 que se considera inexplicave aluz do principio de defesa
dos interesses financeiros pablicos.

Relativamente ao conteldo da resposta do concedente que vem identificada como “7.
Consequéncias financeiras para o Estado e utentes resultantes do Acordo Global”, os
auditores do Tribunal referem o que se segue:

Neste ponto, 0 Concedente alega que existe um “erro grosseiro” no Relato de auditoria, a0 ndo se
apurarem os montantes que entre 2001 e 2024 a Concessionaria deixa de cobrar aos utentes, por
viada dteracdo do sstematarifario da Ponte 25 de Abil.

No que respeita as consequéncias financeiras deste novo Acordo, cumpre aos auditores esclarecer
0 seguinte:

O objectivo programado para a auditoria e relatado neste ponto foi 0 de quantificar o Reequilibrio
Financeiro, nas suas diversas componentes, para a concessonaria. 1sto € quanto representou,
financeiramente, a reposicdo do equilibrio financeiro para a concessonaria, tendo em
consderacdo: a compensacdo directa, 0 ndo pagamento do fee ao |EP e a prorrogagdo
efectiva do prazo da concessao.

Como reconhece 0 concedente, a solugdo encontrada € uma solucdo mista que tem como objectivo
fundamental minimizar o esforco orcamental do concedente, procurando repartir 0 Onus do
Reequilibrio através dos utilizadores da travessa (dilagdo do prazo da concessdo) e do IEP (a0
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Os vaores apurados pelos auditores, a pregcos constantes, descontados da taxa de inflagdo do
modelo Caso Basg, atingiu cerca de 182 milhdes de contos, néo induindo os efaitos fiscals, quer
da tributacéo indirecta (reducéo do IVA de 17% para 5%), quer iguamente da tributacéo directa
(IRC)

Acresce ainda que, tendo em vista o refor¢o da credibilidade destes valor es foram solicitados
esclarecimentos ao | EP, com 0 mesmo objectivo de quantificar o Reequilibrio Financeiro para a
concessiondria, subjacente a celebracéo do Acordo Global.

O vaor de Reequilibrio Financeiro (a precos congtantes) apresentado pelo Banco Finantia —
Consultor do concedente, ascende a cerca de 175 milhdes de contos, 0 que revela um
desvio positivo de apenas 4%.

Mesmo considerando os efeitos fiscals das receitas de IRC, o vaor adiciona de receitas para o
Estado, que atinge, segundo o Banco Finantia, cerca de 62,8 milhdes de contos, sera minimizado
por dois factor es chave:

= A ¢fichcia da Administracdo fiscal, ao nivel da tributacdo directa é
inequivocamente de menor dimensao.

= A reducdo do IVA de 17% para 5%, representa, de acordo com um consultor do
Concedente, 0 Banco Finantia, uma perda de receita para o Estado de quase 50
milhdes de contos, tendo obviamente em consideracdo as projeccdes do modelo
financeiro Caso Base.

Assm sendo, os auditores ndo compreendem nem aceitam que oS valores por s
apresentados possam ser denominados pelo Concedente como um “erro grosseiro”.

Relativamente ao 2° paragrafo do ponto 7 das respostas do Concedente, os nimeros referenciados
pelo concedente ndo congtam do relato dos auditores. As conclusdes deles retiradas ndo tem
consequentemente qual quer sentido.
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VI. No que respeita a resposta do Concedente sob a epigrafe “8. Comparacao entre os
rendimentos previstos nos Casos Base”, os auditores do Tribunal entendem dizer o que se

segue:

Face a discordancia total do Concedente em relacéo a andise efectuada pelos auditores reste
ponto, cumpre esclarecer:

Em primeiro lugar, a comparacdo estabe ecida entre os mode os financeiros Caso Base
e Novo Caso Base néo visou qualquer avaliagdo integrada dos modelos. Teve
goenas como objectivo fundamentd identificar e quantificar as principais
componentes dos cash-flows associados as receitas de portagem e aos
mecanismos de Reequilibrio Financeiro, para além de evidenciar os diferenciais
existentes entre aqueles fluxos de cash-flows Um dos objectivos foi, pois, o de
demongtrar que o nivel de rendimentos previstos no novo modelo é superior ao do
modelo original, em resultado de uma actualizacdo das projecgdes de trafego,
embora as mesmas sgam ainda conservador as, de acordo com um consultor do
GATTEL.

Em segundo lugar, o abatimento dos custos de manutencéo ao montante das receitas
previstas no Caso Base origind teve como objectivo tornar comparaveis os dois
modelos, j& que 0 ndo pagamento dos custos de manutencdo da Ponte 25 de Abril,
implicou um acréscimo de cash-flow no novo modelo. Haveria, entdo, duas solugdes.
ou se acrescia aos rendimentos do novo modelo ou se subtraia aos rendimentos do
moddo origind.

Em tercairo lugar, 0 modelo financeiro adoptado, no entender dos auditores, néo
defende da mehor forma os interesses do Concedente, ja que integrou pressupostos
tecnicamente indefensvels, como uma TIR accionista desajustada do perfil de
risco do projecto, custos de financiamento e refinanciamento na ordem dos
1245 milhdes de contos, que duplicaram os do modelo anterior, e outros custos da
concessiondria, que, na redidade, e segundo o Banco Efisa, consultor do Estado,
acabaram por ser suportados pelo concedente.

Em quarto lugar, o diferencid de 74 milhGes de contos apurado no quadro VI reflecte o
acréscimo de rendimentos do novo Caso Base, em comparacdo com 0 modelo original.
Este rendimento resulta, em parte substancid, da utilizaco de projeccdes de tréfego
menos conservadoras e do montante de compensacOes directas atribuidas pelo
concedente para ressarcir a concessionaria, ndo sd do novo modelo de portagens da
Ponte 25 de Abril, como também dos custos da nova estrutura de financiamento
da concessionaria.
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*  Finamente, quanto a comparacdo estabelecida entre a compensacéo directa de 61,3
milhdes de contos e o diferencid de encargos financeiros de 66 milhdes de contos, trata-
e efectivamente de umar elacdo matematica e | 6gica.

Se 0 moddo financeiro carrega adiciondmente um custo de 66 milhdes de contos, 0 mesmo terd
impreterivelmente de ser compensado, pelo lado da receita, para que se possa manter 0 mesmo
nivel de TIR de 11,43%.

A fdha técnica assndada pelos auditores do Tribuna a0 Concedente resulta do facto da
compensacdo directa estar afectada de custos de refinanciamento e outros custos operacionais da
Concessionaria, que, ao serem reflectidos no modelo, estéo na verdade a ser assumidos pelo
Concedente, contrariando aldgica e os principios vertidos nas Bases da Concessao.

Serd que as observagbes do Banco Efisa, consultor do concedente (j& transcritas no presente
documento), relativamente aos pressupostos e a légica de Reequilibrio Financeiro, também se
revelam erradas e demagdgicas, como na resposta se diz do Relato dos auditores? E queas mesmas
coincidem com a posi¢ao assumida pelos auditores do Tribund.

Por isso, os auditores consideram oportuno citar novamente algumas das passagens mais evidentes
dos rdatdrios preliminares do Banco Efisa consultor do Concedente, relaivamente a ldgica de
Reequilibrio Financeiro adoptada no novo Acordo Global. Transcrevemos:

“Banco Efisa— Quarto Relatdrio Preliminar de 9 de Fevereiro de 2000”

“..a alteracdo de quaisquer desses inputs conduz necessariamente a uma alteracéo da TIR
accionista. No caso particular dos custos de financiamento, um aumento do seu valor conduz
naturalmente a uma reducdo da TIR accionista “

“ ... De facto, qualquer aumento dos custos de financiamento, conduzira natural mente a uma
reducdo da TIR accionista. Para esta ser reposta para o nivel fixo de 11,43% sera portanto
necessaria uma compensacao superior.”

“ E ainda de salientar que quaisquer custos adicionais em que a concessionaria incorra por
via do Acordo Global e que sgam repercutidos no modelo, estardo na realidade a ser
suportados pelo concedente, uma vez que conduziréo a uma reducdo da TIR accionista e
conseguentemente um valor do FRA Unico. E o caso dos custos referentes aos projectos da
Nova Travesia e da participacdo na Fundacao das Salinas de Samouco”

Aos auditores do Tribund resta esperar que o Concedente se mostre menos critico em relacdo ao
que escreveu 0 Consultor Técnico que ele proprio escolheu para o apoiar.
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Em suma, os auditores do Tribuna continuam a sustentar que 0 novo modelo financeiro negociado
pelo Concedente, ndo defendeu da mehor forma o interesse publico na medida em que o
mesmo permitiu, ainda que de forma indirecta, imputar a0 Estado custos operacionais e financeiros
da Concessionaria, que congtituem, normamente, numa estrutura do tipo Project Finance, riscos
e responsabilidades da concession&ria

VIl. No que toca a resposta do Concedente que vem identificada sob o titulo “9. A
guantificacéo das contrapartidas financeiras atribuidas a concessionaria”, os auditores do
Tribunal opinam o que segue:

O Concedente volta a reafirmar nesta parte da sua resposta que 0 hovo modelo financeiro € menos
pendizador para 0 Estado, em termos tais que a compensacdo a atribuir & concessiondria, de
acordo com 0s pressupostos assumidos, nomeadamente em termos de TIR, calculada através do
novo modd o financeiro, é inferior a calculada através do Caso Base original.

O Concedente ndo compreendeu, de novo, que o traba ho efectuado pelos auditores néo teve como
objectivo identificar quais dos dois modelos seria mais vantg 0so para o Estado.

A questéo fulcrd para os auditores residiu na transparéncia e na razoabilidade dos pressupostos
negociados, subjacentes a légica de reposicéo do equilibrio financeiro da concessdo, que, no seu
entender, ndo se revelaram aceitéveis aluz dos principios de defesa do interesse publico.

Exemplificando:

O gustamento do modelo Caso Base origind com a introducdo de projeccles de tréfego menos
conservadores tornaria seguramente tal modelo mais vantgoso para o concedente efectuar o
Reequilibrio a concessionaria do que o0 novo modelo.

Para o0 provar, os auditores voltam a socorrer-se do que foi escrito pelo Consultor Técnico do
Concedente e que este, livremente, escolheu. Veamos:

“Quarto Relatério Preliminar - Banco Efisa”

“ Analisando concretamente os valores obtidos verifica-se que comparando directamente o
cenario 2 (proposta do Banco Efisa) o cenario 3 (proposta da Lusoponte), o Banco Efisa
propde um valor global para o FRA Unico de 58,5 milhfes de contos contra os 61,4 milhdes
de contos propostos pela Lusoponte.

A diferenca destes valores devese a periodificacdo dos pagamentos assumida por ambos,
verificando-se que a periodificacéo assumida pelo Banco Efisa leva em consideracdo quer a

7



A e b

nao excessiva oneracdo orcamental do Estado até 2006, quer o respeito pelo perfil do Racio
de Cobertura do Servico da Divida.

Caso nao se assuma a inclusao dos custos adicionais da sociedade concessionaria referidos no
ponto 2 obtém-se umvalor global para o FRA Unico de 57 milhdes de contos.”

Concluindo, torna-se claro para os auditores do Tribund de Contas que, manobrando com
pressupostos do modelo Caso Base se tornou possivel aumentar o nivel de compensaco directa a
pagar pelo Concedente a Concessionéria.

No tocante a parte da resposta do Concedente identificada por “10. As contrapartidas
financeiras directas suportadas pelo Estado”, referem os auditores o que se segue:

A este propdsito, convém recordar que o envolvimento financeiro do Estado concedente na
concessao Lusoponte ascendia, antes do Acordo Global, a cerca de 52,5 milhfes de contos
(comparticipac@o inicid e Acordos de Reequilibrio).

Ora, s somarmos o vaor gpresentado peo Banco Efisa (175 milhdes de contos') reativo ao
montante globa de Reequilibrio Financeiro do Acordo Globd, as implicagbes financeiras globas
brutas da concessdo L usoponte, para 0 Estado e utentes, atingem quase 230 milhdes de contos.

Com efeito, consderando gpenas o envolvimento financeiro do Estado concedente, designadamente
a sua comparticipacdo inicial, as compensagoes directas e as perdas de receitade IVA e do Fee da
manutencdo da Ponte 25 de abril, os montantes envolvidos deverem ascender, a pregos correntes, a
cercade 217 milhdes de contos.

Neste contexto, afigura-se bem longe de constituir qualquer ficcdo sustentar aideia de que
o Estado concedente tem sido 0 mais importante e decisivo financiador da concessao, sem
aexplorar

Os auditores do Tribund tém extrema dificuldade em compreender o que podera levar o
Concedente a contraditar valores, que estéo devidamente comprovados, ainda que, aguns deles,
assumam um caracter previsond.

! Valor a precos constantes, descontado da taxa de inflagdo do novo modelo Caso Base, que ndo inclui o impacto
fiscal
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I X. Quanto a parte da resposta do Concedente identificada por “11. Reducéo da taxa de
IVA”, os auditores do Tribunal contrapdem o que se segue:

Relativamente a edta questéo €, antes de mais, pertinente recordar algumas das preocupacoes
constantes de um memorando da Lusoponte, intitulado “ Contrato de Concessdo para as travessas
do Tgjo — Modificaghes unilaterais decididas pelo Governo”’ que passamos atranscreve:

“..a intencdo manifestada pelo Governo de compensar parcialmente a
concessionaria com o produto da reducéo do IVA de 16 para 5% exigira o
ajustamento correspondente do valor liquido das portagens que se encontram
estabelecidas no projecto do Segundo Contrato de Concessao. |sso implicara uma
alteracdo no Segundo Contrato em relacédo ao que esta acordado.

Encarada a reducéo do 1'VA como modo de compensacéo, coloca-se o problema da
sua eventual qualificacdo como ajuda de Estado, o que a tornaria ilicita a luz do
art. 92 do Tratado de Roma. I mporta avaliar este aspecto ao nivel juridico.?

Para além do mais, a aplicacdo da taxa reduzida do 1 VA as portagens sobre a ponte
ndo parece estar incluida no ambito dos bens e servicos que, de acordo com a
Directiva Comunitaria, podem beneficiar dessa taxa. Tratando-se de proposta do
GATTEL, este devera demonstrar suficientemente a legalidade de tal medida.”

| dénticas reservas quanto a referida compensacdo sfo evidenciadas pelo consultor do GATTEL:

“(...) jA nos parecer bem mais dificil justificar que, da referida reducéo da taxa do
IVA néo resulte qualquer beneficio para o utente das travessias, uma vez que 0
valor efectivamente pago por este antes e depois da considerada reducdo de taxa,
sera exactamente 0 mesmo.

(..

... sendo o VA um imposto suportado na integra pelo consumidor final do servico
em causa, da reducdo da taxa de 16% para 5%, deveria resultar, de imediato e como
corolario légico, a reducéo dos valores de portagem actualmente em vigor na actual
travessia, em 11%.

()

...temos duvidas sobre a legitimidade juridica de se recorrer a aplicacéo de uma taxa
de IVA reduzida, que existe por razbes de ordem socioc-econdmica (...) para
compensar financeiramente uma perda de receitas registada por uma entidade
concessionaria do Estado.

2Moraisde Leitdo & J. Galvao Teles— 10/11/94
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... Se correr@o sérios risco de que qualquer futura alteracdo genérica das taxas do 1VA
(decorrente por exemplo de modificacOes verificadas a nivel da Unido Europeia) implica
necessidade de atribuir compensacfes a concessionaria, ao arrepio do que se pretendeu
estabelecer no Segundo Contrato de Concesséao cujo artigo 101, n°® 2 estipula que as
alteracbes a lei geral, incluindo a lei fiscal, ndo conferem direito a qualquer
compensacao.”

Anaisando, actuamente, agora, a reducdo do IVA, numa perspectiva financeira, cumpre aos
auditores do Tribuna sdientar que foi solicitado ao |EP, em sede de fiscdizaco prévia, atitulo de
esclarecimento, a quantificacdo do impacto da redugdo do IVA das portagens (de 17% para 5%)
nareceitado Estado.

Em resposta a esta divida, 0 Banco Finantia, consultor do IEP, veio a quantificar o impacto desta
reducéo de IVA como uma perda de receita para o Estado, a pregos constantes, na ordem
dos de 47 milhdes de contos e uma perda de receita, a precos correntes, de cerca de 74
milhdes de contos.

Sendo assm, a estimativa apresertada pelos auditores de quase 50 milhdes de contos, masuma
vez, ndo representa nem traduz qualquer propdsito de demagogia, como pretende 0 Concedente na
Sua resposta.

X. Relativamente a resposta do Concedente identificada sob o titulo “ 12. As conclusdes do
Relato”, entendem os auditores referir o seguinte:

Em sede de conclusdes, o Concedente limitou-se, de uma forma gerd, a reetar todas as
conclusdes dos auditores, defendendo a tese de que o Relato de auditoria enferma de
diversos erros de avaliacdo e que o Estado tudo fez para, de forma séria e responsavel,
acautelar e promover osinteresses financeiros publicos.

A edte propdsito, entendem os auditores do Tribunal ser pertinente e de relevante interesse fazer
uma retrogpectiva do conjunto de contrapartidas, que o Concedente proporcionou a
Concessionaria, ao longo deste processo complexo que conduziu a celebracdo de sete
Acordos de Reequilibrio Financeiro.

®Dr. Vidrade Almeida— Memorando — 19/07/94

80



i

o Al frp il

Tribunald Pl o

Asam:

(A) DoFRA | ao Acordo Glabal

1

A assuncéo pelas partes do pressuposto de que os descontos para os utilizadores
frequentes da Ponte 25 de Abril teriam um impacto de 15% nasreceitas da concessao,
guando estudos crediveis provenientes da antiga JAE, gpontavam para um impacto de
quase metade dagueles descontos nas receitas da concession&ria, permitiu a esta obter um
encaixe adicional naordem dos 3,5 milhdes de contos.

A atribuicdo de um montante de 8,5 milhdes de contos a titulo do acréscimo do risco
gera do projecto, veio dar cobertura a um risco de financiamento (o risco das taxas
de juro) que ndo encontra fundamento nem nas Bases de concessdo, nem nos
principios do modeo Project Finance.

O pressuposto negocia de que as receitas da Ponte 25 de Abril obtidas durante a fase de
construcéo da ponte Vasco da Gama congituiram um subsidio ao investimento da
Ponte Vasco da Gama, foi baseado apenas na expectativa de um tratamento fiscal
mais favoravel a concessionaria, permitindo a esta obter uma compensacao adicional de
2,38 milhdes de contos.

A reducdo do IVA das portagens, de 17% para 5%, condtituiu, nosternos do FRA I,
mais um factor suplementar de reposicao do equilibrio financeir o da concesso, que
permitiu & concessiondria obter um acréscimo real de 12% nas suas receitas liquidas,
0 equivalente a quase 50 milhdes de contos.

As consequéncias financeiras associadas ao risco de rescisdo do contrato por
motivos de forca maior (Ex: contestacdo publica), nomeadamente, o risco dos
Accionistas da Lusoponte, subjacente a remuneracdo dos capitais proprios, é
imputado ao Estado.

(B) Com o novo Acordo Global

6.

O Edtado veio a fixar um prazo fixo de 35 anos para a duracdo da concessdo, sem ter
em consideracdo os ganhos ou lucros da concessionaria, associados aos volumes de
tréfego reais superiores aos do Caso Base e novo Caso Base.

Com o0 edabelecimento dagudle prazo fixo, o Estado acabou por permitir uma
prorrogacao efectiva do prazo da concessao por mais 7 a 11 anos, 0 que representa,
para a Concession&ria, um encaixe bruto de receitas na ordem dos 112 milhdes de
contos (a pregos constantes).
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8.

10.

11.

12.

13.

O Egtado n&o previu qualquer mecanismo de clawback a seu favor, nomeadamente a
partilha de ganhos anormais da concessiondria ( a partilha de upsides da
concessonaria).

O Edado concedeu a Concesson&ia uma reducdo do risco geral do projecto,
nomeadamente, através de uma economia de custos de manutencgéo da Ponte 25 de
Abril (no vaor de 19 milhdes de contos), e da atribuicdo de uma compensacao dir ecta
no valor de 50 milhdes de contos, ambas cal culadas a pregos constantes.

O Estado assumiu ainda os riscos de refinanciamento da concession&ria, contrariando
os principios e a légica das proprias Bases de Concessdo ap permitir que a
compensacdo directa fosse caculada com referéncia a um volume de encargos financeiros
de 124,5 milhdes de contos, que representam mais do dobro dos encar gos previstos
naestruturainicial de financiamento.

N&o obgtante verificar-se uma reducdo do risco geral do projecto, pelo facto do
Concedente proporcionar a concessonaria uma antecipacdo das receitas de
portagem sem correr qualquer risco de trafego, a TIR accionista de 11.43%
manteve-se inalterada, o0 que traduz mas uma contrapartida do Esado a
Concessionéria.

Contrariando as boas préticas de afectacdo de riscos no é@mbito de um Project
Finance o Estado passou a partilhar com a concessionaria os riscos resultantes de
alteracOes a lei geral, designadamente, as alter agdes a taxa de |RC.

O montante de 8,5 milhdes de contos, atribuido indevidamente a concesson&ria pelo
Estado acabou, na pratica, por ser compensado com valores de que o Estado se
declarou devedor por trabalhos e obras a mais (algumas das quais eram objecto de

disputa).

Como concluso find, os auditores ndo descortinam qualquer motivo que possa servir de
fundamento ao requerido pelo Concedente quanto a reformulacgéo global do relatorio de
auditoria.

Lisboa, 26 de Outubro de 2001.

FIM DO VOLUME |1
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