Do third-party funding - Por uma eficaz composicao
de interesses?

Tomas Pereira Carneiro

Advogado

LL.M - European Business and Social Law (Universita Commerciale Luigi Bocconi)
Licenciado em Direito; Licenciado em Gestio

(Universidade Catolica Portuguesa - Centro Regional do Porto)

Resumo: O financiamento de litigios por terceiro afirmou-se nos tltimos anos como um novo
modelo de negdécio caracterizado pela intervencao de entidades terceiras, que vém cobrir os custos
e encargos proprios de um processo de natureza adjudicatéria. Surge assim como um paradigma
facilitador do acesso a Justica e ao Direito, ao custear a condugao do processo. Ainda que apresente
atributos e contributos inegaveis, nao deixa de ser, contudo e ainda também, uma pratica que le-
vanta algumas reservas. Por um lado, a auséncia de regulamentagao e de regulacao e supervisao
deste novo modelo de negécio prejudica a tutela de diferentes interesses a merecer uma especial
atencdo, como seja o combate contra uma assimetria informacional, a reversao de uma tendente
desigualdade negocial entre os intervenientes, e a prevencao do branqueamento de capitais. Por
outro lado, questdes relacionadas com a posicao do terceiro financiador tém dado azo a reivindi-
cagdes por uma maior transparéncia deste setor, estando estas na génese de alteracao de regras

arbitrais, assim como reformas, ja substanciais, em diversos ordenamentos juridicos.
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Abstract: Third-party litigation funding has emerged in recent years as a new business model
broadly based on the intervention by a third-party in a dispute, by covering the costs and burdens
of an adjudicatory process. Thus, it emerges as a standard facilitating the access to justice by financ-

ing the procedure. Although it has undeniable benefits, it nonetheless is a practice that raises some
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relevant concerns. On the one hand, the lack of regulation and supervision of this new business
model jeopardises the protection of the different interests at hand, such as the fight against informa-
tion asymmetries, the reversal of a tendency towards unequal bargaining between the parties in-
volved, and the prevention of money laundering. On the other hand, issues related to the position
of the third-party financier have fueled demands for greater transparency in this sector, which are

at the root of changes to arbitration rules and legal reforms.

Keywords: Anti-money laundering / Class actions / Derivatives / Financial instruments /
International arbitration / Regulation / Third-Party Funding / Transparency and disclosure re-

quirements

Introducao

O financiamento de litigios por terceiros, ou third-party funding no seu homo-
nimo inglés, tem vindo a revelar-se como uma das dreas da vanguarda do mundo
financeiro, assim como uma tendéncia reformista no modo como as diferentes ju-
risdigdes concretizam o ideério da Justica. De um modo geral, e ignorando, por
ora, a dificuldade hermenéutica que tal conceito apresenta, este modelo de negoé-
cio tende a ser caracterizado pela intervencdo de entidades terceiras, que vém co-
brir os custos e encargos proprios de um processo de natureza adjudicatoria,
entendendo-se este como aqueles em que um terceiro independente vem ditar a
resolucao de uma divergéncia entre as partes. Em particular, duas éreas da liti-
gancia tém mostrado ser especialmente permeaveis a este fenémeno: por um lado,
a arbitragem internacional, e, por outro, as a¢des de indemnizacdo por infragao
do direito da concorréncia (doravante designadas de agdes de danos).

No que respeita a arbitragem internacional, este meio alternativo de resolucao
de disputas veio sedimentar-se como um dos féruns preferidos para a resolugao
de litigios transfronteiricos. Consabido tratar-se de um meio caracterizado pelos
seus elevados custos, é nele que o financiamento por terceiros surge como meca-
nismo potenciador a que mais, e mais pequenos, litigantes possam lancar mao
para custear a demanda.

Janas a¢des de danos, o financiador surge como um agregador dos diferentes
interesses afetados por uma infracao do direito da concorréncia. De um ponto de
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vista mais economicista, o financiamento de litigios por terceiro, em particular,
através da intervencdo do financiador, viabiliza uma mais eficiente gestao dos
custos associados a condugdo de um litigio (ao centralizar o controlo das despesas
e encargos incorridos pelos diferentes demandantes e ao concentrar os seus custos
comuns), assim como facilita uma participacdo concertada dos diferentes deman-
dantes, a semelhanca de uma class action a l'américain.

Sendo incontestavel a virtualidade do financiamento de litigios por terceiros
em viabilizar o acesso ao Direito e criar um level playing field na Justica, certo é
que este fenémeno também nao deixa de merecer uma atengdo especial pelo risco
de vir a potenciar distor¢des no mercado interno a par de preocupacoes éticas, o
que tudo esta a merecer o devido tratamento internacional, e a que o nosso orde-
namento juridico, secundado pelas doutrina e jurisprudéncia portuguesas, co-
meca também a dar o relevo que se impde’.

Em qualquer caso, parece pacifico que este complexo fenémeno tem vindo a
revolucionar tanto o mundo das finangas como o do Direito e, em particular, o da
administracdo da justica, obrigando financiadores, partes dos pleitos e mandata-
rios a sofisticarem-se e a adaptarem as suas organizacdes para poder acomodar
esta nova forma de gerir e custear litigios.

1. O financiamento de litigios por terceiros

O financiamento de litigios por terceiros mais ndo é do que um modelo de ne-
gobcio que tem na sua génese a necessidade de alguém (em regra o autor) habili-
tar-se com os meios financeiros para propor uma demanda (judicial ou arbitral)
com vista a satisfagdo da sua pretensdo e, por outro lado, da ambigdo de um fun-
der, alheio a disputa judicial, mas ndo ao seu resultado, que ira financiar uma das
partes?, vir a quinhoar no resultado do desfecho da lide.

! Veja-se, a este respeito, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de
litigios por terceiros em Portugal», in Revista da Ordem dos Advogados, Ano 75, n.° 3/4, Lisboa (Julho - De-
zembro), 2015, p. 574; e CLAUDIA SOFIA RODRIGUES CARVALHO, Non-Recourse Funding Agreements em Portugal:
natureza e obsticulos, 2021, p. 7, disponivel em https;/repositorio.ucp.pt/bitstrean/10400.14/36669/1/202836584.
pdf [acedido a 22/5/2024].

% Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., p. 574.
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Esta necessidade de angariacao de capital pelas partes em litigio é a evidéncia
clara que a Justiga, enquanto bem precioso, ndo é, contudo, um “negdcio barato”.
Nao o é se se considerar os avultados custos associados a demanda judicial ou ar-
bitral, desde custas, taxas, encargos, honorarios de advogados e outros interve-
nientes, como sejam técnicos, peritos e os ora comummente utilizados experts.

Acontece que custear um processo judicial ou um procedimento arbitral pode
encontrar-se fora da disponibilidade das partes, designadamente no caso das pe-
quenas e médias empresas (PME), com particulares dificuldades na resolucao de
litigios transfronteiricos, cada vez mais frequentes. E note-se que as PME represen-
tam hoje cerca de 99% das empresas registadas no mercado interno®. Assim, os
agentes econdémicos que operam na Europa (e que se inserem nesta categoria de
empresas) acabam por ser entidades com disponibilidades de caixa e cash flow ten-
dencialmente alocadas exclusivamente a cobertura dos custos resultantes da normal
conducao do seu negécio, ndo dispondo, por isso, de capacidade ociosa para enca-
minhar capitais para outras areas “nao core” da sua atividade. Como tal, nesta cir-
cunstancia, poder-se-a dar o caso de o potencial litigante ndo ter os recursos
necessdrios ou, mesmo que os possua, ndo ter capacidade para suportar o risco as-
sociado a condugdo de um processo judicial ou arbitral (em particular, atendendo
a necessidade de aprovisionar o seu resultado, de acordo com as normas contabi-
listicas em vigor e em linha com o principio da prudéncia contabilistica). Ora, é aqui
que o financiamento de litigio por terceiro entra em cena, viabilizando o acesso a
justica a0 munir essas entidades com os meios financeiros necessérios.

O financiamento de litigio por terceiro (vulgo TPF) pode também ser utilizado
por interesses econdmicos mais significativos para mitigar e repartir a sua expo-
sicao ao risco. Ao recorrer a um financiador externo, aqueles interesses conseguem
limitar a sua exposicdo ao risco - assim, deixam de ser a tinica entidade interes-
sada no desfecho positivo da lide, reduzindo, ao mesmo tempo, o seu investi-
mento na conducao do litigio. Esta pratica de hedging pode também contribuir
para uma eficiente distribuicao de custos.

E é no contexto da arbitragem internacional onde este modelo de negécio se en-
contra mais implementado, com as partes a recorrerem a capital de terceiro, trans-
ferindo para este o 6nus dos custos, na certeza também que serd com o mesmo que

* Conforme relatado pela Comissao Europeia, em comunicado disponivel em https.//single-mar-
ket-economy.ec.europa.eu/smes_en [acedido a 21/5/2024].
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ira repartir eventuais ganhos. Isto porque a justica arbitral tende a caracterizar-se
pelo seu elevado custo?. A este respeito, veja-se o relatado por FRANK BANNON e
NICK BOYCE na edi¢do de outubro de 2016 da revista Financier Worldwide®:

“O elevado custo de intentar uma agdo arbitral, e de a fazer progredir, pode servir
como fator proibitivo. O financiamento externo pode facilitar a interposi¢do de uma
acao que tenha mérito, mas que de outra forma ndo seria intentada pura e simplesmente
atendendo ao seu custo significativo. Mesmo uma empresa que disponha dos fundos
necessarios para intentar uma acdo deve considerar as vantagens de um acordo
de financiamento com um terceiro; este [acordo] reduz o impacto no fluxo de tesou-
raria e minimiza o risco associado a agdo ndo ser bem-sucedida.” (traducdo do original
em inglés; italicos nossos)

Quanto aos financiadores, refira-se que desenvolvem cuidadosos e extensivos
exercicios de due dilligence, que tém como objeto tanto a pretensao daquele que
procura o financiamento, como também a prépria “satide” financeira e contabi-
listica da estrutura corporativa desse mesmo interveniente®. A exigéncia de anélise
é tal por parte dos funders que se acredita que o racio de aceitagdo por um finan-
ciador de uma demanda rondard um por cada dez - isto é, aceita apenas um litigio
por cada dez que lhe sdo apresentados’. Por tal motivo, a concessdo de financia-
mento por uma destas entidades funciona como certificacdo de qualidade: quer
da pretensdo quer do financiado®.

* CAROLINE OVERGAARD/ JOHAN TUFTE-KRISTENSEN, Disclosure of Third-Party Funding in Commercial Ar-
bitration, NJCL 2020/ 2, 2020, p. 7, disponivel em httpsy/journals.aau.dk/index.php/NJCL/article/view/6099/5365
[acedido a 21/5/2024].

® Disponivel em https.//wwuw.financierworldwide.com/the-rise-of-third-party-funding-in-international-
arbitration [acedido a 31/5/2024].

¢ Para maior detalhe, consultar, entre outros, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding”
ou o financiamento de litigios por terceiros em Portugal», cit., pp. 577 e 578; e MARC BARENNES, “Third
Party Funding: an attorney’s perspective on how to choose a funder”, in Revista de Concorréncia e Re-
gulacio, n.° 49, Lisboa (Edigdo Janeiro - Junho), 2022, disponivel em https.//www.concorrencia.pt/pt/re-
vista/revista-de-concorrencia-e-regulacao-49 (tltima consulta a 23/5/2024).

7 CENTO VELJANOVSKI, Third Party Litigation Funding in Europe, 2011, disponivel em http;//masonlec.org/
site/files/2011/05/veljanovsk.pdf [acedido a 21/5/2024]: “ Since TPLF investors appear to accept between 1 in 8
to 1 in 10 cases they consider, this would suggest a very small flow of fundable cases especially given the high
thresholds set by some TPLF investors.” (p. 12).

8 DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de litigios por terceiros
em Portugal», cit., pp. 589 e 590.
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1.1. Da dificuldade hermenéutica e a caracteriza¢ao dos acordos de finan-
ciamento por terceiro

Conforme se deixou ja dito, o TPF é uma pratica que apresenta uma particular
dificuldade hermenéutica, prépria de um fenémeno que tem o seu berco no
mundo das financas’.

Os acordos de financiamento podem assumir as mais diversas arquiteturas,
como o ora tradicional non-recourse funding agreements (em que o financiador aceita
custear um determinado litigio a fundo perdido, exigindo apenas uma percentagem
do valor recuperado pela parte financiada), ou modalidades mais complexas, como
a criacdo de uma carteira de litigios por um Escritério de Advogados, carteira atra-
vés da qual o financiador distribuiu o seu risco - seja ou ndo com fins de hedging.

A capacidade de inovagdo da engenharia financeira faz variar ndo s6 a arqui-
tetura dos diferentes acordos, como também procura adequar tanto o destinatario
como a entidade que disponibiliza o capital a outros fatores (como, por exemplo,
ao quadro legislativo em vigor na jurisdicdo em que se concede tal financiamento).
Por exemplo, alguns financiadores ddo preferéncia a utilizagao de sociedades-vei-
culo, as comummente designadas special purpose vehicle, para, designadamente,
isolar o risco incorrido da atividade principal. Esta pratica comega ja a ser censu-
rada por alguns financiadores, a favor de uma maior transparéncia®.

Por outro lado, alguns financiadores, além do investimento direto em litigios
potenciais ou existentes, procuram também estabelecer protocolos com sociedades
de advogados, vendo nessas um centro de potencial angariagao de negoécio e de di-
versificacdo do risco. A criacdo de carteiras de investimento, compostas por dife-
rentes litigios de igual ou diversa natureza, surge como uma alternativa viavel tanto
como um investimento stand-alone, como também como um meio de mitigar o im-
pacto associado a um investimento direto em litigio que acaba por sair gorado.

A acrescer a esta dificuldade conceptual, importa relevar que a estrutura do
acordo de financiamento altera-se significativamente consoante o financiado fi-
gure como demandante ou demandado na lide. Ora, uma das principais alteragdes

° Em sentido similar, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de
litigios por terceiros em Portugal», cit., p. 591.

10 Nesse sentido, OLIVIA DE PATOUL/IRENE LEE, The new ICSID rules came into force on 1 July 2022. What
does these mean for funders?, 2023, p. 2; disponivel em https;/www.lexology.com/library/detail.aspx ?g=bd25178b-
7d38-4ee8-b597-111101a2d15b [acedido a 26/5/2024].
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sera 0o modo como o funder procura ser remunerado: enquanto no caso do deman-
dante o financiador procura ser remunerado através do valor recuperado pelo ou
atribuido ao financiado nesse litigio, quando financia um demandante (excecio-
nando-se os casos em que tenha sido apresentado pedido reconvencional) o fi-
nanciamento acaba por assumir uma estrutura mais préoxima de um contrato de
seguro. Nao obstante ser uma possivel conjuntura, o financiamento do deman-
dado nao se tem mostrado como sendo um tipo popular entre os funders''.

Ora, cientes de uma dificuldade em delimitar uma nogao estrita de financia-
mento de litigio por terceiro, sempre nos restard adotar uma conce¢ao mais abran-
gente que saliente e releve os tragos comuns dos conhecidos instrumentos de
financiamento de litigios: trata-se de fluxos de capitais ou equivalentes, entregues
por uma entidade que ndo é parte a outrem (parte de uma lide ou seus mandata-
rios) para custear a interposicdo e conducao de acao, seja judicial, seja arbitral,
contra uma retribui¢ado tendencialmente acordada como uma fracdo dos resulta-
dos auferidos por uma parte no processo'.

Esta aproximacao as caracteristicas comuns deste modelo de negdcio, ainda
que ndo ambicione ser exaustiva, permite ja olhar para este fendmeno de um
modo isolado. A identificacdo destas caracteristicas (melhor, tragos) comuns via-
biliza ainda a edificacdo das primeiras abordagens regulatérias deste fenémeno.
Tudo, com o intuito de vir a regulamentar figuras e mecanismos que, por funcio-
narem de modo similar, devam ser incluidos na mesma “gaveta” concetual do
TPF. Parafraseando o anterior presidente da Comissdo de Valores Mobilidrios dos
Estados Unidos da América (Securities and Exchange Commission) Jay Clayton, e
adequando a sua declaracao a realidade do TPF: se algo se assemelha a um finan-
ciamento de litigio por terceiro e serve os propoésitos de um financiamento de li-
tigio por terceiro, a lei deve trata-lo como um financiamento de litigio por terceiro.

Em suma, a elasticidade que o conforma permite operacionalizar o conceito
de third-party funding, mantendo-o a par com a inovagao financeira. Aliés, tal ca-
pacidade de acompanhar o desenvolvimento do mercado é também essencial para

" Nesse sentido, WILLIAM W. PARK/ CATHERINE A. ROGERS, Third-Party Funding in International Ar-
bitration: The ICCA Queen-Mary Task Force, 2018, p. 3; disponivel em https.//cdn.arbitration-icca.org/s3fs-
public/document/media_document/Third-Party-Funding-Report%20.pdf [acedido a 28/5/2024].

2 Em sentido similar, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento
de litigios por terceiros em Portugal», cit., pp. 580 e 581; e também PAuLA COSTA E SILvA/NUNO TRIGO
DOs REIs, Private Enforcement e Tutela Coletiva, Coimbra, Edi¢cdes Almedina, 2022, pp. 71 e 83.
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assegurar o devido tratamento regulatério deste modelo de negdcio. Isto, em linha
com a ambicdo dltima de outros movimentos regulatérios nossos contempora-
neos, em particular nas areas da vanguarda tecnoldgica. Citando CHI ONWURAH:
“A boa regulagdo deve ser forward looking, caso contrdrio tornar-se-d rapidamente ob-
soleta.” 3. Iremos abordar posteriormente a eventual necessidade de vir a regular
este fenémeno.

Desenrolando-se ainda este debate dentro da doutrina (chegando diferentes
autores, em diferentes épocas, a mesma conclusao - a elaboracao de um conceito
nao é, de todo em todo, uma tarefa simples'), comega-se ora a assistir aos primei-
ros contributos da prépria industria para este exercicio hermenéutico'.

1.2. Dos riscos associados ao financiamento de litigios por terceiros

De modo a sermos capazes de responder a questdao de uma eventual necessi-
dade de regular este fendmeno, ha que primeiro entender se existem motivos para
regular. Dito de um modo mais sintético: apenas se deverd decidir regular, caso
se reconhecam riscos associados a pratica em causa®®.

1% CH1 ONWURAH, “The Challenge of Forward-Looking Regulation”, in Journal of Digital Media &
Policy, vol. 10, Number 1, 2019, p. 9; disponivel em https;/intellectdiscover.com/docserver/fulltext/jdmp/
10/1/jdmp.10.1.9.pdf?expires=1716306674&id=id&Saccname=guest&checksum=BE5F46 C819BD2D32CB3E3E
6460382F3E [acedido a 21/5/2024].

4 Compare-se, a este respeito, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o finan-
ciamento de litigios por terceiros em Portugal», cit.; WiLLIAM W. PARK/ CATHERINE A. ROGERS, Third-
-Party Funding in International Arbitration: The ICCA Queen-Mary Task Force, cit.; e PAULA COSTA E
SiLva/NUNO TRIGO DOs REls, Private Enforcement e Tutela Coletiva, cit.; entre outros.

% Veja-se, a mero titulo de exemplo, o referido por uma Senior Legal Counsel de um third-party
funder, em entrevista concedida na edicao de dezembro de 2023 da revista Capital & Corporate Magazine
(intitulada La financiacion de litigios como oportunidad en el mercado de inversion): “O financiamento de
litigios, também conhecido como third-party funding, é um mecanismo através do qual um terceiro (o fi-
nanciador) fornece fundos a uma parte, normalmente o requerente, no contexto de um litigio, em troca de parte
do montante eventualmente recuperado no processo. Em geral, este tipo de financiamento nao tem recurso,
o que significa que o requerente s6 tera de pagar ao financiador se a sua agéo for bem-sucedida.

Embora este mecanismo exista ha décadas, so recentemente evoluiu de um produto de investimento
pouco conhecido para uma classe de ativos que tem suscitado grande interesse por parte de investidores de private
equity, que veem neste produto uma nova oportunidade de investimento, bem como a possibilidade de fi-
nanciar o contencioso de empresas nas suas carteiras de investimento.” (traduzido do original em espanhol;
itdlicos nossos)

16 DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de litigios por terceiros
em Portugal», cit., p. 594.
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A potencial fragilidade do financiamento de litigio por terceiros reside, essen-
cialmente, no envolvimento de entidades terceiras num processo adjudicatério e
na influéncia que os seus potenciais interesses contraditérios podem ter no des-
fecho da lide. Assim, surgem preocupagdes significativas relativamente a emer-
géncia de potenciais conflitos de interesses, ao efetivo controlo do processo pela
parte e a quebra de confidencialidade. Acresce que, no caso da arbitragem inter-
nacional, a falta de transparéncia nos acordos de financiamento pode ainda com-
prometer a independéncia e a imparcialidade dos arbitros, minando assim a
confianga nesse meio de resolucdo alternativa de litigios".

Na auséncia de regulacao expressa, parece resultar evidente o papel funda-
mental que assume o contrato de financiamento e, nele, o papel do financiador.
A jeito exemplificativo, refira-se os casos em que os financiadores podem ter o
poder de, diretamente, rejeitar propostas para resolucao de um litigio, apresenta-
das com vista ao fim do mesmo por via de transagdo; ou casos em que, ja no pro-
prio acordo de financiamento, a entidade financiada pode obrigar-se a adotar
certas e determinadas condutas processuais no caso de se verificarem determina-
dos pressupostos - e. g., se for proposta a resolucdo da lide por X, deve a parte
aceitar tal proposta; ja se o for por Y, deve a mesma ser rejeitada. Como pode
acontecer que o financiador pretenda nao ser elemento ativo na conducéo do pro-
cedimento e reflete-se essa sua “ndo participacdo” no préprio contrato de finan-
ciamento (e. g., minutas divulgadas pela Lionfish Litigation Finance Limited's,
clausula 18).

Mesmo quando ndo seja reconhecida ao funder, pelo contrato de financia-
mento, a faculdade de influir no processo, deverd ter-se em conta que, ndo obs-
tante essa falta de reconhecimento, aquele possa exercer pressao no sentido de a
parte adotar certas condutas processuais - quer junto da parte financiada, quer
junto dos seus mandatdrios. Tal risco é potenciado ainda mais pela visibilidade
que os financiadores tendem a ter sobre todo o procedimento. Como exemplo
ilustrativo da pratica de mercado a este respeito, veja-se a clausula 14.3 da minuta
do acordo de financiamento divulgada pela Lionfish Litigation Finance Limited",

7 WiLLIAM W. PARK/ CATHERINE A. ROGERS, Third-Party Funding in International Arbitration: The
ICCA Queen-Mary Task Force, cit., pp. 2 e 3.

8 Disponiveis em https:/www.Iflf.co.uk/solutions/documents/ [acedido a 24/5/2024].

19 Disponivel em https://www.Iflf.co.uk/solutions/documents/ [acedido a 24/5/2024].
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que instituiu o dever do mandatério da parte financiada de preparar um relatério
mensal referente ao estado da lide.

Um problema acrescido sera ainda a previsao contratual da possibilidade de um
financiador indicar o mandatario da parte, ou de vir a limitar o leque de opgdes co-
locado a disposigdo da entidade financiada. Tais limita¢des levantam também ques-
toes deontoldgicas, sobretudo relacionadas com a livre escolha do mandatério. A
este respeito, releve-se que, no ordenamento juridico portugués, a intervengdo de
um terceiro na escolha do mandatério nao pode ser aceite por aquele que exercerd o
mandato forense®. Tal obstéculo torna-se mais premente, tendo em consideracao a
relacdo simbidtica entre algumas sociedades de advogados e financiadores®. A in-
terdependéncia comercial entre o financiador e essa sociedade de advogados pode
introduzir uma maior distor¢ao na escolha livre tanto do mandatéario como do fi-
nanciador. Por exemplo, pode-se conceber a hipdtese de uma parte procurar Advo-
gado que colabore com determinado Escritério de Advogados, por entender que
assim conseguird, com maior probabilidade, que o seu litigio seja financiado por um
funder que, regularmente, “trabalhe” com esse Escritério.

Em qualquer caso, ndo pode ser confiada as partes a regulamentacao (e con-
sequente fiscalizacdo) do modo como um terceiro venha a interferir, direta ou in-
diretamente, numa lide.

Olhando para a relagao estabelecida entre as partes de um ponto de vista es-
tritamente negocial, sempre se devera relevar que a autonomia privada e a liber-
dade de conformacdo do contetdo dos contratos devem ser contrabalangadas por
outros interesses, como sejam a protecdo da parte mais fragil, e sempre a protecao
de interesses fundamentais, como a justi¢a??. No caso do TPF, a relagao entre fi-
nanciador e financiado tende a ser pautada por um profundo desequilibrio con-
tratual: de um lado, encontramos uma entidade especializada na identificagdo,
avaliacdo e financiamento de litigios, enquanto, do outro lado, ter-se-4 uma enti-
dade que procurou o apoio financeiro desta primeira para viabilizar a sua de-
manda, colocando-se, por isso, tendencialmente, numa situacdo de dependéncia
econémica desta primeira. Como tal, pode vir a defender-se que a liberdade de

» Vide art. 67.°, n.° 2, do Estatuto da Ordem dos Advogados, conforme alterados.

2 A este respeito, WILLIAM W. PARK/ CATHERINE A. ROGERS, Third-Party Funding in International
Avbitration: The ICCA Queen-Mary Task Force, cit., pp. 4 e 5.

2 Nesse sentido, JOAO DE MATOS ANTUNES VARELA, Das Obrigacoes em Geral, vol. I, Coimbra, Edi-
coes Almedina, 2004, pp. 246 a 248.
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conformacao do clausulado deve ser limitada (se ndo mesmo excluida), em prol
da protecdo da parte que se encontra em dependéncia do financiador.

Ademais, podemos identificar no TPF uma interessante contraposicao de in-
teresses: de um lado, temos um financiador tendencialmente mais sofisticado,
com modelos contratuais pré-definidos e elaborados unilateralmente, e, do outro
lado, uma parte que procura capital para conduzir um litigio contra outrem. Tudo
enquanto se assiste a uma certa comercializagdo da Justica - na medida em que
se permite que entidades com fins lucrativos venham a utilizar a Justica como
praga de investimento, “apostando” no desfecho de disputas entre entidades nao
relacionadas com estas primeiras. Alids, uma das matérias fundamentais, objeto
do contrato de financiamento e suscetivel de influenciar o litigio, é o funder limitar
a entrega do capital financiado a um determinado periodo temporal - impondo
um cut-off date - ou a um teto maximo. Nestes casos, a entidade financiada tera
(mais) um incentivo para procurar uma solucao célere do litigio, ainda que esta
possa ndo representar aquela que melhor serve os seus interesses.

A aceitagdo desta mercantilizagdo ndo encontra acolhimento por toda a lite-
ratura®. Genericamente, esta discussdo prende-se com a abstragdo do conceito de
Justica. Sendo a conceptualizacao e integracao de um conceito como o de justica
um exercicio complexo, bastar-nos-4 admitir que, em funcao do seu resultado, o
TPF possa ou ndo consubstanciar uma mercantilizagdo indevida da Justica.

Decerto que, independentemente do previamente referido, pode-se concluir
que permitir “por um preco” sobre uma lide e utiliza-la para fins capitalistas (sem
qualquer desprimor ou conotacao negativa) é, de um modo geral, algo inebriante
a qualquer intérprete do Direito.

A acrescer ao acima referido, deve-se sempre salientar que o mercado do finan-
ciamento de litigio por terceiro é marcadamente caracterizado por uma profunda
assimetria de informacao. Por assimetria de informacao entende-se a circunstancia
em que “as partes de uma transagdo detém informagdo privada, i. e., detém uma informagao
que ¢ relevante para a transacdo, mas que apenas é conhecida por uma das partes”?.

» Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., p. 621.

2 Nesse sentido, JOAO PATEIRA FERREIRA/ MANUEL CABUGUEIRA/ MIGUEL MOURA E SILVA/NUNO
CASTRO MARQUES/ PAULO LOPES MARCELO, Manual de Regulacio e Concorréncia, Coimbra, Edicdes Alme-
dina, 2024, p. 82.
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Tal assimetria é particularmente premente no caso da arbitragem internacio-
nal. Aqui e ao contrario do que sucede na maioria dos ordenamentos juridicos
quanto ao exercicio do poder judicidrio (cujas sentencas tendem a ser publicas),
as partes nao podem consultar livremente decisdes arbitrais, por estas serem, na
sua grande generalidade, confidenciais (e, consequentemente, conhecidas apenas
pelos seus destinatérios e respetivos mandatarios)®.

Por sua vez, os financiadores veem mais litigios do que financiam, dado a re-
duzida percentagem de assuntos que acabam por ser financiados (habitualmente
colocada num racio de 1:10)%*. Consequentemente, os funders tém acesso a infor-
macdo que, de outro modo, ndo lhes seria facultada e que, por sua vez, lhes per-
mite aprimorar os seus critérios e metodologias de sele¢do. Acesso a informagao
e elementos esses que as partes ndo possuem.

A construcao do sistema parece encontrar-se, nesta perspetiva, subvertida.
De um lado, temos as partes de litigios com dificuldade em recolher a informacao
necessdria para tomarem uma decisdo consciente quanto a interposigao e condu-
¢do subsequente do litigio; do outro lado, temos os financiadores, munidos de
mais dados e com melhores recursos, que lhes permite tomar decisdes de inves-
timento mais criteriosas. Acresce ainda a esta assimetria o facto de as partes ndao
terem visibilidade sobre os usos e costumes da pratica comercial do third-party
funding, por se tratar de um mercado particularmente opaco?.

Em stimula, um profundo desequilibrio informacional acabou por se formar
- financiadores altamente sofisticados, com acesso a informacao nao livremente
disponibilizada ao mercado, que escolhem contratar com partes, muitas destas
em situacdo de dependéncia econémica para com o financiador, que ndo dispdem
de elementos suficientes para devida e corretamente apreciarem a transagdo a
estas proposta. Ora, tal desequilibrio informacional é uma das tradicionais falhas
de mercado, que justificam a regulagao®.

% Nesse sentido, GARY BORN, International Arbitration: Law and Practice (Third Edition), Kluwers
Law International, 2021, 3.* ed., p. 14.

% CENTO VELJANOVSKL, Third Party Litigation Funding in Europe, cit.: “Since TPLF investors appear
to accept between 1in 8 to 1 in 10 cases they consider, this would suggest a very small flow of fundable
cases especially given the high thresholds set by some TPLF investors.” (p. 12).

¥ Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., p. 587.

2 Nesse sentido, JOAO PATEIRA FERREIRA / MANUEL CABUGUEIRA / MIGUEL MOURA E SILVA / NUNO CASTRO
MARQUES/PAULO LOPES MARCELO, Manual de Regulacio e Concorréncia, cit., pp. 75 e segs.; JOHN
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Do exposto resulta que, dada a intervencao do terceiro na lide e por o mercado
do TPF padecer de uma situagdo de assimetria de informacao, deve-se equacionar
a necessidade de vir a regular este fendmeno, necessidade sobre a qual nos de-
brucaremos de seguida.

2. Do financiamento de litigios por terceiros em Portugal

2.1. Da necessidade de regular o financiamento de litigios por terceiros e
do seu tratamento legislativo pelo ordenamento juridico portugués

Enunciadas que tenham sido (algumas das) preocupacoes associadas ao TPF,
importa agora apreciar o tratamento que a este modelo de negdcio tem sido dado
pelo legislador portugués, com uma reflexdo prévia sobre a necessidade de ser
objeto de regulacdo.

A jeito meramente introdutdrio, ndo podemos deixar de colocar em evidéncia
que a decisdo de sujeitar uma determinada realidade a regulacao deve ser tomada
com particular cuidado. Ainda que constitua uma fundamental fonte de segu-
ranca juridica e seja tendencialmente introduzida de modo a vir colmatar falhas
proprias do mercado, deve a regulacdo ser abordada com redobrada atencao, uma
vez que pode revelar ser um obstaculo ao desenvolvimento natural de um dado
mercado. Dito de outro modo, deve-se evitar perpetuar a velha pratica encapsu-
lada no seguinte brocado: If the moves, tax it. If it keeps on moving, regulate it. If it
stops moving, subsidize it. A calibragdo de eventuais solugdes regulatérias deve
ainda evitar entrar no campo do paradoxo da regulagédo®, culminando a interven-
¢do do poder publico regulador na produgao de efeitos diversos ou contrérios aos
ambicionados.

Ainda assim, atendendo aos riscos associados ao TPF, ndo pode o legislador
bastar-se com iniciativas de mera autorregulacdo, desenhadas pelos préprios fi-
nanciadores, como aquelas desenvolvidas em outras jurisdi¢des™. Estas tém mos-

ARMOUR/DAN AWREY/PAUL DAvViEs/Luca ENRIQUES/JEFFREY N. GORDON/COLIN MAYER/JENNIFER
PAYNE, Principles of Financial Regulation, Oxford, 2016, pp. 55 e segs.

¥ Nesse sentido, C. R. SUNSTEIN, After the Rights Revolution Reconceiving the Regulatory State, Har-
vard University Press, 1990.

% A mero titulo de exemplo, a Association of Litigation Funders of England and Wales e a American
Legal Finance Association, que vieram a implementar c6digos de conduta setoriais.
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trado ser insuficientes para dar conta com a progressiva e constante expansao do
setor, que veio a abrotar em preocupagdes nao sé relacionadas com o contetido
dos préprios contratos, como também em preocupacgdes de natureza prudencial,
designadamente de adequagdo do capital préprio, de detengdo de participagoes
e de organizacado dos funders. Esta discussdo havia ja sido antecipada e aflorada
nos primoérdios da literatura respeitante a este fendmeno®, tendo ora cristalizado
numa das (se nos permitirem) principais areas de potencial intervengao do Estado,
na sua veste reguladora.

Por outro lado, aqueles que advogam no sentido de regular ou pelo menos
regulamentar esta prética fazem-no com o intuito de vir a mitigar o risco de pro-
pagar uma situagdo de completa e total auséncia de normas conformadoras de
um modelo de negdcio que, dado a sua natureza e o seu funcionamento, em muito
impacta a condugao (e mesmo o desfecho) de procedimentos adjudicatérios. Alias,
é este combate contra a existéncia de um “no man’s land” que tem instigado e au-
mentado as reivindicacdes da intervencao estatal®2.

Ainda que tal necessidade haja ja sido reconhecida, poucos sdao os ordena-
mentos juridicos que especificamente vieram legislar a atividade. De entre estes,
conta-se com jurisdi¢des como a Reptblica Federal da Nigéria, a Reptblica de
Singapura, Hong Kong, a Republica da India e a Reptblica Popular da China.
Mesmo nestes casos em que o poder estatal veio condicionar o exercicio da ativi-
dade, ndo se pode afirmar que a abordagem tenha sido uniforme: tanto quanto é
do nosso conhecimento, apenas trés jurisdi¢des introduziram normas expressas
a regulamentar o third-party funding (sejam elas, a Republica Federal da Nigéria,
a Republica de Singapura e Hong Kong), enquanto outras, como a Reptblica da
India e a Republica Popular da China, tém desenvolvido o regime do financia-
mento de litigios por terceiro através da pratica jurisprudencial.

Recentemente, também a Unido Europeia deu os primeiros passos no sentido
de promover a regulacdo do TPF. Na sequéncia do Relatdrio Voss®, o Parlamento

3 Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., pp. 610 e segs.

32 Nesse sentido, CATHERINE A. ROGERS, Ethics in International Arbitration, Oxford, 2015; e DUARTE GOR-
JAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de litigios por terceiros em Portugal», citf.

% Disponivel em https.//www.europarl.europa.eu/doceo/document/JURI-PR-680934_EN.pdf [acedido
a23/5/2024].
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Europeu aprovou uma Proposta de Diretiva, a 13 de setembro de 2022. Desta Pro-
posta destacam-se as seguintes iniciativas:

A. A criacao de um procedimento de autorizagdo e supervisao daqueles que
praticam a atividade do financiamento de litigios a terceiros num Estado-Membro
- vide arts. 4° e 5.5

B. A imposicdo de critérios de adequagao de capitais préprios - vide art. 6.°

C. A imposicao de deveres fiduciarios - vide art. 7.%

D. A instituicdo de um supervisor destas entidades - vide arts. 8.° e segs.;

E. A imposicao de um contetido minimo do contrato de financiamento (entre
o qual se destaca a necessidade de determinar quais os custos e encargos supor-
tados pelo financiador, o seu modo de remuneracao, a determinacao da respon-
sabilidade do financiador por custos adversos, a distribuicdo de riscos pelas
partes, uma declaracdo respeitante a incondicionalidade do financiamento em re-
lagdo aos tramites processuais e uma declaracdo de auséncia de conflito de inte-
resses pelo financiador), assim como de outras regras respeitantes a validade e
cessacdo desses contratos, tudo em prol da transparéncia - vide arts. 12.° e segs.;

F. A atribuicao da prerrogativa de inspecionar o contetido desses acordos aos
Tribunais do férum e a entidades administrativas, a par da instituicdo do dever
de relevar a existéncia e a identidade do financiador - vide arts. 16.° e segs.

Ainda assim, sempre importar4 relevar que a abordagem europeia a intervencao
regulatéria tem vindo a ser objeto de profundas criticas. Em particular, tem-se atri-
buido a essas intervencdes a responsabilidade pelo aumento da burocratizacdo na
Uniao Europeia. Por sua vez, este aumento da red-tape comunitaria tem sido apon-
tado por diversos autores como a principal fonte de perda de competitividade do
Espago Europeu na economia mundial*. Lancando méao a uma expressdo cunhada
pelo Principe Miguel de Liechtenstein®, esta Proposta de Diretiva pode ser mais

* Nesse sentido, U. S. Chamber of Commerce, 27 de julho de 2023; disponivel em https.//www.uscham-
ber.com/international/how-europe-pays-a-high-price-for-its-overregulation-of-the-digital-economy#:~:text=More-
over%2C% 20Europe % 27s % 200verregulation % 20likely % 20will,goals % 20it % 20purports % 20to % 20promote
[acedido a 23/5/2024]: “Moreover, Europe’s overregulation likely will entrench incumbents, thereby
hindering innovation and competition — perversely undercutting the very goals it purports to promote.
Compliance costs and bureaucratic hurdles disproportionately impact startups and smaller companies,
hampering their ability to introduce new products and services into the market.”.

% Vide Europe’s requlatory-technocratic suicide, disponivel em https.//wwuw.gisreportsonline.com/t/free-
europes-economyy/ [acedido em 23/5/2024].
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um prego no caixao que a Unido Europeia tem construido para se deitar depois do
seu “suicidio requlatorio-tecnocritico” .

Olhando agora para a realidade portuguesa, o legislador pouco se tem ocu-
pado expressa e diretamente com este tema - a exce¢do de uma iniciativa legisla-
tiva sobre a qual nos debrugaremos de seguida, ndo encontramos qualquer
regulamentacao ou proposta nesse sentido. Parece-nos que, por tendente inex-
pressdo do fenémeno em Portugal ou por desconhecimento ainda generalizado
do mesmo pelos seus destinatarios (as PME), situacdo para a qual ja alertava
DUARTE GORJAO HENRIQUES* em 2015, permitiu um certo relaxamento por parte
do poder estatal, que acaba por confiar em figuras ja existentes para se adequarem
e conformarem o exercicio desta atividade.

Ainda que se trate de um mercado bastante opaco (e cuja auséncia de regula-
mentacdo e da imposicao, entre outros, de deveres de informacao e de divulgacao
ao publico tanto mais contribui para a manutengdo desse status quo), bastara con-
sultar o sitio da Internet de um destes financiadores - a Deminor Litigation Funding -
para notar que apenas um caso portugués consta, a data, do seu catalogo de inves-
timentos, remontando a um financiamento concedido a acao intentada em janeiro
de 2015%.

No entanto, ndo se pode aceitar a manuten¢do de um faroeste mercantilista.
Isto é, ainda que o escopo e abrangéncia do TPF tendam a alargar (em linha com
a plasticidade conceptual que se tem vindo a defender), ndo se podem negar as
especificidades que este comporta, especificidades essas que, ndo sendo regula-
das, podem prejudicar tanto o crescimento do segmento, como aqueles que dele
dependem ou tém vindo a investir. Assim, entendemos que uma abordagem
como a adotada pela Republica Federal da Nigéria, pela Reptblica de Singapura
e por Hong Kong deva merecer acolhimento, procurando positivar um regime
que conforme a atuacgdo destes novos intervenientes dos mercados financeiros e

% Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., p. 623: “ A primeira observacao que se pode tecer em jeito de con-
clusdo é que o mercado Portugués ndo esta ainda preparado para a introducado dos terceiros finan-
ciadores apenas pela razdo de que o desconhecimento que a nossa comunidade tem em relacdo ao
tema é ainda elevado e substancialmente superior ao que ja se verifica noutras jurisdi¢oes. Este des-
conhecimento gera suspeita e a suspeita inviabiliza a prolifera¢do do negécio.”.

¥ Veja-se, a este respeito, a nota informativa disponibilizada em https.//www.deminor.com/en/case/
investment-recovery/espirito-santo-group [acedido 22/5/2024].
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dos foros judicidrios. S6 assim se dard devida satisfagdo a necessidade premente
de seguranca juridica®.

Podemos falar dessa seguranca juridica, conferida pela positivagdo de um re-
gime conformador da atividade do TPF e devidamente conformado a esse seg-
mento, como uma certa conditio sine qua non para o proprio desenvolvimento
sustentado e equilibrado do setor.

2.1.1. O DL n.° 114-A/2023, de 5/12

Mais recentemente, o legislador portugués tratou do TPF no nosso ordena-
mento juridico, ainda que se limitando a abordar apenas um potencial target destes
funders - o recém-aprovado DL n.° 114-A /2023, de 5/12, que veio transpor a Dire-
tiva (UE) 2020/1828 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de
2020, relativa a acdes coletivas para protegdo dos interesses dos consumidores (Di-
retiva). Ainda assim, deve-se relevar a escolha oportuna do legislador portugueés,
ao dar especial tratamento ao TPF no &mbito das agdes coletivas. Este tipo de acoes
é particularmente atrativo para um financiador, quer seja pela sua dimensao (e po-
tencial retorno), quer seja pelo potencial de diversificagdo do risco. Tanto assim o
serd que alguns funders divulgam esta area de atividade como um dos seus princi-
pais alvos de investimento. Veja-se, a mero titulo de exemplo, a estratégia de inves-
timento promovida pela secgdo de Legal Assets do Grupo Syz Capital®.

No que respeita ao ambito de aplicagdo deste Decreto-Lei, encontra-se este
circunscrito as agdes coletivas nacionais e transfronteirigas para protecao dos di-
reitos e interesses dos consumidores intentadas com fundamento em infra¢des
cometidas por profissionais, inclusivamente quando a infracao tenha cessado
antes de ter sido intentada a agdo coletiva ou antes da sua conclusdo, as disposi-
¢des do Direito nacional e da Unido Europeia referidas no anexo I da Diretiva,
que lesem ou sejam suscetiveis de lesar os interesses coletivos dos consumidores®.
Perscrutado esse anexo I da Diretiva, consegue-se constatar a potencial abrangén-
cia deste Decreto-Lei. A jeito meramente ilustrativo, incluiu-se neste catalogo as-

3 JoAO BaPTISTA MACHADO, Introducio ao Direito e ao Discurso Legitimador, Coimbra, Edi¢des Al-
medina, 2016, 23.* reimp., p. 55.

% Para mais informacdes, veja-se https;//www.syzcapital.com/en/litigation-funding [acedido a
22/5/2024].

40 Vide art. 2.°,n.° 1, do DL n.° 114-A /2023.
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suntos tao diversos como aqueles tratados no Regulamento (UE) 2015/760 do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 29 de abril de 2015, relativo aos fundos euro-
peus de investimento a longo prazo (respeitantes aos ELTIF); na Diretiva
2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, rela-
tiva aos mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE
e a Diretiva 2011/61/UE (DMIF 1I); na Diretiva 93/13/CEE do Conselho, de 5 de
abril de 1993, relativa as cladusulas abusivas nos contratos celebrados com os con-
sumidores; e na Diretiva 2002/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
23 de setembro de 2002, relativa a comercializacido a distancia de servigos finan-
ceiros prestados a consumidores e que altera as Diretivas 90/619/CEE do Conse-
lho, 97/7/CE e 98/27/CE.

Nagquilo que releva para o presente estudo, o DL n.° 114-A /2023 regulamenta,
no seu art. 10.°, o financiamento por terceiros destas a¢des coletivas para medidas
de reparacdo. Esta primeira abordagem a regulamentacao do TPF apresenta ja so-
lugdes interessantes para tratar os riscos previamente elencados:

a) Impde uma obrigacao de disclosure dos acordos de financiamento (assim
como um requisito linguistico, devendo esses acordos ser redigidos em portu-
gués), assim como um conjunto minimo de informagdes que devem ser disponi-
bilizadas ao Tribunal competente;

b) Proibe o financiador de ter qualquer tipo de influéncia no litigio (servindo,
no fundo e como se coloquialmente se designa, de porco mealheiro);

c) Estabelece um limite a remuneragdo do financiador (socorrendo-se, para o
efeito, de conceitos indeterminados);

d) Proibe a celebracao de acordos de financiamento por financiador que seja
(ou tenha na sua esfera de influéncia) um concorrente da contraparte;

e) Demonstra uma particular preocupagdo em garantir a independéncia do
demandante e a auséncia de conflitos de interesses.

Ainda que tenha sido aplaudido pela implementagao de standards expressos
e limites a validade deste tipo de acordos*, ndo se pode deixar de referir que o le-
gislador foi pouco ambicioso na adequacao deste regime a realidade portuguesa.

1 Veja-se, por exemplo, o referido pelo Professor MIGUEL Sousa FERRO, em publicacao na rede social
LinkedIn, aquando da publicagdo deste Decreto-Lei: «The law fundamentally codifies the existing practice
before the Courts, and so should not change anything significant. But it may bring some added clarity
and allow for less “noise” in such class actions.» (disponivel em https.//wwuw.linkedin.com/feed/update/
urn:li:activity:7138185527706439681/) [acedido a 22/5/2024].
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Por um lado, vemos que o legislador se limitou a transpor e a complementar
os critérios estabelecidos pela Diretiva. Mesmo entendendo-se que estes refletem
a praxis, nao pode deixar-se de referir que tém um limitado conjunto de obriga-
¢Oes. Por exemplo, ndo se concretiza que tipo de acesso pode um financiador ter
aos desenvolvimentos da lide, nem se especifica em que termos é que estes podem
fazer cessar a linha de financiamento. Sem ter em conta estas vicissitudes na ela-
boragdo da norma, o legislador deixou aberta uma relevante porta para os finan-
ciadores exercerem influéncia sobre os litigios - o corte do pipeline de capital®.
Suponhamos, a mero titulo de exemplo, que o financiador tem acesso aos dife-
rentes articulados e outros escritos apresentados e, por as audiéncias serem pu-
blicas, vem acompanhando o desenvolvimento da lide. Ora, este funder pode, em
funcdo do que se escreve e do que se diz, usar este poder de corte (ndo regulado
especificamente pelo legislador) para influenciar a tomada de decisao do deman-
dante. Parece-nos que o legislador ndo ponderou devidamente este cenario na
norma. Alias, cotejado o elenco de principios orientadores do limite da interven-
¢do do financiador (mantendo-se o demandante como “exclusivamente respon-
savel por tomar todas as decisdes relativas a agdo coletiva, tendo por principio
orientador a defesa dos interesses em causa, incluindo, designadamente, a escolha
dos mandatarios judiciais, a definicdo da estratégia processual e, ainda, as deci-
soes de intentar, prosseguir, desistir, transigir, recorrer ou nao recorrer e, em geral,
praticar ou ndo praticar qualquer ato processual no &mbito da acao coletiva”), nao
entendemos que decisdes de natureza financeira possam ser, clara e inequivoca-
mente, incluidas neste elenco, consabido que estas podem - e tém - um impacto
material na condugdo da lide (circunstancia que o legislador europeu claramente
considerou na sua Proposta de Diretiva).

Por fim, e no que respeita a definicao da remuneracédo do financiador, levan-
tam-se algumas davidas quanto ao que se deva entender por “valor justo e pro-
porcional, avaliado a luz das caracteristicas e fatores de risco da agdo coletiva em
causa e do prego de mercado de tal financiamento”. Isto porque, no nosso enten-
dimento, colocam-se, desde logo, duas questdes: (1) por um lado, qual deve ser a
prética negocial relevante para determinar o que se entende por justo e propor-

2 Em sentido divergente, veja-se a Proposta de Diretiva do Parlamento Europeu, que incluiu
como elemento necessario do contrato de financiamento uma declaracao respeitante a incondiciona-
lidade do financiamento em relacdo aos tramites processuais.
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cional; e, (b) por outro lado, qual o mercado que deve ser tido em consideracao
aquando da determinacdo do tal preco de mercado. Em particular, devera ques-
tionar-se se se trata de uma atividade de concessao de crédito, plain vanilla, ou se,
ao invés, deve ser tratada como uma atividade de investimento, equiparavel a ou-
tros instrumentos financeiros, e, neste caso, se deve ser tratada como um investi-
mento sui generis.

Caso se defenda que se trata de uma atividade de concessdo de crédito, no
seu sentido mais tradicional, dever-se-a debater sobre a natureza do crédito - cré-
dito ao consumo, crédito a habitagdo (dificilmente)... Ora, apesar de, pelo seu
nome, poder ser facilmente reencaminhado para a atividade crediticia conhecida
pela praxis, ndo nos parece adequada tal categorizagdao. Por um lado, o tipo de
risco e horizonte de investimento muito diverge da atividade crediticia por nés
conhecida. Enquanto o crédito tende a ser concedido com maturidades conhecidas
(ou determindveis) e tem, geralmente, como principal fonte de risco o risco de
crédito, vemos que o TPF ndo comunga dessas mesmas caracteristicas, quer pela
maior exposigdo ao risco do financiador (por exemplo, o risco de contraparte, de
crédito da parte vencida e os riscos proprios associados ao litigio subjacente), quer
por nao ter uma maturidade definida (fazendo depender a remuneracao do fi-
nanciador do desfecho do litigio, normalmente em data incerta).

Por outro lado, as préprias metodologias de avaliacao do financiamento nao
nos parecem ser equiparaveis, muito menos iguais, aquelas empregues por enti-
dades que concedem crédito.

Além do mais, este tipo de financiamento, em particular no caso dos non-re-
course funding agreements, ndo apresenta os elementos tipicos do contrato de
mutuo. Adotando a concecédo civilista de mutuo, conforme resulta do art. 1142.°
do Cédigo Civil, tem este tipo contratual como elementos essenciais: (1) a entrega
de uma quantia em dinheiro ou de outra coisa fungivel a parte que (b) se obriga
a restituir a outro tanto do mesmo género e qualidade. Ora, conforme ja se teve
oportunidade de referir, nem sempre assim serd no caso do TPF. Em particular,
no caso dos non-recourse funding agreements, o financiador nao tem o direito de ser
restituido do montante de capital, nem tdo-s6 de juros. Existe sim a assungao pelo
financiador de um risco estranho ao contrato de miuituo, mas tipico em instrumen-
tos ditos de investimento (latu sensu) - a perda total ou parcial do montante de
capital como élea tipica do contrato de financiamento de litigio, encontrando-se
a remuneracdo do financiador veiculada a (in)fortuna de um litigio, que serve
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como ativo subjacente (e ndo relacionado com a capacidade crediticia do finan-
ciado). Descartamos, portanto, a reconducao do TPF a concessao de crédito.

Resta-nos, pois, concluir que o TPF deve ser tratado como um investimento,
latu sensu. Questdo distinta sera a de reconduzir este modelo de negécio a catego-
ria de instrumento financeiro. Ora, tal categorizacao depende, evidentemente, da
possibilidade de subsumir esses acordos ao regime estatuido pelo art. 4.°, para-
grafo (15), e pelo Anexo I da DMIF II. Neste conspecto, subscrevemos a posigao
que entende que os acordos de financiamento de litigios possam ser considerados
derivados atipicos®. Ora, usando de uma defini¢do avangada pelos Professores
ANTONIO MENEZES CORDEIRO € ANTONIO BARRETO MENEZES CORDEIRO:

“Numa perspetiva economicista, surge usual definirem-se os derivados como
instrumentos financeiros cuja remuneracdo é calculada com base no valor atri-
buido, num determinado momento, a um bem associado. Apesar de criticavel,
esta definicao identifica as caracteristicas nucleares da figura: (1) sdo contratos; e
(2) o retorno pecuniério esta dependente do valor de um determinado bem, num
sentido lato, que embora o sustente, é auténomo.”*.

No que respeita ao TPF, parece-nos adequado categoriza-lo como um deri-
vado: trata-se de um contrato, cujo retorno pecuniario depende do (in)sucesso da
parte financiada, servindo o litigio como ativo subjacente sobre o qual se fara de-
pender o valor e, acima de tudo, o retorno do financiador.

Ora, admitindo tratar-se de um derivado atipico, dever-se-a discutir qual o
mercado que servird como benchmark para assentir da proporcionalidade e justeza
da remuneracao do financiador. Devera ser um mercado de derivados mobiliza-
dos para efeitos de cobertura de risco ou um mercado de derivados que tenham
como ativo subjacente um existente na economia real? Ou, de modo distinto,
dever-se-a olhar para a praxis do segmento do financiamento de litigio por tercei-
ros para fazer esse juizo?

Por um lado, ndo nos parece adequado utilizar o mercado de derivados ja exis-
tentes como elemento de comparacao - pelas diferencas quer na distribuicao da
alea tipica dos diferentes derivados, quer nos modelos contratuais sobre os quais

4 Nesse sentido, a titulo meramente exemplificativo, CLAUDIA SOFIA RODRIGUES CARVALHO, Non-
-Recourse Funding Agreements em Portugal: natureza e obstdculos, cit.

4 Cfr. ANTONIO MENEZES CORDEIRO/ ANTONIO BARRETO MENEZES CORDEIRO, Direito Bancdrio I - Di-
reito Material, Coimbra, Edicdes Almedina, 7.% ed., 2023, p. 839.
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sao construidos estes produtos. Por exemplo, ndo se consegue, nem se deve, com-
parar um contrato de swap a um contrato de financiamento de litigio por terceiro.

Caso se venha a entender que o TPF é um mercado isolado, com a sua prépria
praxis, deve-se sempre referir que, atendendo a sua dificil limitagdo conceptual,
serd igualmente dificil identificar o benchmark necessério para efetuar o imposto
juizo de proporcionalidade e justeza da remuneragdo do financiador. Mais, caso
se recorra a pratica ja implementada pelos financiadores, o legislador, ao legislar
como legislou, acabou por manter o status quo, validando os modelos de remune-
ragdo implementados pelos funders (manifestamente distintos dos tradicional-
mente praticados pelos intervenientes do mercado)®.

Fica por responder, por ora, esta questao.

Nao obstante as criticas acima apontadas, ndo se pode deixar de louvar a preo-
cupacao tanto do legislador nacional, como do legislador europeu, em virem ten-
tar colmatar algumas das fragilidades que a doutrina e a pratica tém vindo a
apontar a este fenémeno.

2.2. Do risco do branqueamento de capitais

Os TPF sdo, por natureza, grandes agregadores de capitais - o seu modelo de
negocio baseia-se no pooling de capitais para depois vir a injetad-los em determi-
nada demanda. Ora, como tal, esta sua atividade encontra-se particularmente ex-
posta ao risco de branqueamento de capitais.

Também o mercado ja reconheceu a necessidade de reforcar a vigilancia da
origem dos fundos. Apesar de alguns financiadores, por estarem admitidos a tran-
sagdo em mercado regulado (como a Burford Capital, a LCM Finance e a Manolete
Partners), terem acrescidos deveres de prevencao e repressao do combate ao bran-
queamento de capitais, outros conseguem evitar essa sujeicdo ao manterem-se en-
tidades de capital privado.

Acontece que, por ndo serem entidades financeiras, por defini¢do, nao se en-
contram sujeitos a reforcadas obrigacdes de prevencao e repressao do combate ao

% Nesse sentido, o referido pelo Professor MIGUEL SOUsA FERRO, em publicacdo na rede social LinkedIn,
aquando da publicacdo deste Decreto-Lei: «The law fundamentally codifies the existing practice before
the Courts, and so should not change anything significant. But it may bring some added clarity and allow
for less “noise” in such class actions.» (disponivel em https;//www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:
7138185527706439681/) [acedido a 22/5/2024].
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branqueamento de capitais - cfr. art. 3. da Lei n.° 83/2017, de 18/8, conforme al-
terado. Por outro lado, ainda que entidades nao financeiras se encontrem também
sujeitas a essas obrigacoes, perscrutado que seja o elenco contido no art. 4.° da Lei
n.° 83/2017, ndo nos parece que os financiadores de litigio se encontrem contem-
plados por essa disposigao.

Por outro lado, ao ndo serem sujeitos a obrigacdes de transparéncia e de or-
ganizagdo societaria préprias das entidades financeiras, os funders mantém-se no
dark side of the moon (se nos permitirem a referéncia) da transparéncia corporativa,
tendo estruturas societdrias obscuras e opacas. Alids, como STEVEN FRIEL, chief exe-
cutive officer da Woodsford Litigation Funding, salientou, em entrevista datada de
22 de julho de 2019 (intitulada Litigation funding and AML obligations)*:

“Alguns financiadores de litigios utilizam estruturas offshore complexas, que
podem nao ser faceis de compreender, nomeadamente devido a dificuldade de
acesso a informacdes societaria e financeiras independentes.” (traduzido do ori-
ginal em inglés)

Ora, parece-nos pouco adequado (se ndo mesmo contraditério) que, num pe-
riodo em que se presencia um progressivo e constante aumento dos deveres as-
sociados a prevencao do branqueamento de capitais, se permita que entidades
que agregam grandes quantidades de capital provenientes de diferentes fontes o
possam fazer, sem que sejam devidamente tuteladas. Esta auséncia de controlo e
o risco de deixar que grandes agregadores de capitais ndo se encontrem sujeitos
aos deveres de transparéncia que outras entidades com capacidades analogas
mais reforca a necessidade de regulamentar devida e exaustivamente a atividade.

Refira-se que o legislador portugués poderia (e deveria) ter incluido uma re-
feréncia a proveniéncia dos fundos no elenco de elementos que necessariamente
seriam facultados a um tribunal, de acordo com o disposto no art. 10.°, n.° 1, do
DL n.° 114-A/2023.

Este défice de controlo acaba por ser parcialmente colmatado por outras en-
tidades abrangidas, como os advogados?, deverem dar cumprimento as obriga-
¢Oes de prevencao e repressao do combate ao branqueamento de capitais, como
sejam os deveres de identificagdo e diligéncia e de comunicacao de operacdes sus-

“ Disponivel em https://www.hausfeld.com/media/olrpOxvw/litigation-funding-and-ami-obligations_ar-
ticle_-1-_-002.pdf [acedido a 22/5/2024].
¥ Vide art. 4.°,n.° 1, alinea f), da Lei n.° 83/2017.
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peitas. No entanto, atendendo ao facto de que se trata de uma industria que é ca-
pital heavy (isto €, que consume e agrega grandes volumes de capitais), entende-
mos ser insuficiente apenas sujeitar marginalmente a atividade a tais énus de
controlo e repressdo, devendo o proprio agregador do capital ser onerado do cum-
primento de tais obrigagoes.

3. A new wave do tratamento do financiamento de litigios por terceiros
3.1. Requisitos de transparéncia: uma necessidade

A opacidade do setor tem vindo a dificultar a correta e devida apreciacao do
seu crescimento, assim como da sua adogdo por sociedades que ndo estejam tao
familiarizadas com o conceito*®. Os funders, tradicionalmente, pautavam a sua
atuagdo por uma particular discricao, resistindo a eventuais iniciativas de publi-
cidade. O que parece estar a alterar-se. Alids, alguns players de mercado, como a
Lionfish Litigation Finance Limited (que publicou modelos contratuais no sitio da
Internet que se encontram livres para consulta), procuram legitimar o mercado,
também através da promocao de uma maior transparéncia.

A promocdo da transparéncia foi também assumida como bastido da reforma
deste modelo de negdécio pela comunidade da arbitragem internacional. A fim de
evitar a erosdo da confianca no sistema de arbitragem internacional, permitindo
uma intervencado ndo revelada, confidencial e genericamente encapucada de en-
tidades terceiras no processo, é necessério estabelecer salvaguardas em matéria
de transparéncia, em especial no que diz respeito a independéncia e a imparcia-
lidade dos arbitros. Tais reivindicagdes foram ja feitas por diversos autores®.

Neste conspecto, as leis arbitrais e as regras elaboradas pelas institui¢oes ar-
bitrais comecaram a obrigar as partes a revelar a existéncia e a identidade de tais
financiadores. Por exemplo, o art. 44.° do Hong Kong International Arbitration Centre

% Nesse sentido, DUARTE GORJAO HENRIQUES, «“Third Party Funding” ou o financiamento de liti-
gios por terceiros em Portugal», cit., p. 587.

¥ Entre outros, WILLIAM W. PARK/ CATHERINE A. ROGERS, Third-Party Funding in International Arbi-
tration: The ICCA Queen-Mary Task Force, cit.; CAROLINE OVERGAARD/ JOHAN TUFTE-KRISTENSEN, Disclosure
of Third-Party Funding in Commercial Arbitration, NJCL 2020/2, 2020, disponivel em https.//journals.aau.dk/
index.php/NJCL/article/view/6099/5365 [acedido a 21/5/2024].
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Administered Arbitration Rules prevé o dever de revelar a existéncia e a identidade
de um terceiro financiador. Na disposicao acima referida, pode ler-se o seguinte:

“Article 44 - Disclosure of Third Party Funding of Arbitration

441 If a funding agreement is made, the funded party shall communicate a written
notice to all other parties, the arbitral tribunal, any emergency arbitrator and HKIAC of:

(a) the fact that a funding agreement has been made; and

(b) the identity of the third party funder.

442 The notice referred to in Article 44.1 must be communicated:

(a) in respect of a funding agreement made on or before the commencement
of the arbitration, in the application for the appointment of an emergency arbi-
trator, the Notice of Arbitration, the Answer to the Notice of Arbitration, the Re-
quest for Joinder or the Answer to the Request for Joinder (as applicable); or

(b) in respect of a funding agreement made after the commencement of the
arbitration, as soon as practicable after the funding agreement is made.

44.3 Any funded party shall disclose any changes to the information referred
to in Article 44.1 that occur after the initial disclosure.” (italicos nossos)

Também ao abrigo das 2021 International Chamber of Commerce (ICC) Arbitra-
tion Rules, encontram-se as partes sujeitas a requisitos de divulgacdo similares.
Conforme previsto no n.° 7 do art. 11.° das referidas Regras de Arbitragem:

“(7) In order to assist prospective arbitrators and arbitrators in complying with
their duties under Articles 11(2) and 11(3), each party must promptly inform the Sec-
retariat, the arbitral tribunal and the other parties, of the existence and identity of
any non-party which has entered into an arrangement for the funding of claims or defences
and under which it has an economic interest in the outcome of the arbitration.” (italicos
NO0sSos)

E importante notar que, nos termos das 2021 ICC Arbitration Rules, esta divul-
gacdo é exigida para “ajudar os potenciais drbitros e os drbitros” no cumprimento das
suas proprias obrigacoes de divulgagdo. Assim, a ICC reconhece o papel crucial
que tais acordos desempenham na determinacdo dos potenciais conflitos de inte-
resses dos arbitros.

Ademais, instrumentos de soft law também apontam para a necessidade de as
partes revelarem a existéncia e a identidade de terceiros financiadores. De acordo
com as Diretrizes da International Bar Association, no Principio Geral (7)(a):

“ A parte deve informar o arbitro, o Tribunal Arbitral, as outras partes e a ins-
tituicdo arbitral ou outra autoridade responsavel pela nomeacao (se existir) sobre
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qualquer relacao, direta ou indireta, entre o arbitro e essa parte (ou outra empresa
do mesmo grupo econémico, ou outra pessoa com influéncia de controle sobre a
parte no litigio), ou entre o drbitro e qualquer pessoa ou entidade com um interesse eco-
nomico direto em, ou um dever de indemnizar uma parte em consequéncia de, sentenga
arbitral que venha a ser proferida. A parte deve assim proceder por iniciativa prépria,
na primeira oportunidade.” (italico nosso)

Requisitos de disclosure foram adotados por outros organismos, como seja nas
Diretrizes da Comissao Internacional de arbitragem Econémica e Comercial da
China para o Financiamento de Terceiros na Arbitragem (China International Eco-
nomic and Trade Arbitration Commission Guidelines for Third Party Funding in Arbi-
tration), na Nota Pratica do Centro de Arbitragem Internacional de Singapura
sobre a Conduta dos Arbitros em Casos que envolvem Financiamento Externo
(Singapore International Arbitration Centre’s Practice Note on Arbitrator Conduct in
Cases Involving External Funding) e na Politica da Camara de Comércio de Esto-
colmo sobre a Divulgacao de Terceiros com Interesse no Resultado do Litigio
(Stockholm Chamber of Commerce Policy on Disclosure of Third Parties with an Interest
in the Outcome of the Dispute).

Deste modo, as instituigdes arbitrais e outras organizacoes tém vindo a reagir
a este novo modelo de negdcio, implementando progressivamente padrdes mais
elevados de divulgacao e transparéncia, numa tentativa de proteger o sistema de
arbitragem internacional de uma crise de legitimidade.

3.1.1. Divulgacao das condicdes estabelecidas nos acordos de financiamento

Nao obstante o previamente referido, poder-se-a problematizar se a divulga-
¢do da “existéncia e identidade do financiador”, como férmula geral, serd suficiente
e bastante para garantir a devida verificacdo de potenciais conflitos de interesses,
assim como de assegurar a devida independéncia e autonomia da parte do finan-
ciador. Em particular, e como ja tivemos oportunidade de salientar, pode mos-
trar-se relevante divulgar certos termos do clausulado que obriga as partes.

Repristinando a ideia da plasticidade do conceito, um vasto universo de ins-
trumentos acaba por ser abrangido por uma definicdo mais ampla de financia-
mento por terceiros. Consequentemente, ao avaliar o grau de intromissao de um
determinado financiador no processo arbitral, deve ser permitido analisar os ter-
mos do acordo estabelecido pelo financiador e pela parte financiada, prestando
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especial atengdo ao papel do Escritério de Advogados da parte. Citando a Profes-
sora MAXI SCHERER:

“Em primeiro lugar, o que deve ser divulgado exatamente: a mera existéncia
de um acordo de financiamento de terceiros ou o proprio acordo de financiamento? Os fi-
nanciadores terdo geralmente relutancia em divulgar os termos exatos de qual-
quer acordo de financiamento que tenham celebrado. No entanto, em algumas
circunstancias, a avaliagio de potenciais conflitos de interesses pode exigir que se consi-
derem os exatos termos do acordo de financiamento. Por exemplo, no exemplo acima
mencionado do arbitro / mandatario X, a avaliagdo da imparcialidade e indepen-
déncia de X como presidente no processo arbitral Al pode depender do controlo
que o financiador tem sobre o requerente representado por X como advogado no
processo arbitral A2. A conclusdo pode nio ser a mesma dependendo do facto de o fi-
nanciador ter ou ndo um controlo substancial sobre a condugdo dos procedimentos em A2
(incluindo um direito de veto sobre as ofertas de acordo, a escolha do advogado ou outras
questoes estratégicas).”* (tradugdo do original em inglés; itdlicos nossos)

A exigéncia de as partes virem a revelar ndo so a existéncia e a identidade do
financiador, como também partes ou todo o clausulado, comeca a surgir em outras
areas em que os financiadores de litigios se encontram ativos, designadamente
nas arbitragens de investimento administradas pela ICSID - cfr. artigo 14(4) da
ICSID Arbitration Rules.

Em sentido similar, veio o legislador portugués impor que, nos termos do art.
10.°do DL n.° 114-A /2023, seja entregue, ao tribunal, cépia autenticada do acordo,
redigido de forma clara, facilmente compreensivel e em lingua portuguesa, indo
ao encontro do posicionamento do legislador europeu, ou seja, no sentido de re-
velar todo o contrato®'.

Ainda que as solugdes acima referidas tendam para a revelacao do contetido
do acordo, importa distinguir claramente entre os dois modos em que tal revela-
¢do deva ser feita. Enquanto ao abrigo das Regras Arbitrais da ICSID o tribunal
arbitral tem a prerrogativa (mas ndo a obrigagdo) de requerer algumas informa-
¢Oes respeitantes ao acordo, o legislador portugués (e eventualmente o europeu)

0 Cfr. MAXI SCHERER, “Expert View - Third Party Funding in Arbitration”, in Commercial Dispute
Resolution, 2012.

51 Vide, por exemplo, a Proposta de Diretiva, referida previamente e disponivel em https.//www.eu-
roparl.europa.eu/doceo/document/TA-9-2022-0308_EN.html.
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impds que fosse fornecido acesso a totalidade do clausulado. Tal opgao, caso
venha a evidenciar uma tendéncia para a futura regulamentacao deste fenémeno,
pode em muito prejudicar a atratividade de Portugal (e eventualmente da Unido
Europeia) para este tipo de investimento. Isto tendo em consideracao a tendencial
rejeicdo pelo setor da alteragdo no sentido de divulgar os termos constantes do
clausulado®. Acresce ainda que estes tipos de acordos incluem também informa-
¢do comercialmente sensivel, que ndo deve ser forcosamente revelada, muito
menos se servir apenas de mero aconchego para os arbitros que receiem ver as
suas independéncia e imparcialidade potencialmente contestadas. Assim, enten-
demos que a revelacdo da totalidade do contrato pode atentar os interesses dos
financiadores e revelar, em excesso, aquilo que caracteriza a sua férmula de ne-
gocio. E, portanto, necessario encontrar um equilibrio muito delicado entre as in-
formacdes que devem ser fornecidas ao tribunal, a instituigdo arbitral e a parte
(ou partes) contréria(s) e o direito da parte financiada e do financiador de mante-
rem segredos comerciais.

Este equilibrio pode ser alcangado através da implementacgdo de salvaguardas
de confidencialidade e de orientages claras que permitam evitar a divulgagdo de
pormenores sensiveis relacionados com acordos de financiamento, segredos co-
merciais ou outros elementos confidenciais.

Outra solucdo que potencialmente pode salvaguardar a natureza confidencial
de algumas informagdes sensiveis € limitar as pessoas autorizadas a aceder a tais
elementos. No ambito da arbitragem internacional, as obrigacoes de divulgacao
impdem geralmente que a parte informe o tribunal, a instituicdo arbitral e a parte
(ou partes) contréria(s). No entanto, é possivel limitar a divulgacao apenas ao tri-
bunal, particularmente quando informacdes comercialmente sensiveis ou segre-
dos comerciais se encontrem abrangidos pela referida obrigacao. Esta limitagdo
coloca todo um novo conjunto de questdes, tais como (i) a definicdo do conjunto
de informacao abrangido por esta limitacao, (ii) a atribuicdo de competéncias no
que respeita a determinacado da natureza dos elementos divulgados e (iii) a even-
tual implementacao de um mecanismo que assegure a destruicao da referida in-
formagdo, uma vez revista.

%2 Nesse sentido, OLIVIA DE PATOUL/IRENE LEE, The new ICSID rules came into force on 1 July 2022.
What does these mean for funders?, cit.
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Concluindo, pode mostrar-se necessario implementar obrigacdes de divulga-
¢do mais abrangentes, que incluam a revelagdo de certas e determinadas condicoes
do financiamento, de modo a avaliar, correta e eficazmente, o grau de intervengao
do terceiro financiador no procedimento arbitral (ou no processo judicial). Esta
divulgagdo dos termos é essencial para compreender o controlo de facto exercido
por esta entidade externa sobre a parte, os seus mandatarios e os arbitros.

No entanto, é essencial assegurar a devida protegdo da natureza sensivel da
informacao e elementos fornecidos, seja através da imposicao de salvaguardas
adicionais respeitantes ao teor confidencial desses elementos, seja através da li-
mitacdo do elenco de sujeitos que podem ter acesso a essa informagao.

Conclusao

O financiamento de litigios por terceiro veio, inegavelmente, remodelar o pa-
norama da arbitragem internacional, permitindo o acesso aos seus procedimentos
por partes que, de outro modo, poderiam ser dissuadidas pelos encargos finan-
ceiros de um procedimento dessa natureza. Mais recentemente, este modelo de
negocio acabou por se expandir para outros tipos de contencioso, ditos de capital
expensive, como sejam os casos do contencioso de massa, das acdes de danos e de
outros tipos de agdes em que o financiador procura auferir parte da indemnizagao
atribuida ou do valor recuperado pelo(s) demandado(s).

No entanto, para manter e defender a integridade dos procedimentos (em par-
ticular, no caso dos processos arbitrais, que vivem da confianga depositada nesse
sistema de adjudicacdo privada), tém a doutrina e a inddstria (ou, pelo menos,
parte dela) vindo a advogar a imposicao de requisitos de transparéncia mais ri-
gorosos, como a divulgagdo da existéncia e da identidade do terceiro financiador,
mas também de (algumas) condi¢des para a concessao desse financiamento. Estas
medidas tém como objetivo tltimo reforcar a confianga do publico no mercado
do TPF, promovendo o crescimento deste segmento e o recurso por partes a estes
mecanismos (facilitando, em simultdneo, o acesso ao Direito).

O emergir deste terceiro interessado nos procedimentos adjudicatérios obriga
a reflexdo nao s6 sobre a influéncia dos interesses das partes, mas também de uma
eventual pressao exercida por entidades terceiras (com potencial reflexo na von-
tade de acordo das partes, na escolha dos drbitros ou dos advogados) no desfecho
da lide.
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