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RESUMO: As relacdes descompassadas entre os regimes juridicos de investimentos estrangeiros
e regulacdo ambiental tem gerados conflitos cujas solu¢bes nem sempre parecem refletir a melhor
alternativa no que tange ao meio ambiente e sustentabilidade.

A partir do entendimento das principais regras que fundamentaram o regime de investimentos
estrangeiros e o direito internacional do meio ambiente, o presente artigo tenta descobrir como e
porque tais surgem. Para tanto, a analise da jurisprudéncia de alguns casos julgados no @mbito do
Nafta e sobretudo do “Centro” - ICSID do Banco Mundial, este ultimo o principal tribunal arbitral
que decide conflitos envolvedo paises receptores e investidores internacionais se fez necessaria, 0
que permitiu identificar quatro aspectos norteadores.

O Primeiro diz respeito ao momento histérico. Embora as decises tenham evoluido no que tange
a técnica juridica, este sistema arbitral para investimentos estrangeiros foi idealizado durante a
Guerra Fria cujo momento historico ja foi superado, mas, ainda continua centrado na prote¢édo do
investimento e sua compensacdo em casos de expropriacgao.

O Segundo diz respeito a evolugdo do direito internacional do meio ambiente que ocorre desde 0s
anos 70, acentuado pelo fato de que as mudancas climéticas precisam ser freadas nesse esfor¢o
conjunto que emergiu desde o Protocolo de Kyoto e segue com o Acordo de Paris na Convencao
Quadro emblematica do tema.

O Terceiro é o desafio de alinhar as expectativas entre as partes envolvidas, pois ndo raro essas

disputas impdem aos paises receptores desses investimentos decisdes que contrariam leis nacionais

%4"Advogado, Master of Laws with honors Northwestern University School of Law, Coordenador da Comissao de
Economia e Etica da Escola Paulista de Direito.
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e até de tratados internacionais. E comum em contratos e/ou tratados de investimentos bilaterais
imporem a total neutralizacdo de mudancas no regime legal de investimentos, meio ambiente
incluso. Ao mesmo tempo alguns paises que sequer detém capacidade para receber investimentos,

0 que causa prejuizos para todas as partes envolvidas.

O Quiarto refere-se aos regimes de governanca que poderiam fazer o papel de um sistema de freios
e medidas em relacdo a transparéncia desses investimentos e a capacidade de recebimento destes
pelos paises receptores, ainda ndo estdo totalmente desenvolvidos e nem tampouco integrados.

Como mostra a jurisprudéncia do tema, esses fatores sdo as forcas motrizes por trds do
desequilibrio entre os regimes de investimentos estrangeiros e as regulacdes ambientais estatais,
situacdo que pede uma mudanca de mentalidade entre as partes que celebram tratados e contratos
de investimentos e que seja capaz de incorporar valores fundamentais como sustentabilidade,

responsabilidade social e transparéncia.

PALAVRAS CHAVES: Investimentos Estrangeiros. Meio Ambiente. Direito Internacional.
Convengdo de Washington. Banco Mundial. Tratados Bilaterais de Investimentos. Contratos de
Investimentos. NAFTA. ICSID. Corte. Clausulas Contratuais. Expropriacdo. Arbitragem.

Atividade Regulatéria. Soberania. Governanca.

ABSTRACT: The unbalanced relation between between the legal systems of foreign investments
and environmental regulation has generated conflicts whose solutions do not always reflect the
best alternative on issues of environmental protection and sustainability.

Based on the analysis of each of these regimes, this paper aims to discuss how and why such
conflicts arise. Examining some Nafta’s and World Bank's ICSID “the Center” decisions regarding
bilateral investment treaties we identified four common traces over the main reasons on disputes
that emerge when investors and hosting States interests collide: the First relates to its Cold War
roots in which foreign investment was designed, thus reflecting old values that tends to understand
investments as an investor’s one way right and thus ignoring its social and environmental
implications over host States and its population; the Second relates to the evolution of International

Environmental Law since the 70’s presents a new challenge in the way investments had been
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designed and established. The Third, many host countries that in order to receive investments not
only abdicate its sovereignty and its power to regulate fundamental areas such as environment but
no rarely they also have no conditions to host investments at all, thus culminating in losses and
damages for all parts involved; The Fourth aspect relates to governance systems that would make
the role of checks and balances demanding investors to comply with transparency in their
investments but are not fully developed nor yet integrated.

As some decisions has showing in recent years these are driven forces behind such imbalance
relation between foreign investments and environmental regulation thus requiring a change of
mindset from host States and Investors towards values such as sustentability, social and

environmental responsability and transparency.

KEY WORDS: Foreign Investments. Environment. International Law. Washington Convention.
Bilateral Investment Treaties. Investment Contracts. Nafta’s and World Bank's ICSID. Court.

Contractual clauses. Expropriation. Arbitration. Regulatory Activity. Sovereignty. Governance.
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Ha uma franca concorréncia entre paises do Norte e do Sul que regulam suas
economias através da liberalizacdo de setores econdmicos para recepcionar investimentos
estrangeiros.

Segundo o 1A Framework da Conferéncia das Nac¢6es Unidas para o Comércio e
o Desenvolvimento — UNCTAD?3#, desde a década de 90 foram assinados mais de 3000 tratados
internacionais de investimentos estrangeiros diretos num movimento que ndo parece dar mostras
de desaceleracéo apesar da crise econémica global desencadeada em 2008.

Todavia, se por um lado os beneficios trazidos pelos investimentos estrangeiros sao
evidentes, como por exemplo, aumento no nivel de empregos diretos e indiretos, receitas
tributarias, conhecimento, “know how”, transferéncia de tecnologia e inovagdo, por outro a
inexisténcia de um tratado multilateral disciplinando a matéria ou, a falta de regras de governanca
que incluam a protecéo e preservacdo do meio ambiente ao regime de investimentos, podem
colocar em rota de coliséo interesses sociais e ambientais com interesses econdmicos, nao raro em

prejuizo das populacdes dos paises receptores.

Esses conflitos nascem nos tratados bilaterais de investimentos cujo objeto parece
privilegiar a protecdo do capital investido e desatentar para a capacidade de recepgdo desses
investimentos por um Pais, gerando uma relacdo descompassada, na qual 0s interesses privados
dos investidores acabam interferindo em questdes da ordem publica interna dos paises receptores,
chegando ao ponto de, inclusive, limitar sua capacidade regulatéria em matéria ambiental ou social
em clara sobreposicao as leis e regulacdes internas destes, como atestam as decisdes arbitrais em

matérias de investimentos que serdo abordadas mais adiante.

A partir de algumas decisdes desses tribunais arbitrais, sobretudo da “Corte”
(ICSID em inglés) é possivel identificar algumas teses e doutrinas predominantes quando surgem
disputas que colocam frente a frente as relagcBes entre o regime juridico internacional dos
Investimentos e possiveis pontos de conflitos que decorrem dessa colisdo de interesses das
regulamentacbes de ordem publica interna, mais especificamente, as que versam sobre meio

ambiente.

348 Unctad - http://unctad.org/en/Docs/webdiaeia20098 en.pdf
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Como o Brasil ndo ratificou a parte relativa a Corte Arbitral de Disputas de
Investimentos Estrangeiros (ICSID) da Convencdo de Washington, ndo obstante ter ratificado
todos os demais tratados do grupo formado no Banco Mundial, além da tradicdo em ndo assinar
tratados bilaterais de investimentos que poderiam ser invocados perante esse tribunal arbitral, néo

ha casos envolvendo nosso Pais.

Todavia, essa postura podera mudar no futuro, haja vista que é crescente 0 nimero

de empresas brasileiras que atuam diretamente em outros paises.

Oportuno esclarecer que as disputas e decisdes no ICSID em que o investimento
estrangeiro desafiou a capacidade de regulacdo interna dos paises e suas normas ambientais que
foram escolhidos para este trabalho tem por objetivo espelhar as principais doutrinas para que o
texto ndo replicasse apenas as teorias envolvidas, mas a sua aplicacdo pratica perante a Corte que

em alguns €asos se mostraram construgc”)es fascinantes.

Enfim, cabe avancar na anélise do tema.

il O DIREITO INTERNACIONAL DE INVESTIMENTOS

Os investimentos estrangeiros sdo vitais para economias do mundo todo, haja vista
proporcionarem diversos beneficios as economias anfitrids. Seu regime juridico engloba regras de
direito internacional, contratos internacionais e direito interno, basicamente, tratando do ingresso,
retorno, protecdo e garantia dos investimentos.

Poderdo ser considerados investidores paises, pessoas fisicas ou juridicas. Dentre
os principais investidores estdo as empresas transnacionais que representam “um complexo de
sociedades de diversas nacionalidades sujeitas a diferentes leis, mas interligadas entre si
constituindo uma unidade econbmica definida e clara, perfeitamente identificavel”
(MAGALHAES, 1994. p.192).

As empresas transnacionais aparecem como responsaveis pela maioria dos
investimentos que se realizam em escala global, ndo obstante causarem todo tipo de dificuldade
na ordem juridica dos paises que as abriga, pois, apesar de suas subsidiarias serem constituidas
segundo as leis do Estado receptor, enquanto unidade de producdo, essas empresas nao possuem

personalidade juridica propria. O resultado € que as a¢OGes dessas empresas nem sempre estdo
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alinhadas com regras sociais, ambientais, ou mesmo de governanca; nem se pode dizer que seguem
uma diretriz central nestes tempos em que o controle da empresa e a adminitracdo se apresentam,

na pratica, como entidades completamente distintas.

1.1 A busca por um conceito.

A dificuldade em definir o conceito juridico de investimento se da em virtude de
que esse nao é resultado exclusivo da criacdo juridica, mas também de uma série de condicdes e
situacBes politicas e econdmicas. Muito embora as mencionadas ciéncias ndo sejam o foco de
concentracdo do estudo do jurista, fato € que sua importancia ndo pode ser desconsiderada em
qualquer analise que se faca do tema. Os tratados internacionais sobre investimentos espelham
essa dificuldade usando defini¢bes que podem variar segundo o objetivo da politica econémica
adotada pelo Estado receptor ou dos interesses do investidor.

Nesse sentido, Luiz Olavo Baptista aponta que: “A regulamentacdo do ingresso e
saida de capitais estrangeiros e sua implementacdo, sdo, assim, consequéncias diretas dos aspectos
politicos e econdmicos. Varia no curso do tempo, segundo objetivos, a longo e médio prazos,
fixados pelo Estado, por via legislativa, e que séo objeto de reajustes menores, a curto prazo, pelo
6rgdo de controle ou fiscalizador” (19982, p.17)

Essa dificuldade foi abordada por Bernadete de Figueiredo Dias®*, para quem
inexiste um conceito padrdo de investimentos no meio juridico, alertando que tal “[...] é
estabelecido em cada instrumento legal que trata do tema, conforme os objetivos do Estado (no
caso das regras de direito interno) ou das partes contratantes (Estados, no caso dos tratados, ou
Estado e investidor, no caso dos contratos com o Estado)””3,

Sem descuidar ou ignorar a importancia que os aspectos econdmicos e politicos
exercem sobre o tema, ao jurista interessara somente o entendimento a partir do objeto em que este
é estabelecido, por isso o0 estudo dos tratados internacionais e dos contratos entre investidores e
Estados receptores se mostram fundamentais para o alcance do significado de investimento, tarefa

que devera ser efetuada caso a caso analisando-se o instrumento legal que proteja e projete o

349 Investimentos Estrangeiros no Brasil e o Direito Internacional, p. 26, 2010, Ed. Jurua.
350 Ibid. p. 26, 2010. Ed. Jurua
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investimento, que é usualmente referido nos tratados internacionais como “qualquer tipo de bens

controlados, direta ou indiretamente, por investidores”.

1.2 Os instrumentos legais que disciplinam os investimentos em ambito
internacional.

Uma das caracteristicas do ambiente em que 0s investimentos ocorrem tem sido a
livre circulacdo dos fatores de producdo, que consiste nos direitos de ingresso, estabelecimento e
retorno do capital. O Tratado de Roma e 0 Codigo da OCDE®! de Liberalizagdo dos Movimentos
de Capital®® comungam desse ponto em comum que € a relagdo entre a livre circulagio de pessoas
e de capital. O anexo | do referido cddigo funciona como diretriz para as empresas transnacionais
realizarem seus investimentos com recomendacfes de conduta para gue operem nos paises
membros da OCDE, porém sem vincula-los juridicamente, sendo por isso tido como soft law, vista
tratar de recomendacdes a serem seguidas sem forga cogente.

As diretrizes estipuladas no Cédigo da OCDE reconhecem o direito internacional
como fundamental no tratamento das empresas transnacionais, assim como o cumprimento de
obrigacdes contratuais, situacdo de suma importancia porque as disputas entre investidores e paises
receptores sdo decididas por tribunais arbitrais sdo precedidas de uma infracdo ao direito

internacional para que possam ser analisadas.

1.3 Os principios inerentes ao Direito Internacional de Investimentos.

No artigo 38 do Estatuto da Corte Internacional de Justica®3, as fontes do direito
internacional que interessam ao presente trabalho serdo: a) ndo convencionais representadas pelo
costume e principios gerais de direito internacional, quanto as b) convencionais, que sdo 0s

tratados e convengdes internacionais.

%1 Organizacéo para Cooperagéo e Desenvolvimento — em ingles Organization for Co-operation and Development
352 0 Cddigo de Liberalizacdo dos Movimentos de Capital foi adotado pelo conselho da OCDE em 12.12. 1961, e
vincula exclusivamente os membros da Organizacdo, criando o dever geral de liberalizacdo progressiva dos
movimentos de capital entre os membros, na medida necessaria a uma cooperagdo econdmica eficaz. N&o obstante
ter sido revisto diversas vezes (1979, 1984, 1191 e 2000) em 1984 passou a adotar a expressdo investimentos diretos
(em ingles FDI — Foreign Direct Investments) para classificar a entrada, estabelecimento e saida dos investimentos
estrangeiros.

353 http://www.un.org/spanish/aboutun/icjstat.htm
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Enquanto as normas sdo elementos fechados no sistema juridico que dependem de
processo proprio de revogacédo parcial ou total para serem alteradas, 0s principios sdo elementos
abertos que acompanham a evolucgéo social e cujo conteudo permitem ao jurista atualizar ou ainda
precisar a interpretacdo de um tratado internacional de investimentos quando eclodirem conflitos

entre investidores e receptores. Sobre investimentos podemos destacar 0s seguintes:

131 Principio da Soberania Nacional.

Por este principio cada Estado exerce jurisdi¢do absoluta e exclusiva sobre as
pessoas e fatos ocorridos em seu territorio (UNCTAD, 1999c, p.39)%4,

Todo Estado é dotado de soberania interna e externa, e tal elemento é compartilhado
por todos os Estados soberanos que coexistem entre si. Observe-se, contudo, que em meio a essa
coordenacao das soberanias ha o dever dos Paises de observarem as regras a que se submetem nos
tratados internacionais, o que é particularmente importante quando se analisam os termos de um

acordo bilateral de investimentos.

1392 Principio da Nacionalidade.

Este principio reconhece que cada Estado tem interesse que seus nacionais e a
propriedade deles no exterior recebam tratamento apropriado, e podem invocar as regras referentes
a responsabilidade dos Estados, por meio do exercicio de protecdo diplomatica, pelos danos que
seus nacionais e a propriedade dos mesmos sofram em violacdo ao direito internacional
(UNCTAD, 1999¢, p.39)**.

Sua relevancia para o direito dos investimentos diretos reside no fato de que é nele

que decorre a protecdo diplomatica e a responsabilidade internacional dos Estados.

133 Principio do Tratamento Justo e Equitativo.
Este principio, de suma importancia na matéria, foi originalmente incorporado na

Carta de Havana que objetivou a formacdo da Organizagdo Internacional do Comércio em 1948, a

354 hitp://unctad.org/en/Docs/iteiit13_en.pdf
355 |bid
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qual dispunha em seu artigo 11(2) “[...] to assure just and equitable treatment for the enterprise,
skills, capital arts, and technology brought from one Member Country to another. [...]""%%.

A interpretacdo literal do referido principio esbarrava no problema da impreciséo e
da inseguranca juridica ja que o termo é vago, propenso a subjetividade, nem sempre coerente caso
examinada & luz tratado internacional.

Por conta dessa imprecisdo, a interpretacdo mais aceita vé no referido principio um
standard minimo de tratamento no direito internacional cuja andlise tem como ndcleo a
imparcialidade no tratamento. Nesse sentido, de acordo com o direito costumeiro, os investidores
estrangeiros teriam direito a um certo nivel de tratamento, de modo que se tal ndo fosse atingido,
o Estado receptor poderia ser responsabilizado. (UNCTAD, 1999h, p.13)*’, decorrendo disso o
direito de expropriacdo que sera tratado a seguir em seus dois aspectos nucleares: a propriedade
privada e a soberania estatal sobre recursos naturais.

Os principios de propriedade privada e direitos adquiridos que por muitos anos
formaram a base de protecéo dos investimentos contra as expropriacées promovidas pelos Estados
receptores, encontram-se consagrados na declaracdo universal dos direitos humanos de 1948,
artigo XV1I onde se prescreve que todo Homem tem direito a propriedade e ndo podera dela ser
privado. Estes direitos seriam relativizados apds a Segunda Guerra face ao reconhecimento da
soberania permanente dos Estados sobre os recursos naturais, decorrendo dai o direito de
expropriar. Nao obstante essa possibilidade, tais principios deverdo ser respeitados e preservados,
porém, ndo se trata mais de principio absoluto face as sucessivas expropria¢fes ocorridas contra
investimentos estrangeiros (inclusive por paises como Franca e Inglaterra).

Por soberania permanente dos Estados sobre seus recursos naturais emerge a idéia
de que ao ente Politico Estatal € defeso usar a expropriacdo do investimento estrangeiro para
afirmar sua soberania.

O reconhecimento desses direitos encontra-se na Resolucdo 1.803 (XVII) da
Assembléia Geral da ONU®®, que em termos gerais dispde que o0 ingresso de investimentos e a
remessa de lucros ao exterior devem sujeitar-se as condi¢es impostas pelos paises detentores dos

recursos naturais em respeito a soberania dos Estados receptores desses investimentos, admitindo,

356 http://www.oecd.org/daf/inv/internationalinvestmentagreements/33776498.pdf
357 hitp://www.oecd.org/daf/inv/internationalinvestmentagreements/33776498.pdf
358 hitp://untreaty.un.org/cod/avl/ha/ga_1803/ga_1803.html
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pois, a expropriacdo do investimento estrangeiro mediante o pagamento de indenizacao
apropriada, com fundamento nas regras do direito internacional.

Com a edicdo da Resolucdo 3.281 (XXIX) que aprovou a Carta de Direitos e
Deveres Econdmicos dos Estados®*®, o principio da soberania permanente sobre 0s recursos
naturais preceituado na resolugdo 1.803 (XV11)**° além de reafirmado é ampliado no sentido de
que nenhum Estado devera ser compelido a oferecer tratamento especial ao investidor estrangeiro.

Por fim, atente-se que as referidas Resolugfes também impdem limites ao direito
de expropriagdo, com fundamento no enriquecimento ilicito e injusta dilapidacdo do patriménio
do investidor em decorréncia do ato de expropriagao.

Nesse sentido, a expropriacao devera a) nao conferir melhor tratamento ou protecédo
entre nacional e estrangeiros, ou ainda entre estrangeiros de distintas nacionalidades, e, b) deverédo
refletir interesses publicos legitimos em relacdo aos interesses do investidor que devera, destarte,
ser indenizado.

Assim, ha um standard minimo de protecdo aos investidores em caso de
expropriacOes e que refletem nos principios gerais de indenizacdo adequada, ndo discriminacao e
justificado interesse publico, cuja observagdo se impde ao Estado receptor de investimentos, que

deve proteger as expectativas legitimas do investidor.

1.34 Principios Estritamente Relacionados a Investimentos.

Na anéalise do tema ainda € possivel verificar ainda alguns principios que nascem
dos tratados internacionais de investimentos e que também compde o0s instrumentos contratuais
que estruturam uma operacdo de investimentos. Tais, contudo, sdo corolarios do principio da ndo
discriminacdo: a) o tratamento nacional, e b) clausula de na¢do mais favorecida. Trataremos de
ambos a seguir.

Por tratamento nacional, entende-se como a obrigacdo do Estado receptor de
investimentos conceder ao investidor estrangeiro tratamento compativel aquele conferido ao

investidor nacional, e nas mesmas circunstancias, equalizando possiveis distor¢oes de tratamento.

359 http://www.un-documents.net/a29r3281.htm
360 hitp://untreaty.un.org/cod/avl/ha/ga_1803/ga_1803.html
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A ideia defendida é incentivar a competicdo por méritos no pais receptor de investimentos,
evitando-se a distor¢do da concorréncia.

Este principio esta previsto no artigo 3° do GATT®! que determina o tratamento
equitativo entre produtos nacionais e estrangeiros no mercado interno de paises receptores de
investimentos, e também no artigo 2.1 do acordo TRIMS®*?2, ambos sob tutela da Organizagio
Mundial do Comeércio, onde o tratamento preferencial dentro do mercado nacional é considerado
violacdo das regras internacionais do comércio, limitando as a¢des dos Estados no que se refere a
exigéncias de contetdo local em seus instrumentos de politicas publicas industriais.

Ressalte-se que toda vez que a matéria € tratada no &mbito da Organizagcdo Mundial
de Comeércio, ndo obstante seu carater normativo, tal refere-se a investimentos que estejam
exclusivamente relacionados a comércio.

Jéa a clausula da nacao mais favorecida tem por objetivo manter a ndo discriminacéao
e igualdade fundamental, implicando na obrigacao do Estado receptor de investimentos de estender
aos investidores originarios de um determinado Estado tratamento igual ao concedido aos
investidores originarios de qualquer outro Estado, em condigbes de semelhantes®®?,

Bernadete de Figueiredo Dias®* cita como suas caracteristicas “a reciprocidade
(vincula todas as partes de um acordo), incondicionalidade e aplicacdo a todos os temas
relacionados a investimentos”. O principio da boa fé no direito internacional tem sido balizador
na interpretacdo e aplicacdo destes principios pelas cortes arbitrais nas disputas envolvendo

investimentos.

1.4 Fontes Convencionais.
Sdo representativas da convergéncia de vontades das partes formalizadas num
instrumento legal: o tratado. Os tratados internacionais criam regras gerais, de cunho juridico,

que determinam a conduta futura das partes, instituindo obrigacGes entre as partes.

361 http://www.wto.org/english/res_e/booksp e/analytic index e/gatt1994 02 e.htm#article3

362 http://www.wto.org/english/res_e/booksp_e/analytic_index e/trims 01 e.htm

363 Dias, Bernadete de Figueiredo. Investimentos estrangeiros no Brasil e o direito internacional. P.65, Ed. Jurua,
2010.

364 | bid.
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Todas as tentativas em se obter um acordo multilateral que pudesse reger a matéria
de investimentos internacionais restaram inconclusos e sem sucesso, assim, interessara o estudo
dos tipos de tratados de investimentos e das principais convencgdes internacionais. O que chega
mais proximo desse anseio é a convencdo de Washington que criou o sistema de arbitragem
aplicavel a investimentos que serd tratada adiante.

Ha 03 tipos de tratados que abordam investimentos: a) os tratados bilaterais que séo
0s mais comuns; b) os tratados de comércio e investimentos; e c) acordos de tributacdo prefencial.

Os tratados bilaterais (BIT — Bilateral Investment Treaty) é o instrumento mais
usado envolvendo a matéria. Incorporam o0s principios tratamento nacional, tratamento justo e
equitativo, clausula de nacdo mais favorecida, protecfes contra expropriacdo, respeito a
propriedade privada, nacionalidade, ndo discriminacdo, utilizacdo de sistema de solucdo de
controvérsias por meio de arbitragem.

Os tratados de comércio e investimentos também seguem a mesma linha dos BIT
em sua concepcao e objetivos que sao a tentativa de diminuicdo de riscos para o investidor. O
NAFTA ¢é um exemplo deste tipo de acordo.

E os acordos de tributacdo preferencial que conferirdo ao investidor um regime
tributério privilegiado a fim de que instale no pais anfitrido seu negécio, muito comum na
instalacao de industrias, como no Brasil as instalagdes de empresas montadoras, por exemplo.

Identificadas as formas mais usuais de acordos sobre investimentos diretos, convém

apontar os principais tratados em matéria de investimentos.

12508 Convencao de Washington — ICSID

Por iniciativa do Banco Mundial, a presente convencdo chegou ao mundo em
18.03.1965, e tem por escopo aprimorar os procedimentos de solucdo de controvérsias entre
Estados e Investidores estrangeiros privados.

A referida Convencdo institui o Centro Internacional de Solugdo de Controvérsias

em Investimentos o ICSID3%,

365 |nternational Center for Settlement of Investments Disputes. https://icsid.worldbank.org/ICSID/Index.jsp
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O Centro é dotado de autonomia e personalidade juridica de direito internacional,
ocupando-se da solucdo de controvérsias em matéria de investimentos entre Estados anfitriGes e
investidores, na conformidade de seu artigo 25 (1).

O Centro disponibiliza regras de procedimento de conciliacdo e arbitragem proprias
que serdo aplicadas em painéis caso a caso, atentando-se ainda para trago comum nas disputas de
que, uma vez iniciadas nesse foro, deverao as partes acatar sua decisdo e abdicar tanto de jurisdicao

nacional ou internacional quanto da protecdo diplomatica.

1.4.2 Convencao de Seul - MIGA

Tem por objetivo a promocdo de investimentos privados nos paises em
desenvolvimento, por meio da concessdo de garantias aos investidores dos paises membros contra
0S riscos ndo comerciais.

A MIGA detém personalidade juridica de direito internacional, € um organismo
autdbnomo que oferece a seus membros um sistema complementar de garantia aos investidores por

meio de um sistema de seguros e resseguros.

2. CONTRATOS

Em matéria de investimentos 0s contratos assumem uma posicdo de suma
importancia porgque apresentam as bases com que o investimento sera realizado e como serao
regradas as condutas das partes que os assinaram, dai porque apresentara algumas caracteristicas
peculiares: a) estdo incorporados nos tratados bilaterais de investimentos, o que faz com que o seu
descumprimento caracterize uma infracdo ao tratado e por consequéncia ao direito internacional,
situacdo que funcionard como base a causa de pedir numa corte arbitral; b) face as incertezas que
envolvem as decisfes dos tribunais nacionais em matéria de investimentos, a inclusdo de clausula
arbitral se mostra imperiosa para o investidor, atraves da qual podera obter uma solucdo mais
rapida em caso de eventual litigio, além de ter duplo sentido ao limitar a a¢cdo do Poder Judiciario
local e a0 mesmo tempo servir como instrumento de barganha contra os Estados receptores de
investimentos que, sob ameaca de serem processados num tribunal arbitral, desistem de suas

politicas regulatdrias.
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Do ponto de vista dos limites da atuacdo do Estado, um dos principais objetivos
dos investidores serd mitigar riscos e incertezas politicas que advém da regulacdo interna das
economias receptoras que possam afetar os investimentos, como por exemplo mudanca da politica
fiscal que aumente os impostos ou onere o investimento, regulagdes ambientais que onerem ou
prejudiquem a atividade desenvolvida pelo investidor a época da contratacdo, ou ainda, regulacdes
e medidas de impacto social que protejam minorias socialmente excluidas.

O contrato se apresenta no direito internacional como principal instrumento
garantidor do investimento por colocar em posic¢do de desigualdade as partes que o celebram ao
permitir demasiada vantagem o investidor, afinal, ndo se protege a qualidade e os fins do
investimento, mas, tdo somente o capital investido, e por essa razdo a grande maioria desses

contratos € confidencial, assim como as disputas arbitrais que os sucedem.

2.1 As Clausulas Contratuais.

As clausulas contratuais refletirdo os principios gerais do direito internacional
norteadores dos investimentos internacionais ja discutidas na primeira parte deste trabalho, no
entanto, verificam-se quatro principais clausulas standards dos contratos que regem 0S
investimentos internacionais: 1) Protecdo contra expropriacao sem indenizacdo ou discriminatoria;
2) Tratamento Justo e Equitativo (“Fair and Equitable Treatment”); 3) Tratamento Nacional; e 4)
“Umbrella Clause”, ou clausula de equalizagdo ou estabilizagdo, cujo objetivo é neutralizar o
poder normativo do Estado.

Outras clausulas importantes séo a) elei¢do do foro (renuncia implicita); b) elei¢do
do direito aplicavel; ¢) clausula de estabilizacdo; d) clausula de rentncia a imunidade de execucdo;
e) “hardships” tem por objetivo evitar multas excessivas; f) “Rebus Sic Stantibus”, para situa¢oes
de incertezas que alterem a natureza contratual significativamente; g) “Exceptio Contract Non
Adimplenti”, exce¢do de contrato ndo cumprido a ser aplicada em casos onde uma parte possa

deixar de cumprir suas obrigagdes caso a outra esteja inadimplente.

2.1.1 Clausula da Tratamento Nacional.
O tratamento nacional refere-se ao tratamento igualitario entre investidores

nacionais e estrangeiros sempre que uma norma regulatéria for editada. = Ha dois pontos
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fundamentais nesta clausula que serdo objeto de avalia¢6es pelo tribunal arbitral: 1°) intencéo, e
2°) comparagdo (“domestic comparator”™).

A intencdo da norma nao devera ter impacto negativo nos investimentos. O que se
regula nesta clausula ndo € a discriminagdo em si, mas, os efeitos que ela causa. Uma norma podera
ter consequéncias danosas ao investimento ainda que a inten¢do do Estado regulador néo tivesse
sido a de prejudicar um investidor.

Em outras palavras: ao ser editada uma norma que regule um determinado setor,
caberd ao jurista avaliar se um investidor nacional em condi¢des similares (“like circumstances”)
foi tratada de forma mais favoravel que o investidor estrangeiro. Se o investidor nacional ndo
recebeu tratamento favorecido nessas circunstancias, ndo havera expropriacdo. Do contrério, o

Estado devera compensar o investidor que sofreu impacto negativo em seus negocios.

258 Clausula de Nagdo Mais Favorecida.

Esta clausula segue o corolario de que todos os investidores devem ser tratados da
mesma forma, ndo importando sua nacionalidade.

Ocorre que os juristas tém emprestado um novo significado para esta clausula, a
medida que se aproveitam dela para acrescentar obrigacdes previstas em tratados internacionais,
porém, ndo previstas no contrato de investimentos. Em outras palavras: 0s investimentos serdo
regidos pelo tratado que conferir as melhores condicGes para o investimento, pouco importando se
deste o investidor faz parte ou néo.

Exemplo desse tipo de manobra juridica teve reflexos no desfecho da arbitragem
que envolveu a empresa MTD x CHILE®%®, no qual um investidor da Malasia requereu com base
na clausula de nacdo mais favorecida que o Chile lhe concedesse os mesmos beneficios constantes
no tratado bilateral de investimentos que este mantinha com a Dinamarca e Crodcia, no que foi

bem-sucedido®®’.

366 «“By an award of 25 May 2004, the Tribunal (Dr. Andres Rigo Sureda, President; Messrs Marc Lalonde and Rodrigo
Oreamuno Blanco) held, on the one hand, that Chile had breached its obligation of fair and equitable treatment under
Article 3(1) of the BIT but, on the other hand, that the Claimants had failed to protect themselves from business risks
inherent in their investment in Chile. Responsibility for the loss being equally divided, the Tribunal concluded that
the Respondent should pay 50% of the assessed damages, viz., US$5,871,322.42, plus compound interest, and that
each party should pay its own costs and 50% of the costs of arbitration”

%7 O Chile ainda tentou a anulagdo dessa decisio da ICSID, mas, teve seu pedido rejeitado.
http://arbitrationlaw.com/files/free _pdfs/MTD%20v%20Chile%20-%20Annulment.pdf
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2.1.3 Clausula de Estabilizacio e “Umbrella Clause”.

Normalmente constante no tratado internacional de investimentos, tanto quanto nos
contratos de investimentos internacionais, as “umbrella clause” objetivam ampliar as obrigagdes
do Estado anfitrido dos investimentos ao determinar que a violagdo de qualquer clausula contratual
constitui uma violagéo de tratado internacional de investimentos®®®,

Similar a uma quebra contratual, esta clausula é corolaria do principio “pacta sunt
servanda” se torna um componente do tratado, e constitui-se num verdadeiro “passe livre” para os
investidores ajuizarem suas demandas nos tribunais arbitrais de investimentos. A forma de redagao
mais usual desse tipo de clausula costuma ser a seguinte: “qualquer obriga¢ao assumida pelas
partes devera ser interpretada em razdo dos investimentos protegidos pelo contrato ou tratado
internacional de que sdo partes” (tradugdo livre e contextual)36°.

Os investidores passam a dispor de liberdade no que tange processar um Estado
pelo que entenderem constituir uma violacdo do tratado internacional de investimentos, e com isso,
transformam qualquer situacdo em potenciais obrigaces as quais o Estado devera se submeter.
Uma “umbrella clause” sera potencializada se interpretada em conjunto com uma clausula de
estabilizag&o.

As Clausulas de Estabilizacdo sdo disposicdes contratuais que pretendem isolar o
investidor em caso de mudancas nas leis do Estado receptor, particularmente exigidas para
investimentos de longo prazo.

Raramente sdo encontradas em tratados, mas, nos contratos e poderdo prever as
seguintes situacdes: a) o congelamento do arcabouco legal para que toda relacdo entre as partes se
desenvolva conforme contratado; b) equilibrio econdmico, onde o investidor se sujeitara a nova
regulacdo, porém, devera ser compensado por isso, e ¢) clausulas hibridas que comungando das
duas anteriores, fazem com que a novas regulacdes tenham efeito zero sobre o investimento €

mantido no estado anterior & mudanca da lei.

368 ROMSON, Asa, in “Environmental Policy Space and International Environmental Law, p.80. 2012. Ed. Stockholm
University: “The purpose of the clause is to elevate some violations of investment contracts to a violation of the I1A,
meaning to lift up a contractual breach to international law”

369 “Each Party shall observe any obligation it may have entered into with regard to investiments”, US-Argentina BIT,
Art. 11(c) (signed Nov. 14, 1991, entered into force Oct. 20, 1994).
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3. EXPROPRIACAO.

Tema sensivel em matéria de investimentos, a expropriacdo coloca lado a lado o
direito de propriedade do investidor versus a soberania estatal sobre seus prdprios recursos.

Qualquer Estado possui o direito de expropriar um investimento estrangeiro, desde
gue mediante justa e abrangente compensacao de expropriacOes diretas e indiretas.

Problemas surgem quando os investidores ndo se sentem seguros quanto a
imparcialidade das Cortes nacionais para discutir o valor da compensacéo devida, o que tem levado
os tratados internacionais a discutir essas perdas e danos nos tribunais arbitrais.

Para entender o tema, imperioso se faz retornar a metade do Século XX onde a
divisdo politica entre capitalismo e socialismo trazia inseguranca as relagdes de investimentos,
tratando-se de um periodo de diversas nacionalizac@es e confiscos de propriedades de estrangeiros,
muitas vezes sem a justa compensacdo, como aconteceu em Cuba, por exemplo.

Era o chamado risco politico que ndo obstante ter diminuido na atualidade,
influenciou na formatacédo dos tratados de investimentos e na Convencédo de Washington em 1965,
nédo sendo de se estranhar que sua orientacdo seja conservadora e proteja muito mais o capital que
os interesses do Estado anfitrido.

Destarte, as expropriacfes representam o exercicio da soberania de um Estado
Nacional, que num dado momento podera tomar para si a propriedade ou o controle de um
investimento estrangeiro sob duas formas: direta e indireta.

A primeira seria a desapropriagdo ou confisco puro e simples de bens de
propriedade de estrangeiros, que ap0s esse ato, passam a ser propriedade do Estado anfitrido.
Depois do ato de expropriacdo a propriedade do investidor se torna de utilidade publica e passa a
ser utilizada pelo Poder Publico do Estado anfitrido do investimento. Como exemplo, a
nacionalizacéo de industrias, a desapropriacdo para fins de construgdes de obras de infraestrutura,
e mesmo as politicas publicas ambientais cujos objetivos sejam a preservacdo ou conservacdo de
um ecossistema pode constituir uma expropriagéo direta de investimentos estrangeiros.

A segunda diz respeito a situagdes nas quais as restricbes nas atividades do
investidor s&o tamanhas que o investimento ndo se torna mais economicamente viavel, ainda que

ausente a finalidade publica de uma expropriacédo direta. Assim, a regulacdo de questbes de satde
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publica ou ambientais pelo Estado anfitrido poderdo impactar o investimento a tal ponto que o
mesmo ndo consegue se desenvolver conforme previsto contratualmente ou no tratado
internacional que o constituiu.

Sobre expropriagdes indiretas e questdes ambientais, temas como zoneamentos ou
restricbes de uso de uma propriedade tem gerados diversas discussdes acerca do tipo de
impedimento que tais medidas causam nos investimentos, sobretudo quando tais regulacdes
resultem em perdas econdmicas para os investidores.

Para aferir essa justa compensacdo em situagdes onde ocorra uma desapropriagéo
indireta, além das previsdes contratuais possiveis, os tribunais arbitrais tém fundamentado suas
decisdes com base em quatro doutrinas: “sole effects doctrine”, “proportionality”, “police powers
carve-out” e “right to regulate approach” que serdo discutidas a partir das decisdes arbitrais em

que foram aplicadas.

o | “Sole Effects Doctrine”

Para esta doutrina, a medida regulatéria, em si mesma considerada, ndo tem a
menor importancia. O que realmente se busca € a extensdo do impacto no investimento que foi
resultado dessa medida.

No caso Metalclad v. Mexico, submetido ao ICSID com base nas regras do NAFTA
é emblematico, e teve como ponto central a interferéncia do México no desenvolvimento e
operagdo de um dep6sito de lixo tdxico, configurando expropriacio indireta do investimento3™®,

A decisao proferida em 30.08.2000 entendeu devida a indenizagdo por lucros
cessantes no caso de expropriacdo de investimentos. Porém, como no caso o investimento ainda
ndo teria entrado em operacao, a estimacdo dos lucros cessantes restou impossivel de ser aferida.

Importa destacar um dos fundamentos da deciséo arbitral para quem a finalidade
das medidas adotadas pelo governo mexicano, somente seriam relevantes, se tais constituissem

uma forma de expropriagdo indireta do investimento: “[...] 111. The Tribunal need not decide or

370 «“Thus, expropriation under NAFTA includes not only open, deliberate and acknowledged takings of property, such
as outright seizure or formal or obligatory transfer of title in favor of the host State. But also covert or incidental
interference with the use of property which has de effect of depriving the owner, in whole or in significant part, of the
use or reasonably-to-be-expected economic benefit of property even if not necessarily to the obvious benefit of the
host State. [paragraph 103]”
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consider the motivation or intent of the adoption of the Ecological Decreee”. Indeed, a finding of
expropriation on the basis of the Ecological Decree is not essential to the Tribunal’s finding of a
violation of NAFTA Article 1110. However, the Tribunal considers that the implementation of the
Ecological Decree would, in and of itself, constitute an act tantamount to expropriation [...]”.3"
A doutrina do “sole effects” alcanca qualquer regulagdo estatal, desde que esta
interaja ou afete os investimentos. Por definicdo, a grande maioria das normas regulatorias acabam
refletindo economicamente e seus impactos serdo avaliados e sopesados para o arbritro que adotar

essa linha de deciséo.

3.1.2 “Proportionality” — A Proporcionalidade

O escopo desta doutrina esta em aferir um equilibrio entre a regulamentacéo
buscada no direito interno e os efeitos que tais causam no investimento. Contrastando com a
doutrina anterior, reconhece a expropriacdo indireta através de medidas regulatorias, porém,
entende que somente isso ndo basta para aferir se houve ou ndo uma expropriacao indireta.

Para a proporcionalidade, a expropriacao devera ser analisada a luz dos beneficios
que essa nova norma gera para o publico a que se destina versus as limitaces que tais impde ou
causam ao investidor, de forma tal que se poderia aferir uma justa compensacao a partir da analise
dos impactos negativos que tal medida regulatoria impde ao investimento, proporcionalmente aos
impactos positivos que tal medida poderia gerar.

Caso que ilustra esta doutrina € o Tecmed v. Mexico®’2 foi o primeiro caso em que
o tribunal arbitral do ICSID adotou o principio da proporcionalidade em seus julgamentos. Em
sintese a discussdo do caso se deu em virtude do cancelamento da permissdo administrativa para
operar uma industria que manipulava e tratava residuos perigosos num aterro sanitario. Houve

grande pressdo popular para que a industria fechasse, e 0 governo acabou cedendo e editou uma

371 Metalclad Corporation v. United Mexican States, ICSID Case Nr. Arb/AF/97/1, Award, Aug. 2000, para. 111,
https://icsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?requestType=CasesRH&actionVal=showDoc&docld=DC542_En&
caseld=C155

372 Tecmed v. Mexico, caso segue na integra no link, foi o primeiro caso na ICSID a adotar o principio da
proporcionalidade, que emprestou da Corte de Direitos Humanos da Unido  Européia
https://icsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?requestType=CasesRH&actionVal=showDoc&docld=DC602_En&
caseld=C186
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série de regulamentacdes ambientais que ndo foram cumpridas pela empresa Tecmed que, como
consequéncia, teve sua autorizacdo administrativa cassada e encerrou suas atividades.

Ao analisar o caso, o tribunal da ICSID entendeu que o fechamento da empresa
pelo governo mexicano tinha sido exagerado e desproporcional em comparacdo aos beneficios
ambientais que a nova regulacdo deveria trazer (segundo o entendimento da Corte Arbitral do
Banco Mundial “nenhum beneficio”), e assim, concedeu indenizag¢dao correlata a expropriacao

havida.

3.13 “The Police Powers Carve-Out”. O Poder de Policia como excludente.

Sao medidas regulatorias que expressam o poder de policia estatal, e que
geralmente ndo sdo consideradas excecbes as expropriacdes porque adotadas de boa fé e com
legitimas preocupacdes de bem-estar social e ambiental.

Um dos casos que ilustram essa doutrina é o Methanex Corporation v. United
States. O Estado da California baniu o MTBE (methyl tertiary butyl ether), aditivo de gasolina,
porque descobriu-se que essa substancia era altamente corrosiva e contaminava lencois freaticos.
A empresa canadense Methanex entendeu que tal medida era expropriatoria, ja que essa substancia
era componente fundamental na fabricacao de methanol, que era a base de seu negocio (“core
business”).

Em 2005 o tribunal arbitral entendeu que o caso deveria ser julgado improcedente
com base na doutrina do poder de policia em face de interesse publico relevante e medida tomada
de boa fé pelos agentes reguladores, que se utilizaram do devido processo legal para banir a
referida substancia.®"

O Poder de Policia constitui exclusdo a regra da expropriacao, e, uma vez entendido
que a medida provém de interesse publico legitimo, de aplicacdo geral e ndo discriminatoria, e que
foi editada seguindo os principios do devido processo legal com ampla publicidade, ndo havera

37 “In the Tribunal’s view, Methanex is correct that an intentionally discriminatory regulation against a foreign

investor fulfils a key requirement for establishing expropriation. But as a matter of general international law, a non-
discriminatory regulation for a public purpose, which is enacted in accordance with due process and, which affects,
inter alios, a foreign investor or investment is not deemed expropriatory and compensable unless specific commitments
had been given by the regulating government to the then putative foreign investor contemplating investment that the
government would refrain from such regulation.as a matter of general international law, a non-discriminatory
regulation for a public purpose, which is enacted in accordance with due process is not an expropriation”
http://www.state.gov/documents/organization/51052.pdf (Part IV, Chapter D, p. 4)
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expropriacdo, e por consequéncia ndo havera indenizacdo. Note que ndo se trata de excecéo a
regra de expropriacdo, mas, de excluséo, uma vez que o tribunal entende que a medida regulatoria
ndo é expropriatdria.

As dificuldades para aferir se determinada norma regulatoria interna de uma pais é
ou ndo discriminatoria assume fungao central para o resultado de uma arbitragem e devera ser feita
caso a caso. Caberd ao jurista o trabalho de interpretar a norma para aferir se essa atende ao
interesse publico de forma legitima, se é emanada pelo poder competente e de forma transparente
e legal para que tal se encaixe na exce¢do do poder de policia ou ndo, situacdo que nos levara a

préxima doutrina.

3.1.4. “Right to Regulate Approach”.

Segundo Newcombe, citado por ROMSON?"4, as doutrinas de poder policia como
excludente e “sole effects”, além de ortodoxas, ndo sdo capazes de trazer a clareza indispensavel
para distinguir quando determinada medida regulatéria caracteriza uma expropriacdo de
investimento de uma medida regulatoria ordinaria. Continua o0 mesmo autor®” citando Fauchald
and Schi6tz que existe uma diferenca fundamental entre o direito a compensacéo contra o direito
de regulacgdo estatal que nem sempre esta clara nos tratados de investimentos.

Feitas as criticas, uma quarta via seria uma abordagem que tem fundamento na
Convencao Européia de Direitos Humanos, cujo artigo 1°, do primeiro protocolo, dispée que 0s
Estados tém o direito de regular e aplicar leis para controle do uso de propriedade de acordo com
o interesse coletivo ou publico.

Esta doutrina se parece com a da proporcionalidade a medida que sua aplicagédo
busca ser razoavel e equilibrar os fins e meios entre o interesse publico e aquele dos investidores,
mas, difere sutilmente no que tange ao seu ponto de partida que é a garantia de que o Estado pode
regular situacdes que digam respeito ao interesse publico, circunstancia que ja consta em tratados
bilaterais de investimentos europeus. As questdes regulatdrias ambientais parecem melhor

protegidas nesta doutrina.

74 Op. Cit. p. 252
375 Op. Cit. p. 254/255
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4. INVESTIMENTOS E REGULACOES AMBIENTAIS NA JURISPRUDENCIA.

O Direito Ambiental € um ramo do direito internacional publico dotado de regras e
principios que geram direitos e obrigacdes para os sujeitos do direito internacional (os Estados,
pessoas fisicas, organiza¢fes governamentais e ndo governamentais).

Suas regras, contudo, j& ndo sdo tdo influenciadas por um conceito formal de
hierarquia das normas ou de formalismo legal por terem um traco bastante peculiar, um aspecto
“camaledo”, ou seja, interagem nas questdes juridica, éticas, politicas, sociais, cientificas e
econémicas que culminam na reciproca cooperacgao entre os Estados em um contexto global de
preocupacao em preservar, entender e interagir de forma sustentavel com o meio ambiente, visando
a melhoria da qualidade de vida para presentes e futuras geracoes.

A Declaracdo Sobre o Meio Ambiente Humano de Estocolmo, 1972, representativa
de uma série de 26 principios fundadores, que no direito internacional sdo enunciativas de normas
“soft laws” (formas ndo cogentes ¢ ndo vinculantes), constituem boa parte das fontes do Direito
Ambiental Internacional, em contraste com as normas de “hard laws” (cogentes, vinculantes) que
descrevem condutas a serem adotadas e seguidas pelos Estados e ndo somente recomendacoes de
conduta.

Estes dois tipos normativos estdo no foco das disputas envolvendo investimentos
internacionais e direito ambiental, ora pelo grau de normatividade de uma “soft law”, ora pelo grau
de precisdo da conduta exigida num tratado ambiental que seja incompativel com o investimento
realizado.

Observa-se ainda que um tema de particular importancia para a matéria de
investimentos contido no principio 21 da declaragdo de Estocolmo é uma norma “hard law”3’¢,
que referenda a soberania estatal sobre recursos naturais e autonomia para regular a matéria
ambiental e diz: “Os Estados, de acordo com a Carta das Nac¢des Unidas e os principios do direito
internacional, ttm o direito soberano de explorar seus proprios recursos, nos termos de suas
proprias politicas ambientais, desde que as atividades levadas a efeito, dentro da jurisdicdo ou
sob seu controle, ndo prejudiqguem o meio ambiente de outros Estados ou de zonas situadas fora

de toda a jurisdi¢éo nacional”.

376 O artigo 20. da Declaracédo do Rio/92 repete a mesma norma.
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A idéia de desenvolvimento sustentavel veio a tona pela primeira vez em 1987 no
relatorio Brundtland “Our Common future”®’” que langou um novo olhar sobre o modelo de
desenvolvimento que o mundo seguia. O nucleo desse conceito seria a “satisfacdo das
necessidades presentes sem comprometer a capacidade das geracOes futuras de suprir suas
proprias necessidades”, que alerta para a necessidade de se empregarem esfor¢os sem precedentes
na Histdria da Humanidade em prdl da sustentabilidade. A adocédo de medidas como a diminuicao
do consumo de energia, o desenvolvimento de tecnologias para uso de fontes energéticas
renovaveis, e 0 aumento de producgdo industrial com base em tecnologias limpas passam a ser
amplamente debatidas.

Em 1992, o Brasil sediou a Conferéncia Eco 92, no Rio de Janeiro onde se buscou
definir politicas essenciais para 0 meio ambiente através do desenvolvimento sustentavel,
celebrando-se na ocasido a Convencdo sobre Diversidade Bioldgica, além da Declaracéo do Rio,
que também se torna norma fundamental importancia ao definir uma série de principios, dentre os
quais, o principio da prevencdo, principio do desenvolvimento sustentavel, principio da
precaucio®’®, principio do poluidor-pagador®” e o principio da responsabilidade civil®°, possui
um contetdo mais programatico.

O Acordo de Paris é um tratado no ambito da Convencdo-Quadro das Nacoes

Unidas sobre a Mudanca do Clima (UNFCCC - sigla em inglés), sobrepde o Protocolo de Kyoto

no que tange ao combate do aquecimento global, e rege medidas de reducdo de emissdo dioxido
de carbono a partir de 2020 com metas impositivas para seus signatarios com a vantagem de ser

legalmente vinculante.

377 http://ambiente. files.wordpress.com/2011/03/brundtland-report-our-common-future.pdf Nosso Futuro Comum,
traducdo livre do ingles.

378 Principio 14 da Declaragio do Rio: “Com o fim de proteger o meio ambiente, o principio da precaugio devera ser
amplamente observado pelos Estados, de acordo com suas capacidades. Quando houver ameaca de danos graves ou
irreversiveis, a auséncia de certeza cientifica absoluta ndo sera utilizada como razdo para o adiamento de medidas
economicamente vidveis para prevenir a degradacdo ambiental.

379 Principio 15 da Declaragdo do Rio: “As autoridades nacionais devem procurar promover a internacionalizagdo dos
custos ambientais e o uso de instrumentos econdmicos, tendo em vista a abordagem segundo a qual o poluidor deve,
em principio, arcar com o custo da poluigdo, com a devida atengdo ao interesse publico e sem

provocar distor¢gdes no comércio e nos investimentos internacionais.

380 Principio 13 da Declaragdo do Rio: “Os Estados irdo desenvolver legislagdo nacional relativa a responsabilidade e
a indenizacdo das vitimas de poluicdo e de outros danos ambientais. Os Estados irdo também cooperar, de maneira
expedita e mais determinada, no desenvolvimento do direito internacional no que se refere a responsabilidade e a
indenizacdo por efeitos adversos dos danos ambientais causados, em areas fora de sua jurisdi¢do, por atividades dentro
de sua jurisdi¢do ou sob seu controle.
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Alguns tratados internacionais impdem condutas aos Estados signatarios em
matéria ambiental como a Convencdo da Basiléia relativo ao Controle do Transporte
Transfronteirico de Residuos Perigosos de 1989, que exige consentimento prévio (“prior inform
consent’) entre os paises transfronteiricos em que serdo transportados os lixos e residuos perigosos
entre os paises signatarios da convencdo, e que proibe o transporte desse material dos paises que
ndo sdo parte da Convencdo da Basiléia. Por sinal, esta Convencdo foi invocada e serviu como
base no caso S.D. Myers v. Canada®s!,

A empresa norte americana S.D. Myers cuja atividade consistia no tratamento de
residuos e lixo, operava no Canada, mas sua planta industrial onde desenvolvia seus trabalhos
estava nos EUA. Por 18 meses, o Canada criou dificuldades para o transporte de lixo, situacao
que levou o investidor a buscar no tribunal arbitral compensacdo por expropriacao.

Em sua defesa, 0 Canada alegou ser signatario da Convencéo da Basiléia, e que
agiu conforme o direito internacional, ja que a exportacdo daquele tipo de material pelos
americanos estava fora dos parametros estipulados no referido tratado.

O Tribunal concluiu pela expropriacéo alegando que o Canada nao estava obrigado
a agir da maneira que agiu, e que poderia tomar medidas menos impactantes contra o investidor,
porém, interpretou o caso de forma a conciliar as obrigagdes internacionais canadenses com as
regras ambientais e de investimentos, num exemplo claro de interpretacdo normativa. Apesar do
resultado ser questionavel do ponto de vista ambiental, a mensagem passada pareceu ter sido de
que as partes poderiam buscar uma solucdo negociada previamente.

As legislagcbes ambientais internas dos paises acabaram moldadas por esse
agregado de normas de “soft law” e “hard law” que o direito internacional do meio ambiente
difunde, contudo, em matéria de investimentos normas ambientais se ndo forem decorrentes de
uma obrigacdo do direito ambiental internacional serdo tidas como normas de direito interno, as
quais, segundo os tribunais arbitrais, poderdo constituir protecionismo ou causa a expropriagédo de
um investimento.

Destarte, toda vez que um conflito surge ha necessidade de se observar dois
aspectos: primeiro quanto ao grau de normatividade (“soft law”, ou, “hard law”), e segundo quanto

a precisdo dessa normatividade (estariam os Estados obrigados a cumprir essa norma ambiental

381 hitp://italaw.com/documents/SDMeyers-1stPartial Award.pdf
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por forca do direito internacional, ou ndo?). Ainda assim, numa disputa perante um tribunal
arbitral, a norma ambiental para ser arguida como defesa de um Estado receptor de investimentos
precisaria caracterizar a exclusdo do poder de policia para que possa prevalecer sobre a protecéo
do regime de investimentos.

Considere-se ainda que os tratados internacionais de investimentos garantem uma
extensa gama de prerrogativas e direitos aos investidores, e, na maioria das vezes, sem qualquer
contrapartida para o Estado receptor que sob a ameaca de ter suas politicas publicas ambientais
desafiadas num tribunal arbitral, preferem abdicar destas em prdl de manter o compromisso que
firmaram com os investidores, ndo se sabendo os efeitos sociais, politicos e econdémicos que essas
opcOes causardao no longo prazo.

Uma das formas para aferir a qualidade dos investimentos tem se dado por
iniciativas de governanca que exigem que 0s investimentos sejam sustentaveis do ponto de vista
ambiental. O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo constante no Protocolo de Kyoto ja atua
nesse sentido ao incentivar projetos que contribuam para a sustentabilidade global e reducdo na
emissao de gases que causam o efeito estufa.

O Banco Mundial, através de seu braco operacional, a IFC (International Finance
Corporation), tem elaborado um campo de indicadores sociais e ambientais para investimentos®®?.
Tais indicadores de governanga poderdo ser considerados “soft law” por suas caracteristicas de
recomendacfes de conduta, e exigéncia de transparéncia em razdo da obrigacdo de informar
acionistas e cidaddos quanto a qualidade e a origem licita do investimento que uma determinada
empresa realiza no exterior.

Apesar do esfor¢o em tornar 0s investimentos mais responsaveis do ponto de vista
da sustentabilidade, algumas arbitragens demonstram a total falta de sintonia com responsabilidade

social e ambiental.

32 O IFC disponibiliza um manual com standards ambientais e sociais aplicaveis a investimentos em seu site
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/190d25804886582fh47ef66a6515bb18/ESRP+Manual.pdf?MOD=AJPERES’;
vide também
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/Topics_Ext Content/IFC_External_Corporate_Site/IFC+Sustainability/Sustai
nability+Framework/Sustainability+Framework+-+2012/#SustainabilityPolicy
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Nesse sentido a arbitragem Glamis Gold Ltd. v. United States of America®?

em que
a mineradora canadense desenvolvia suas atividades de mineracdo a céu aberto no Estado da
California, levantando ndo somente uma série de restricbes ambientais pela agéncia ambiental dos
EUA, como também culturais, vista que a atividade econdmica se realizava em reserva indigena
considerada sagrada pelos nativos, situacdo que chamou atencdo da opinido publica que foi
totalmente contraria a exploracdo da mina pela empresa canadense, culminando com a agéncia de
protecdo ambiental da California impondo uma série de restricdes as atividades de mineragdo até
entdo desenvolvidas.

Neste caso, o tribunal arbitral condenou os EUA entendendo que as medidas
tomadas foram expropriatorias e feriam o principio de tratamento justo e equitativo, determinando
0 pagamento de indenizacdo a empresa canadense, num claro exemplo de conflito de legitimidade
entre as normas ambientais e normas internacionais de investimentos.

O ativismo foi importante no desfecho do caso Bechtel Co. v. Bolivia®®*, ja citado
neste trabalho como a “Guerra de Cochabamba”, no qual a empresa norte americana, apos vencer
uma arbitragem, desistiu de seguir com a execucao do laudo arbitral.

A Bechtel Co. obteve direito a exploragdo do abastecimento de 4gua na cidade de
Cochabamba na Bolivia por meio de um processo de privatizacdo. Ao longo do exercicio dessa
atividade econdémica os precgos praticados subiram em mais de 50%, inviabilizando a utilizacdo da
agua pela populacdo mais pobre, 0 que desencadeou um violento conflito popular que obrigou o
governo boliviano a decretar estado de emergéncia para conter a revolta popular e assumir o
controle da empresa.

O caso foi levado a ICSID que decidiu pela expropriacdo e condenou a Republica
da Bolivia ao pagamento de 50 milhdes de dolares. Uma forte pressdo popular exercida pela

opinido pablica por meio de protestos, e-mails enviados a empresa, propaganda negativa junto aos

383 http://www.state.gov/documents/organization/125798.pdf Destaca-se na decisdo: “The Tribunal finds that this
discussion of domestic United States procedural law does not aid this analysis. Although it is generally agreed that
the unlawfulness of an action according to municipal law will not necessarily entail a violation of international the
converse also is true: the legality of an act under domestic law does not presuppose its legality under international
law. This Tribunal instead must look to the customary international law minimum standard of treatment and determine
whether the Glamis Gold, Ltd. v. United States of America — Page 333 failure of the solicitor to first promulgate
regulations prior to the issuance of his MOpinion exhibits “a complete lack of due process.” (visto em 18.07.2017)
384
https://icsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?requestType=CasesRH&actionVal=showDoc&docld=DC628&case
1d=C210
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acionistas, levaram a desisténcia da execucao por parte da empresa norte americana como solucao
para recuperar o valor de suas a¢des cotadas em bolsa que despencaram, um caso peculiar e bem-
sucedido de ativismo corporativo.

Um dos casos que ilustra a obscuridade com que alguns investimentos s&o
desenvolvidos foi Mervin Feldman Karpa (CEMSA) v. México®®, no qual o investidor era uma
companhia de cigarros que os revendia para os Estados Unidos através do México, numa operacao
que envolvia Honduras, um paraiso fiscal, e assim obtinha créditos tributarios com a diferenca de
impostos entre 0 NAFTA e aquele pais. Ocorre que o governo mexicano percebendo a elisao fiscal
a que estava sujeito, proibiu esses créditos tributérios, criando um cenéario no qual a operagdo desse
investidor somente se manteria lucrativa caso fosse descumprida a legislacao tributaria do México.

A decisdo arbitral ndo reconheceu a mudanca da legislacdo tributaria como
expropriacao, e determinou que o investidor ndo teria direito a indenizacdo de US$1.6 milhdes por
lucros cessantes em virtude desse novo regime fiscal, respeitando, assim, néo apenas a capacidade
regulatéria do México como principalmente mostrou que investimentos tém um propdésito que
deve ser respeitado.

Casos como estes apontam investimentos que nao cumprem seus propositos, mas
que em contrapartida colocam os Estados receptores num eminente estado de violagdo do direito
internacional, acentuam uma relacdo descompassada onde somente uma das partes possui direitos,
enguanto a outra abdica, as vezes totalmente, de sua capacidade de regulacdo interna em prol de
hospedar investimentos, isso sem falar nos altos custos que envolvem uma disputa arbitral cujo

desfecho costuma pender a favor dos investidores.

6. CONCLUSAO.

Verifica-se, em conclusdo, o descompasso entre expectativas dos Estados
receptores e 0s objetivos dos investidores "° U % & disputas envolvendo investimentos
estrangeiros relatadas neste trabalho que, em alguns casos, chegou-se a situagdes extremas em que
houve completa subjugacdo da capacidade regulatdria estatal para satisfazer exigéncias dos

investidores em oposicéo a submissédo deste as leis do pais que hospedou investimentos.

385 hitp://www.state.gov/s/l/c3751.htm
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Se bem negociados, investimentos estrangeiros sdo bem-vindos e conseguem, via
de regra, promover o desenvolvimento econdémico. Entretanto, ha que se observar o escopo desses
investimentos, sobretudo atualmente quando estamos assistindo a transicdo de uma economia de
alto impacto ambiental (“brown”) baseada no industrialismo e combustiveis fosseis, para uma
economia moderna de baixo impacto ambiental (“‘green”), baseada na sustentabilidade e em fontes
de energia limpas e renovaveis, sendo de suma importancia alinhar as expectativas das partes
envolvidas neste processo: investidores, paises receptores, sociedade civil.

Demais disso, impde ressaltar que a questdo ambiental protegida nos tratados
internacionais possui uma caracteristica “camaledo” que se adapta e interage com diversos ramos
do direito.

Nota-se que face a ambiguidade da linguagem contratual e da assimetria de
obrigacOes assumidas entre as partes signatarias dos tratados internacionais de investimentos, o
éxito na aplicacdo do direito internacional do meio ambiente, geralmente reproduzidas nas
legislacBes internas dos paises receptores de investimentos, devera ser aferida no caso concreto e
ainda se observando a pertinéncia da aplicacao da doutrina do excludente de poder de policia.

As decisdes arbitrais envolvem investimentos individualmente considerados,
percebendo-se duas correntes na interpretacdo encontradas em disputas arbitrais que versem sobre
matéria relacionada a investimentos estrangeiros e meio ambiente®®: uma tradicional, para quem
o direito ambiental seria protecionismo disfarcado oriundo de uma norma de direito nacional,
domeéstica, e que por isso caracterizaria expropriacdo de um investimento; e em contraste verifica-
se 0 surgimento de viés mais humanista cujas preocupagdes com um meio ambiente equilibrado,
com o Planeta como sujeito de direitos, se tornou um reflexo do que a Sociedade busca na
atualidade e que é referendada pelos tratados internacionais que regulam o tema, portanto, em
mesmo grau de hierarquia dos tratados de investimentos em casos de disputa, se mostrando como
uma forma legitima de resguardar direitos humanos fundamentais e a sustentabilidade em caso de
conflitos.

Percebe-se que ha um protagonismo da corrente de intepretacdo tradicional na

analise dos casos de arbitragem internacional envolvendo investimentos, o que pode ser explicado

386 Jorge E. Vinuales, “Managing Conflicts between Environmental and Investments Norms in International law”.
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=1683465

260


http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1683465

POLIFONIA REVISTA INTERNACIONAL ACADEMIA PAULISTA DE DIREITO N. 1 NOVASERIE 2018 OUTONO/INVERNO

pelo fato de ja ter sido estabelecido em praticas desde a formacéo da Corte. Além disso, somente
agora com o esforco para debelar o aguecimento global, a economia verde estd mudando a forma
com que 0s negocios estdo sendo idealizados no mundo. E certo que neste momento néo se deve
mais pensar em tratados bilaterais que ndo incorporaram provisoes ambientais e sociais adequadas,
além da falta do indispensavel compliance que precede um investimento direto, mas 0s casos
trazidos neste trabalho sdo uma pequena amostra de que ha muito que se caminhar para se chegar
a um equilibrio entre capital e protecdo ambiental.

Por outro lado, é importante ressaltar o esforco da ICSID em entender essas
mudancas e trazer a questdo ambiental para a Corte, 0 que ja vem sendo feito em diversas
iniciativas. Todavia, tais mudancas ainda levam tempo para serem nao s6 assimiladas como
também estabelecidas em guidelines ou modelos que investidores e paises poderao utilizar quando
estiverem negociando a recepg¢éo de um contrato ou tratado de investimentos.

Incorporar o direito ambiental no universo dos investimentos sera um trabalho
complexo, mas possivel, e envolvera o gerenciamento de risco de arbitragem. Para tanto sera
necessario um correto entendimento do direito ambiental internacional e local em matéria de
litigios envolvendo investimentos, como ponto de partida para tentar acabar com as assimetrias e
descompassos que hoje marcam o0s tratados internacionais e contratos que protegem 0s
investimentos, avancando no sentido de incluir medidas ambientais, sociais e de salde nestes
instrumentos como forma de salvaguardar os direitos de comunidades locais e trabalhadores, e
sobretudo do meio ambiente.

As normas de governanca instituidas pelo International Finance Corporation (IFC)
do Banco Mundial também se mostram de suma importancia, afinal seus diversos indicadores
poderdo despertar no investidor a preocupacdo com a questdo ambiental, ja que terdo o condao de
expor de forma equilibrada, transparente e imparcial, os interesses sociais, ambientais e
econémicos envolvidos num investimento, o que contribuira para sua sustentabilidade.

De suma importancia é avaliar se 0s investimentos estrangeiros guardam pontos de
contato com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU, hoje o principal
norteador de empreendimentos no mundo, sobretudo com o avanco do Movimento “B”

(beneficiary corporations) que une negécios e sustentabilidade.
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Além disso, poderd se tornar importante ferramenta para acionistas, governos,
stakeholders e shareholders, que poderdo avaliar os impactos que 0s investimentos causarao,
possibilitando uma atuacdo preventiva capaz de ajustar o descompasso entre bens e interesses
publicos e privados.

Finalizando, importa olhar os problemas, descompassos e controversias que
atualmente emergem dos conflitos entre investimentos estrangeiros e regulacdo ambiental como
uma experiéncia que precisa ser aperfeicoada se possivel com a internalizacdo dos efeitos
negativos que a atividade do investidor causar ao meio ambiente.

Uma mudanga positiva para o tema aqui tratado depende muito mais de uma
mudanca de mentalidade do que da lei.

E essa mudanca de mentalidade requer a incorporacdo dos conceitos de
sustentabilidade ambiental e padrdes governanca, nos tratados e contratos de investimentos
estrangeiros, para que estes se apropriem destas questdes como objetivo e como propésito.
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