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RESUMO 

 

MILANI, Naíma Perrella. Arbitragem de investimentos e meio ambiente. 2019. 186 

páginas. Mestrado em Direito do Comércio Internacional – Faculdade de Direito, 

Universidade de São Paulo, São Paulo, 2019. 

 

A arbitragem de investimentos é um meio de resolução de disputas que atravessa uma crise 

de legitimidade, sendo comumente criticada por privilegiar os interesses privados do 

investidor estrangeiro sobre o espaço regulatório do Estado em questões de interesse 

público. Neste contexto, a presente dissertação analisa diversos aspectos da resolução de 

litígios ambientais em sede de arbitragem de investimentos e avalia se este meio de solução 

de controvérsias contribui para a proteção do meio ambiente ou a desfavorece. 

Inicialmente, apresenta-se um breve histórico do regime internacional de investimentos, e 

são identificados os principais tipos de dispositivos dos tratados para a promoção e a 

proteção de investimentos que tutelam o meio ambiente, bem como os principais 

instrumentos de soft law que incentivam o investimento sustentável. Na sequência, analisa-

se a adequação da arbitragem de investimentos para a resolução de disputas de natureza 

ambiental, tecendo-se considerações sobre a arbitrabilidade destas disputas, a busca por 

uma maior transparência dos procedimentos arbitrais, a participação de terceiros nestes 

procedimentos e a proposta para a criação de cortes permanentes de investimentos. Ao 

final, é analisada a jurisprudência arbitral internacional em matéria ambiental e conclui-se 

com um balanço crítico das deficiências que devem ser superadas para, dos pontos de vista 

procedimental e material, fortalecer a proteção ao meio ambiente em sede de arbitragem de 

investimentos. 

Palavras-chave: arbitragem internacional; investimento estrangeiro direto; meio ambiente; 
espaço regulatório do Estado. 
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ABSTRACT 

 

MILANI, Naíma Perrella. Investment arbitration and the environment. 2019. 186 pages. 

Master’s Degree in International Trade Law – Law School, University of São Paulo, São 

Paulo, 2019. 

 

Investment arbitration is a means of dispute resolution that currently faces a legitimacy 

crisis, being commonly criticized for favoring the private interests of foreign investors over 

the State’s policy space on issues of public interest. In this context, this dissertation 

analyzes several aspects of environmental dispute resolution through investment 

arbitration, and assesses whether it contributes to or impairs environmental protection. This 

work presents a brief history of the international investment regime and identifies the main 

environmental provisions in the treaties for the promotion and protection of investments, as 

well as the main soft law instruments that encourage sustainable investment. The adequacy 

of investment arbitration for the resolution of environmental disputes is analyzed 

considering the arbitrability of these disputes, the search for greater transparency in arbitral 

proceedings, the participation of third parties in these proceedings and the proposal for the 

creation of permanent investment courts. Last, this dissertation examines international 

arbitral case law concerning environmental matters and concludes with a critical 

assessment of the shortcomings that must be overcome from the procedural and material 

point of view in order to improve environmental protection in investment arbitration. 

Keywords: international arbitration; foreign direct investment; environment; policy space. 
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1. INTRODUÇÃO 

 

1.1. Tema a ser desenvolvido e suas delimitações 

 

A dissertação de mestrado terá por objeto um amplo estudo da resolução de 

disputas ambientais em sede de arbitragem de investimentos. O tema que será abordado na 

dissertação é exposto a seguir. 

A arbitragem de investimentos é um meio de solução de disputas criado para 

permitir um julgamento imparcial e qualificado das demandas do investidor estrangeiro 

contra o Estado receptor de investimentos. Diferentemente dos Poderes Judiciários 

nacionais, os tribunais arbitrais de investimento têm uma natureza internacional que lhes 

confere independência e distanciamento da causa para julgá-la de forma isenta. 

Reconhecidamente, o maior desafio da arbitragem de investimentos é equilibrar os 

interesses públicos e privados, sem privilegiar um em detrimento do outro. 

Neste cenário, a tutela do meio ambiente se coloca como um interesse público 

de primeira importância. O meio ambiente não é apenas objeto de direitos do Estado 

nacional, tais como os decorrentes da soberania, mas é também objeto de deveres do 

Estado, como o dever primário de sua preservação. 

Por vezes, os Estados são demandados em arbitragem de investimentos em 

função de medidas regulatórias adotadas por autoridades públicas em prol da proteção do 

meio ambiente. Nestes casos, os direitos do particular enquanto investidor são contrapostos 

aos direitos do Estado enquanto ente soberano sobre os bens ambientais nacionais. As 

atividades de legislação, regulação e proteção do meio ambiente são inerentes ao Estado, 

mas não podem, entretanto, ser objeto de abuso, ou contrariar pactos internacionais 

firmados com outros Estados para fins de atração de investimentos. Neste contexto, o 

alcance do equilíbrio entre direitos públicos e privados é uma tarefa complexa. 

Ademais, não se pode perder de vista que a proteção do meio ambiente não é 

apenas um dever dos Estados nacionais, como também um fim a ser perseguido por toda a 

humanidade, em prol da própria preservação da vida humana, animal e vegetal no planeta. 

Com base nesta premissa, a questão a que se pretende responder na dissertação de 

mestrado é a seguinte: a resolução de disputas em arbitragem de investimentos contribui 

para a proteção do meio ambiente? 
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Esta análise será conduzida ponderando-se a configuração atual da tutela do 

meio ambiente nas normas jurídicas que disciplinam os investimentos internacionais e o 

arcabouço jurisprudencial de arbitragem de investimentos em matéria ambiental. Ademais, 

será objeto de estudo a própria configuração dos procedimentos das arbitragens de 

investimentos e como eles contribuem para o deslinde das disputas ambientais. 

 

1.2. Justificativa da escolha do tema e sua importância 

 

A resolução de disputas de natureza ambiental em sede de arbitragem de 

investimentos é progressivamente objeto de debate no direito do comércio internacional. 

Todavia, o debate ainda é recente, e os árbitros internacionais especialistas em matéria 

ambiental são poucos, sendo que a grande maioria destes profissionais são conhecedores 

profundos do direito do comércio internacional e do direito administrativo. Entretanto, não 

são poucos os casos de arbitragem de investimentos em que a tutela do meio ambiente é 

objeto da demanda. 

A arbitragem faz parte da história da resolução de disputas ambientais, tendo 

contribuído para a pacificação deste tipo de conflito desde o surgimento da consciência 

ecológica no início do século XX. A título ilustrativo, pode-se citar o caso Trail Smelter, 

de 16 de abril de 1938 e 11 de março de 1941, em que Canadá e Estados Unidos se 

enfrentaram em uma disputa acerca de poluição transfronteiriça.1 

Atualmente, a arbitragem é um meio utilizado com frequência para a solução 

de controvérsias ambientais internacionais. A inexistência de uma única corte internacional 

para matérias ambientais faz com que as disputas sejam pulverizadas em diversas searas – 

nos contenciosos da Corte Internacional de Justiça, do Tribunal Internacional do Direito do 

Mar, da Organização Mundial do Comércio e em cortes de direitos humanos. No que diz 

respeito à arbitragem, um número expressivo de disputas é levado à Corte Permanente de 

Arbitragem, a arbitragens de investimentos administradas por instituições privadas, a 

arbitragens ad hoc, e a arbitragens sob tratados regionais, tais como o Mercosul. 

O estudo das contribuições feitas pela arbitragem de investimentos à resolução 

de conflitos ambientais internacionais é necessário para que este meio específico possa ser 

                                                 
1 ORGANIZAÇÃO DAS NAÇÕES UNIDAS. Trail smelter case (United States, Canada). 16 abr. 1938 e 11 
mar. 1941. Reports of International Arbitral Awards. Vol. III. 2006. 
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avaliado e aprimorado para se amoldar e atender progressivamente às demandas 

particulares das disputas ambientais. 

E por último, mas não menos importante, há muito o que se dizer sobre 

arbitragem em matéria ambiental porque ainda há muito a se fazer pela proteção do meio 

ambiente. A iminência dos problemas ambientais que assolam o planeta deve impulsionar 

o seu estudo em todas as dimensões, inclusive no que concerne a resolução de disputas, e 

fazer da tomada de ações com base nesse estudo uma prioridade. Esta prioridade é 

inescapável enquanto estes problemas não forem revertidos e não pode ser relegada ao 

segundo plano em nome do desenvolvimento ou em momentos de crise econômica, como é 

o momento presente. 

 

1.3. Principais questões a serem analisadas 

 

A título introdutório, será feita uma exposição sobre a arbitragem enquanto 

meio pacífico de solução de controvérsias no Direito Internacional e a sua contribuição 

histórica para a resolução de disputas ambientais. Expõe-se um breve histórico da proteção 

jurídica conferida aos investimentos internacionais, o que são investimentos e o que é a 

arbitragem de investimentos. Ademais, discorre-se acerca do posicionamento peculiar do 

Brasil no que diz respeito à proteção de investimentos internacionais. 

Na sequência, será comentado como questões ambientais podem ser objeto de 

disputas submetidas a arbitragens de investimentos e quais os principais tipos de 

dispositivos dos tratados de investimentos que preservam o espaço regulatório do Estado e 

conferem proteção ao meio ambiente. Serão abrangidos neste estudo os tratados 

plurilaterais, dentre os quais se destacam o Acordo de Livre Comércio da América do 

Norte (1994) e o Tratado da Carta da Energia (1994); os tratados bilaterais que 

disciplinam a questão de forma específica; bem como alguns tratados bilaterais modelo de 

Estados nacionais que se valem frequentemente da arbitragem de investimentos, tais como 

o tratado bilateral modelo dos Estados Unidos (2012). Ademais dos tratados internacionais, 

serão comentadas brevemente leis nacionais sobre investimentos que tutelam o meio 

ambiente. 
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Também serão tecidos comentários com relação à realização de investimentos 

sustentáveis segundo diretivas de soft law,2 sobre a adoção de medidas sustentáveis que 

restringem o livre comércio internacional e a respeito das propostas de utilização da 

arbitragem para a resolução de disputas relativas a mudanças climáticas. 

Ademais, será realizada uma análise acerca da adequação da arbitragem de 

investimentos enquanto meio de resolução de disputas internacionais sobre o meio 

ambiente. Em um primeiro momento, será avaliada a arbitrabilidade subjetiva e objetiva 

das disputas ambientais. A arbitrabilidade subjetiva em sede de arbitragem de 

investimentos será analisada em vista do fato de que os Estados nacionais são entes 

soberanos. Por sua vez, a arbitrabilidade objetiva será ponderada considerando-se a 

indisponibilidade dos direitos ambientais, bem como a soberania estatal e o interesse 

público sobre os bens ambientais. 

Em um segundo momento, a análise versará sobre aspectos procedimentais tais 

como a busca pela transparência em sede de arbitragem de investimentos, a possibilidade 

de participação de terceiros tais como amici curiae e a população local, e as propostas para 

a criação de cortes de investimentos. 

Por fim, na última parte deste trabalho, será analisado se as decisões proferidas 

em sede de arbitragem de investimentos efetivamente contribuem para a proteção do meio 

ambiente, conforme reforcem ou desestimulem a adoção de medidas sustentáveis pelos 

Estados. O estudo visa a aferir, a partir dos principais julgados proferidos por tribunais 

                                                 
2 Para os fins do presente trabalho, soft law é compreendida como: 
“1. normas, jurídicas ou não, dotadas de linguagem vaga, ou de noções com conteúdo variável ou aberto, ou 
que apresentam caráter de generalidade ou principiológico que impossibilite a identificação de regras 
específicas e claras; 
2. normas que preveem, para os casos de descumprimento, ou para a resolução de litígios delas resultantes, 
mecanismos de conciliação, mediação, ou outros, à exceção da adjudicação; 
3. atos concertados, produção dos Estados, que não se pretende sejam obrigatórios. Sob diversas formas e 
nomenclaturas, esses instrumentos têm em comum uma característica negativa: em princípio, todos eles não 
são tratados; 
4. as resoluções e decisões dos órgãos das organizações internacionais, ou outros instrumentos por elas 
produzidos, e que não são obrigatórios; 
5. instrumentos preparados por entes não estatais, com a pretensão de estabelecer princípios orientadores do 
comportamento dos Estados e de outros entes, e tendendo ao estabelecimento de novas normas jurídicas.” 
NASSER, Salem Hikmat. Fontes e normas do direito internacional: um estudo sobre a soft law. São Paulo: 
Atlas, 2005. p. 25. 
Ademais, conforme ensina Tercio Sampaio Ferraz Jr., as normas permissivas podem ser qualificadas 
juridicamente como facultativas. In: FERRAZ JR., Tércio Sampaio. Teoria da norma jurídica. 4ª ed. Rio 
de Janeiro: Forense, 2000. p. 65. No mesmo sentido, Von Wright afirma que as normas permissivas podem 
ser fracas, caso em que abrangem aquilo que não é proibido, ou fortes, caso em que se referem àquilo que 
não é proibido, mas está sujeito a regulação. VON WRIGHT, Georg Henrik. Norm and action: a logical 
inquiry. Londres: Routledge and Kegan Paul; Nova Iorque: Humanities Press, 1963. Neste contexto, a soft 

law se coloca como normas permissivas fortes. 
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arbitrais de investimentos, qual o tratamento por eles conferido na prática à tutela do meio 

ambiente. Em particular, será analisado se os Estados nacionais são condenados a indenizar 

os investidores estrangeiros por adotar medidas protetivas do meio ambiente que, na visão 

do tribunal arbitral, resultaram em prejuízo ao investimento realizado – ou se, pelo 

contrário, estas medidas são vistas como legítimas e não ensejam o dever de reparação pelo 

Estado que adotou medidas sustentáveis. 

 

1.4. Metodologia 

 

Um dos enfoques conferidos à presente dissertação é a análise de casos práticos 

relativos ao tema, que se revelam como fontes primárias. Estes casos serão agrupados 

segundo sua temática principal e examinados em conjunto. Os principais julgados de 

arbitragens de investimentos envolvendo disputas ambientais estão disponíveis em bases 

de dados de organizações internacionais e das principais instituições arbitrais. Dentre estas 

se destacam o Centro Internacional para a Resolução de Diferendos relativos a 

Investimentos (CIRDI), a Corte Permanente de Arbitragem (CPA) e a Câmara de 

Comércio de Estocolmo (na sigla em inglês, SCC). 

Ademais, serão objeto de estudo os tratados e convenções internacionais, assim 

como as leis nacionais acerca da proteção de investimentos internacionais. Da mesma 

forma, também serão examinados os documentos oficiais emitidos pelos Estados 

receptores de investimentos acerca das disputas em que sejam parte, bem como 

informações disponibilizadas pelos investidores. Além disso, será estudada a doutrina 

nacional e internacional acerca do tema. 
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6. CONCLUSÃO 

 

A proteção do meio ambiente é um fim, ao passo que a resolução de disputas 

por meio de arbitragem de investimentos deve ser um meio. A arbitragem deve ser usada 

para a resolução de disputas de investimentos envolvendo questões ambientais na medida 

em que proporcione um contexto imparcial e transparente que permita o equilíbrio entre o 

interesse público do Estado e os direitos privados do investidor. Em resposta à investigação 

principal do presente trabalho, qual seja, se a arbitragem de investimentos contribui para a 

efetiva preservação do meio ambiente, alcançaram-se as seguintes conclusões. 

Em vista dos tratados analisados, constata-se que há uma preocupação 

progressiva com a proteção do meio ambiente, sendo que nas duas últimas décadas houve 

uma mudança de paradigma ao se incorporar preocupações relativas ao interesse público 

em tratados plurilaterais e bilaterais para a promoção e a proteção de investimentos, 

incluindo-se dispositivos expressamente voltados à tutela do meio ambiente, da saúde 

pública, de direitos trabalhistas e de direitos humanos. Assim, houve uma ampliação do 

diálogo entre o direito do comércio internacional e os direitos sociais. 

Por sua vez, os julgados examinados demonstram que houve uma 

multiplicação de demandas e um acirramento do embate entre as normas de proteção de 

investimentos e as normas ambientais. Em muitos casos, verifica-se que houve um 

fortalecimento do entendimento de que o espaço regulatório do Estado deve ser preservado 

em questões de interesse público, embora esta tendência não seja universal. Tal pode ser 

observado comparando-se as sentenças arbitrais proferidas no início dos anos 2000 que 

deram ganho de causa ao investidor, tais como nos casos Santa Elena v. Costa Rica
520 e 

Metalclad v. México,521 e aquelas proferidas posteriormente, que na prática aplicam a 

doutrina dos poderes de polícia do Estado, tais como Glamis Gold v. Estados Unidos
522

 e 

Chemtura v. Canadá.523 

Ainda é necessário adotar diversas medidas para se aprimorar a resolução de 

disputas ambientais por meio de arbitragem de investimentos, tanto no aspecto 

                                                 
520 Compañía del Desarrollo de Santa Elena, S.A. v. República da Costa Rica. NAFTA. ICSID Case No. 
ARB(AF)/96/1. Sentença arbitral. 17 fev. 2000. 
521 Metalclad Corporation v. Estados Unidos Mexicanos. NAFTA. ICSID ARB(AF)/97/1. Sentença arbitral. 
30 ago. 2000. 
522 Glamis Gold, Ltd. v. Estados Unidos da América. Sentença arbitral. 8 jun. 2009. 
523 Chemtura Corporation v. Governo do Canadá. Arbitragem ad hoc UNCITRAL/NAFTA. Sentença 
arbitral. 2 ago. 2010. 
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procedimental quanto no aspecto material, conforme restou evidenciado pelos tratados e 

jurisprudência estudados nesta dissertação. 

Do ponto de vista procedimental, a arbitragem de investimentos é um 

mecanismo que oferece diversas vantagens ao permitir a resolução rápida e definitiva de 

conflitos no cenário internacional. Todavia, é preciso aumentar a transparência dos 

procedimentos, sendo que mais Estados devem aderir às convenções que ampliam a 

publicidade da arbitragem, bem como devem ser promovidas reformas para que estes 

diplomas se apliquem a tratados de investimentos celebrados no passado. 

A transparência do procedimento arbitral, além de permitir o acompanhamento 

dos casos pelo público, amplia as possibilidades de participação de terceiros. Quando estes 

são admitidos no procedimento, o tribunal arbitral deve efetivamente apreciar as suas 

manifestações e considerá-las para a solução do caso, o que nem sempre é feito, tal como 

ocorreu no caso Pac Rim v. El Salvador.524 

Ademais, também é preciso combater as demandas temerárias, cuja mera 

existência representa gastos substanciais para os Estados. Em prol da economia processual, 

o procedimento arbitral deve ser bifurcado, dividindo-se nas fases jurisdicional e de mérito. 

Na fase jurisdicional, deve-se garantir efetividade aos dispositivos legais que afastam a 

jurisdição do tribunal arbitral quando se discute questões de interesse público sobre meio 

ambiente e saúde, diferentemente do que ocorreu, por exemplo, no caso Philip Morris v. 

Uruguai, no qual se deixou de aplicar a cláusula em questão.525 

Outra forma de se inibir as demandas temerárias, como sugerido pela doutrina 

mais inovadora,526 é a admissão de mecanismos reconvencionais para que os investidores 

possam ser responsabilizados por danos ambientais causados pelo investimento, 

combatendo-se a inversão do princípio poluidor-pagador. Para tanto, é preciso que os 

tratados para a promoção e a proteção de investimentos imponham obrigações positivas 

aos investidores, de respeitar as leis do Estado receptor de investimentos, o meio ambiente, 

                                                 
524 Pac Rim Cayman LLC v. República de El Salvador. ICSID Case No. ARB/09/12. Sentença arbitral. 14 
out. 2016. 
525 Philip Morris Brand S.A.R.L., Philip Morris Products S.A. e Abal Hermanos S.A. v. República Oriental 
do Uruguai. ICSID Case No. ARB/10/7. Decisão sobre jurisdição. 2 jul. 2013. pp. 56-59. 
526 GAFFNEY, John; SARVANANTHAM, Janani. Achieving sustainable development objectives in 
international investment: could future IIAs impose sustainable development-related obligations on investors? 
Columbia FDI Perspectives, nº 108, 11 nov. 2013. pp. 1-4. 
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os direitos humanos, os direitos trabalhistas e dos povos indígenas.527 Do contrário, na 

ausência destes dispositivos, eventuais reconvenções dos Estados não têm fundamento 

jurídico para prosperar, como ocorreu no caso Aven v. Costa Rica.528 

Por fim, do ponto de vista procedimental também é preciso distribuir a 

sucumbência de acordo com a procedência ou a improcedência da demanda do investidor, 

deixando-se de repartir as custas e despesas em partes iguais quando o investidor não é 

vitorioso, o que onera excessivamente o Estado receptor de investimentos. 

Do ponto de vista material, também há medidas que devem ser adotadas para o 

aprimoramento da arbitragem de investimentos e de seu potencial para contribuir com a 

proteção do meio ambiente. 

A preservação do espaço regulatório dos Estados para a formulação de 

políticas públicas relativas ao meio ambiente depende, principalmente, do texto do tratado 

para a promoção e a proteção de investimentos e, em certa medida, da interpretação que é 

atribuída a este texto pelos tribunais arbitrais. Como se viu, os tratados relativos a 

investimentos historicamente evoluíram para preservar cada vez mais o espaço regulatório 

estatal e proteger o meio ambiente, deixando uma menor abertura para a discrição dos 

árbitros. Neste contexto, cabe aos Estados avaliar a possibilidade de propor uma revisão 

dos tratados celebrados no passado que não lhe confiram um espaço regulatório razoável. 

Além disso, é necessário garantir efetividade aos dispositivos legais que 

dispõem que não são expropriações compensáveis aquelas que têm propósitos públicos. O 

fato de que uma expropriação é motivada pela proteção ao meio ambiente não pode ser 

considerado irrelevante para fins de apreciação da responsabilidade do Estado, tal como 

ocorreu nos casos Metalclad v. México
529 e Santa Elena v. Costa Rica, dentre outros.530 

Uma vez que os Estados celebram tratados excluindo expressamente a exigibilidade de 

compensação pela adoção de medidas de interesse público, os tribunais arbitrais devem 

observar os termos destes tratados em respeito à vontade soberana dos próprios Estados. 

                                                 
527 VANDUZER, J. Anthony; SIMONS, Penelope; MAYEDA, Graham. Integrating sustainable 
development into international investment agreements: a guide for developing country negotiators. 
Londres: Commonwealth Secretariat, 2012. pp. 251 e seguintes. 
528 David Richard Aven, Samuel Donald Aven, Carolyn Jean Park, Eric Allan Park, Jeffrey Scott Shioleno, 
David Alan Janney e Roger Raguso v. República da Costa Rica. ICSID Case No. UNCT/15/3. Sentença 
arbitral. 18 set. 2018. 
529 Metalclad Corporation v. Estados Unidos Mexicanos. NAFTA. ICSID ARB(AF)/97/1. Sentença arbitral. 
30 ago. 2000. p. 12. 
530 Compañía del Desarrollo de Santa Elena, S.A. v. República da Costa Rica. NAFTA. ICSID Case No. 
ARB(AF)/96/1. Sentença arbitral. 17 fev. 2000. 
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No mesmo sentido, integrando-se as preocupações sociais ao direito do 

comércio internacional, é preciso atribuir à sustentabilidade uma importância central no 

regime internacional de investimentos. Na avaliação da proteção do investimento, deve-se 

valorar de forma positiva o fato de que ele é sustentável, de sorte a tutelar o investimento 

que contribui para o desenvolvimento do Estado receptor de forma ecologicamente 

equilibrada. 

Enfim, na presente dissertação buscou-se realizar uma análise aprofundada 

acerca da adequação da arbitragem de investimentos para a resolução de disputas 

ambientais, bem como da sua contribuição para a efetiva proteção do meio ambiente. À luz 

dos julgados, tratados e doutrina examinados, conclui-se que a arbitragem de investimentos 

é progressivamente aprimorada pelas reformas recém-adotadas e pelas que se busca 

implementar, assim como pelo surgimento nas duas últimas décadas da tendência de 

preservação do poder regulatório do Estado, embora esta tendência não seja universal. 

Todavia, ainda é necessário adotar medidas adicionais para que a arbitragem de 

investimentos se torne mais apropriada para a resolução de disputas relativas a questões de 

interesse público, tal como a proteção do meio ambiente, tanto do ponto de vista 

procedimental quanto material, conforme analisado. 
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