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RESUMO

O segundo pos-guerra assistiu & emergéncia de um regime normativo de investimentos
internacionais fragmentado e polarizado. De um lado, os interesses dos paises
desenvolvidos; de outro, as preocupacdes do mundo em desenvolvimento. Entre tratados de
natureza multilateral e regional, houve a multiplicagdo de acordos bilaterais para protecao
de investimentos estrangeiros. O Brasil, um dos principais receptores de investimentos do
globo, ¢, dentre as principais economias, 0 Unico pais, até recentemente, nao signatario de
um acordo bilateral de investimentos. A partir de 2000, contudo, o cenério macroecondmico
nacional muda e os fluxos de saida de investimento direto ganham importancia. A partir
desse momento, o Brasil inicia uma mudanca de percep¢ao. Os Acordos de Cooperagao e
Facilitagdo de Investimentos, assinados a partir de 2015, oferecem uma alternativa a
dinamica e a racionalidade observadas desde o inicio da era dos Acordos Bilaterais de
Investimentos. Atento aos questionamentos feitos ao modelo tradicional e as preocupagdes
do investidor brasileiro e langando um olhar sobre as novas tendéncias que se desenham no
horizonte, o documento brasileiro propde o reexame do que estd posto. Ao enfrentar as
preocupagdes econdmicas ¢ juridicas do pais quanto ao tema, o Brasil formulou um
instrumento que, nao obstante apresente dispositivos tradicionais dos acordos, inova ao
apoiar parcela de sua estrutura no didlogo entre os Estados. A presente tese, por meio do
exame (i) do cendrio que deu causa e da racionalidade que permeou a construgdo dos
tradicionais BITs, (i1) das novas tendéncias de acordos que resultam da intersec¢@o entre os
temas comércio e investimento, (iii) da constru¢do normativa brasileira resultante do
histérico politico-econdmico brasileiro e (iv) dos ACFIs recém-assinados pelo pais, objetiva
responder aos seguintes questionamentos: o Brasil precisa de um acordo de protecdo e
promocgao de investimentos? Em caso afirmativo, de que acordo o Brasil necessita? O ACFI
atende a essa demanda? O modelo proposto facilita o ingresso brasileiro em negociacdes de
acordos preferenciais/regionais de comércio com capitulos de investimento? Em que medida
o ACFI contribui para atragdo de investimentos e, na mao inversa, para o estimulo a
realizagdo de investimentos brasileiros no exterior?

Palavras-chave: Investimentos internacionais; investimentos estrangeiros; Regime
Normativo de Investimentos; BITs; APPRs; acordos regionais; mega-acordos e tendéncias;
ACFIs.



ABSTRACT

The second post-war saw the emergence of a fragmented and polarized normative regime of
international investment. On the one hand, the interests of developed countries; on the other,
the concerns of the developing world. Among treaties of a multilateral and regional nature,
bilateral agreements multiplied themselves to protect foreign investments. Brazil, one of the
main investments receiver in the world and among the most important economies, the only
country, until recent times, not part of a bilateral investment agreement. From the 2000s,
however, the Brazilian macroeconomic scenario changes and the outflows of direct
investment gain importance. From that moment, Brazil begins to change its perception. The
Investment Cooperation and Facilitation Agreements, signed after 2015, offer an alternative
to the dynamics and rationality observed since the beginning of the Bilateral Investment
Agreements era. Aware of the questions posed to the traditional model and the concerns of
the Brazilian investor, as well as looking at the new trends that are drawing on the horizon,
the Brazilian agreement proposes a reexamination of what is in place. In addressing the
country's economic and legal concerns on the subject, Brazil has formulated an instrument
that, despite presenting traditional provisions of the agreements, innovates by supporting
part of its structure in the dialogue between States. The present thesis intends to exam (i) the
causal scenario and the rationality that permeated the construction of the traditional BITs,
(i1) the new trends in agreements that resulted from the intersection between international
trade and investment, (iii) the Brazilian legislation resulting from the country’s political-
economic history and (iv) the ACFIs recently signed by the country, aims to answer the
following questions: does Brazil need an agreement to protect and promote investment? If
so, what agreement does Brazil need? Does ACFI meet this need? Does the proposed model
facilitate Brazilian entry into the negotiation of preferential/regional trade agreements with
investment chapters? To what extent does ACFI contribute to attract investment and,
conversely, to stimulate Brazilian investments overseas?

Keywords: International investments; Foreign investments; Regulatory Regime of
Investments; BITs; APPRs; regional agreements; mega-agreements and trends; ACFIs.



RESUME

Le deuxieéme aprés-guerre a pergu l’apparition d’un régime normatif d’investissements
internationaux fragmentés et polarisées. D'une part, les intéréts des pays développés; de
I’autre, les préoccupations du monde en développement. Parmi les traités d’origine
multilatérale et régionale, il a eu une prolifération des accords bilatéraux sur la protection
des investissements étrangers. Le Brésil, 1’un des principaux bénéficiaires des
investissements globaux, le seul pays non signataire d’un accord bilatéral d’investissement,
jusqu’a récemment, parmi les grandes économies. Dés les années 2000, cependant, les
changements dans le scénario macro-économique nationale stimulent les sorties
d’investissements directs. A partir de ce moment, le Brésil amorce un changement de
perception. Les accords de coopération et Facilitation d’investissement, signé a partir de
2015, a émergé comme une alternative a la rationalité et a la dynamique observés depuis le
début de I’ére des Accords Bilatérales d’investissement. Attentif aux doutes par rapport aux
au modele traditionnel et aux inquiétudes de I’investisseur brésilien et, jetant un regard sur
les nouvelles tendances qui se profilent a 1’horizon, le projet d’accord d’investissement
brésilien propose un nouveau modele de traité. Mettant a part les préoccupations
économiques et juridiques qui ont surgi dans le passé récent sur le sujet, le Brésil a émis un
instrument qui, méme si présents dispositifs traditionnels aux accords d’investissement,
propose des nombreuses innovations. Cette thése, en examinant (i) le scénario qui a donné
la cause et la rationalité qui entraine la construction des TIB traditionnels, (i1) de nouveaux
accords sur les tendances résultant de 1’intersection entre les questions commerciales et les
investissements, (1i1) de la construction normative brésilienne résultant de I’histoire politique
et économique de la patrie et (iv) des ACFIs récemment signés par le pays, vise a répondre
aux questions suivantes: le Brésil a besoin d’un accord de protection et de promotion de
I’investissement? Si oui, quel genre d’ accord a-t-il besoin? Est-ce que le modele d”ACFI
présenté répond a cette demande? Est-ce que le modele proposé facilite I’entrée du Brésil
dans des négociations d’accords préférentiels/régionales de commerce avec des chapitres
d’investissement? Dans quelle mesure le modele ACFI contribue a attirer les investissements
et, dans 1I’opposée, tenant davantage d’investissements brésiliens a I’étranger.

Mots-clés: Investissements internationaux; Investissements étrangers; Régime réglementair
d’investissement; BITs; APPRs; accords régionaux; méga-transactions et tendances; ACFIs.



RESUMEN

El segundo post guerra observé la emergencia de un régimen normativo de inversiones
internacionales fragmentado y polarizado. Por un lado, los intereses de los paises
desarrollados; por otro, las preocupaciones del mundo en desarrollo. Entre tratados de
naturaleza multilateral y regional, se dio la multiplicacion de acuerdos bilaterales para
proteccion de inversiones extranjeras. Brasil, uno de los principales receptores de inversion
del globo, el tnico pais no signatario de un acuerdo bilateral de inversiones, hasta hace poco,
una de las principales economias. A partir de los afos, 2000, sin embargo, los cambios en el
escenario macroecondomico nacional estimulan flujos de salida de inversion directa. A partir
de ese momento, Brasil inicia un cambio de percepcion. Los Acordos de Cooperagdo e
Facilitagdo de Investimentos, firmados a partir del 2015, surgen como una alternativa a la
dindmica y racionalidad observados desde el inicio de la era de los Acordos Bilaterais de
Investimentos. Atento a los cuestionamientos hechos al modelo tradicional y a las
preocupaciones del inversor brasilefio y, echando una mirada a las nuevas tendencias que se
dibujan en el horizonte, la minuta brasilefa de acuerdo de inversion propone un nuevo
modelo de tratado. Alejando las preocupaciones econdémicas y juridicas que surgieron en el
pasado reciente con respecto al tema, Brasil formuld un instrumento que, aunque presenta
dispositivos tradicionales a los acuerdos de inversion, propone muchas innovaciones. La
presente tesis, a partir del examen (i) del escenario que origind y la racionalidad que perme6
la construccion de los tradicionales BITs, (ii) de las nuevas tendencias de acuerdos que
resultan de la interseccion entre los temas comercio e inversion, (iii) de la construccion
normativa brasilefia resultante del historico politico-econémico patrio y (iv) de los ACFIs
recién firmados por el pais, busca responder a estos cuestionamientos: ;Brasil necesita un
acuerdo de proteccion y promocion de inversiones? En caso afirmativo, ;de qué acuerdo
necesita Brasil? jEl modelo de ACFI presentado responde esta demanda? (El modelo
propuesto  facilita el ingreso brasileio en negociaciones de acuerdos
preferenciales/regionales de comercio con capitulos de inversion? ;En qué medida el modelo
de ACFI contribuye para atraccion de inversiones y, por otra parte, realizacion de mas
inversiones brasilefas fuera del pais?

Palabras clave: Inversiones internacionales; Inversiones extranjeras, Regimenes
normativos de inversiones; BITs, APPRs; acuerdos regionales; mega acuerdos y tendencias;
ACFIs.
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United Nations Conference on Trade and Development
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INTRODUCAO

Guerry Stroker! e James Rosenau® conceituam governanga, respectivamente, como
uma forma de “criar as condi¢des para a regra ordenada e agdo coletiva” e “um sistema de
regras”. Segundo esse entendimento, pretende-se por meio da governanga estabelecer a
definicdo de critérios para atender as necessidades econdmicas e neutralizar aspectos
politicos das relagdes. Pretende-se, por meio desse mecanismo, conferir certo grau de
seguranca juridica para as relacdes entre os Estados. Ocasionalmente, governanga esta

associada a estruturacdo de regimes internacionais.

Um regime internacional, por sua vez, ¢ essencialmente um sistema de governanca
em uma darea particular das relagdes internacionais®. Segundo Krasner, trata-se de um
conjunto de “principios, normas, regras e procedimentos de tomada de decisao em torno dos
quais as expectativas dos atores convergem em uma determinada area das relagdes

internacionais’.

Durante a segunda metade do século XX, estruturou-se um regime juridico para
acomodar as preocupacdes dos paises e de seus agentes privados com relacdo aos
investimentos realizados além de suas fronteiras. Esse regime fragmentado, segundo
Amarasinha e Kokot °, compreende tratados com diferentes niveis de detalhe e
complexidade, com variedade de partes contratantes, e possui dimensoes bilaterais, regionais

ou mesmo multilaterais.

While having all the characteristic of other international regimes, the investment
regime also has three unique features: it has been bilaterally, rather than
multilaterally constructed; it decentralizes and privatizes decision making
process; and it is not based on a multilateral international organization. All of

! STROKER, Gerry. Governance as Theory: Five Propositions. International Social Science Journal, 155
(1998): 17-28.

2 ROSENAU, James. Governance without government. Chapter 3 — Governance, Order and Change in World
Politics. ~ Disponivel  em: <http://books.google.com.br/books?id=yCI8yoMGTkMC&printsec=front
cover&hl=pt-BR#v=onepage&q&f=false>. Acesso em: 6 ago. 2016.

3 SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global Regime for Investment. Harvard International Law
Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 431, summer 2010.

4 KRASNER, Stephen D. Structural Causes and Regimes Consequences: Regimes as variables, in Power. In:
The State, and Sovereignty: Essays on International Relations. Routledge: London, 2009.

S AMARASINHA, Stefan D.; KOKOTT, Juliane. Multilateral Investment Rules Revisited (Cap. 4). In:
MUCHLINSKI, Peter; ORTINO, Federico, SCHREUER, Christoph, (Org.). The Oxford Handbook of
International Investment Law. Oxford: Oxford Press, 2008. p. 124.
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these features have significant consequences for the functionality and
sustainability of the regime®.

Nesse contexto, a extensa malha de acordos que albergam as preocupagdes dos paises
com o investimento estrangeiro abrange tratativas de natureza multilateral acolhias sob a
¢gide da OMC e do Banco Mundial, acordos regionais de comércio com capitulos que
versam sobre investimento, além de mais de 3.000 (trés mil) acordos bilaterais’ que
compreendem exclusivamente investimentos estrangeiros. Como resultado, para cada par ou

grupo de paises, diferentes regimes de investimento podem se aplicar:

[...] it is a fragmented regime with many different agreements at different levels
of detail and complexity, with a variety of contracting parties, some being
bilateral, others regional or even multilateral, as in the case of WTO Agreements.
The result is that for each pair or group of countries, different regimes may apply®.

O Brasil, membro fundador da OMC e do Mercosul, historicamente se manteve
distante das iniciativas bilaterais ¢ hesitou em participar da rede de acordos bilaterais de
investimentos que comegou a se formar a partir dos anos 1960. Mais de trinta anos depois,
durante a segunda metade da década de 1990, o pais assinou seus primeiros acordos bilaterais

de investimento.

Contudo, ao assinar 14 (catorze) acordos de promogao e protecdo de investimentos,
o0 pais apenas replicou 0 modelo de acordos comumente adotado pelos paises desenvolvidos’,
sem o devido zelo ¢ aten¢ao aos limites constitucionais e economicos internos. A tentativa

se frustrou e o pais adiou por mais duas décadas sua inser¢do em acordos do género. A época,

® “Embora apresente todas as caracteristicas de outros regimes internacionais, o regime de investimento
também apresenta trés caracteristicas Unicas: foi constituido de forma bilateral, e ndo construido
multilateralmente; Descentraliza e privatiza o processo de tomada de decisdo; e ndo se baseia em uma
organizagdo internacional multilateral. Todas estas caracteristicas t€ém consequéncias significativas para a
funcionalidade e sustentabilidade do regime”. (tradugéo livre) (SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global
Regime for Investment. Harvard International Law Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 432-436, summer
2010).

7 UNCTAD. World Investment Report (2016). Disponivel em: <http://UNCTAD.org/en/Publications
Library/ wir2016_en.pdf>. Acesso em: 11 out. 2016.

8 “Trata-se de um regime fragmentado, com muitos acordos diferentes, com diferentes niveis de pormenor e
complexidade, com uma variedade de partes contratantes, algumas bilaterais, outras regionais ou mesmo
multilaterais, como no caso dos acordos da OMC. O resultado ¢ que para cada par ou grupo de paises, regimes
diferentes podem ser aplicados.” (traducao livre) (SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global Regime for
Investment. Harvard International Law Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 432-436, summer 2010).

% O sitio eletronico da UNCTAD traz os modelos de acordos comumente assinados pelos paises. O exame
desses modelos permite constatar o padrdo de acordo seguido pelos paises desenvolvidos. Disponivel em:
<http://investmentpolicyhub.unctad.org/>. Acesso em: 22 dez. 2016.


http://investmentpolicyhub.unctad.org/
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a falta de clareza — tanto por parte do Estado como por parte do agente privado — quanto a
necessidade real de o Brasil possuir um acordo bilateral dessa natureza colocou um freio ao

impeto inicial.

Em geral, um acordo de investimento apresenta como motivacdo a necessidade de
acomodar o interesse do Estado exportador do capital, assim como o interesse do Estado
importador e do agente privado que realiza o investimento. Nesse sentido, visa encorajar
investimentos estrangeiros, facilitar a constru¢do de relacionamentos, promover a
liberalizagdo econdmica, estimular a realizagdo de investimentos internos por meio da

concorréncia, bem como melhorar a governanga e fortalecer o uso e a aplicacao do direito'.

A partir de 2015, ao assinar seu primeiro acordo e de fato ingressar no sistema de
tratados bilaterais de investimento, o Brasil, certo de seus interesses, propds um modelo
completamente novo e diverso do que vinha sendo praticado desde entdo. Os ACFIs inovam

por sua estrutura, preocupagdes € mecanismos.

Este trabalho busca lancar um olhar abrangente sobre o tema. Por meio da
investigacao do regime de investimentos que se constituiu na segunda metade do século XX,
assim como das novas tendéncias de acordos que resultam da intersec¢do entre os temas
comércio internacional e investimento, da constru¢do normativa brasileira resultante do
historico politico-econdmico interno e, ao final, dos ACFIs recém-assinados pelo pais,
pretende-se apontar a racionalidade por tras da construgcdo deste regime e apontar a
justificativa para a escolha brasileira por um caminho diverso do tradicionalmente adotado

pelas nagdes ao enfrentar o tema.

No primeiro capitulo desta tese, a partir da verificacdo das definicdes sobre
investimento, assim como das consideragdes de natureza juridica e econOmica que
circundam o termo, sera feita a investigagdo da construcao juridica do regime normativo dos
investimentos estrangeiros. Pretende-se apresentar os pressupostos que caracterizam esse
ramo do direito internacional como um direito que, de forma histdrica e conjuntural, foi
construido pelos paises desenvolvidos que buscavam se resguardar dos riscos que,

potencialmente, o investimento realizado em paises menos desenvolvidos apresentaria. Em

10 SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global Regime for Investment. Harvard International Law
Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 440-442, summer 2010.
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outras palavras, demonstrar que se trata de um direito construido por paises desenvolvidos

para paises em desenvolvimento. Nas palavras de Stephen Schill:

Certainly, this function of international investment law is closely connected to the
interests of those foreign investors and States that push for increasingly globalized
markets and the legal framework that accompanies them'!.

A relevancia quanto ao entendimento das origens do direito internacional do
investimento reside justamente no fato de que o direito ndo se desvia do contexto politico e
social que embasou sua criagdo no passado. A inter-relacdo entre os fatores histdricos,
politicos e economicos que ofereceram as bases para a criagdo do direito no passado
continuamente contribui para construgao de um direito internacional do investimento no

presente.

Se o direito internacional ¢ formado pela resolu¢do eventual de interesses
nacionais, econdmicos e sociais, o direito internacional do investimento
estrangeiro apresenta uma ilustracdo desses processos de intenso conflito ¢ sua
resolugdo'?.

O entendimento quanto ao contexto politico e a realidade econdmica a qual se
circunscreve o surgimento do direito internacional do investimento ¢ fundamental para a
identificacdo das preocupagdes que permearam a criacdo desse direito em sua origem, e que

ainda hoje orientam sua construgao.

A percepcdo apontada no capitulo primeiro ganha novos contornos no segundo
capitulo da tese, no qual, por meio da analise detida (i) dos acordos bilaterais e, em especial,
da nova geracdo de acordos dessa natureza, assim como (ii) dos desafios trazidos pelos
“mega-acordos” regionais em negociacdo, buscar-se-4 apresentar as novas tendéncias

relacionadas ao tema.

Ainda no capitulo segundo, sera analisada a evolucao desses acordos, que, segundo

se convencionou denominar, categorizam-se em geragoes de tratados bilaterais, cada qual

! “Certamente, essa fun¢io do direito do investimento internacional estd intimamente ligada aos interesses dos
investidores estrangeiros e dos Estados que pressionam por mercados cada vez mais globalizados e o quadro
legal que os acompanha.” (tradugdo livre) (SCHILL, Stephan W. The multilateralization of international
investment law. New York: Cambridge University Press, 2009. p. 6).

2. SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 5.
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observando um periodo mais ou menos determinado no tempo e aspectos considerados
relevantes nas circunstancias de sua assinatura. Cada geragao indica a evolucao do assunto
sob a luz do discutido na geragao anterior, € antecipa as tendéncias da fase seguinte. Também
nesse capitulo serdo analisadas as clausulas padrao dos acordos que apresentam niveis de

protecao, tipo de investimento a ser protegido e a forma de solucao de conflito.

No terceiro capitulo do presente trabalho, serd examinada a evolugao da legislagao
interna sobre o tema investimentos. Por oportuno, serdo destacados os diversos ciclos
econdmicos que o pais vivenciou com relagdo aos investimentos internacionais, assim como
o desenvolvimento da regulagdo juridica que conformou tais conjunturas. Ao final, serdo
discutidas as diretrizes trazidas pela Constituicdo Federal de 1988, buscando delinear os
interesses e limites que o Estado brasileiro deve observar com relagdo a negociacdo de

acordos internacionais de investimentos.

No capitulo quatro, a luz do apresentado nos capitulos anteriores, analisam-se os
recém-assinados Acordos de Promocdo e Facilitagdo de Investimento. O documento

brasileiro inovou e foi além do modelo tradicional sugerido pelos foros internacionais.

Em resumo, a presente tese tenciona examinar o cenario que deu causa e ofereceu a
racionalidade que permeia a constru¢do do regime internacional de investimentos, e
responder aos seguintes questionamentos: O Brasil precisa de um acordo de protecdo e
promocgao de investimentos? Em caso afirmativo, de que acordo o Brasil necessita? O
modelo de ACFI apresentado atende a essa demanda? O modelo proposto facilita o ingresso
brasileiro em negociagdes de acordos preferenciais/regionais de comércio com capitulos de
investimento? Em que medida o modelo de ACFI contribui para atracdo de investimentos e,

na mao inversa, para a realizagdo de investimentos brasileiros no exterior?
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I — O disciplinamento juridico do direito internacional do investimento
— a emergéncia de um regime

Foreign direct investment (FDI) is a key driver of international economic integration.
With the right policy framework, FDI can provide financial stability, promote economic
development and enhance the well-being of societies'.

1. Investimento internacional — no¢des econdmicas e tipologia juridica

1.1. Investimento

O conceito de investimento estrangeiro vem sendo construido ao longo da historia
com base no entendimento, necessidade ¢ interesse dos Estados. Guarda relacdo com seus
direitos internos e se vé refletido nos inimeros acordos internacionais assinados entre os
paises. De modo complementar, a compreensdo do termo deriva também dos estudos
produzidos pelas organizacdes internacionais e se consolida nas decisdes emitidas pelos
tribunais internacionais € demais foros que lidam com o tema. Contudo, a despeito de todo
esfor¢o de discussdo, construcao e andlise, permanece inconclusiva uma defini¢ao rigida e
hermética sobre investimento. Por essa razdo, o ponto de inicio da presente tese tratard
justamente do estabelecimento do conceito de investimento e de investimento estrangeiro'?,

com base no qual serdo tecidas as consideracdes a doravante'’.

Alguns autores diferenciam as expressdes ‘“investimento estrangeiro” de
“investimento internacional”, para esses autores investimento estrangeiro “significa
[investimento] origindrio de outro pais, o que € quase sempre o caso das aplicagdes

financeiras e produtivas”, e investimento internacional “aquele feito entre Estados [...] ou do

13 “Q investimento estrangeiro direto (IED) é um motor importante da integragdo econdmica internacional.
Com o quadro politico adequado, o IED pode proporcionar estabilidade financeira, promover o
desenvolvimento econémico e melhorar o bem-estar das sociedades.” (tradugdo livre) (OECD. OECD
Benchmarks Definitions of Foreign Direct Investment. Paris: OECD, 1996. p. 5).

4 As regras nacionais dos paises, por vezes, trazem defini¢des proprias para o termo “investimento” e
frequentemente estabelecem critérios particulares para a definicdo do conceito, o que certamente impacta os
acordos negociados por esses paises, conforme se observard mais adiante. Por essa razdo, entende-se
fundamental fixar desde o inicio os conceitos com os quais esta tese serd construida, a fim de evitar
inconsisténcias.

15 Conforme explicam Dominique Carreau e Patrick Juillard, a definicdo de investimento estrangeiro surge em
razdo da funcdo e ocorréncia do investimento, motivo pelo qual se torna tao dificil uma defini¢do Unica para
essa acdo (Droit international économique. Paris: Librairie Générale de Droit et de Jurisprudence, 1998).
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investimento das organizagdes internacionais” '°. Para os fins do presente trabalho, segue-se
a linha adotada pelo professor Dominique Carreau, para quem ambas as expressdes tém o

mesmo significado!”.

Esta tese busca enfrentar as preocupacdes juridicas relacionadas a realizagdo de um
investimento que ultrapassa as fronteiras do territorio origem do capital, o que o qualifica
como um investimento estrangeiro ou internacional. Para os fins do presente trabalho, nao
se fard distin¢do terminoldgica entre investimento internacional e investimento estrangeiro.
Adotar-se-a com mais frequéncia, contudo, a expressdo “investimento estrangeiro” ao se
buscar entender as bases do direito internacional que busca normatizar juridicamente as
relacdes de investimentos que se concretizam além do territorio de origem do capital

investidor.

No que se refere ao entendimento do termo e conforme ensina Dolzer'®, a defini¢io
de investimento deve ser apresentada em razao de seu escopo ratione materiae. Para os fins
deste estudo apresenta-se a origem do conceito, primeiramente, na terminologia econdmica,
analisando-se, contudo, sua aplicagdo como um conceito juridico. Por essa razdo,
apresentam-se na sequéncia a conceituacdo econdmica e o entendimento juridico do termo

investimento.

Sob o olhar econOmico, investimento é o evento de natureza eminentemente
econdmica que vincula uma abstencdo momentdnea a um ganho futuro. Representa a
aplicacdo de algum tipo de recurso com a expectativa de receber um retorno futuro superior
ao aplicado. Ainda em termos econOmicos, trata da acdo que relaciona uma realidade do

x 19 . . -
presente a uma pretensdo futura'”, observada a expectativa de ganho daquele que investe. E,
por exemplo, a “parcela de recursos utilizada por empresas privadas para produzir recursos

futuros. [...] Ferro e tijolos utilizados para construir uma fabrica sdo parte dos gastos com

16 COSTA, José Augusto Fontoura. Direito internacional do investimento estrangeiro. Curitiba: Jurua,
2010. p. 32.

7 CARREAU, Dominique; JUILLARD, Patrick. Droit international économique. 4. ed. Paris: Librairie
Générale de droit et de jurisprudence, 1998. p. 396.

¥ DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 60.

1Y MANKIW, N. Gregory. Macroeconomia. Rio de Janeiro: LTC, 2008. p. 17.
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investimento, assim como o sdo a prestagao de servigos por técnicos que ajudam a estruturar

os computadores de um negocio”?’. Dessa forma,

o investimento ¢ o gasto destinado ao aumento ou a manutengdo do estoque de
capital inicialmente alocado [geragdo de riquezas]. O estoque de capital consiste
nas fabricas, moveis e outros bens duraveis usados no processo de producado. Este
estoque de capital inclui, também, a moradia residencial e as a¢des. Assim, o
investimento ¢ o gasto que se adiciona a estes componentes do estoque de capital?!.

Trata, por fim, da “utilizacdo de recursos mediante a alocacdo de receitas e
assimilagdo dos custos para o acréscimo de bens produtivos, tendo em vista a expectativa de

que as receitas resultantes do investimento superem os seus custos”??,

Essa expectativa de ganho, no entanto, esta envolta por uma incerteza: a inseguranga
se de fato haverd ganho futuro. Razdo pela qual todo investimento esta atrelado a assuncao
de riscos. Nas palavras de John Maynard Keynes, “o objetivo de um investimento deve ser
derrotar as forgas obscuras do tempo e da ignorancia que encobrem o futuro”?*. Para o
economista, um dos elementos intrinsecos do investimento esta representado pelo risco do
incerto, e qualquer decisdo de investir deve levar em conta, além da “previsdo mais provavel
de ser feita”, o “estado de confianga” que gravita em torno dessa decisdo. Segundo a teoria
keynesiana, todo investimento vincula uma decisdo presente a um evento futuro incerto e a

assuncao de risco ¢ um dos componentes da decisdo de investir.

Para Keynes, o estado de expectativa de longo prazo sobre o qual as decisdes sao
baseadas nao depende exclusivamente da previsdo mais provavel sobre o que se pode fazer.
O que significa dizer que, por melhor que seja a andlise, o projeto e a previsdo feitos, o

componente risco ¢ uma variavel que pode ser mitigada, mas ndo completamente afastada.

Esse risco € potencializado quando se trata de um investimento estrangeiro, visto que
esse tipo de investimento traz uma informacdo adicional — justamente seu elemento de

estraneidade. Trata-se, pois, de uma a¢ao que cruza a fronteira e ¢ executada em um territério

20 KRUGMAN, Paul R.; OBSTFELD, Maurice. International economics: theory and practice. Boston:
Pearson, 2009. p. 293.

2l DORNBUSCH, Riidiger; FISCHER, Stanley. Macroeconomia. 11. ed. Sdo Paulo: McGraw-Hill, 2012. p.
355.

22 SAMUELSON, Paul A.; NORDHAUS, William D. Economia. 19. ed. Sdo Paulo: McGraw-Hill, 2012. p.
364.

2 KEYNES, John Maynard. A teoria geral do juro do emprego e da moeda. S3o Paulo: Atlas, 1992.
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diverso de sua origem, fato que contribui para aumentar a incerteza quanto a previsao futura
de ganho. Em outras palavras, a incerteza quanto ao retorno futuro ¢ maior em razao de o

fato de ser o investimento realizado além da fronteira do territdrio de origem do capital.

Dessa relacdo além-fronteira surgem outros questionamentos que tem a
potencialidade de aumentar os riscos ja inerentes a atividade. “As regras estabelecidas pelo
Estado receptor do investimento serdo mantidas?” “O capital estrangeiro estara sujeito as
mesmas regras e condi¢cdes que o capital nacional do pais receptor do investimento?” “Serdo
apresentadas condigdes e exigéncias para o investimento estrangeiro se realize?” “Em caso
de problemas ou dificuldades, como se dara a resolugao desse problema?” Indaga¢des como
essas e as implicagdes dessa incerteza, que sao ocasionadas pelo risco que representa e pela
propria execu¢do de um investimento estrangeiro, sdo a mola propulsora para a criagdo de

um direito internacional que normatize a preocupagao.

Pela perspectiva juridica, a presente tese adotard a defini¢do segundo a qual “um
investimento estrangeiro envolve a transferéncia de ativos tangiveis ou intangiveis de um
pais para outro com o proposito de seu uso no pais [que o recebe] para gerar riqueza, sob o
controle total ou parcial do proprietario dos ativos”?*. Adota-se essa defini¢do, pois dela
depreendem-se os elementos essenciais para que uma relagdo seja qualificada como

investimento estrangeiro.

O primeiro elemento e que representa a propria esséncia da relagdo ¢ o termo
“ativos”, que, para os fins desta tese, sera considerado® o conjunto de bens e direitos de um
determinado ente — particular, entidade ou empresa — que possui valor econdmico e pode ser
convertido em dinheiro, proporcionando ganho para seu detentor. Esse ativo poderd ser
tangivel, quando composto por dinheiro, bens, equipamentos e propriedades, ou intangivel,

quando representado pela detencdo de um direito, como o de propriedade intelectual?®.

24 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 7. Essa defini¢do foi adaptada por Sornarajah da apresentada pela
Enciclopédia de Direito Internacional Publico (vol. 8, p. 246), na qual investimento estrangeiro ¢ definido
como “a transfer of funds or materials from one country (called capital exporting country) to another country
(called host country) in return for a diretor indirect participation in the earnings of that enterprise” ou uma
transferéncia de fundos ou materiais de um pais (chamado de pais exportador de capital) para outro pais
(chamado de pais receptor) em troca de uma participagdo direta ou indireta nos lucros dessa empresa (tradugao
livre).

23 Segundo diciondrio contabil, ativo “sdo todos os bens, direitos e valores a receber de uma entidade”.

26 A Convengao da Organizagdo Mundial da Propriedade Intelectual define o termo como a detengdo de direitos
relativos a produg@o de uma obra literaria, artistica ou cientifica.
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O segundo elemento dessa defini¢do trata da transferéncia desses ativos para além
das fronteiras nacionais, situacao na qual o patrimonio desloca-se do territorio do Estado de
origem, chamado pais exportador de capital ou investidor, para o territério de terceiro
Estado, chamado pais receptor de capital, local no qual o investimento sera de fato realizado.
A caracteristica de “estraneidade” do investimento ¢ dada justamente pelo fato de que essa

transferéncia de ativos ultrapassa as fronteiras do territério origem do capital.

O terceiro elemento representa a finalidade dessa ag¢do. Todo investimento tem por
fim precipuo a geracdo de riquezas. Uma empresa privada, ao procurar terceiros mercados
para estabelecer uma relacao de investimento, o faz considerando que essa agao ampliara
seus dividendos. Sem duvida todo investimento traz externalidades que se revertem para o
pais objeto do investimento como geragdo de empregos, capacitagdo da mao de obra,
transferéncia de tecnologia, desenvolvimento regional, geracdo de divisas. Contudo, ¢

importante destacar que o fim precipuo de um investimento € o lucro do investidor.

Por fim, tem-se a presenca dos agentes envolvidos na execucdo dessa agdo, que
representariam um quarto elemento dessa definicao e seriam formados pela triade composta
pelo Estado receptor, pelo Estado origem e pelo investidor. E justamente da necessidade de
estabelecer mecanismos, parametros e procedimentos para a interagdo dessa triade que

deriva o disciplinamento juridico dos investimentos.

Contudo, antes do enfrentamento dessas questdes € necessario o entendimento com
relacdo a forma por meio da qual um investimento se concretiza. A geragdo de riquezas por
meio da alocacgdo de recursos podera ocorrer sob duas modalidades distintas: a alocagdo de
recursos em bens, propriedades e equipamentos, o investimento direto; ou sob a modalidade

de investimento indireto, que se da pela aquisi¢ao de agdes e titulos.

1.2. Investimento estrangeiro direto

Para que se defina com exatidio a modalidade do investimento estrangeiro, ¢
necessario observar as condigdes por meio das quais a operagdo ocorre, 0s critérios que
pautam sua realizacdo e quem exerce o controle sobre o capital. Isto ¢, além dos elementos

que definem um investimento como estrangeiro, nomeadamente, transferéncia de ativos,
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origem/destino e finalidade, para que esse investimento estrangeiro seja considerado

“direto” ou “indireto”, € necessaria a analise de outros critérios para sua correta qualificagdo.

Para que seja feita essa qualificagdo e distingdo entre os tipos de investimento,
convencionou-se adotar os critérios apresentados pelo Centro Internacional para Solugdo de

Disputas sobre Investimentos (ICSID)?"28

, segundo o qual um arranjo se qualifica como um
investimento estrangeiro direito (IED) nos casos em que possui “certa duracao, regularidade
de lucro e retorno, um elemento de risco € um compromisso substancial”?’. Segundo esse
raciocinio, um investimento estrangeiro direto geralmente envolve (i) a transferéncia de
fundos, (ii) um projeto de longo prazo, (iii) a ideia de obtengdo de lucro, (iv) a participagao
de um ente que transfere os fundos para um projeto e (v) o risco do negdcio. Estes critérios
sdo apresentados pelo artigo 25 da Convencdo de Washington, que institui o ICSID, com o

propoésito de oferecer os pardmetros para determinar quais as disputas serdo objeto da

jurisdigdo do tribunal®.

Levando em conta, nesse contexto, extenso estudo preparado pela OCDE?!, que
procurou revisar e estabelecer elementos para uma definicdo unissona do que seja um

investimento estrangeiro direto, tem-se que:

Direct investment is a category of cross-border investment made by a resident in
one economy (the direct investor) with the objective of establishing a lasting
interest in an enterprise (the direct investment enterprise) that is resident in an
economy other than that of the direct investor. The motivation of the direct
investor is a strategic long-term relationship with the direct investment enterprise
to ensure a significant degree of influence by the direct investor in the
management of the direct investment enterprise. The “lasting interest” is

27O Centro Internacional para Solu¢do de Disputas sobre Investimentos (ICSID) foi instituido pela Convengio
de Washington, em marc¢o de 1965. Essa Convencao entrou em vigor em 14 de outubro de 1966. O Brasil nao
¢ signatario desse tratado.

28 Nos termos do artigo 25 da Convengao: “(1) A competéncia do Centro abrangera a qualquer disputa juridica
diretamente decorrente de um investimento entre um Estado Contratante (ou qualquer organismo de direito
publico de um Estado Contratante designado para o Centro por esse Estado) e um nacional de outro Estado
Contratante, que as partes no litigio tenham consentimento por escrito a apresentar ao Centro”.

22 MUCHLINSKI, Peter. In: ESTEVADEORDAL, Antoni; SUOMINEN, Kati; TEH, Robert (ed.). New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 365-417; MUCHLINSKI, Peter. Holistic approaches to development
and international investment law: the role of international investment agreements. In: FAUNDEZ, Julio; TAN,
Celine (ed.). International Economic Law, Globalization and Developing Countries. Cheltenham,
UK/Northampton, MA, USA: Edward Elgar, 2012. p. 182.

30 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 61.

31 A Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) é uma organizagdo internacional
que busca promover politicas que melhorem o bem-estar economico e social de pessoas em todo o mundo.
Trata de um férum no qual os governos buscam trabalhar juntos para compartilhar experiéncias e buscar
solucdes para problemas comuns.
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evidenced when the direct investor owns at least 10% of the voting power of the
direct investment enterprise.[...] The objectives of direct investment are different
from those of portfolio investment whereby investors do not generally expect to
influence the management of the enterprise.

Adicionalmente, a defini¢do trazida pelo Fundo Monetario Internacional (FMI)
informa que IED “refere-se a um investimento realizado para a aquisi¢do de interesse
duradouro nas empresas que operam fora da economia do investidor”. Situagdao na qual “o
proposito do investidor ¢ ganhar uma voz eficaz na gestdo da empresa”. Para tanto, as
normativas do banco associam algum grau de participagdo de capital a ser considerado para
que se tenha uma voz efetiva na gestao de uma empresa e sugere um limite de 10% (dez por
cento) de participagdo de capital para qualificar um investidor como investidor estrangeiro

direto-34,

Para a legislacdo brasileira que dispde sobre o tema, a Lei n. 4.131, de 3 de setembro

de 1962:

Art. 1° Consideram-se capitais estrangeiros, para os efeitos desta lei, os bens,
maquinas e equipamentos, entrados no Brasil sem dispéndio inicial de divisas,
destinados a producdo de bens ou servigos, bem como os recursos financeiros ou
monetarios, introduzidos no pais, para aplicagdo em atividades econdmicas desde
que, em ambas as hipdteses, pertengam a pessoas fisicas ou juridicas residentes,
domiciliadas ou com sede no exterior.

Nessa linha, o Banco Central do Brasil, ao dispor sobre as transacdes de
investimentos estrangeiros diretos, em atencdo as orientacdes dos documentos BPM6 do
FMI e BD4 da Organizagao para a Cooperagao e o Desenvolvimento Econdémico (OCDE),

considera IED os casos nos quais o investidor ndo residente possui participa¢do na empresa

32«0 investimento direto representa uma categoria de investimento transfronteiri¢o feito por um residente
numa economia (investidor direto) com o objetivo de estabelecer um interesse duradouro numa empresa (a
empresa objeto do investimento direto), que é residente em uma economia diferente do investidor direto. A
motivagdo do investidor direto compreende uma relagdo estratégica de longo prazo com a empresa de
investimento direto para garantir um grau significativo de influéncia por parte do investidor direto na gestdo
da empresa de investimento direto. O ‘interesse duradouro’ ¢ evidenciado quando o investidor direto possui,
pelo menos, 10% do poder de voto da empresa de investimento direto. [...]. Os objetivos do investimento direto
sdo diferentes dos [objetivos] do investimento de carteira em que os investidores geralmente ndo esperam
influenciar a gestdo da empresa” (tradugdo livre) (OECD. Benchmark Definition on Foreign Direct
Investment. 4. ed., 2008, p, 48. Disponivel em: <https://www.oecd.org/daf/inv/investment
statisticsandanalysis/40193734.pdf>. Acesso em: 5 ago. 2016).

33 As definigdes de IED estdo contidas no Manual da Balanca de Pagamentos. 6. ed. (BPM6). Washington:
Fundo Monetario Internacional, 1993; e na Definicao de Referéncia Detalhada do Investimento Estrangeiro
Direto. 4. ed. (BD4). Paris: Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico, 1996.

34 UNCTAD. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Pages/DIAE/Foreign-Direct-Investment-(FDI).aspx>.
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investida que lhe propicie 10% ou mais de poder de voto nas deliberagdes sociais e na

eleicdo dos administradores da empresa™.

Nos termos do Relatério sobre Investimentos 2007 da Conferéncia das Nagdes

Unidas para Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD):

O investimento estrangeiro direto envolve uma relacao de longo prazo e reflete
um interesse duradouro e o controle por uma entidade residente em uma economia
(Estado investidor) em uma empresa residente numa economia diferente da do
investidor estrangeiro direto (Estado receptor)®’.

Segundo esse entendimento, o IED compreende o capital fornecido diretamente ou
por meio de outras empresas relacionadas, por um investidor estrangeiro direto a uma
empresa, ou de capital que recebeu de uma empresa de investimento por um estrangeiro
investidor direto. Ainda conforme dados do relatdrio, o investimento estrangeiro direto
podera efetivar-se por outros meios que ndo a necessaria transferéncia de capital como, por
exemplo, a subcontratagio, contratos de gestdo, regime turnkey, franchising, licenciamento
e compartilhamento de produto. Nessa linha, ensina o professor Jos¢ Augusto Fontoura

Neto:

No extremo do investimento estrangeiro direto esta a criagdo de uma empresa,
possuida e controlada por um investidor, na qual se aplicam ativos tangiveis e
invisiveis para a obten¢do de ganhos mediante o exercicio de atividade produtiva
e sem intengdo imediata de transferir a propriedade da empresa’®.

De onde se conclui que o investimento estrangeiro direto necessariamente estara
vinculado a uma atividade produtiva, de carater perene, cuja finalidade, indubitavelmente, ¢
o lucro e que contard com o engajamento e comprometimento do executor do investidor para

que esse fim se concretize.

35 Informagdo colhida no documento “Censo para Capitais Estrangeiros 2013”. Disponivel em:
<http://www.bcb.gov.br/Rex/CensoCE/port/Cens0%202014%20ano-base%202013%20-%20resultados.pdf>.
Acesso em: 27 out. 2016.

36 UNCTAD. World Investment Report 2007: Transnational Corporations, Extractive Industries and
Development. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/wir2007p4 _en.pdf>. Acesso em: 26 dez. 2016.

370 World Investment Report 2007 (WIR07) é o décimo sétimo de uma série publicada pela Conferéncia
das Nagdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD). O relatorio analisa tendéncias em
Investimento Direto Estrangeiro (IDE). Esse exemplar de 2007 foca em especial o papel das empresas
transnacionais na extracdo de petrdleo, gds e minerais metalicos.

38 COSTA, José Augusto Fontoura. Direito internacional do investimento estrangeiro. Curitiba: Jurua,
2010. p. 33.
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1.3. Investimentos estrangeiros indiretos ou de portfolio

Os investimentos estrangeiros indiretos, por sua vez, também conhecidos como
investimentos de portfolio ou de carteira, diferenciam-se do investimento direto justamente
pelo ndo exercicio do controle e pela aversdo ao risco e, em muitos casos, pela expectativa

de retorno célere em contrapartida ao recurso alocado.

O investimento [estrangeiro] de portfoélio normalmente é representado por um
movimento de capital com o propdsito de comprar agdes em uma companhia
existente ou que operem outro pais [...] O elemento de distin¢do é o fato de que no
investimento de portfolio, ha uma separago entre a administragdo e controle da
empresa da propriedade das agdes®*-4.

Trata-se dos casos nos quais (i) ha a propriedade de uma parcela pequena ou pouco
significativa do capital da empresa; (ii) se verifica a auséncia do controle da companhia; (iii)
0 objetivo ¢ meramente especulativo, ou seja, o lucro, ndo existindo nessa circunstancia
nenhum outro compromisso de mais longo prazo do investidor com a empresa objeto do
investimento; e, por fim, (iv) a duragdo da continuidade da manuten¢ao da propriedade do
ativo depende do valor de mercado dos titulos*!. Refere-se, como regra, a um recurso de
natureza mais volatil, cuja inten¢do Uinica e exclusiva € obter lucro com a valoriza¢do e/ou

depreciacdo dos titulos detidos.

A principal diferenca entre os dois tipos de investimentos reside no fator risco. No
caso dos investimentos indiretos, o investidor assume ele proprio o risco envolvido na
realizacdo desse investimento. Como regra, o direito internacional ndo protege esse tipo de
investimento** que se caracteriza pelos ricos comerciais, financeiros ou de outra ordem
inerentes ao proprio negocio € a que o investidor deve ter ciéncia ao planejar a acao e os

assume de forma consciente ao realizar o investimento.

3 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 9.

40 Idem, ibidem, p. 7.

41 COSTA, José Augusto Fontoura. Op. cit., p. 34.

42 Os investimentos em portf6lio, em principio, ndo se encontram protegidos pelo direito internacional, a menos
que haja previsdo especifica em tratado de investimento. Recorda-se aqui que o termo “investimento” é amplo
e flexivel, facultando as partes de um tratado negociar a extensao do significado desse termo para abranger
também os investimentos indiretos, o que, nota-se, ndo tem sido a pratica observada.
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Embora muitos questionem seus beneficios para a sociedade, visto que, ao menor
sinal negativo, esses recursos deixam o pais provocando movimentos rapidos no cambio e,
por vezes, efeitos perversos na logica de paridade entre as moedas, ha de se reconhecer que
os investimentos de portfolio representam uma importante forma de capitalizagdo e obtencao

de recursos para as empresas e, portanto, nao devem ser negligenciados ou menosprezados.

Para os fins de registro do Banco Central do Brasil, o investimento em carteira, dito
investimento de portfélio, representa o investimento de nao residente, realizado no mercado
financeiro e de capitais no pais, sujeito a registro no modulo “Portf6lio” do sistema de

Registro Declaratério Eletronico (RDE), do Banco Central®.

Apresentada essa distingdo, conclui-se que o investimento direto diferencia-se do
investimento indireto em razdo de sua natureza e finalidade. Para os fins da andlise ora
proposta e do raciocinio a ser desenvolvido, serdo considerados apenas os investimentos
estrangeiros diretos realizados pelos nacionais de um Estado (investidor), em outro Estado
(receptor) com o fim ultimo de estabelecer uma atividade duradoura e perene, observados os

critérios ja apresentados.

2. Os vetores determinantes da decisao de investir

A realizagdo do investimento estrangeiro direto ¢ motivada pelo ganho oriundo da
internacionaliza¢do de ativos transferidos para outras economias. A decisdo quanto a
realizagdo de um investimento levard em conta os mais variados aspectos, entre os quais se

destacam as preocupacdes de natureza econdmica e juridica.

2.1. Consideragdes economicas

43 Glossario do Banco Central do Brasil, consultado no sitio eletronico do banco. Disponivel em:
<http://www.bcb.gov.br/glossario.asp?Definicao=689&idioma=P&idpai=GLOSSARIO>. Acesso em: 8 fev.
2016.
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As decisdes quanto a realizagdo de um investimento, normalmente, vinculam-se a
uma estratégia refletida e de longo prazo de uma empresa ou grupo de empresas. Por vezes,
o vetor da decisdo € o facil acesso a matéria-prima, custos menores de produgao, mercado
consumidor atrativo, potencial de a localidade se transformar em uma plataforma para
exportagoes, possibilidade de usufruir de vantagens comparativas, cadeias regionais ou
globais de valor. Também o ambiente de negdcios, o tempo de abertura de uma empresa, as
regras ambientais, o custo dos diversos procedimentos, a presenga de governanga
corporativa, infraestrutura para escoamento da producao, o tempo de adaptagao da empresa

e seus funcionarios a cultura e os costumes locais. Todos esses fatores influenciardo a

decisdo quanto a execucao de um investimento estrangeiro direto.

Contudo, colocando em perspectiva o interesse econdomico, elementos de natureza
politica e principalmente juridica sdo levados em conta ao se decidir investir

internacionalmente.

2.2. Consideracgdes juridicas

De acordo com os antigos romanos, ubi societas ibi jus — onde esta a sociedade esta
o direito —, e esse direito ndo pode de forma logica tampouco pratica existir sem a
sociedade**. A comunidade internacional é o resultado de eventos historicos que lhe
conferiram seu formato e dinadmica, sendo o direito internacional a expressao dessa
sociedade internacional*-*¢. A sociedade internacional nio é personificada e ndo representa
nenhum Estado especifico; ndo tem territério e fronteiras, ndo pratica uma lingua oficial e
ndo preserva uma cultura especifica. Os principais sujeitos dessa sociedade sdao os proprios
Estados, que representam, além de seus interesses, as demandas e necessidades de seus

nacionais®’.

“ REIN, A. Mullerson. Ordering Anarchy — International law and international society. Netherland:
Martinus Nijhoff Publishers, 2000. p. 87-92.

4 DINH, Nguyen Quoc; DAILLIER, Patrick; PELLET, Alain. Droit international public. Paris: Librairie
Général de Droit et Jurisprudence, EJA, 2002.

46 TRACHTMAN, Joel P. The economic structure of international law. Cambridge, Massachusetts: Harvard
University Press, 2008. p. 22.

47 CASSESE, Antonio. International Law. Oxford; New York: Oxford University Press, 2005.
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As relagdes politicas e econdOmicas entre os Estados tém se entrelacado e
aprofundado ao longo do tempo, tornando necessario o estabelecimento de valores e
principios comuns para regular essas relagdes e assegurar a coexisténcia pacifica entre os
povos. Desde a Paz de Vestfalia, que estabeleceu os principios da soberania como a pedra
fundamental da ordem internacional, passando pelo fim da Segunda Grande Guerra e o
término da Guerra Fria, assistiu-se a emergéncia de reorganizar a ordem politico-econdmica
internacional e desde entdo muito se tem feito para construir uma comunidade com valores

48 assim como mecanismos para a preservacio de tais valores. O

comuns — o jus cogens
direito econdmico internacional ¢ a expressao de vontade de regular as relagcdes econdmicas
e abarca uma grande variedade de temas, a exemplo do direito das transagdes economicas,
daregulagdo governamental de temas econdmicos e de institui¢des internacionais que tratem
das relacdes econdmicas entre os paises. O aumento do fluxo transnacional de capitais, bens
e servigos no contexto do segundo pos-Guerra consolidou o fendomeno da globalizagdo e
aprofundou a interdependéncia econdmica e a relagdo politica entre os Estados, resultando

na criagao de instituicoes e de uma extensa rede de acordos internacionais.

Dentre os maiores desafios da humanidade ao longo dos séculos esta o dilema da
criacdo das regras e, via de consequéncia, como restringir liberdades a fim de assegurar o
respeito a vida e a propriedade, evitar ou pelo menos controlar o uso da violéncia, bem como
estabelecer mecanismos de cooperacdo entre os Estados. Para alcangar a ordem social
sonhada por muitos e para salvaguardar um minimo de seguranca social, a convivéncia

harmonica e previsibilidade, modelos e formas de governanga vém sendo experimentados.

Para fins epistemoldgicos, adota-se o conceito de governanga a partir Guerry
Stroker*’ e James Rosenau’’, que o definem, respectivamente, como uma forma de “criar as
condigdes para a regra ordenada e agdo coletiva”, e “um sistema de regras”. Buscam-se

sempre o estabelecimento de mecanismos de governanga e a defini¢do de critérios para

* O jus cogens foi definido pelo artigo 53 da Convengdo de Viena sobre o Direito dos Tratados, de 1969, como
o complexo de normas imperativas de direito internacional geral, consideradas tais pela comunidade
internacional dos estados e as quais nenhuma derrogacao € possivel em razdo de sua natureza inconteste.

4 STROKER, Gerry. Governance as Theory: Five Propositions. International Social Science Journal, 155,
p. 17-28, 1998.

S0 ROSENAU, James. Governance without government. Chapter 3 — Governance, Order and Change in
World Politics. Disponivel em: <http://books.google.com.br/books?id=yCI8y6MGTkMC&printsec=front
cover&hl=pt-BR#v=onepage&q&f=false>. Acesso em: 6 ago. 2016.
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atender as necessidades econdmicas e neutralizar aspectos politicos. Ao final, o que se

pretende ¢ conferir certo grau de segurancga juridica para as relagdes de investimento.

No que se refere especificamente ao direito internacional do investimento, busca-se
um desenho institucional que confira seguranca juridica as relagdes entre os varios atores.
Pretende-se por meio da criacdo da regra alcancar a convergéncia de entendimentos para a
mitigacdo dos riscos, estabelecer uma forma consensual para a solu¢ao dos problemas que
venham eventualmente surgir, criando, dessa forma, as condi¢des para atingir o interesse

econdmico visado.

3. A evolucio do direito internacional do investimento

Muito antes da extensa rede de acordos bilaterais de investimentos tecida ao longo
do século XX, o direito internacional do investimento finca suas raizes nos séculos XVII e
XVIII, como resultado da expansdo maritima e do aprofundamento das relagdes de comércio
entre os paises’!. Trata de um direito que surge da necessidade de estender protecio
diplomadtica a ativos estrangeiros no pais receptor do capital, pretendendo, j4 em sua origem,

conferir tratamento igualitrio entre estrangeiros e nacionais®>>,

As origens da lei [internacional] neste campo podem ser encontradas na expansao
da atividade de comércio e investimento europeu que se estendem do século XVII
ao inicio do século XX. Emergindo a partir de um sistema juridico internacional
estabelecido entre as nagdes europeias, as regras de protecdo do investimento
estrangeiro evoluem por meio do mecanismo colonial como uma ferramenta para
proteger os interesses dos Estados exportadores de capital e dos seus nacionais®*.

Observa-se nesta fase o surgimento de principios de investimento internacionais que

se dizem “fundamentar na universalidade e imparcialidade, mas que essencialmente tutelam

ST “A historia de investimento estrangeiro na Europa pode ser rastreada a periodos bastante remotos. Nao ha
davida de que investimentos existiram na Asia, Oriente Médio e Africa, bem como em outras partes do mundo”
(SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 18).

52 Conforme explicado por Sornarajah, “Francisco de Vitoria sugere que o comércio é uma expressdo do senso
de comunidade que ¢ inerente a0 homem e que ao comerciante estrangeiro devera ser dado o mesmo tratamento
que ao nacional” (Idem, ibidem, p. 18).

33 O conceito de tratamento nacional surge de modo incipiente no século XVII e estabelece-se ao longo dos
anos seguintes como elemento justificador de um direito do investimento.

3% SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 6.
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a prote¢do dos investidores e as obrigacdes para os Estados importadores de capital, com

vistas a facilitar o comércio e o investimento’™>.

A relevancia do entendimento quanto as origens do direito internacional do
investimento reside justamente no fato de que o direito de hoje ndo se desvia do contexto
politico e social que embasou sua criagdo no passado. A inter-relagdo entre os fatores
histérico, politico e econdmico que ofereceram as bases para a criagao do direito no passado
continuamente contribui para a constru¢do de um direito internacional do investimento no
presente. Nas palavras de Sornarajah, “se o direito internacional ¢ formado pela resolugao
eventual de interesses nacionais, econOmicos € sociais, o direito internacional do
investimento estrangeiro apresenta uma ilustragdo desses processos de intenso conflito e sua

resolucdo™®.

O entendimento quanto ao contexto politico e a realidade econémica no qual surge o
regime normativo internacional do investimento ¢ fundamental para a identificacdo das
preocupagdes que permearam a criagdo desse direito em sua origem, € que ainda hoje
orientam sua construcao. Os principios e valores que informam os acordos internacionais de
investimento, bem como suas estruturas e formas de resolu¢ao de conflitos denotam a
preocupacao dos paises, em grande parte desenvolvidos, em mitigar os riscos relacionados

a0 investimento do seu nacional realizado no territorio de terceiros Estados.

Em nenhuma medida ou, talvez, de modo muito timido esse direito buscou proteger
os interesses e necessidades dos paises importadores de capital, o que explica representarem
as regras de investimento, em sua génese, uma norma feita por paises desenvolvidos para
paises em desenvolvimento e de menor desenvolvimento relativo. Para melhor compreensao
da historia e do seu impacto sobre a criagdo de um regimento internacional de investimentos,
esta tese faz um recorte em trés grandes fases: o periodo colonial, o periodo pos-colonial que
se estende do século XIX até a Segunda Guerra Mundial e o periodo pos-Segunda Guerra

Mundial. Conforme Newcombe e Paradell:

[h4] registros histéricos que atestam o fato de que as primeiras comunidades
politicas rotineiramente negavam [0 reconhecimento de] direitos e capacidade
legal para aqueles que se originavam de fora da sua comunidade. Os “de fora”,

3 Tdem, ibidem.
56 Idem, ibidem, p. 5.
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conhecidos como aliens, do termo latino alius que significa “outro”, foram
frequentemente tratados como inimigos barbaros ou “parias” da sociedade®’.

Afirmam, ainda, que, até o inicio da era moderna, os juristas internacionais
consideravam que o direito internacional protegia os direitos dos estrangeiros de viajar e
comercializar. Francisco de Vitéria argumentava que, segundo o direito internacional,
estrangeiros tinham o direito viajar, viver e comercializar em terras estrangeiras. Hugo
Grotius teria tratado o status do estrangeiro sob a categoria “Das coisas que pertencem a
homens em comum” e afirmava uma norma de ndo discrimina¢do no tratamento de

estrangeiros.

Contudo, Emmerich de Vattel teria sido o primeiro estudioso moderno a tratar do
status dos estrangeiros em detalhe quando, em Lei das Nagoes (1758), argumentou que um
Estado teria o direito de controlar e definir as condi¢des sobre a entrada de estrangeiros.
Uma vez admitidos, os estrangeiros estariam sujeitos as leis locais e o Estado teria o dever
de proteger os estrangeiros da mesma forma que seus proprios pertences. Na visdo de Vattel,
a “associacdo de um estrangeiro ao seu estado de origem abrangeria também a sua
propriedade, que seria parte da riqueza de seu estado natal. Como resultado, os maus-tratos
de um Estado aos estrangeiros ou a sua propriedade seria uma injlria aos estrangeiros € a

seu Estado natal”’.

No periodo colonial, no qual ocorre a expansdo das relagdes de comércio, surgem os

primeiros tratados de “amizade, comércio e navegagdo”, que buscavam

a protecdo do individuo e de sua propriedade, assegurando liberdade de
movimento e crenga, direitos de comercializar e investir, bem como garantindo
tratamento igualitdrio, permitindo acesso aos portos e direito de navegagio®.
Esses tratados criaram uma rede de medidas de protegdo reciproca ao comércio e
formaram a primeira estrutura para a protegio do capital estrangeiro®!.

S NEWCOMBE, Andrew; PARADELL, Luis. Law and Practice of Investment Treaties — Standards of
Treatment. Kluwer Law International. p. 3-4. Disponivel em: <http://ssrn.com/abstract=1375600>. Acesso
em: 4 jan. 2016.

58 MILES, Kate. The Origins of International Investment Law: Empire, Environment and the Safeguarding
of Capital. Cambridge: Cambridge University Press, 2013. p. 26.

39 Idem, ibidem, p. 26.

8 MILES, Kate. The Origins of International Investment Law: Empire, Environment and the Safeguarding
of Capital. Cambridge: Cambridge University Press, 2013. p. 24.

6 LIPSON, Charles. Standing Guard: Protecting Foreign Capital in the Nineteenth and Twentieth Centuries
(Studies in International Political Economy). Oakland: University of California Press, 1985.
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Essa protecdo estava assentada no entendimento europeu de que comércio e
investimento seriam direitos naturais, inerentes a condicdo humana e que, portanto, sua
protecao deveria ser estendida além das fronteiras e sua jurisdicao se sobreporia ao direito

192, Este é, por exemplo, o entendimento expresso por John Adams, em 1796, por

naciona
ocasido da Assinatura do Tratado de Amizade, Comércio e Navegacao entre Estados Unidos
da América e Franga, quando afirmou que “ndo hé principio no direito das nagdes mais
firmemente estabelecido que aquele que reconhece a propriedade do estrangeiro dentro da
jurisdicdo de outro pais em relacdo de amizade para proteger sua soberania com todo

empenho em seu poder”®’.

Importante lembrar, nesse sentido, que, ao longo dos séculos XVIII e XIX, os
investimentos ocorreram sob a égide da expansdo colonialista, o que tornava desnecessaria
a estruturacdo de um direito internacional do investimento, na medida em que metropole e
coldnia eram economias praticamente integradas e qualquer controvérsia era arbitrada pelo
uso da forca. Observa-se nessa fase que, a despeito da celebragdo de tratados que
aparentemente buscavam um equilibrio nas relagdes entre as nagdes por meio do
estabelecimento de padrdes minimos de protecdo, o resultado, contudo, foi o surgimento de
acordos que beneficiavam os Estados europeus, seus comerciantes e investidores e
condicionavam o seu ndo cumprimento ao uso da forga. A protecdo da propriedade privada
e das liberdades de comércio e transito, valores tdo caros as nagdes europeias, estava

assentada no uso de seu poderio militar.

Esse desequilibrio entre investidor e receptor do investimento ganha contornos mais
nitidos ao longo do final do século XIX e primeira metade do século XX, com a ascensao
dos Estados Unidos da América como poténcia politica, econdmica e militar e o consequente
estabelecimento de regras que privilegiam o investidor americano e seus negocios, além da
fronteira nacional. No periodo pos-colonial, que se estende de fins do século XIX a Segunda
Guerra Mundial, em decorréncia do estreitamento do relacionamento entre os Estados
Unidos da América e os paises da América Latina, um novo direito do investimento comeca

a se consolidar por meio do estabelecimento de padrdes minimos de protecao.

62 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 18-19.

6 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 1.
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Assiste-se a emergéncia de um direito de prote¢do diplomatica do estrangeiro e de
sua propriedade, fundado na premissa segundo a qual uma ofensa ao estrangeiro representa
uma ofensa ao Estado e, como tal, autoriza o Estado de origem do estrangeiro ofendido a
tomar as agdes necessarias em seu nome®*. Tratava-se de um direito que pretendia preservar
unica e exclusivamente os interesses do exportador do capital, ndo levando em conta os

interesses econdmicos, sociais ou de desenvolvimento do pais receptor dos recursos®.

Unequal, or capitulation, treaties conferred one-sided rights and were the product
of actual or threatened use of force by the dominant Western commercial power
of the day. [...] Ostensibly, they were treaties of cession entered into voluntary
between states, but the neutrality of the language disguised the imposed nature of
the agreement and the brutality inflicted to secure financial benefits for European
states, traders, and investors.

Em contraposicdo a essa forma descompensada de protecdo diplomatica do
estrangeiro e da propriedade estrangeira, emergiram as ideias do jurista Carlos Calvo,

. . 67 7. \ . C o~
conhecidas como Doutrina Calvo®’, que apresentaram a base para a critica as imposi¢des

feitas pelos paises desenvolvidos aos paises em desenvolvimento.

Essa doutrina afirmava que “estrangeiros que se estabelecem em um pais estdo
certamente submetidos aos mesmos direitos de protecdo que os nacionais [desse pais], € ndo
u 1 a icl . utri v va-
odem reclamar nenhuma medida de protecio adicional”®®. A Doutrina Calvo fundava-se
nos principios basilares da absoluta igualdade entre nacionais e estrangeiros e da ndo
i a0% d d 1¢0 IS: berania d d
intervencao ™, assentando-se em duas proposi¢oes centrais: a soberania dos Estados os

impede de intervir nos assuntos uns dos outros, sob ambos os aspectos, diplomatico e por

% SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 19. O autor faz referéncia a obra de Emer de Vatel, The Law of the
Nations, na qual o jurista entende que uma ofensa ao cidaddo € uma ofensa ao Estado, que deve proteger seu
cidadao.

5 MILES, Kate. The Origins of International Investment Law: Empire, Environment and the Safeguarding
of Capital. Cambridge: Cambridge University Press, 2013. p. 48.

6 “Desiguais, ou capitulagdo, tratados que conferiam de forma unilateral direitos e eram o produto do uso
fatual ou de ameaca do uso da for¢a por parte do poder comercial ocidental dominante do dia. [...]
Aparentemente, eles foram tratados de cessdo celebrados voluntariamente entre estados, mas a neutralidade da
linguagem disfar¢ava a natureza imposta do acordo e a violéncia infligida para garantir beneficios financeiros
para negociantes ¢ investidores dos estados europeus” (tradugao livre) (MILES. Op. cit., p. 25-26).

67 Carlos Calvo, jurista e ministro das relagdes exteriores da Argentina, introduziu em seu livro Le droit
international as bases para questionar o entendimento entdo corrente que privilegiava o entendimento
diplomatico em detrimento da resolugao judicial.

% SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 21.

% A posi¢do de absoluta igualdade entre nacionais e estrangeiros foi formalmente adotada pela Primeira
Conferéncia Internacional dos Estados Americanos (OEA), em 1889.
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meio do uso da forga; e estrangeiros devem receber ndo menos que 0 mesmo tratamento
conferido aos nacionais e devem ater-se a apresentar seus questionamentos ao sistema
juridico local®.

Essa doutrina ¢ extremamente relevante para o direito internacional do investimento
sob os dois aspectos que aborda: a critica que traz a tentativa de intervengdo do Estado
investidor nas solu¢des de disputas relacionadas a investimento no territdrio estrangeiro,
dando origem a Clausula Calvo, uma provisdo em contratos pela qual “estrangeiros
comprometiam-se a ter suspensos seus direitos de alegar protecao diplomatica submetendo-
se, desta forma, ao sistema judiciario local em caso de disputas™’!; e a introdug¢io da questio
do tratamento nacional, tema que anos mais tarde passaria a nortear as negociacdes nao

apenas de investimentos, mas também de comércio’?.

No inicio do século XX, eventos como a Revolugdo Russa ¢ movimentos de
estatizacdo estimulados pela descolonizagdo retomaram aos Estados ex-colonias a
necessidade de deter o controle sobre setores e ativos estratégicos de suas economias. Esse
debate acalorado ganhou contornos relevantes e contribuiu para a aceitagao crescente de que
a nacionalizacdo de ativos por motivo de reforma econdmica e reorganizagdo interna do
Estado ndo configuraria uma lesdo per se ao direito internacional, o que abriria espago para
a negociagdo, décadas depois, de clausulas de expropriagdo e compensagdo nos acordos de

investimento.

Em outras palavras, ja no inicio do século passado, passou-se a reconhecer que um
Estado, a despeito da permissdo concedida para a realizacdo de um investimento ou do
exercicio de controle, pelo estrangeiro, de um ativo estratégico seu, por motivo de reforma
e reorganizagdo interna, pode reaver determinado ativo ou setor’®. E importante a ressalva a

esse ponto, pois, quando se fala em nacionalizagdo, remete-se imediatamente a historicos de

" NEWCOMBE, Andrew; PARADELL, Luis. Law and Practice of Investment Treaties — Standards of
Treatment. Kluwer Law International. p. 13. Disponivel em: <http://ssrn.com/abstract= 1375600>. Acesso
em: 4 jan. 2016.

"I MILES, Kate. The Origins of International Investment Law: Empire, Environment and the Safeguarding
of Capital. Cambridge: Cambridge University Press, 2013. p. 51.

2.0 tema “tratamento nacional” serd oportunamente tratado quando da analise da estrutura e das cldusulas de
acordos de investimento, no Capitulo II.

> SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 23.
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ditadores, regimes opressores ou Estados arbitrdrios ou nos quais ha risco politico. No

entanto, a génese do instituto foi outra.

Nessa fase, reacendeu-se o debate sobre a aplicagdo dos principios da Doutrina
Calvo, no que dizia respeito a igualdade e ndo interveng@o. Passou-se a promover discussdes
quanto a padrdes minimos para regular as relacdes de investimento entre os paises,
polarizando o entendimento entre desenvolvidos e em desenvolvimento, o que colocou em

cheque a construgao e estruturacdo de um direito internacional do investimento.

A onda nacionalista que evitou o avanco das discussdes sobre o tema investimento
no inicio no século XX so6 seria afastada ap6s a Segunda Guerra Mundial, em razdo das
iniimeras expropriagdes arbitrarias havidas durante aquele periodo. Apos o conflito,
observaram-se a assinatura e o posterior aumento exponencial do numero de acordos de
investimento, essencialmente de natureza bilateral, que proliferam ante a preocupacao das
empresas investidoras, notadamente companhias transnacionais de paises desenvolvidos, em
estabelecer maior seguranca juridica em suas relagdes de investimento com paises receptores

de capital.

Tem-se, assim, um direito internacional do investimento que surge na fase colonial
imbuido do espirito europeu de prote¢do da propriedade privada, das riquezas e das
liberdades classicas que emergem com a propria criacdo do direito internacional; atravessa
o periodo pos-colonial e consolida-se como um direito que visa a prote¢do Unica e exclusiva

do investidor sem nenhuma consideragao do Estado receptor do investimento.

O direito internacional do investimento avanga durante a segunda metade do século
XX e se difunde como um direito que busca proteger os direitos e prerrogativas do

investidor. Nessa linha, assevera Miles:

por meio da afirmagdo das regras de protecdo do investimento estrangeiro como
um direito internacional que de fato existe, juntamente com o uso da forga, o
capital exportador direcionou a evolugdo de um direito internacional do
investimento para se tornar um mecanismo que protege apenas o investidor’,

74 MILES, Kate. The Origins of International Investment Law: Empire, Environment and the Safeguarding
of Capital. Cambridge: Cambridge University Press, 2013. p. 23.
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3.1. Os diversos agentes e a contraposicao de interesses

No periodo colonial os principais agentes nas relagdes de investimento eram os
proprios Estados, que, na figura de Estados-metropole, estabeleciam as relagdes de
investimento e colonizacdo dos novos territdrios conquistados. Com o advento das grandes
navegagoes, as companhias de oficio e navegacao passaram a exercer o papel central nas
relacdes de comércio e investimento ao redor do globo. Mais recentemente, sdo as grandes
corporagdes multinacionais ou empresas transnacionais que assumiram esse papel e, seja na
busca da constru¢do de suas cadeias globais de valor, na expansdo de suas atividades ou na
mera alocacdo de recursos, expandem seus negocios além de suas fronteiras nacionais, por

meio da realizagao de investimentos diretos em outros paises.

Sobre o tema, a despeito do momento histdrico, existe certa proximidade entre o
investidor e seu estado (origem) quando da negociagio e realizagdo do investimento. E
bastante comum que o governo do investidor acompanhe, aconselhe e, em casos peculiares,
proceda a intermediagdo para a realizagdo do investimento. Também ¢ a seu estado de
origem que o investidor eventualmente recorre quando existem problemas com seu
investimento”>. Com efeito, essa ¢ uma dimensdo peculiar do investimento estrangeiro
direto, qual seja sua realizacdo muitas vezes engaja a diplomacia do estado origem do capital,
a negocia¢do econdmica entre os agentes privados e, por vezes, uma norma juridica que

oferece a seguranca para que o investimento aconte¢a. Nao necessariamente nessa ordem.

Outro agente crucial para a realizacdo de um investimento ¢ o Estado receptor que
emana as regras que norteardo a realizacdo de um investimento em seu territorio. Esse
mesmo Estado, no exercicio de sua capacidade de sujeito de direito internacional, imbuido
da personalidade juridica de direito internacional publico que lhe € inerente, tem a
possibilidade de estabelecer relagdes juridicas com outros Estados, a fim de regular situagdo

mais benéfica para seu investidor estrangeiro.

Por fim, o ultimo ator de relevancia nessa relagdo sao as organizagdes internacionais,

também sujeitos de direito internacional pubico, que detém a competéncia para criar regras

75 Casos nesse sentido serdo analisados em capitulo adiante.
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e diretrizes que regulardo as relagdes de investimentos; promover estudos e analise para
elucidar os diversos conceitos e entendimentos afetos ao tema; e, ainda, constituir foros para
a solucdo de conflitos. Ao longo desta tese serdo analisadas algumas dessas organizacdes
que tém contribuido sobremaneira para a consolidagdo do regime internacional de

investimento.

3.2. A necessidade de seguranca juridica e previsibilidade para o investidor

Diferentemente de uma transagdo comercial, a realizacdo de um investimento
necessariamente implica uma relacdo de longo prazo. Exige planejamento detalhado do
negocio por parte do investidor e seu conhecimento prévio sobre as regras domésticas do
pais objeto do investimento, dado que essas regras impactardo na operacionalizagdo e
condugdo de todo o projeto. Comumente, os recursos demandados para um investimento

estrangeiro sdo de grande monta e o retorno do capital investido avangara no tempo.

Em uma relagdo dessa natureza hé certos riscos que sdo tomados pelo investidor,
muitas vezes inerentes a propria esséncia do negocio, a exemplo “dos riscos comerciais, das
mudangas no mercado objeto do investimento, da volatilidade dos precos, das alteracdes de
juros e de cambio, da incidéncia de tributos e de novos competidores”’¢. Contudo, h4
determinados riscos e alteragdes de dificil antecipacdo. Exemplos, sdo a regulamentacio
juridica dos paises sobre o ingresso e saida de capital, regras de natureza ambiental,

tributacao, dentre outras.

Para que uma relagdo de investimento estrangeiro direto se construa e se perpetue no
tempo € necessaria a seguranga de que as regras aplicaveis ao negocio nao serao modificadas
e, caso o sejam, existam mecanismos facultados ao investidor, passiveis de serem acionados,

para que o negocio esteja resguardado de tais intempéries.

O direito internacional do investimento tem a finalidade de resguardar a propriedade
de um individuo além seu territério de residéncia e conferir a segurancga juridica e a

previsibilidade que essa relagdo exige.

76 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 4.
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3.3. Os beneficios e custos para o pais receptor € os inconvenientes para o pais origem do

capital

Dentre os beneficios advindos para o Estado receptor esta o impacto positivo sobre
o balango de pagamento oriundo do aporte de capital estrangeiro caracteristico dos estagios
iniciais dos projetos, quando somas significativas de recursos sdo enviadas para o pais objeto
do investimento. Tais aportes financeiros, greenfield ou brownfield’’, quando alocados para
a construgdo ou reforma de plantas e estruturas, normalmente sdo acompanhados da geragao
de empregos e capacitagdo da mdo de obra contratada e contribuem para melhorar a

qualidade da oferta de emprego no pais receptor’.

Também por ocasido da realizacdo de um investimento, ocorre a transferéncia de
tecnologia que corrobora para o desenvolvimento de setores e atividades e,
consequentemente, concorre para o incremento da qualidade dos bens produzidos e das
atividades prestadas no territério do pais receptor. Como decorréncia mediata desse

incremento tem-se a diversificagdo da pauta exportadora desse pais.

Se em um primeiro momento os paises receptores beneficiam-se com os aportes de
recursos inerentes ao investimento estrangeiro direto; em um segundo momento, sofrem os
custos advindos da repatriagcdo dos lucros resultantes desse investimento, quando remetidos
as matrizes das empresas. Para alguns paises, o retorno do capital a sua origem, configurado

pela saida de divisas do pais, pode representar um problema para seu balango de pagamentos.

O pais origem do capital, por sua vez, expde-se na medida em que, indiretamente,
esta imbuido de propiciar a segurancga da propriedade de seu nacional em terra alienigena,
de modo respeitoso a soberania do Estado contraparte. Tema que serd tratado mais adiante

neste trabalho.

70 investimento direto concretiza-se essencialmente sob duas formas: fusdes e aquisi¢des, os denominados
investimentos brownfield, que representam investimentos em estruturas ja em atividade ou preexistentes; ou
sob a modalidade de um novo projeto ou empreendimento, os investimentos chamados greenfields.

8 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 292-293.



43

4. Investimento estrangeiro direto e comércio internacional: complementares ou

substitutos?

A relagdo entre investimento estrangeiro direto e comércio internacional ¢ um dos
principais aspectos do processo de globalizagio”. Essa relagdo ilustra o significado dos
processos de interagao e integragao das economias e de suas sociedades, na medida em que

potencializa as trocas de bens e servicos, o fluxo de capitais e o transito de pessoas®’.

Ainda que entendidas como atividades distintas em sua natureza, execu¢ao, bem
como em seus efeitos, ambas conjugam uma mesma caracteristica: o protagonismo nos
fenomenos de integracdo e globalizacdo dos mercados, representados pela “busca de
economia de escala, expansdo de mercados, otimizagdo de recursos, menores pregos para os

consumidores, transferéncia de tecnologia e de praticas modernas de administragio™®!.

As agendas de comércio e investimentos desempenham uma relagdo simbiodtica, e a
interacdo e intersec¢do entre essas agendas afetam diretamente a conducgdo de politicas
publicas pelos paises e mesmo a vida de seus cidadaos no que se refere a execugao de regras
relacionadas aos direitos humanos, padroes trabalhistas, saude, meio ambiente e politicas de

desenvolvimento®?.

Essa relagdo, contudo, ¢ dinamica e sua natureza complementar surge quando da
analise empirica dos fatos. As evidéncias sugerem que essa complementaridade se verificara
quando constatadas condi¢des favoraveis para o pleno desenvolvimento dessa relagdo, o que
traz a necessidade de avaliagdo das “condi¢des de desenvolvimento de outros atributos”

como a regulacdo de temas setoriais, a possibilidade de transferéncia de tecnologia, a

" FONTANE, Lionel. Foreign Direct Investment and Trade: complements or substitutes? OECD Science,
Technology and Industry Working Papers 1999/03. Paris, 1999.

80 Sobre esse aspecto discorrer-se-4 em mais detalhes no préoximo capitulo ao se tratar das cadeias globais de
valor.

81 THORSTENSEN, Vera. A OMC - Organiza¢cio Mundial do Comércio e as negociagdes sobre
investimentos e concorréncia. 1998, p. 62. Disponivel em: <http://www.scielo.br/pdf/rbpi/v41nl/v4Inl
a04.pdf>. Acesso em: 19 maio 2016.

8 WEISS, Friedl. Trade and Investment. In: MUCHLINSKI, Peter; ORTINO, Federico, SCHREUER,
Christoph. The Oxford Handbook of International Investment Law. Oxford: Oxford University Press,
2008. p. 184-185.
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capacitagdo dos trabalhadores, melhores praticas de gestdo, ganhos em competitividades,

entre outros fatores.

Por essa razao nao ¢ possivel inferir ou afirmar essa complementaridade em bases
hipotéticas. E preciso analisar as relagdes em bases empiricas®. Se, por um lado, das relagdes
fluidas de comércio pode derivar a realizagdo de um investimento; por outro, o investimento
estrangeiro direto tem o potencial de estimular as trocas de comércio antes, durante e depois
de sua realizagdo. Contudo, para que de fato se constate essa complementaridade, ¢

necessaria uma analise detida das circunstancias em que a relagdo se apresenta.

Fato ¢ que o comércio internacional e o investimento estrangeiro direto sdo os
principais motores do crescimento em paises desenvolvidos e em desenvolvimento® e que
arelacdo contundente que pode existir entre comércio e investimento ndo ¢ a de substituigao,
mas sim de complementaridade, na medida em que ambas as agendas interagem e se
intersectam, a fim de propiciar os ganhos pretendidos em sua génese — eficiéncia, escala,

competitividade, tecnologia, conquista de mercados, entre tantos outros.

4.1. Investimento: agente indutor de Comércio. Comércio: um veiculo estimulador de

investimento

Estudos econdmicos sugerem que a realizacdo de um investimento tem o potencial
de estimular o comércio por meio da importagdo, em um primeiro momento, € 0 aumento da
exportacdo a partir dos paises nos quais o investimento foi realizado, em uma segunda fase.
Na contramdo, importa¢des podem propiciar a realizacdo de investimentos, com um meio
de minimizar custos, potencializar ganhos no mercado-alvo ou, ainda, constituir no mercado

uma plataforma de exportagio para terceiros mercados®’.

8 FONTANE, Lionel. Foreign Direct Investment and Trade: complements or substitutes? OECD Science,
Technology and Industry Working Papers 1999/03. Paris, 1999. p. 5.

8 SHEPERD, Ben. Global Value Chains and Developing Country Employment: A Literature Review,
OECD, Policy Paper n. 156, maio de 2013. Disponivel em: <http://www.oecd-ilibrary.org/docserver/
download/5k46j0qw3z7k.pdf?expires=1461316380&id=id&accname=guest&checksum=CE5170B44AC55B
4A7C22D8CF231206AE>. Acesso em: 22 abr. 2016.

85 FONTANE, Lionel. Foreign Direct Investment and Trade: complements or substitutes? OECD Science,
Technology and Industry Working Papers 1999/03. Paris, 1999. p. 13.
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Trabalho da OCDE ® nesse sentido aponta que cada US$ 1,00 (um dolar) de
investimento direto estrangeiro realizado pode ser associado a US$ 2,00 (dois ddlares) de
adicional de exportagdes e um superavit comercial de US$ 1,70 (um dolar e setenta centavos
de dolar). Sem o IED essas exportagdes provavelmente seriam menores, estariam associadas

a setores menos produtivos e, provavelmente, a trabalhos de menor remuneragao.

Nessa linha, estudo®’ aponta que o relacionamento com terceiros paises pode
desempenhar um papel importante na determinacao da natureza do comércio associado ao
investimento. Como as afiliadas de empresas localizadas em terceiros paises fornecem
insumos intermediarios para o afiliado do pais receptor (do investimento), as empresas nao
filiadas no terceiro pais comecam a se beneficiar de IED no pais receptor, ou o pais receptor
aumenta as exportagdes para paises terceiros, compensando as exportagdes anteriores nesse
mercado. Este ultimo impacto pode ser particularmente verdadeiro se a filial for parte de um
mercado regional. Nesse caso, as exportacdes do pais origem do capital podem mais do que

compensar a substituicdo parcial de vendas locais em exportacoes.

Em contrapartida, existem efeitos indiretos do IED sobre o comércio que devem ser
considerados. Dado que o IED tem o potencial de melhorar a eficiéncia, podera ocorrer uma
expansdo da participagdo de mercado pela empresa investidora, beneficiando ambos os
paises, origem e receptor do investimento, refor¢ando o argumento quanto a existéncia de

complementaridade entre IED e comércio.

Na verdade, externalidades entre as industrias do setor de manufatura fornecem
oportunidades adicionais de complementaridade. Por essa razdo, o total de IED, quer seja da
industria manufatureira ou do setor de servigos, terd potencialmente efeitos de
complementaridade sobre o comércio: um investimento no setor de varejo pode levar a um
aumento das exportagdes de manufaturados, enquanto a producdo no exterior, ao nivel da

empesa individual, pode ser substituida por exporta¢des prévias ou potenciais.

Em linhas gerais, observa-se que o investimento estrangeiro direto traz

externalidades positivas para o desempenho do pais receptor no comércio internacional, dada

8 OECD. Policy Brief, Outubro de 1999. Open Markets Matter: The Benefits of Trade and Investment
Liberalisation. Disponivel em: <http://www.oecd.org/trade/benefitlib/1948792.pdf>. Acesso em: 20 abr. 2016.
87 FONTANE, Lionel. Op. cit., p. 14.
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sua capacidade de estimular as trocas comerciais e, em alguns casos, o aprofundamento das
aliancas regionais®. No sentido oposto, exportacdes e importagdes podem ocasionar a
realizagdo do investimento, na busca de competitividade no mercado doméstico ou mesmo

como meio de acesso através desse mercado a terceiros mercados.

Esse fato ganhou contornos mais nitidos na ultima década do século XX, quando
foram assinados diversos acordos de natureza multilateral. Nessa linha, assevera a professora

Vera Thorstensen que:

[...] comércio e investimento passaram a apresentar uma complementaridade
crescente. As empresas que operam no mercado internacional estdo considerando
comércio e investimento como meios complementares para desenvolverem
atividades de producdo global, e ndo como estratégias alternativas para penetrarem
no mercado®.

Nao obstante essa crescente complementaridade, no que toca a seu disciplinamento
juridico, investimentos e comércio trilharam trajetorias distintas que, por vezes, se
encontram. A fim de entender como esse regime juridico para investimentos internacionais
vem sendo construido ao longo tempo, examina-se na sequéncia os principais acordos

multilaterais e regionais que, sob perspectivas diversas, procuraram regular o tema.

5. Analise dos padrées de regulacio internacional dos investimentos

Partindo-se da consideragcdo de que comércio e investimento sdo complementares e

ndo substitutos, observa-se que esses dois temas tém convivido lado a lado desde a origem

de sua regulacdo. Em um primeiro momento, quando assinados os primeiros “Tratados de

8 Esse mesmo estudo cita a integragdo no setor automotivo entre Brasil e México. “A liberalizagdo do
comércio, juntamente com o surgimento de blocos comerciais regionais, permitiu que as multinacionais
integrassem as operagdes latino-americanas em suas redes globais. NAFTA e o MERCOSUL ja deram origem
a plataformas de produgdo regionais, nomeadamente, para carros. [...] No entanto, a assim chamada propensao
para exportagdo de filiais estrangeiras na América Latina continua a ser baixa em comparagdo a de sua
contraparte na Asia. [...] Em toda a regido, os déficits em conta corrente sdo inchago em conjunto com fluxos
de IDE. Isto ¢ devido ao fato de que os projetos de investimento tendem a desenhar nas importagdes,
particularmente nas suas fases iniciais” (FONTANE, Lionel. Foreign Direct Investment and Trade:
complements or substitutes? OECD Science, Technology and Industry Working Papers 1999/03. Paris, 1999.
p. 13).

8 THORSTENSEN, Vera. A OMC - Organiza¢io Mundial do Comércio e as negociagdes sobre
investimentos e concorréncia. 1998, p. 62. Disponivel em: <http://www.scielo.br/pdf/rbpi/v41nl/v4Inl
a04.pdf>. Acesso em: 19 maio 2016.
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Amizade, Navegacido ¢ Comércio”™’; em um segundo momento, ainda antes da Primeira

Guerra Mundial; assim como depois, na segunda metade do século XX, quando aspectos de
investimentos, que se relacionam com as praticas de comércio, sao disciplinados por ocasiao
da multilateralizacdo deste ultimo tema. Assistiu-se ao longo de todo esse periodo a
constru¢do de um direito do investimento com uma interface nitida com as regras de

comércio. Nas palavras de Mark Wu:

Trade and investment are inextricably linked, not just in practice but also
in treaty law. Since the earliest days of friendship, commerce, and
navigation (FCN) treaties, trade-related treaties have incorporated
provisions addressing investment-related concerns, such as rules on
establishment and expropriation. Despite these linkages, the two spheres
of trade and investment have largely co-existed in parallel, aware of each
other’s presence but cognizant of the considerable differences in the way
the other organized its treaty regime’’.

O disciplinamento juridico do comércio internacional se deu, inicialmente, por meio
de um corpo tnico, robusto e coerente de regras relacionadas entre si°2. J4 as tratativas sobre
investimentos, de modo diverso, deram-se de forma esparsa e conforme o interesse € a
conveniéncia dos agentes envolvidos. De um lado, o arcabougo juridico erigido para o
comércio internacional buscou promover a liberalizacao por meio de arranjos reciprocos que
propiciassem a reducdo de tarifas e outros entraves ao comércio; de outro, o regime
internacional de um direito do investimento vislumbrou a criacdo de compromissos entre os
Estados para potencializar os investimentos além-fronteira, reconhecendo e conferindo

protecdo reciproca ao investidor e ao investimento.

Embora com objetivos distintos, os dois temas por vezes se tocam em seu
disciplinamento juridico. A fim de delinear os contornos dessa inter-relagdo, serdo

analisados na sequéncia os acordos celebrados, em carater multilateral, os Acordos TRIMS

% Os “Tratados de Amizade, Navegagio € Comércio” datam de fins do século XIX — o Tratado Estados Unidos
e Brunei foi assinado em 1890 para estabelecer a paz e viabilizar as relagdes de comércio entre os paises.

o1 “Comércio € investimento estdo intimamente ligados, ndo apenas na pratica, mas também no direito dos
tratados. Desde os primeiros tratados de amizade, comércio e navegagdo (FCN), os tratados relacionados ao
comércio incorporaram resposta as preocupagdes relacionadas ao investimento, como regras em matéria de
estabelecimento e expropriacdo. Apesar dessas ligagdes, as duas esferas, comércio e investimento, t&ém em
grande parte coexistido em paralelo, conscientes da presenca um do outro, mas cientes das diferengas
consideraveis na forma como o outro organizou o seu regime tratado” (traducao livre) (WU, Mark. The Scope
and Limits of Trade’s Influence in Shaping the Evolving International Investment Regime. The
Foundations of International Investment Law. Zachary Douglas, Joost Pauwelyn, and Jorge E. Vinuales).

2 A génese sem duvida € o GATT, sucedido pela OMC, € mesmo a expansio desse regime guarda relagdo com
esse inicio, dado que todos os demais acordos de comércio decorrem do artigo XXIV do GATT.
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e GATS, na Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), o Acordo Multilateral sobre
Investimentos no ambito da Organizagdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico,
as Diretivas do Banco Mundial e a Agéncia MIGA para preservacao do desenvolvimento e
oferecimento de garantias para investimentos e a criacdo de um Centro para a Solugdo de
Conflitos de Investimento (CISDI). Ainda em nivel regional, serdo observadas as

disposi¢des trazidas pelos Acordos NAFTA e MERCOSUL.

5.1. As diferentes perspectivas no tratamento multilateral do tema

5.1.1. Acordo TRIMS — o condicionamento do investimento quando relacionado ao

COmErcio

Muito antes da efetiva criacdo de um Sistema Multilateral de Comércio (SMC), em
1995, a Carta de Havana, assinada em 1948, que propunha a criacdo de uma Organizacao
Internacional do Comércio (OIC), ja apresentava em seu Capitulo III a preocupagdo em
regular investimentos’*. Da leitura do artigo 12 do referido capitulo, observam-se referéncias
quanto a salvaguardar os investimentos ja realizados, bem como assegurar um ambiente
seguro para os investimentos futuros. O dispositivo também j& sinaliza a via bilateral de
negociacao, a par do foro multilateral, como meio de satisfazer as pretensdes de investidores

e dos paises receptores do capital®®.

% “Carta de Havana. Capitulo I. Artigo I. Propostas e Objetivos. Fomentar e apoiar o desenvolvimento
economico e industrial em geral, em especial os paises que ainda estdo em estagios iniciais de desenvolvimento
industrial, e para incentivar o fluxo internacional de capital para o investimento produtivo.”

% “Carta de Havana. Capitulo III. Investimento Internacional para o Desenvolvimento Econdmico e
Reconstrugdo. [...] Artigo 12. Os membros reconhecem que: (a) o investimento internacional, tanto publico
como privado, pode ser de grande valor na promogao do desenvolvimento econdmico, para a reconstrugao e
consequente progresso social; (b) o fluxo internacional de capitais serd estimulado na medida em que os
membros franquearem aos nacionais de outros paises oportunidades de investimento e seguranga para os
investimentos atuais e futuros; (c) sem prejuizo dos acordos internacionais vigentes em que os membros sdo
parte, um membro tem o direito: (i) de tomar todas as salvaguardas apropriadas necessarias para assegurar que
o0 investimento estrangeiro nao seja usado como base para a interferéncia em seus assuntos internos ou politicas
nacionais; (ii) para determinar se, em que medida e em quais termos, permitir-se-a o investimento estrangeiro
futuro; (iii) para prescrever e dar efeito apenas sobre exigéncias quanto a titularidade de investimentos
existentes e futuros; (iv) para prescrever e tornar efetivas outras exigéncias razoaveis com respeito aos
investimentos existentes e futuros; (d) os interesses dos membros cujos nacionais estdo em posi¢ao de fornecer
capital para investimento internacional e de representantes que desejem obter o uso de tal capital para promover
o seu desenvolvimento econOmico ou reconstrucdo se tais Membros celebrarem acordos bilaterais ou
multilaterais relativos a oportunidades e seguranga para o investimento que os membros estdo preparados
para oferecer e todas as limitacoes que estejam preparados para aceitar dos direitos referidos no
subparagrafo (c).”
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Iniciativas de insercdo do tema no ambito da negociagdo do Acordo Geral sobre
Tarifas e Comércios (GATT), lideradas pelos Estados Unidos e apoiadas pelas Comunidades
Europeias e Japao, foram renovadas nas décadas de 1960, durante a Rodada Téquio, sem
sucesso. Anos mais tarde, na década de 1980, houve nova investida, j& durante a Rodada
Uruguai de negociagdo, quando se formou um grupo consultivo para debater as praticas
econdmicas e comerciais das partes contratantes. As primeiras discussdes sobre TRIMS

deram-se no Ambito desse grupo”.

As tratativas sobre investimentos no grupo foram controversas desde o inicio
polarizando, de um lado, os paises desenvolvidos e, de outro, os paises em desenvolvimento.
Paises desenvolvidos propunham um regime juridico mais aberto e liberal para o
enfrentamento do tema; j& paises em desenvolvimento eram refratdrios a negociagdo de
investimento no foro multilateral, alegando que esse assunto ndo estaria em sua esséncia
relacionado com comércio. Também porque ndo admitiam negociar a criacao de restrigdes

a sua prerrogativa de legislar internamente sobre regras para investimentos’®,

Sobre essa preocupagdo, valido lembrar que investimentos sempre estiveram
relacionados a politicas de desenvolvimento, e sua regulacdo tem sido uma valiosa
ferramenta utilizada pelos paises para a implementacao de politicas publicas. A realizagao
de um investimento estd associada ndo apenas ao afluxo de capital, mas também a
transferéncia de tecnologia, capacitacdo de pessoal, busca por fornecedores locais e melhora
do ambiente competitivo. Um dos meios pelos quais os paises procuram potencializar esses
ganhos ¢ legislando sobre o assunto e estabelecendo requisitos de desempenho para a
implementa¢do de determinado investimento. Medidas como exigéncia de percentual de
conteudo local ou vinculagdo de um dado investimento a performance exportadora sdo
instrumentos de politica industrial utilizados pelos paises para a estruturacdo de parques

fabris, assim como para equilibrar seu balanco de pagamentos®’.

% NASSER, Rabih Ali. Trims: a rela¢do entre investimento e comércio e o controle multilateral na OMC. In:
AMARAL JR., Alberto do; SANCHES, Michele Ratton. Regulamentacéo internacional dos investimentos:
algumas ligdes para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 155.

% NASSER, Rabih Ali. Trims: a rela¢do entre investimento e comércio e o controle multilateral na OMC. In:
AMARAL JR., Alberto do; SANCHES, Michele Ratton. Regulamentacéo internacional dos investimentos:
algumas ligdes para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 154.

%7 Idem, ibidem, p. 155.
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A resisténcia dos paises em desenvolvimento fundamentava-se na necessidade da
analise do potencial efeito distorcivo que uma medida de investimento poderia ter sobre as
relagdes de comércio. No sentido oposto, o entendimento dos paises em desenvolvimento
afirmava que determinadas medidas de investimentos trazem de modo per se o efeito
distorcivo ao comércio. Se de um lado paises desenvolvidos propunham maior ingeréncia
na regulacdo interna dos paises, de outro, os paises em desenvolvimento refutavam a

iniciativa de reducao de seu espago para exercer politicas publicas.

Ao longo dos debates assistiu-se um arrefecimento das posi¢des de ambos os grupos
ante a necessidade de chegar a um acordo, visto que a Rodada Uruguai caminhava para o
seu fim. Atingiu-se o consenso de que seriam dois os principais efeitos distorcivos que
medidas de investimento per se provocariam ao comércio e, portanto, deveriam ser evitados:
(i) nos casos de exigéncia de contetido local, necessariamente haveria a reducdo das
importacdes, visto que nessa circunstancia o investidor estaria vinculado a realizar parcela
de suas compras no mercado interno do pais receptor; e (ii) nas situacdes em que o
investimento estivesse condicionado a uma performance exportadora, estimular-se-ia um

incremento artificial das importagoes.

Em 1991, por meio do Draft Final Act, chegou-se a um consenso minimo quanto ao
tema. Em dezembro de 1994 foi encerrada a Rodada Uruguai, que estruturava o sistema
multilateral de comércio, criando a OMC, e que trazia em seu bojo, dentre os varios temas

regulados, regras dispondo sobre a relagdo entre comércio e investimento.

O TRIMS *®, do inglés Trade-Related Investment Measures — Medidas de
Investimentos Relacionadas a Comércio —, dispde sobre limites as disposi¢des contidas nas
legislagdes domésticas dos paises que (1) impdem determinadas condigdes ou exigéncias aos
investimentos estrangeiros a serem realizados; ou (i1) condicionam a concessao de beneficios
a um determinado investimento — a exemplo de subsidios e isencdes fiscais, a observancia

de certos condicionantes — a exemplo de um percentual de conteudo local na produgdo ou

% WTO-UNCTAD SECRETARIATS (2001). Trade-Related Investment Measures and Other
Performance Requirements (G/C/W/307) (NASSER, Rabih Ali. Trims: a relacdo entre investimento e
comércio e o controle multilateral na OMC. In: AMARAL JR., Alberto do; SANCHES, Michele Ratton.
Regulamentaciio internacional dos investimentos: algumas licdes para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras,
2007. p. 152).
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da exigéncia de vinculagdo do investimento a ser realizado a certa performance exportadora.

Nas palavras de Rabih Nasser:

[As Trims] [...] sdo um instrumento de que os governos nacionais podem dispor
para moldar a atuag@o dos investidores de forma a que beneficie a0 maximo o
desenvolvimento nacional. A sujeicdo pelos investidores a tais exigéncias ou
condig¢des responde a consideragdes econdmicas acerca dos beneficios que podem
obter. Estes decorrem tanto do acesso ao mercado do pais em questdo, quanto da
aferi¢do das vantagens para cuja obteng¢@o as Trims sdo uma condicdo, e que
podem tornar o acesso a determinado mercado mais atraente®”.

Embora o proprio TRIMS ndo apresente uma defini¢do do que sejam “medidas de
investimento relacionadas ao comércio”, conceitos trazidos pela OCDE foram mencionados

em estudo realizado de forma conjunta pelos Secretariados da OMC e da UNCTAD!'%:

The term [trade-related investment measures] is generally taken to mean
investment measures which are likely to have a direct impact on trade and/or are
motivated by trade policy considerations... As Trims tend to have disincentive
effects on inward direct investment, they are frequently packaged with offsetting
conventional investment incentives (often fiscal and financial) or other favorable
trade measures''.

Em linhas gerais, o acordo busca evitar a adogdo de medidas que estabelecam a
obrigatoriedade de utilizagdo de produtos de fabricagdo nacional no processo produtivo
atrelado ao investimento, restrinjam o uso de produtos importados a um percentual dos
produtos nacionais ou, ainda, limitem qualquer outra forma a importagao de produtos, sob a
forma de exigéncia de conteudo local. Por fim, busca coibir o condicionamento do
investimento a um compromisso de exportacdo. Nesse sentido, informa o preambulo do

TRIMS:

Considerando que os Ministros acordaram em Punta Del Este que “em seguida a
um exame da operacdo dos Artigos do GATT relacionados com medidas de
investimento com efeitos restritivos e distorcivos sobre o comércio, as
negociagdes deveriam elaborar, conforme adequado, novas medidas que possam
ser necessarias para evitar esses efeitos adversos sobre o comércio”.

Desejando promover a expansdo e a liberalizagdo progressiva do comércio
mundial e facilitar o investimento através das fronteiras internacionais, a fim de

% NASSER, Rabih Ali. A OMC e os paises em desenvolvimento. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2003. p. 192.

100 WTO-UNCTAD SECRETARIATS (2001). Op. cit.

101 <0 termo [medidas de investimento relacionadas ao comércio] geralmente ¢ compreendido como medidas
de investimento suscetiveis de um Impacto direto sobre o comércio e/ou motivadas por consideracdes politicas
comerciais... Como TRIMS tendem a ter efeitos distorcivos sobre o investimento direto, elas sdo
frequentemente associadas com oferecimento de incentivos convencionais ao investimento (muitas vezes
fiscais e financeiros) ou outras medidas comerciais favoraveis (por exemplo, barreiras tarifarias elevadas)”
(traducao livre). (Disponivel em: <http://www.mdic.gov.br/arquivo/secex/omc/acordos/portugues/16trims.
pdf>. Acesso em: 23 abr. 2016).
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aumentar o crescimento econdomico de todos os parceiros comerciais, em
particular dos paises em desenvolvimento, garantindo ao mesmo tempo a livre
competicao.

Levando em conta a especial necessidade comercial, de desenvolvimento e
financeira dos Membros em desenvolvimento, em particular aquelas dos Membros
de menor desenvolvimento relativo.

Reconhecendo que certas medidas de investimento podem causar efeitos
restritivos e distorcivos ao comércio.

Esse acordo abrange em seu escopo medidas de investimento que possam causar
efeitos restritivos e distorcivos ao comércio de bens'??. Nessa linha, estende ao Acordo
TRIMS alguns dos pilares da propria OMC, notadamente, o artigo IIl do GATT — dispositivo
que veda a discrimina¢do de “tratamento nacional”!®®, bem como a manutencio de regras
que violem ou prejudiquem a “Eliminag@o Geral das Restricdes Quantitativas”, nos termos
do artigo XI do GATT!*, Referidas vedagdes estio expressas no artigo 11'®® desse acordo,

S 106

que apresenta, ainda, uma lista ilustrativa das TRIM incompativeis com esses

respectivos dispositivos do GATT.

102 «“Artigo 1 — Alcance — O presente Acordo se aplica somente a medidas de investimento relacionadas ao
comércio de bens.”

103 “Artigo I111.4 do GATT. Tratamento Nacional no Tocante a Tributagio e Regulamentagdo Internas. Os
produtos de territorio de uma Parte Contratante que entrem no territorio de outra Parte Contratante nio
usufruirdo tratamento menos favoravel que o concedido a produtos similares de origem nacional, no que diz
respeito as leis, regulamento e exigéncias relacionadas com a venda, oferta para venda, compra, transporte,
distribui¢do e utilizagdo no mercado interno.”

104 “Artigo XI.1 do GATT. Elimina¢do Geral das Restri¢des Quantitativas. Nenhuma Parte Contratante
instituird ou mantera, para a importacdo de um produto originario do territorio de outra Parte Contratante, ou
para a exportagdo ou venda para exportacdo de um produto destinado ao territério de outra Parte Contratante,
proibigdes ou restri¢cdes a nio ser direitos alfandegarios, impostos ou outras taxas, quer a sua aplicacdo seja
feita por meio de contingentes, de licengas de importagdo ou exportagdo, quer por outro qualquer processo.”
105 Este artigo traz uma lista ilustrativa de TRIMS incompativeis com a obrigagdo e tratamento nacional
prevista no paragrafo 4 do Artigo III do GATT 1994 e com a obrigagdo de eliminagdo geral de restricdes
quantitativas prevista no paragrafo 1 do Artigo XI do GATT 1994 se encontra no Anexo ao presente Acordo.
106 T jista Ilustrativa.

“1. As TRIMS incompativeis com a obrigagdo de tratamento nacional prevista no paragrafo 4 do Artigo III do
GATT 1994 incluem as mandatdrias ou aquelas aplicaveis sob a lei nacional ou decisdes administrativas, ou
cujo cumprimento € necessario para se obter uma vantagem e que determinam:

a) que uma empresa adquira ou utilize produtos de origem nacional ou de qualquer fonte nacional especificadas
em termos de produtos individuais, em termos de volume ou valor de produtos, ou em termos de uma propor¢ao
do volume ou valor de sua produgéo local;

b) que a aquisi¢do ou utilizagdo de produtos importados por uma empresa limite-se a um montante relacionado
ao volume ou valor de sua produgdo local.

2. As TRIMS incompativeis com a obrigagdo de eliminagdo geral das restricdes quantitativas prevista no
paragrafo 1 do Artigo XI do GATT 1994 incluem as mandatorias, aquelas aplicaveis sob a lei nacional ou
mediante decisdes administrativas, ou aquelas cujo cumprimento € necessario para se obter uma vantagem e
que restringem:

a) a importacdo por uma empresa de produtos utilizados ou relacionados com sua produgdo local em geral ou
a um montante relacionado ao volume ou valor de sua produgao local destinada a exportagao;

b) a importagdo por uma empresa de produtos utilizados em sua producao local ou relacionados com a mesma
mediante a restricdo de seu acesso a divisas estrangeiras em um montante equivalente a entrada de divisas
estrangeiras atribuiveis a essa empresa;
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O espirito do acordo busca resguardar a liberdade de mercado de eventual ingeréncia
das regras nacionais do pais receptor dos investimentos que possam refletir ou comprometer

a performance de comércio de terceiros paises.

Buscando aprofundar os compromissos de preservagdo desses valores, constituiu-se
o Grupo de Trabalho sobre as relagdes entre comércio e investimento da OMC, cujos
trabalhos inicialmente concentraram-se no exame de relatorios e entendimentos dos
Membros. Também o comité desse acordo retine-se periodicamente e tem produzido
documentos e anélises substanciais. Por fim, o Orgdo de Solug¢do de Controvérsias (OSC)
analisou ao longo das duas ultimas décadas mais de cinco dezenas de casos que sob algum
aspecto abordaram a relacdo entre comércio e investimento!?’, e que se prestaram a
consolidar os limites e critérios para a serem observados para que um investimento ndo

cerceie ou limite as relagdes de comércio.

5.1.2. Acordo GATS — Modo 3

O Acordo Geral sobre Comércio de Servigos (GATS) compreende regras e
disciplinas para a liberalizagdo dos setores de servigos. Trata de um dos acordos mais
importantes da OMC, visto que compde o primeiro e Uinico conjunto de regras multilaterais
que abrangem o comeércio internacional de servigos. Negociado pelos Estados-membros da
organizagdo, o acordo define o quadro em que as empresas e os individuos poderao

comercializar.

O GATS caracteriza-se por possuir estrutura complexa e ambigua que contém
diversos niveis de obrigagdes. O GATS estabelece um amplo compromisso dos
Membros da OMC relativo a sucessivas e futuras negociagdes que conduzam a
uma gradual liberalizagdo do setor!'%.

¢) a exportagdo ou venda para exportacdo de produtos por uma empresa, restricdo especificada em termos de
produtos individuais, em termos de volume ou valor de produtos, ou em termos de uma propor¢do do volume
ou valor de sua produgao local.”

107 O Brasil foi demandado nos casos DS497, DS472, DS81, D65, DS52 e DS51.

198 CELLI JR., Umberto. Os Acordos de Servigos (GATS) e de Investimentos (TRIMS) na OMC: espago para
politicas publicas de desenvolvimento. Artigos CEBRI, Rio de Janeiro, v. 1, p. 4, 2007.
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Composto por um acordo-quadro, o GATS contém as regras gerais e disciplinas a
serem observadas, bem como cronogramas nacionais dos Estados-membros — schedules, que
listam os compromissos especificos de cada pais com relacao ao acesso que confere de seu
mercado a fornecedores estrangeiros. Nesse sentido, o acordo apresenta quatro modos de
prestagdo de servigos, objeto de negociagdo pelos paises!®?: (i) os servigos transfronteirigos,
que correspondem aos servigos fornecidos a partir de um pais para outro, a exemplo de
consultorias e servicos de felemarketing, quando prestados em um territdrio para outro; (ii)
consumo no exterior, situacdes nas quais os consumidores de um pais se beneficiam de um
servico em outro pais, como turismo, educacao e servigos médico-hospitalares; (iii) presencga
comercial, casos nos quais uma empresa de um pais instala filiais para prestar servicos em
outro pais, tais como bancos ou cadeias de restaurante; e, por fim, (iv) movimento de pessoas
fisicas, quando as pessoas deslocam-se de seu proprio pais para prestar servicos em outra
localidade, a exemplo de um engenheiro. Adicionalmente, para organizar a forma de
apresentacao de compromissos, foi realizada a categorizaciao do universo de servigos em 12
(doze) setores e 160 (cento e sessenta) subsetores!!?, pelo entdo Secretariado do GATT, por

meio do documento Lista de Classificagdo Setorial de Servigos'!!.

Embora esse acordo apresente como uma de suas pedras angulares a nao
discriminacdo, valor expresso no Artigo II''? sob a forma de tratamento de nag¢io mais
favorecida, a regra do tratamento nacional € flexibilizada pelo acordo na medida em que sua
lista de compromissos especificos autoriza a discriminagdo, nos termos do Artigo XVI, que

aponta as regras de acesso a mercados!!>.

109 Artigos 1.1 € 1.2 do GATS.

119 O documento traz a seguinte classificagio: (i) servigos relacionados a negdcios ou empresariais; (ii) servicos
de comunicagdo; (iii) servigos de construgdo; (iv) servicos de distribuicdo; (v) servicos educacionais; (vi)
servigos ambientais; (vii) servigos financeiros; (viii) servigos relacionados & satde e servicos sociais; (ix)
turismo e servicos de viagens relacionados (x) servicos de recreagdo, culturais ou esportivos; (xi) servigos de
transporte; (Xii) outros servigos.

" Documento MTN.GNS/W/120, de 10/07/1991. Disponivel em: <https://www.wto.org/english/tratop e/.../
mtn_gns w120 e.doc>. Acesso em: 8 ago. 2016.

112 “Artigo II. Tratamento da Nagdo Mais Favorecida 1. Com respeito a qualquer medida coberta por este
Acordo, cada Membro deve conceder imediatamente e incondicionalmente aos servigos e prestadores de
servico de qualquer outro Membro, tratamento nao menos favoravel do que aquele concedido a servigos e
prestadores de servigos similares de qualquer outro pais.”

113 <] No que respeita ao acesso aos mercados segundo os modos de prestagdo identificados no Artigo I, cada
Membro outorgaré aos prestadores de servigos e aos servigos dos demais Membros um tratamento ndo menos
favoravel que o previsto sob os termos, limitagdes e condi¢cdes acordadas e especificadas em sua lista. 2. Nos
setores em que compromissos de acesso a mercados sao assumidos, as medidas que um Membro ndo mantera
ou adotara seja no ambito de uma subdivisdo regional ou da totalidade de seu territorio, a menos que sua lista
especifique o contrario, sdo definidas como se segue: a) limitagdes sobre o nimero de prestadores de servicos,
seja na forma de contingentes numéricos, monopdlios ou prestadores de servicos exclusivos ou mediante a
exigéncia de prova de necessidade economica; b) limitagdes sobre o valor total dos ativos ou das transagdes de
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No que se refere aos acordos multilaterais de comércio, tem-se, pois, que o TRIMS,
ao dispor sobre medidas de investimento relacionadas ao comércio de bens, proibe
expressamente qualquer tipo de condicionamento, restri¢ao ou requisito; o GATS, por sua
vez, no sentido diametralmente oposto, autoriza a limitagdo e o condicionamento da
prestacdo de servigos por estrangeiros em seu territorio, desde que tais limitagdes e

condicionamentos estejam previamente listados em seu schedule de compromissos.

Essa diferenciagdo esta intrinsicamente relacionada a forma de negociagio de cada
um dos acordos, visto que, no acordo de servigos, a negociagao ocorre por meio do sistema

de apresentacdo de lista positiva. Conforme explica o professor Umberto Celli Jr.:

O GATS prevé, ainda, obrigagdes de acesso a mercados e tratamento nacional que
deverdo ser observadas apenas pelos Membros que assumirem cOmpromissos
especificos de liberalizagdo de certos setores e subsetores de servigos, o que da
bem a dimensdo de sua flexibilidade intrinseca... [Os Membros] tém a
possibilidade de assumir ou ndo compromissos, sempre levando em conta seus
interesses politicos e econdmicos especificos. Na hipotese de um Membro concluir
ser de seu interesse assumir determinados compromissos, ele o fara estabelecendo
um cronograma, o tipo de servico e o nivel de abertura em cada setor (“listas
positivas”).

Outro vetor que possibilita ao Estado-membro assumir compromissos em quaisquer
setores e em quaisquer modos, segundo seu interesse e conveniéncia, propiciando, dessa
forma, a criacdo de barreiras ao investimento (modo 3 de prestacdo de servigos), sem que
1sso represente uma inconsisténcia com o acordo, ¢ apresentada pelo Artigo VI do GATS,
que trata da regulamentagdo doméstica ou legislagdo nacional. Segundo esse dispositivo,
uma restri¢do ou condi¢cdo imposta a um investimento com potencial impacto ao comércio
de servicos estaria plenamente autorizada. Essa permissdo objetiva preservar a capacidade

de os Estados-membros regularem o fornecimento de servigos no modo 3 — investimento —

servigos ou mediante a exigéncia de prova de necessidade econdmica; c¢) limitagdes sobre o nimero total de
operagdes de servicos ou da quantidade total de servigos produzidos, expressas em unidades numéricas
designadas em forma de contingentes ou mediante a exigéncia de prova de necessidade econdmica; d)
limitagdes sobre o numero total de pessoas fisicas que possam ser empregadas em um determinado setor de
servigos ou que um prestador de servigos possa empregar € que sejam necessarias a prestacao de um servico
especifico e estejam diretamente relacionadas com o mesmo, em forma de contingentes numéricos ou mediante
a exigéncia de prova de necessidade econdmica; e) medidas que exijam ou restrinjam tipos especificos de
pessoa juridica ou de empreendimento conjunto (joint venture) por meio dos quais um prestador de servigos
possa prestar um servigo; e f) limitagdes sobre a participacdo do capital estrangeiro, expressas como limite
percentual maximo de detencdo de agdes por estrangeiros ou relativas ao valor total, individual ou agregado,
de investimentos estrangeiros.”
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em seus territorios, de acordo com “seus legitimos objetivos de politicas nacionais”!!*.

Segundo esse disposto, ¢ facultado ao pais em sua lista de ofertas apresentar restricdes no
modo 4 — movimento de pessoas fisicas — de carater quantitativo ou com relacao a
qualifica¢do. Quesitos que podem significar uma restricdo ao investimento estrangeiro

direto!".

O Artigo VI foi objeto de longos debates durante a negociagao do GATS na Rodada
Uruguai, quando paises desenvolvidos exerceram pressdo para o estabelecimento de limites

e critérios ao poder dos Estados-membros de

Editar esse conjunto de medidas, atos e decisdes, conferindo, assim, maior
seguranca ...aos investidores estrangeiros interessados principalmente em prestar
servicos no Modo 3. Como anteviram o potencial de invasibilidade dessas
disciplinas em seu dominio interno, os PEDs, inclusive o Brasil, se opuseram a
sua inser¢do no GATS!'®,

Como nao houve avangos na negociacdo do acordo, o espaco para assungao de

compromissos e estabelecimento de regulacdo doméstica permanece.

Resta, dessa forma, clara a visivel contradi¢ao. Se para o comércio de bens o TRIMS
expressamente veda quaisquer tipos de restricdo ou imposi¢cdo de requisitos que possam
restringir as transagdes comerciais, para o comércio de servicos, o GATS autoriza a criagdo
de restri¢des ou imposicdo de requisitos, por meio de regulamentacdo doméstica, capaz de

impactar o comércio de servicos no modo 3.

114 Conforme assevera o professor Umberto Celli Jr., “Nos termos do Artigo V1.4 do GATS, os Membros
deverdo realizar negociagdes com o objetivo de estabelecer disciplinas que assegurem que ‘medidas relativas
arequisitos e procedimentos em matéria de qualificacdo, de normas técnicas e requisitos em matéria de licengas
ndo constituam obstaculos desnecessarios ao comércio de servicos’. Essas disciplinas deverdo garantir que tais
requisitos (i) sejam baseados em critérios objetivos e transparentes, tais como a habilidade para prestar o
servigo; (i) ndo sejam mais gravosas que o necessario para assegurar a qualidade do servigo; e (iii) no caso
dos procedimentos em matéria de licenga, ndo constituam em si mesmos uma restri¢do para a prestacdo do
servigo. Nos setores nos quais um Membro tenha assumido compromissos especificos, até a entrada em vigor
dessas disciplinas, tal Membro ndo podera aplicar requisitos em matéria de licengas e qualificagdes nem normas
técnicas que anulem ou prejudiquem esses compromissos especificos (Artigo VI. 5)” (Os Acordos de Servigos
(GATS) e de Investimentos (TRIMS) na OMC: espago para politicas publicas de desenvolvimento. Artigos
CEBRI, Rio de Janeiro, v. 1, p. 4, 2007).

115 HIRSCH, Moshe. Interaction between Investment and Non-Investment Obligations. In: MUCHLINSKI,
Peter; ORTINO, Federico; SCHREUER, Christoph. The Oxford Handbook of International Investment
Law. Oxford: Oxford University Press, 2008. p. 157-178.

116 CELLI JR., Umberto. Comércio de servigos na OMC: liberalizagdo, condi¢cdes e desafios. Curitiba: Jurua,
2009. p. 163.
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5.1.3. Acordo MAI — estimulos para a realizagdo do investimento

A frustagdo de alguns paises desenvolvidos com relacdo ao tratamento das regras
sobre investimentos na OMC os estimulou a procurar outro foro para conformar esse
disciplinamento juridico. Tentativas de enderecar o tema por meio da Organizag¢do para a
Cooperagao e o Desenvolvimento Economico (OCDE) surgiram ja a partir da década de
1960 e se sucederam pelos anos seguintes. No entanto, foi apenas em 1991 que o Comité de
Investimentos € Empresas Multinacionais da OCDE recebeu um mandato para estudar as
possibilidades para um acordo!!’. Em 1995 iniciou-se a negociacdo do Acordo Multilateral
de Investimentos (MAI) imbuido das transformacgdes de natureza politica, econdmica e

institucional pelas quais o mundo passava'!®,

As negociagdes do MAI foram langadas pelos governos na Reunido Anual do
Conselho da OCDE, em nivel ministerial, em maio de 1995. Participaram da iniciativa os

governos de todos os paises membros da organizagdo a época''’.

Os temas prioritdrios em negociacdo com vistas a celebragdo do MAI
compreenderam: (1) defini¢ao de investimento e alcance geografico de aplicag¢do do acordo;
(i) os conceitos de tratamento da nacdo mais favorecida, tratamento nacional e
transparéncia, excecdes gerais, derrogagdes tempordrias e reservas; (iii) o enfrentamento das
preocupagdes quanto aos requisitos de desempenho e incentivos aos investimentos,
tecnologia, pesquisa e questdes de desenvolvimento; e, por fim, (iv) formas de resolugdo de

controveérsias.

117 ZERBINI, Eugenia C. G. J. Regras multilaterais sobre o investimento internacional. In. AMARAL JR.,
Alberto do; SANCHES, Michelle R. (Orgs.). Regulamentacio internacional dos investimentos: algumas
licGes para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 127-128.

118 A década de 1990 vivenciou mudangas significativas de ordem politica, como a queda do muro de Berlim
e o fim do isolacionismo da Unido Soviética, o que resultou na reconfiguracdo do mapa europeu; processos de
abertura e desregulamentagdo de setores da economia dos paises, dentre os quais o Brasil, que, imbuidos do
espirito do “Consenso de Washington”, promoveram processos de privatiza¢do e concessdo; e a insurgéncia
de instituigdes e arranjos regionais buscando a liberalizagdo das relagdes de comérceio, a exemplo da OMC, do
NAFTA e do MERCOSUL.

119 Australia, Austria, Bélgica, Canada, Republica Checa, Dinamarca, Finladndia, Franca, Alemanha, Grécia,
Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Japao, Coreia, Luxemburgo, México, Holanda, Nova Zelandia, Noruega,
Polénia, Portugal, Espanha, Suécia, Suica, Turquia, Reino Unido e Estados Unidos, bem como das
Comunidades Europeias. Argentina, Brasil, Chile, Hong-Kong e China participaram como observadores, em
estagio inicial. Estonia, Letonia, Lituania e Republica Eslovaca foram mais tarde também convidadas a atuar
como observadores. Disponivel em: <http://www.oecd.org/daf/mai/intro.htm>. Acesso em: 10 ago. 2016.
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Os termos de referéncia que orientaram as discussdes do MAI informavam se tratar
deum [...] free standing international treaty, open to all OECD Members and the European

Communities, and to accession by non-OECD Member Countries.

Constava entre seus objetivos

[...] provide a broad multilateral framework to for international investment with
high standards for the liberalisation of investment regimes and investment
protection and with effective dispute settlement procedures'?°.

Com o objetivo de assegurar protecdo ao investidor e liberdade para os fluxos de
investimento, a minuta do acordo sustentava-se no tripé: (a) liberalizagao dos fluxos de
investimento; (b) oferecimento de garantias ao investidor; e (c) possibilidade de acesso a
mecanismos para solucdo de conflitos por meio dos quais fosse facultada a contraposigdo de

interesses do investidor em face do Estado receptor'?!.

Alvo de muitas criticas, a iniciativa ndo prosperou, e, em 1998, as negociacdes foram
encerradas. Dentre as posi¢des contrdrias ao acordo estavam as organizagdes nao
governamentais, que alegavam “a concessao de privilégios aos investidores internacionais,
além das limitagdes supostamente impostas pelo documento a soberania dos Estados em
legislar sobre assuntos internos, como trabalho, meio ambiente e politicas publicas”'?2.
Talvez o principal equivoco do documento proposto tenha sido adotar como norte
essencialmente o Capitulo 11 do NAFTA sobre investimentos, que, conforme se vera

adiante, privilegia de forma desmedida os interesses do investidor e a conveniéncia do

investimento.

120 “Um tratado internacional livre, aberto a todos os membros da OCDE e as Comunidades Europeias, assim
como a adesdo de paises ndo membros da OCDE” e “[...] fornecer um quadro multilateral amplo para o
investimento internacional, com padrdes elevados para a liberalizagdo dos regimes de investimento e protegio
do investimento por meio de procedimentos de resolugdo de litigios eficazes” (tradugdo livre)
(DAFFE/CMIT/CIME(95)13/FINAL. Disponivel em: <http://www.oecd.org/daf/mai/htm/cmitcime95.htm>.
Acesso em: 10 ago. 2016).

121 ZERBINI, Eugenia C. G. J. Regras multilaterais sobre o investimento internacional. In: AMARAL JR.,
Alberto do; SANCHES, Michelle R. (Orgs.). Regulamentacio internacional dos investimentos: algumas
ligoes para o Brasil. Sao Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 130-131.

122 SACERDOTI, Gio. Bilateral treaties and multilateral instruments on investment protection. Recueil des
Cours de I’Academie de Droit International de I’Haye. In: ZERBINI, Eugenia C. G. J.; ZERBINI, Eugenia C.
G. J. Regras multilaterais sobre o investimento internacional. In. AMARAL JR., Alberto do; SANCHES,
Michelle R. (Orgs.). Regulamentac¢fo internacional dos investimentos: algumas licdes para o Brasil. Sdo
Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 132.
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5.1.4. Banco Mundial: Diretivas, Agéncia Multilateral para Garantia de Investimentos

(MIGA) e o Centro Internacional para Resolug¢ao de Disputas sobre Investimentos (ICSID)

Instituido como um dos pilares do sistema econdmico internacional no segundo pds-
guerra, o “Grupo” Banco Mundial ¢ constituido por cinco institui¢des: (i) o Banco
Internacional para a Reconstrugdo e Desenvolvimento (BIRD); (ii) a Associagao
Internacional para o Desenvolvimento (AID); (iii) a Corporacdo Internacional para as
Finangas; (iv) a Agéncia Multilateral para Garantia de Investimentos (MIGA); e (v) o Centro

Internacional para Solug¢ao de Disputas sobre Investimentos (ICSID).

Como parte relevante da estrutura de sistematizagdo dos investimentos no sistema
multilateral, aborda-se, neste topico, a estruturagdo de orientacdes e ferramentas para balizar
e estimular a realizagdo de investimentos, assim como a estruturacao de um mecanismo para

resolver os problemas decorrentes dessas relagoes.

A preocupagdo com a fruigdo dos investimentos, assim como o oferecimento de
garantias para que os investimentos de fato se concretizem compdem os fundamentos das
Diretivas do Banco Mundial e a razao de existir da MIGA. O ICSID, por sua vez, representa
uma inovag¢ao no regime internacional de investimentos, ao instituir, pela primeira vez, um
tribunal para analisar e julgar, segundo as regras aplicaveis, conflitos decorrentes dos

investimentos.

5.1.4.1. As Diretivas do Banco Mundial

As Diretivas do Banco Mundial ou Guidelines compreendem um compilado de
orientacdes passiveis de adocao pelos membros das institui¢des do Grupo Banco Mundial,
cujo fim € disciplinar “a presen¢a do investimento estrangeiro privado em seus respectivos
territorios, em complemento aos tratados bilaterais e multilaterais, bem como outros
instrumentos internacionais eventualmente aplicéveis as relagdes de investimento do Estado-
membro”. Cumpre esclarecer que “a adog¢ao dessas orienta¢des torna-se possivel na medida

em que ndo conflitem com tratados e instrumentos a que o Estado-membro estd vinculado
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ou, ainda, com a legislacdo nacional que regula o tratamento de investimento estrangeiro

privado no pais”!,

[...] a greater flow of foreign direct investment brings substantial benefits to bear
on the world economy and on the economies of developing countries in particular,
in terms of improving the long term efficiency of the host country through greater
competition, transfer of capital, technology and managerial skills and
enhancement of market access and in terms of the expansion of international
trade; that the promotion of private foreign investment is a common purpose of
the International Bank for Reconstruction and Development, the International
Finance Corporation and the Multilateral Investment Guarantee Agency;
[...Jtherefore calls the attention of member countries to the following Guidelines
as useful parameters in the admission and treatment of private foreign investment
in their territories, without prejudice to the binding rules of international law at
this stage of its development'*.

O “Escopo e Aplica¢dao” das Guidelines informa que sua aplicagdo “estende-se a
investimentos privados estrangeiros existentes, bem como novos, € que operam em plena
conformidade com as leis e normas do Estado receptor”. Também, que “as orientagdes
baseiam-se na premissa geral de que a igualdade de tratamento dos investidores em
circunstancias semelhantes e livre concorréncia entre eles sao pré-requisitos de um ambiente
de investimento positivo”. Enfatiza, por fim, que “nada nas Guidelines sugere que o0s
investidores estrangeiros devam receber tratamento privilegiado negado aos investidores

nacionais em circunstancias semelhantes”!?>.

A finalidade das Guidelines € oferecer parametros para o estabelecimento das
relagdes de investimento, por meio do apontamento de critérios para o tratamento equitativo
dos agentes envolvidos na relagdo, essencialmente investidor estrangeiro e Estado receptor;

critério para que ocorram eventuais expropriagdes'?S, alteragdes unilaterais e encerramento

123 Tradugdo livre. Word Bank Guidelines on the Treatment of Foreign Direct Investment. Disponivel em:
<http://www.italaw.com/documents/WorldBank.pdf>. Acesso em: 10 jul. 2016.

124 ¢[..] o maior fluxo de investimento direto estrangeiro traz beneficios substanciais para a economia mundial
e para as economias dos paises em desenvolvimento em particular, em termos de melhoria de eficiéncia a longo
prazo do pais receptor por meio de maior concorréncia, transferéncia de capital, tecnologia e competéncias de
gestdo e melhoria do acesso ao mercado e em termos de expansdo do comércio internacional; a promogdo do
investimento estrangeiro privado € um objetivo comum do Banco Internacional de Reconstrugdo e
Desenvolvimento, da Corporagdo Financeira Internacional e da Agéncia Multilateral de Garantia de
Investimentos; [...] chama a ateng¢@o dos paises membros para as seguintes diretrizes como parametros Uteis na
admissdo e tratamento de investimentos estrangeiros privados em seus territorios, sem prejuizo das regras
vinculantes do direito internacional nesta fase de seu desenvolvimento” (traducdo livre) (Word Bank
Guidelines on the Treatment of Foreign Direct Investment. Predmbulo. Disponivel em:
<http://www.italaw.com/documents/WorldBank.pdf>. Acesso em: 10 jul. 2016).

125 Tradugdo livre. Word Bank Guidelines on the Treatment of Foreign Direct Investment. PreAmbulo.
Disponivel em: <http://www.italaw.com/documents/WorldBank.pdf>. Acesso em: 10 jul. 2016.

126 World Bank Guidelines. “IV.1. 4 State may not expropriate or otherwise take in whole or in part a foreign
private investment in its territory, or take measures which have similar effects, except where this is done in



61

das relagdes de investimento; assim como apresentar um mecanismo habil para a solugdo de

conflitos'?’, conforme se analisara mais adiante.

5.1.4.2. Agéncia Multilateral para Garantia de Investimentos (MIGA)

A Convengao que estabelece a Agéncia Multilateral para Garantia de Investimentos
(MIGA) foi concluida em Seul, em 11 de outubro de 1985, e internalizada no Brasil por
meio do Decreto n. 698, de 8 de dezembro de 1992'%%. A finalidade dessa convencdo é
facilitar a realizagdo de um investimento, por meio do oferecimento de garantias financeiras

em favor de riscos outros que nao advindos da propria relagdo comercial.

Recognizing that the flow of foreign investment to developing countries would be
facilitated and further encouraged by alleviating concerns related to non-
commercial risks:

Desiring to enhance the flow to developing countries of capital and technology for
productive purposes under conditions consistent with their development needs,
policies and objectives, on the basis of fair and stable standards for the treatment
of foreign investment;[...]'*°.

accordance with applicable legal procedures, in pursuance in good faith of a public purpose, without
discrimination on the basis of nationality and against the payment of appropriate compensation. 2.
Compensation for a specific investment taken by the State will, according to the details provided below, be
deemed ‘appropriate’ if it is adequate, effective and prompt.” “Diretrizes do Banco Mundial. IV.1. Um Estado
ndo pode desapropriar ou de outra forma se apropriar, no todo ou em parte, de um investimento privado
estrangeiro no seu territorio, ou tomar medidas que tenham efeitos semelhantes, exceto quando [feito em] de
acordo com procedimentos legais, em cumprimento de boa-fé [e em vista] de uma finalidade publica, sem
discriminacdo em razdo da nacionalidade e contra o pagamento de uma compensacdo adequada. 2.
Compensacao por um investimento especifico tomada pelo estado se dara, de acordo com os detalhes
fornecidos abaixo, considerado ‘apropriado’ se adequado, pronta e eficaz.” (tradugao livre)

127 World Bank Guidelines. “V.3. In case of agreement on independent arbitration, each State is encouraged
to accept the settlement of such disputes through arbitration under the Convention establishing the
International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID) if it is a party to the ICSID Convention or
through the ‘ICSID Additional Facility’ if it is not a party to the ICSII) Convention.” “Em caso de acordo sobre
arbitragem independente, cada Estado ¢ encorajado a aceitar a solugdo de tais controvérsias por meio de
arbitragem nos termos da Convengdo, que estabelece o Centro Internacional para Arbitragem de Disputas sobre
Investimentos (CISDI), se parte da Convengdo CISDI ou por meio do ‘ICSID Mecanismo Complementar’,
caso nao seja parte na CISDI.” (tradugdo livre).

128 A Convengdo foi concluida em Seul, em 11 de outubro de 1985, e internalizada no Brasil, por meio do
Decreto n. 698, de 8 de dezembro de 1992. Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/
decreto/1990-1994/D0698.htm>. Acesso em: 10 ago. 2016.

129 PreAmbulo da Convengdo. “Reconhecendo que o fluxo de investimento estrangeiro para os paises em
desenvolvimento seria facilitado e mais encorajado por aliviar preocupagdes relacionadas a riscos nao
comerciais; Desejosos de melhorar o fluxo para os paises de capital e tecnologia para fins produtivos e
desenvolver, em condi¢des compativeis com as suas necessidades de desenvolvimento, politicas e objetivos,
com base nos padrdes justos e estaveis para o tratamento do investimento estrangeiro;” (tradug@o livre).
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O entendimento sobre a necessidade de conferir garantias financeiras contra riscos
ndo comerciais advindos de paises em desenvolvimento surgiu como uma tentativa de
melhorar o clima de investimento em paises em desenvolvimento, estimulando o influxo de
recursos para esses territorios'>’. A fungdo da agéncia ¢ encorajar o fluxo dos investimentos
para fins produtivos entre os paises membros e, em particular, para seus membros em

desenvolvimento !

. A referéncia na letra da convengdo sobre ‘investimentos para fins
produtivos’ enfatiza o foco da agéncia em projetos concretos e programas em todos os

sectores da economia” dos paises.

Para essa finalidade, a convengdo prevé, em linhas gerais, a cobertura das seguintes
. . ~ < e 132, 4 v~ . . ~ 133. /i3
categorias de riscos ndo comerciais °<: (i) restrigdes a movimentacdo de recursos °”; (ii)
expropriacdo e medidas similares'3*; (iii) quebra de contrato!®>; e (iv) risco de guerra e

distarbios civis'*.

Em revisao feita em 2009, foi adicionado um quinto risco a cobertura da agéncia,
que se refere as perdas resultantes de falha de empresa estatal em proceder a pagamentos

relativos a obrigacdes financeiras ou garantias relacionadas a investimentos elegiveis.

5.1.4.3. Centro Internacional para Resolugdo de Disputas sobre Investimentos (ICSID)

O ICSID foi criado em 1965 pela Convengdo de Washington, que o instituiu como
mecanismo para a solu¢do de conflitos relacionados a investimentos estrangeiros diretos.
Sua finalidade ¢ “fornecer os meios de conciliagdo e arbitragem de controvérsias sobre

investimento internacional”!3”.

1300s comentarios & Convengdo estdo disponiveis em: <https://www.miga.org/documents/commentary_
convention_november 2010.pdf>. Acesso em: 10 ago. 2016.

131 Capitulo 1. Estabelecimento, Status, Propésito e Defini¢des. Artigo 2 da Convengio.

132 Capitulo III. Operagdes. Artigo 11. Riscos cobertos.

133 Artigo 11(a)(D).

134 Artigo 11(a)(1D).

135 Artigo 11(a)(III).

136 Artigo 11(a)(IV).

137 International Center for Settlement of Investment Disputes. Disponivel em:
<www.worldbank.icsid.org>.
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Os regulamentos e regras do ICSID '3® compreendem normas de natureza
administrativa e financeira — que se referem a estruturacao do centro; regras de procedimento
para a institui¢do de conciliagdes e arbitragens — regras para o desenvolvimento do bom
trabalho da institui¢do; regras sobre os procedimentos de conciliagdo propriamente ditos;
regimento de arbitragem (regras de arbitragem). Periodicamente, o regulamento ¢ revisto,
tendo sido as ultimas alteracdes no Regulamento ICSID e suas regras adotadas pela

Administracio do Conselho do Centro em 10 de abril de 2006'%.

5.2. A regulamentacio regional

Os proximos topicos tratardo de verificar o modo como regras sobre investimento,
cujo fim precipuo trata da protecdo de investimento e investidor, ingressaram em acordos

regionais de comércio.

5.2.1. O NAFTA e seu capitulo sobre investimentos

O Acordo de Livre-Comércio da América do Norte/North America Free Trade
Agreement (NAFTA) foi constituido por Estados Unidos, México e Canadé, em 1992, com
o objetivo facilitar as transa¢des comercias entre esses paises, por meio da redugao das tarifas
incidentes sobre a circulacdo de mercadorias, liberalizagdo do setor de servigos e,

principalmente, para propiciar a readequacdo de suas estruturas produtivas'*.

33 ICSID Convention, Regulations and Rules. Disponivel em: <https://icsid.worldbank.org/
ICSID/StaticFiles/basicdoc/CRR_English-final.pdf>. Acesso em: 12 jul. 2016.

139 Idem.

140 SENNES, Ricardo Ubiraci; MENDES, Ricardo Camargo. O Brasil ¢ a experiéncia do NAFTA no tema
Investimentos. In: AMARAL JR.; Alberto do; SANCHES, Michele Ratton. Regulamentacio internacional
dos investimentos: algumas ligdes para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 177.
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Esta ultima preocupacdo refletida no Capitulo 11 do acordo, que trata sobre os
investimentos, expressou de modo abrangente as regras para investimento e investidor,

resguardando de modo impar seus interesses'*!.

A regulamentacdo trazida pelo NAFTA ¢ bastante detalhada, compreendendo regras
sobre a regulamentac¢do de investimentos na regido, prote¢do e seguranca aos investidores e

ao investimento, normas de transparéncia e tratamento equitativo'#.

Dentre as principais caracteristicas do NAFTA destaca-se a proibigdo para que se
estabelecam requisitos de desempenho na legislagdo interna dos paises, condicionantes da
realizacdo de investimentos, em termos semelhantes ao dispositivo do TRIMS!*4}. O acordo
também confere prote¢do ao investidor estrangeiro contra tratamento discriminatorio,
proibindo, nesse sentido, atos de nacionalizacdo e expropriagdo de investimentos de um
investidor em outro Estado-parte do acordo. Essa regra apenas sera revista em casos de
utilidade publica e desde que seja executada de forma ndo discriminatoria, por meio de
devido processo legal e mediante o pagamento de uma compensagdo ao investidor cujo

investimento for nacionalizado ou expropriado!*.

141 WEISS, Friedl. Trade and Investment. In: MUCHLINSKI, Peter; ORTINO, Federico, SCHREUER,
Christoph. The Oxford Handbook of International Investment Law. Oxford: Oxford University Press,
2008. p. 210.

142 Essas regras aplicam-se apenas aos Estados-partes do acordo e seus nacionais.

3 “Article 1106: Performance Requirements. 1. No Party may impose or enforce any of the following
requirements, or enforce any commitment or undertaking, in connection with the establishment, acquisition,
expansion, management, conduct or operation of an investment of an investor of a Party or of a non-Party in
its territory. (a) to export a given level or percentage of goods or services, (b) to achieve a given level or
percentage of domestic content, (c) to purchase, use or accord a preference to goods produced or services
provided in its territory, or to purchase goods or services from persons in its territory, (d) to relate in any way
the volume or value of imports to the volume or value of exports or to the amount of foreign exchange inflows
associated with such investment, [...].” “Artigo 1106: Requisitos de Desempenho. 1. Nenhuma das Partes pode
impor ou fazer cumprir qualquer dos seguintes requisitos, ou fazer cumprir qualquer compromisso ou condi¢ao,
em conexao com o estabelecimento, aquisicao, expansao, gestdo, conduta ou operagdo de um investimento de
um investidor de uma Parte ou de uma nao Parte, no seu territorio: a) a exportar um dado nivel ou percentual
de bens ou servigos; b) a alcangar um determinado nivel ou percentual de contetido nacional; ¢) adquirir, utilizar
ou conceder uma preferéncia a bens produzidos ou servigos prestados no seu territorio, ou a adquirir bens ou
servigos de pessoas no seu territorio; d) a relacionar de qualquer forma o volume ou o valor das importagdes
com o volume ou valor das exportagdes ou com o montante das entradas de divisas associadas a esse
investimento; [...].” (tradugao livre)

144 “dArticle 1110: Expropriation and Compensation 1. No Party may directly or indirectly nationalize or
expropriate an investment of an investor of another Party in its territory or take a measure tantamount to
nationalization or expropriation of such an investment (“expropriation”), except: (a) for a public purpose; (b)
on a non-discriminatory basis, (c) in accordance with due process of law and Article 1105(1); and (d) on
payment of compensation in accordance with paragraphs 2 through 6.” “Artigo 1110: Expropriagdo e
Compensacao 1. Nenhuma Parte podera nacionalizar ou expropriar, direta ou indiretamente, um investimento
de um investidor de outra Parte em seu territorio ou tomar medida equivalente a nacionalizagdo ou expropriagao
de tal investimento (‘expropriagdo’), exceto: (a) para fins publicos; (b) em base ndo discriminatoria; (c) de
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No que se refere a solucdo de controvérsias entre investidor e Estado-parte, o acordo
autoriza a solugdo de questdes por meio de arbitragem internacional a ser implementada no
ambito do ICSID ou segundo suas regras ou, ainda, conforme as disposi¢coes da Comissao

das Nagdes Unidas para o Direito Comercial Internacional (UNCITRAL)'.

Por fim, cumpre destacar que nas Listas I-III do NAFTA s3o apresentadas as
restrigdes aos investimentos estrangeiros. Cada parte do acordo listou atividades economicas
para as quais restringiriam a permissdo para a realizacdo de investimentos externos, a
exemplo de transportes, telecomunicagao, correios, servigos profissionais, servigos sociais e
setor petroquimico, no caso do México. Os paises resguardaram, ainda, seu direito exclusivo
de analise de investimentos para aquisi¢do de empresas com valor acima de um certo

patamar'4S,

Ao destacar os itens acima do acordo NAFTA, pretendeu-se apontar similitudes entre
as regras desse acordo que coincidem com os dispositivos do TRIMS ou que ainda inspiram
mecanismos semelhantes no MERCOSUL, como também sinalizam que em um acordo de
livre-comércio entre Estados Unidos de um lado e Canada e México, de outro, € possivel

preservar certo espaco para a realizacao de politicas nacionais.

acordo com o devido processo legal e com o Artigo 1105 (1); e (d) mediante o pagamento de uma compensagao
de acordo com os paragrafos 2 a 6.” (tradugdo livre)

5 Article 1120: Submission of a Claim to Arbitration 1. Except as provided in Annex 1120.1, and provided
that six months have elapsed since the events giving rise to a claim, a disputing investor may submit the claim
to arbitration under: (a) the ICSID Convention, provided that both the disputing Party and the Party of the
investor are parties to the Convention; (b) the Additional Facility Rules of ICSID, provided that either the
disputing Party or the Party of the investor, but not both, is a party to the ICSID Convention; or (c) the
UNCITRAL Arbitration Rules. “Artigo 1120: Submissao de uma Reclamacgao a Arbitragem 1. Salvo o disposto
no Anexo 1120.1, e desde que tenham transcorrido seis meses desde os fatos que deram origem a uma
reclamac¢@o, um investidor em discussdo pode submeter a reclamag@o a arbitragem nos termos: a) do ICSID
desde que tanto a Parte reclamante como a Parte do investidor sejam partes na Convengao; (b) as Regras do
Mecanismo Complementar do ICSID, desde que tanto a Parte reclamante como a Parte do investidor, desde
que ndo ambas, sejam parte na Convencdo do ICSID; ou (c) as Regras de Arbitragem da UNCITRAL.”
(tradugdo livre)

146 Reservations and exceptions — listed in Annexes I-I11

Mexico — measures related to specific sectors: transportation, telecommunications, petrochemicals, postal
services, etc. (Where not reserved, existing non-conforming measures must be eliminated within ten years.)
“Reservas e excecoes — listadas nos Anexos I-III

México — medidas relacionadas a setores especificos: transporte, telecomunicacdes, petroquimico, servigos
postais etc. (onde nao feitas reservas, as medidas desconformes existentes devem ser eliminadas dentro de dez
anos).” (traducdo livre)
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5.2.2. O MERCOSUL e a integragdo regional — a rela¢do entre investimento € comércio

Imbuido de um espirito liberalizante, fruto das ideias colocadas em pratica
especialmente por Inglaterra e Estados Unidos na década de 1980'*’, o MERCOSUL foi
langado em 1991 com a finalidade de formar um mercado comum que pressupunha a livre
circulagdo de mercadorias, capitais e pessoas. O que se observou, no entanto, foi a criacao
de uma unido aduaneira imperfeita na qual existem a livre circulagdo de pessoas e o

estabelecimento de uma tarifa externa comum'#,

Embora ndo tenha ocorrido a integragao inicialmente pretendida, a despeito de suas
imperfei¢des, o bloco acumula ganhos e conquistas, entre os quais ha diversos protocolos
dispondo sobre temas relevantes que foram assinados desde sua criacdo com o objetivo de

fomentar e estreitar as relacdes de comércio e de investimento.

Com relagdo a este ultimo tdpico, destacam-se o Protocolo de Colonia para
Promocao e Protecdo Reciproca de Investimentos no MERCOSUL'¥, que disciplina as
regras para o investimento realizado entre membros, assinado em 17 de janeiro de 1994, em
Coldnia do Sacramento, no Uruguai; € o Protocolo do MERCOSUL sobre Promogao e
Protecdo dos Investimentos Provenientes de Terceiros Estados'®, o chamado Protocolo de

Buenos Aires, de 5 de agosto do mesmo ano, regulando os fluxos externos de capitais e

147 A vertente econdmica neoliberal — que teve como expoentes Margareth Thatcher, na Inglaterra, ¢ Ronald
Reagan, nos Estados Unidos — colocou em pratica medidas para reduzir a presenca do Estado na economia por
meio de privatizacdes de empresas estatais, desregulamentacao de mercados e impulso a concorréncia entre os
atores privados, com a finalidade de promover a competitividade nacional.

148 «A expressdo unido aduaneira simboliza uma associagido de um grupo de paises que se caracteriza por dois
pontos: a ado¢do de uma tarifa externa comum e a livre circulacdo das mercadorias oriundas dos paises
associados. A implantacdo de uma Tarifa Externa Comum, conhecida como TEC, quer dizer que todos os
paises do grupo aplicaro a mesma taxacdo em relagdo a importagdo de bens de paises fora do grupo. Essa
TEC vai eliminar a concorréncia entre os associados junto aos fornecedores. O MERCOSUL, formado por
Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai, adotou a TEC em 1995” (WOLFFENBUTTEL, Andrea. Unido
Aduaneira. Revista Desafios do Desenvolvimento, IPEA, Brasilia, ano 4, edi¢do 32, 2007. Disponivel em:
<http://www.ipea.gov.br/desafios/index.php?option=com_content&id=2130:catid=28&Itemid=23>. Acesso
em: 7 jul. 2016).

49 Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/multilaterais/protocolo-de-colonia-para-
protecao-e-promocao-reciproca-de-investimentos-no-mercosul-dec-cmc-11-93/>. Acesso em: 09 dez. 2016.
150 Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/multilaterais/protocolo-sobre-promocao-
e-protecao-de-investimentos-provenientes-de-estados-nao-membros-do-mercosul-dec-no-11-94/>. Acesso
em: 09 dez. 2016.
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inclusive tocando na questdo de natureza tributiria, como guerras fiscais'>!. Ambos os

protocolos ndo foram adotados pelo Brasil — somente a Argentina os internalizou.

Embora o pais ndo tenha internalizado esses protocolos, tais documentos
representam os primeiros acordos que dispdem sobre investimentos assinados pelo Brasil.
Por essa razao, a andlise de sua estrutura e dos principios que os informam ¢ relevante para
que se comece desde ja a delinear o tratamento dado ao tema. Importante esclarecer que ha
estudiosos que alegam a desnecessidade de assuncao de compromissos nessa area, haja vista
a existéncia da Resolucdo n. 92 do Grupo do Mercado Comum (GMC), que teria criado uma

comissdo para a protecio reciproca dos investimentos'?.

O primeiro documento, o Protocolo de Coldnia para Promogao e Prote¢do Reciproca
de Investimentos no MERCOSUL — MERCOSUL/CMC/DEC n. 11/93 (Protocolo de
Colonia) —, informa em seu predmbulo que as partes, “convencidas de que a criagdo de
condigdes favoraveis para os investimentos de investidores de uma das Partes Contratantes
no territorio de outra Parte Contratante intensificara a cooperagdo econdmica e acelerara o

processo de integracao entre os quatro paises”.

Ao tratar das defini¢des!>, esse protocolo determina que investimento designara
“todo tipo de ativo [...] investido direta ou indiretamente, por investidores de uma das Partes
Contratantes no territorio de outra Parte Contratante”. Inclui, para tanto: propriedade de bens
moveis e imdveis, assim com os demais direitos reais tais como hipotecas, caugdes e direitos
de penhor; acdes, quotas societarias e qualquer outro tipo de participacao em sociedades;
titulos de crédito e direitos a prestacdes que tenham um valor econdmico; os empréstimos
estardo incluidos somente quando estiverem diretamente vinculados a um investimento
especifico; direitos de propriedade intelectual ou imaterial, incluindo direitos de autor e de
propriedade industrial tais como patentes, desenhos industriais, marcas, nomes comerciais,

procedimentos técnicos, know-how e fundo de comércio; por fim, concessdes econdmicas

151 Nota-se que no MERCOSUL ha dois instrumentos dispondo sobre protegdo e promog¢io de investimentos.
Ja no NAFTA a protecdo a investimentos de non-parties ¢ mencionada no corpo da mesma regra, conforme
observado em tema anterior.

152 COSTA, José Augusto Fontoura. Prote¢do e promogdo do investimento estrangeiro no MERCOSUL: uma
ferramenta para a implementacdo de um bom clima de investimentos? Rev. Bras. Polit. Int., on-line, v. 49, n.
2, p. 60-77, 2006. Disponivel em: <http://dx.doi.org/10.1590/S0034-73292006000200004>. Acesso em: 09
dez. 2016.

153 Artigo 1.1 do Protocolo de Coldnia.
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de direito publico, incluindo as concessdes para a pesquisa, cultivo, extragdo ou exploracao
de recursos naturais.

Na sequéncia, designa como investidor!'>*

toda pessoa fisica que seja cidaddo de uma
das Partes Contratantes ou resida de maneira permanente ou se domicilie no territorio dessa”;
“toda pessoa juridica constituida em conformidade com as leis e regulamentos de uma Parte
Contratante e que tenha sua sede no territorio da referida Parte Contratante”; e “as pessoas
juridicas constituidas no territorio onde se realiza o investimento, efetivamente controladas,
direta o indiretamente, por pessoas fisicas ou juridicas definidas em a) e b)”.

No que se refere a promogio e admissdo do investimento!*

, informa que cada Parte
Contratante promovera os investimentos de investidores das outras Partes Contratantes e os
admitird em seu territdrio de maneira ndo menos favoravel que a dos investimentos de seus
proprios investidores ou dos investimentos realizados por investidores de terceiros Estados,
sem prejuizo do direito de cada Parte a manter transitoriamente excecdes limitadas que

correspondam a algum dos setores que figuram no Anexo do presente protocolo.

Chama ateng¢do nesse dispositivo a inerente contraposi¢cdo de interesses, pois, se de
um lado, os principios do tratamento nacional e de nacdo mais favorecida, oriundos do
sistema multilateral de comércio, lastreiam a criagdo de regras paritarias com o objetivo de
fomentar a realiza¢ao de investimentos de uma Parte no territorio da outra Parte, de outro,
explicitamente possibilita a reserva de espaco para a realizacdo de politicas pubicas e de

conveniéncia pelos Estados-partes.

A contradicdo permanece no item seguinte, quando, ao referir-se ao tema

“Tratamento”!>°

, informa que “Cada Parte Contratante assegurard em todo momento um
tratamento justo e equitativo aos investimentos e investidores de outra Parte Contratante e
ndo prejudicara sua gestdo, manutencdo, uso, gozo ou disposicdo por meio de medidas

injustificadas ou discriminatdrias”.

154 Artigo 1.1 do Protocolo de Col6nia.
155 Artigo 2.1 do Protocolo de Colonia.
156 Artigos 3.1 e 3.2 do Protocolo de Colonia.
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No dispositivo seguinte, a exemplo do compromisso que vinha a época sendo
negociado no ambito da Rodada Uruguai e que mais tarde se tornaria um dos pontos centrais
do TRIMS, estd a proibi¢do de requisitos de desempenho!>’. Nessa linha, a letra do

dispositivo determina que:

Nenhuma das Partes estabelecera requisitos de desempenho como condigdo para
o estabelecimento, a expansdo ou a manutencdo dos investimentos, que requeiram
ou exijam compromissos de exportar mercadorias, ou especifiquem que certas
mercadorias ou servigos se adquiram localmente, ou imponham quaisquer outros
requisitos similares.

O protocolo veda a nacionalizacdo, desapropriacdo ou qualquer outra medida que

tenha o mesmo efeito!>®

, contra investimentos que se encontrem em territorio de uma Parte
e que pertencam a investidores de outra Parte Contratante. Permite, contudo, exce¢do para
os casos em que tais medidas sejam tomadas por razdes de utilidade publica, sobre uma base
ndo discriminatoria ¢ de acordo com o devido processo legal. Finaliza afirmando que
medidas dessa natureza serdo acompanhadas de disposi¢des para o pagamento de uma
compensagdo prévia, adequada e efetiva. Observa-se, novamente, uma contradi¢do, dado

que ao mesmo tempo em que a regra veda a nacionalizacdo, desapropriagdo ou qualquer

outra medida que tenha o mesmo efeito, autoriza o feito em circunstancias especificas.

No que se refere a solugdo de controvérsias, o protocolo estabeleceu entendimentos
distintos e ndo lineares. Previu uma solucao juridica, precedida de um mecanismo politico.
Para tanto, estipulou que nos casos em que as controvérsias surgirem entre as Partes
Contratantes, as questoes serdo submetidas aos procedimentos de solu¢do de controvérsias

estabelecidos pelo Protocolo de Brasilia'*’.

Entretanto, toda controvérsia entre investidor de uma Parte Contratante e a Parte
Contratante em cujo territério se realizou o investimento serd, na medida do possivel,
resolvida por consultas amistosas. Quando ndo for possivel a solucdo da controvérsia no
prazo previsto, a questdo serd submetida, alternativamente, aos tribunais competentes da
Parte Contratante em cujo territorio se realizou o investimento; a arbitragem internacional

ou, ainda, ao sistema permanente de solugio de controvérsias com particulares'®.

157 Artigo 3.4 do Protocolo de Colonia.

158 Artigo 4.1 do Protocolo de Colonia.

159 Artigo 8 do Protocolo de Colonia.

160 Um sistema para solugdo de conflitos entre Estado e particulares nunca chegou a ser criado.
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Caso a escolha seja pelo recurso a arbitragem internacional, a controvérsia podera
ser levada, mediante decisao do investidor para o ICSID, nos casos em que o Estado-parte
no presente protocolo tenha a ele aderido ou poderd o Estado-parte consentir que a
controvérsia seja submetida a arbitragem em conformidade com o regulamento de
Mecanismo Complementar do ICSID. De outro modo, a controvérsia podera ser submetida
a um tribunal de arbitragem ad hoc estabelecido de acordo com as regras de arbitragem da
UNCITRAL'!. Com relagio a este topico, destaca-se, por oportuno, que o dispositivo que
prevé a possibilidade de submissdo de uma controvérsia no MERCOSUL ao mecanismo
arbitral é extremamente semelhante em sua letra a clausula do NAFTA que propde a mesma

solugdo para as controvérsias surgidas no ambito daquele bloco.

No ano seguinte, foi assinado o Protocolo sobre Promog¢do e Protecdo de
Investimentos  Provenientes de Estados Nao Partes do MERCOSUL -
MERCOSUL\CMC\DEC n. 11/94 —, que traz disposi¢des bastante similares a do protocolo

entdo descrito.

161 Artigo 1120 do Nafta, citado em nota anterior.
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I1 — A proliferacao de tratados bilaterais de investimento, seu conteudo e
as novas tendéncias

Foreign investment is an essentially intrusive process which takes place essentially within
the territory of a host state. To be able to lift that process out of domestic sphere and
subject it to international norms requires a nice balancing of international interests in
the protection of the investments and the interests of the host state in regulating the
process having its own benefits in mind. That is essentially what the international law on
foreign investment is about'®.

1. A proliferacido de tratados bilaterais de investimentos

Em que pese o tratamento multilateral recebido pelo tema, notadamente pela OMC,
Banco Mundial e também pela OCDE, bem como das iniciativas regionais ja a serem

163 observou-se no segundo pés-guerra e ao longo de toda

apresentadas no presente trabalho
a segunda metade do século XX a emergéncia de uma extensa rede de tratados de
investimento de natureza bilateral, justificada pelos contextos da guerra, movimentos de
descolonizagdo e cessdo de territorios, assim como pelo surgimento de novos Estados que
se prestaram a ampliar, diversificar e conferir complexidade ao regime internacional de

investimentos.

Esse fendmeno imprimiu uma nova dinadmica ao relacionamento entre os paises, no
que toca a realizacdo de investimentos estrangeiros, fundada na necessidade de garantia de
acesso a recursos naturais e, em alguns casos, na preocupacdo com a possibilidade de
nacionalizacao de ativos, de um lado, ¢ na internacionalizagdo demasiada de outro, de

industrias-chave para o desenvolvimento das economias dos paises'.

162 «“Q) investimento estrangeiro é um processo essencialmente intrusivo que ocorre essencialmente no territorio
de um estado receptor. Para que esse processo aconteca fora do ambito doméstico, € necessario submeté-lo as
normas internacionais, o que requer um bom equilibrio entre os interesses internacionais na protegdo dos
investimentos ¢ os interesses do Estado receptor, ao regular e ter seus proprios beneficios em mente.
Essencialmente ¢ disso que trata a lei internacional sobre investimento estrangeiro” (tradugdo livre)
(SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 18).

163 Jtem 5.2 acima.

164 UNCTAD/ITE/IIT/2004/10,2004.P.7. PIMENTA, José Luiz. O Brasil e o regime internacional de
investimento. In: AMARAL JR., Alberto do; CELLI JR., Umberto. A OMC: desafios e perspectivas. Sao
Paulo: Aduaneiras, 2014.
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Também a expansdo de mercados consumidores, a busca pela diversificagdo de
fontes de matéria-prima e insumos, de for¢a de trabalho a custos mais baixos, ganhos de
escala de produgdo e, mais recentemente, a diversificagdo da base produtiva por meio da
criacdo de cadeias de agregagao de valor se prestaram como indutores da proliferagao dos

acordos bilaterais de investimento'®.

O aumento do numero de acordos de investimento de natureza bilateral teve lugar
ante a preocupacdo das empresas investidoras, notadamente empresas transnacionais de
paises desenvolvidos, de estabelecer maior grau de seguranga juridica em suas relagdes de
investimento com paises receptores de capital, em sua maioria, nagdes em desenvolvimento
e de menor desenvolvimento relativo. Nessa linha, acordos de carater bilateral objetivando
a preservacao de investimentos das empresas passaram a ser assinados pelos Estados de
forma individualizada e cumprindo uma estratégia bastante particular de cada um dos

Estados envolvidos'®®.

Esses acordos representam a tentativa de os Estados resguardarem seus investidores
privados, de forma customizada e adaptada as necessidades apresentadas nos paises onde os
investimentos ocorrerdo, ante eventuais intempéries ou mudancas politicas, econdmicas e

até mesmo juridicas.

Embora negociado caso a caso e em atengdo as particularidades de cada Estado
negociador, o objetivo comum e precipuo a cada um dos acordos era a redug¢do dos custos
de transacao e da assuncdo pelo pais anfitrido de compromissos que assegurassem, além de
maior transparéncia, também um mecanismo de solucdo de conflitos legitimo e confiavel.
Em outras palavras, buscava-se estabelecer regras claras e exequiveis para proteger o

investimento estrangeiro e mitigar os riscos enfrentados pelos investidores.

As origens dos tratados internacionais bilaterais sobre investimento remontam ao ano
de 1778, quando os Estados Unidos da América e a Franga concluiram seu primeiro acordo

de comércio e investimento, seguido por outro tratado assinado por americanos com outros

165 Sobre o tema, ESTERVADEORDAL, Antoni; BLYDE, Juan; SUOMINEN, Kati. As cadeias globais de
valor sdo realmente globais? Politicas para acelerar o acesso dos paises as redes de producdo internacional.
Revista Brasileira de Comércio Exterior, Rio de Janeiro: Funcex, ano XXVII, abr./jun. 2013.

166 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 37.
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paises europeus e, na sequéncia, com paises latino-americanos'¢’. Embora de natureza
comercial, tais tratados continham previsdes para o uso de medidas de compensagdo em
casos de expropriacdo de investimentos!®®. O tratado negociado por John Adams, Benjamin
Franklin e Thomas Jefferson com a Franga exteriorizou pela primeira vez, em um acordo de
comércio, a preocupacao americana com a protecao da propriedade estrangeira em territdrio

de terceiros paises com os quais os EUA firmavam acordo!®-17,

Pode-se desde logo atestar que a génese dos acordos de investimento vem da
preocupagdo em preservar interesses comerciais. Embora nos séculos seguintes o
investimento tenha seguido trajetoria propria e disciplinamento juridico distinto do tema
comércio, conforme ja observado nesta tese, a origem do disciplinamento juridico da matéria
estéd intrinsicamente relacionada as preocupacdes e a necessidade de resguardar o comércio

entre as nagoes.

Tempos mais tarde, em 1959'"!, apos problemas observados com seus investimentos
realizados no exterior, a Alemanha inaugurou a era dos Acordos Bilaterais de Investimento
(BITs), cuja preocupacdo — bastante pertinente — advinha dos prejuizos resultantes da
Segunda Guerra Mundial. A intenc¢ao do pais com a assinatura de acordos dessa natureza era
evitar problemas semelhantes aos ocorridos durante e apos a guerra, protegendo os nacionais

alemies e seus investimentos realizados no exterior!’?.

Na realidade, a iniciativa havia sido langada dois anos antes, em 1957, quando o

banqueiro Herman Joseph Abs dedicou-se a redagao do que se denominou “Magna Carta

167 Tais tratados, denominados “Acordos de Amizade, Comércio e Navegacdo”, sdo reputados como o0s

“progenitores” dos acordos de investimento, em razdo da relagdo de preservacdo de interesses relacionados a
investimentos que esses acordos de comércio buscaram tutelar. Para mais informagdes, vide VANDEVELDE,
Kenneth J. United States Investment Treaties: Policy and Practice. Boston: Kluwer Law and Taxation, 1992.
168 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. New York:
Oxford University Press, 2008. p. 17.

169 MOORE, John Basset. A Digest of International Law, 1906. In: DOLZER. Op. cit., p. 11.

170 “There is no principle of international law of nations more firmly established than that which entitles the
property of strangers within the jurisdiction of another country in friendship with their own to the protection
of its sovereign by all efforts in his power.” “N@o ha um principio do direito internacional das nagdes mais
firmemente estabelecido do que aquele que da direito a propriedade de estranhos dentro da jurisdigdo de outro
pais em amizade com os seus proprios para a protecao de seu soberano por todos os esfor¢os em seu poder.”
(tradugdo livre). MOORE, John Basset. A Digest of International Law, 1906. In: DOLZER. Op. cit.

7L COSTA. José Augusto F. Direito internacional do investimento estrangeiro. Curitiba: Jurua, 2010. p.
125.

172 Em 1949, a Alemanha tinha perdido a maior parte de seus investimentos estrangeiros realizados antes da
guerra. A iniciativa lancada uma década depois procuraria evitar os danos causados pela Segunda Guerra
Mundial.
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para a Prote¢cdo da Propriedade Estrangeira”. A finalidade desse documento seria
estabelecer, por meio de um acordo global, ndo apenas padrdes especificos de protecdo para
o investimento feito em territdrio estrangeiro, como também um mecanismo arbitral
permanente com competéncia para a aplicagdo de sangdes econOmicas cujas decisoes
tivessem aplicagdo de carater imediato!’>. Embora tenha sido encaminhada 8 OCDE com o
apoio da Suica, a iniciativa para se discutir um acordo de abrangéncia global para a protegao

dos investimentos estrangeiros nio prosperou'’?.

Em contraposicdo a Doutrina Calvo, que pregava a desnecessidade de regras
adicionais para a solugdo de conflitos decorrentes de investimentos estrangeiros, dado que a
esse investimento seria conferido o mesmo tratamento dado ao investimento nacional'”; ou,
ainda, ao entendimento que precede essa doutrina latina, de que problemas dessa ordem
deveriam ser resolvidos por meios diplomaticos, o Tratado para a Promogao e Protecdo de
Investimentos, assinado entre a Republica Federal da Alemanha e o Paquistao, em 1959,
inaugura uma nova dimensdo para o tratamento do tema, segundo a qual os problemas
decorrentes de uma relagdo de investimentos serdo resolvidos por meios juridicos e ndo
politicos, em foro e segundo mecanismos preestabelecidos pelas partes, € ndo nos tribunais

domésticos.

A assinatura do Tratado entre Alemanha e Paquistao foi sucedida pela assinatura de
tratados pela Suiga com a Tunisia, em 1961, e pela Franca também com a Tunisia em
1972176, Nas décadas seguintes, observou-se o exponencial aumento de iniciativas para
normatizar investimentos — nas esferas multilateral, regional e bilateral, ocorrendo
verdadeira sobreposicdo de acordos assinados em diferentes foros sem nenhuma

sistematizacdo das iniciativas'”’.

173 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 18.

174 Em 1962, a Alemanha apresentou o tema “acordos de protegdo a investimentos” na OCDE, na tentativa de
estabelecer o didlogo ampliado e iniciar negociagdes para o estabelecimento de um compromisso multilateral
entre os Estados.

175 Vide esclarecimentos sobre o tema no capitulo anterior.

176 DOLZER, Rudolph; SCHREUER, Christoph. Principles of international investment law. 2. ed. New
York: Oxford University Press, 2012. p. 19.

177 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 204.
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Nota-se que os acordos assinados ao longo desse periodo compunham na maioria das
vezes, tratativas entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento e, em menor escala, entre
paises em desenvolvimento entre si. Pouquissimos foram os acordos assinados entre paises

desenvolvidos.

Fato que se explica ante a constatagdo se de um lado havia a preocupagdo do
investidor estrangeiro quanto a clareza do ambiente regulatério e econdomico no qual o
investimento seria feito, de outro, os paises receptores vislumbravam nos acordos bilaterais
um veiculo para a atragdo de recursos, bem como um mecanismo para o desenvolvimento
de seus paises e regides, na medida em que o tratado poderia provocar melhorias no ambiente
regulatorio interno capazes de estimular a atracdo e realizacdo de novos investimentos
estrangeiros. De acordo com essa ldgica, os paises receptores passaram com o tempo a
entender que acordos dessa natureza poderiam fazer as vezes de “‘garantidores das
expectativas legitimas dos investidores com relagdo a estabilidade, transparéncia e

previsibilidade do ambiente de investimento”!"%.

1.1. A extensa rede dos acordos bilaterais de investimento

Ao longo da segunda metade do século XX, os BITs passaram a constituir o mais
importante instrumento para a prote¢do internacional de investimentos estrangeiros
realizados além das fronteiras nacionais do investidor. Desde a assinatura do primeiro BIT,
em 1959, o nimero de tratados cresceu de forma constante, atingindo, até o final de 1999, o
total de 1.857 (mil oitocentos e cinquenta e sete) acordos assinados, dos quais 737
(setecentos e trinta e sete) celebrados entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento.
Outros 476 (quatrocentos e setenta e seis) foram assinados entre paises em desenvolvimento.
No fim de 1989, 253 (duzentos e cinquenta e trés), entre paises em desenvolvimento e paises
da Europa Central e Oriental, 276 (duzentos e setenta e seis) entre paises desenvolvidos e

paises do Leste Europeu, em comparag@o com 51 (cinquenta e um), no fim do ano de 1989,

178 MUCHLINSKI, Peter. In: ESTEVADEORDAL, Antoni; SUOMINEN, Kati; TEH, Robert (ed.). New
York: Cambridge University Press, 2009. p. 365-417); MUCHLINSKI, Peter. Holistic approaches to
development and international investment law: the role of international investment agreements. In: FAUNDEZ,
Julio;, TAN, Celine (ed.). International Economic Law, Globalization and Developing
Countries. Cheltenham, UK/Northampton, MA, USA: Edward Elgar, 2012. p. 180-204.
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e 104 (cento e quatro) entre paises da Europa Central e Oriental!”. Cenario no qual apenas
alguns BITs, 11 (onze) ao todo, foram celebrados entre paises desenvolvidos. Essa realidade
encontra explicacdao no fato de que as relagdes de investimento entre paises desenvolvidos,
em regra, ja seriam tratadas em uma série de instrumentos adotados em foros multilaterais,

a exemplo da OCDE, organizagdo a que muitos dos paises desenvolvidos pertencem %,

Todavia, ¢ digno de nota que ndo foi apenas o numero de BITs que cresceu ao longo
dos anos; aumentou, também, o nimero de paises envolvidos na negociagdo e assinatura
desses acordos. Este nimero evoluiu de 2 (dois) paises no final da década de 1950, para 48
(quarenta e oito) paises no final da década de 1960, 69 (sessenta e nove) paises no final da
década de 1970, 102 (cento e dois) paises no final dos anos 1980, saltando, no final da década
de 1990, para um total de 173 (cento e setenta e trés) paises de todas as regides do globo,

que passaram a fazer parte dessa rede de acordos'®!.
Na figura abaixo, verifica-se esse crescimento por meio da constatagdo do numero
de acordos assinados ao longo de quatro décadas e, conforme se denota do proprio grafico,

0 aumento exponencial de acordos na tltima década do século XX e inicio do século XXI.

Grafico 1. Crescimento do numero de BITSs entre 1959 e 2009182
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Fonte: UNCTAD.

7 UNCTAD. Bilateral Investment Treaties — 1959-1999. Disponivel em: <http://unctad.org/en/docs/
poiteiiad2.en.pdf>. Acesso em: 21 jun. 2014.

180 Idem, ibidem, p. 4.

181 Idem, ibidem, p. 5.

182 Idem, ibidem. p. 5.
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Estudos da UNCTAD '3 apontam que o aumento do niimero de assinaturas de
acordos bilaterais seria resultado de varios fatores, entre os quais uma clara mudanga nas
estratégias de desenvolvimento por parte da maioria dos paises que t€ém conferido uma
relevancia maior ao papel do investimento estrangeiro direto em suas economias, como
também um modo de transi¢do para uma economia de livre mercado nos paises da Europa
Central e Oriental, assim como o surgimento de novos paises na geografia internacional.
Outro ponto de destaque observado nas estatisticas se revela no aumento expressivo do

numero de acordos firmados por paises em desenvolvimento.

Grafico 2. Crescimento do numero de BITs assinados por
paises em desenvolvimento por década'®
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Source: UNCTAD database on BITs.

Contudo, foi a partir do inicio deste século que se observa o aumento expressivo do
numero de acordos negociados, que saltou de 1.857 (mil oitocentos e cinquenta e sete) em
1999, para 2.958 (dois mil novecentos e cinquenta e oito) acordos assinados até 2016'%.

Segundo dados da UNCTAD, existem hoje mais de 3.400 (trés mil e quatrocentos) acordos

183 UNCTAD. World Investment Report 2013. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Publications
Library/wir2013_en.pdf>. Acesso em: 21 jun. 2014.

184 As sinalizacdes indicam: com paises desenvolvidos, entre paises em desenvolvimento e com a Europa
central e o leste europeu.

185 UNCTAD. World Investment Report 2014. Disponivel em: <http://unctad.org/en/pages/Publication
Webflyer.aspx?publicationid=937>. Acesso em: 21 jun. 2014.
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de investimento — somados os acordos bilaterais ¢ os acordos de outra natureza com

disposi¢des sobre investimentos!86-187,

Uma analise mais detida do que vem ocorrendo permite afirmar que essa tendéncia
de aumento na assinatura de acordos bilaterais ¢ o resultado da conjugacao de varios fatores.
Destacam-se entre esses fatores, a mudancga nas estratégias de desenvolvimento por parte da
muitos paises que t€ém dado maior importancia ao papel do investimento estrangeiro direto
em suas economias, como também a transi¢cdo para uma economia de livre mercado dos
paises na Europa Central, Oriental e Asia e, notadamente, o surgimento de novos paises na

geografia internacional '*®,

Tais fatos provavelmente justificaram o aumento expressivo de acordos assinados
durante a década de 1990, quando o numero de acordos quintuplicou. Nota-se que,
inicialmente, durante as décadas de 1970 e 1980, foram concluidos acordos entre paises
desenvolvidos e paises em desenvolvimento, geralmente por iniciativa do pais desenvolvido.
Periodo no qual os paises desenvolvidos, nagdes tipicamente exportadoras de capital,
passaram a negociar acordos com paises em desenvolvimento, que em geral sdo paises

importadores de capital.

Esse padrao observado manteve-se ao longo de quase duas décadas alterando-se
somente a partir do final da década de 1980, quando paises em desenvolvimento e economias

em transi¢do passaram a assinar BITs entre si em maior escala'®

. Momento a partir do qual
se rompe o padrdo que historicamente associava paises desenvolvidos a exportagdo de
capital e paises em desenvolvimento e de menor desenvolvimento relativo como contumazes

importadores do recurso estrangeiro.

O que se observa na atualidade ¢ a aproximagao dos paises com vistas a negociar

acordos com um duplo objetivo: proteger os seus investimentos realizados em territorio

13 UNCTAD. Database of International Investment Agreement. Disponivel em: <http://unctad.org/en/

pages/DIAE/International%20Investment%20Agreements%20(IIA)/IIA-Tools.aspx>. Acesso em: 15 nov.
g

2016.

187 Informagdo também disponivel em: <http:/investmentpolicyhub.unctad.org/IIA>. Acesso em: 15 nov.

2016.

18 UNCTAD. Bilateral Investment Treaties — 1959-1999. p. 20.

18 UNCTAD. World Investment Report 2014. Disponivel em: <http://unctad.org/en/pages/Publication

Webflyer.aspx?publicationid=937>. Acesso em: 21 jun. 2014.
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estrangeiro e, a0 mesmo tempo, estimular investimentos de terceiros paises em seu territorio.
Sem duvida o grau de énfase que os paises colocam em cada um desses objetivos variara
consideravelmente, de acordo para acordo, e conforme o perfil e o interesse de cada um dos
paises nos diferentes polos de negociagdo. Abaixo se apresenta grafico que ilustra o

movimento descrito.

Grafico 3. Aumento do niumero absoluto_de acordos assinados!”

Figure 111.8. Trends in lIAs signed, 1983-2013
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O mapa abaixo ilustra de forma clara a extensdo do numero de acordos assinados.
Nota-se que praticamente todos os paises do globo assinaram pelo menos 1 (um) acordo
bilateral de investimento'!. Estima-se, pois, que o niimero de paises signatarios de acordos

192

de investimento supere a casa dos 170 (cento e setenta) signatarios' ", excluindo-se, apenas,

economias muito fechadas ou muito pequenas.

190 A figura traz tendéncias quanto a assinatura de acordos bilaterais de investimento. Do lado direito, traz a
indicacdo dos nimeros anuais e, no lado esquerdo, dos nimeros acumulados.

YL UNCTAD. Bilateral Investment Treaties — 1959-1999. p. 19.

192 UNCTAD. Bilateral Investment Treaties — 1995-2006 — Trends in Investment Rulemaking. Disponivel
em: <http://unctad.org/en/docs/iteiia20065 en.pdf>. Acesso em: 27 jun. 2014.
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Mapa 1. Acordos bilaterais de investimento assinados

Somrce: UNCTAD database on BITs.
H=9 W 5l 020 @ 31 to 60 Olte30 oo

1.2. As diferentes geragdes de acordos bilaterais de investimento

A fim de melhor analisar e entender a evolucdo desses acordos, convencionou-se
categorizar a dinamica de negociagdo e assinatura dos tratados relacionando-os a quatro
fases distintas, ou geracdes de acordos bilaterais'*?, cada qual observada em um periodo
determinado no tempo e associada a caracteristicas distintas. Cada geragdo aponta, também,

a evolucdo do tema e antecipa as tendéncias da fase seguinte.

1.2.1. A primeira geragao

193 ICTSD. International Center for Trade and Sustainable Development. Puentes, ano 7, v. 5, p. 8. La cuarta
generacion de los acuerdos de inversién. Disponivel em: <http://www.ictsd.org/downloads/
puentes/puentes7-5.pdf>. Acesso em: 21 jun. 2014.
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A primeira geragdo de acordos, apesar de inaugurada em 1959'°*, compreende
formalmente também toda a década de 1960, momento no qual a preocupacao unilateral dos
Estados desenvolvidos recaia sobre a necessidade de liberalizagdo dos regimes de
investimento de terceiros paises, alguns dos quais possuiam a época legislagcdes internas
bastante herméticas que ndo apenas restringiam e controlavam o ingresso do capital

estrangeiro, mas também, em muitos casos, o inibiam e o afastavam.

A preocupacdo naquele estdgio era garantir o acesso de paises desenvolvidos aos
recursos dos paises em desenvolvimento, bem como conferir maior nivel de estabilidade
econdmica ao ingresso de capitais por meio da garantia juridica'®>. Em um primeiro
momento, “o viés de promocdo dos investimentos estrangeiros, foi caracteristica

fundamental dos BITs assinados ao longo das primeiras décadas pds II Guerra Mundial!*®.

Nessa fase foram negociados acordos que buscavam oferecer ampla cobertura e
proteger contra ameagas potenciais. Em particular, a expropriacdo “em massa” no curso de
planos econdmicos, o que era visto como um grande problema para os investidores com

relacdo aos paises receptores recém-independentes e ex-colonias das grandes poténcias'®’.

Nesse sentido, oportuno lembrar que a década de 1960 assistiu ao avango de regimes
de governos autoritarios em muitas das economias latino-americanas e africanas, paises que
concentram grande parte das riquezas naturais do globo. A preocupacgdo dos investidores
privados de ter seu acesso a tais recursos vedado ou, ainda, seu receio de que os ativos
investidos nesses paises fossem expropriados ou nacionalizados alavancaram a negociacao
do tema e corroboraram a assinatura de acordos de investimento nessa primeira fase. Data
desse periodo, por exemplo, o acordo assinado entre Alemanha e Paquistdo, de 1959, cujos

principais pontos serdo analisados na sequéncia.

Esse acordo refletia o forte desejo da Alemanha de resguardar seus interesses, em

razdo da memoria recente da guerra, quando muitos dos investimentos de seus nacionais

194 Acordo assinado entre Alemanha e Paquistdo.

195 Dessa época, a exemplo do Brasil, como serd analisado mais adiante, datam as principais legislagdes
domésticas dispondo sobre a recepgao e o envio de capitais estrangeiros.

19 PIMENTA, José Luiz. O Brasil e o regime internacional de investimento. In: AMARAL JR., Alberto do;
CELLI JR., Umberto. A OMC: desafios e perspectivas Sao Paulo: Aduaneiras, 2014.

97 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II. p. 1. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20102_en.pdf>. Acesso em: 10 set. 2016.
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haviam sido expropriados. O predmbulo desse acordo apresenta em seu espirito a esséncia
do que pretendiam os paises, em linha com o que ja apontado. De um lado, Alemanha
buscava estabelecer mecanismos que conferissem previsibilidade e seguranca juridica para
os investimentos de suas empresas no territorio paquistanés e, de outro, Paquistao buscava
demonstrar o oferecimento dessa segurancga juridica e previsibilidade, afim de atrair o

investimento das empresas alemas.

Desiring to intensify economic co-operation between the two States,
intending to create favourable conditions for investments by nationals and
companies of either State in the territory of the other State, and
Recognizing that an understanding reached between the two States is likely

to promote investment, encourage private industrial and financial

enterprise and to increase the prosperity of both the States'®.

Por meio do “Artigo 17! do tratado, os paises comprometeram-se a “empenhar-se”
para admitir o ingresso do investimento em seu territorio, de acordo com sua legislacdo e as
regras e regulamentos que regulam o investimento de capitais em seus respectivos paises.
Também, afim de promover os investimentos, as autoridades examinariam com “simpatia”
os pedidos de concessdao das permissdes que porventura fossem necessarias para a

concretizagao do investimento.

198 “Desejando intensificar a cooperagdo econdmica entre os dois Estados, Com a inten¢do de criar condi¢des
favoraveis para investimentos feitos por cidaddos e empresas de ambos os Estados no territério do outro Estado,
e Reconhecendo que um entendimento alcangado entre os dois Estados suscetivel de promover o investimento,
incentivar os setores industrial e financeiro e aumentar a prosperidade de ambos os Estados”. (tradugao livre).
Preambulo do Tratado entre a Republica Federal da Alemanha e o Paquistao.

199 “drticle 1 (1) Each contracting State hereafter called in this Treaty a Party will endeavour to admit in its
territory, in accordance with its legislation and rules and regulations framed thereunder the investing of
capital by nationals or companies of the other Party and to promote such investments and will give sympathetic
consideration to requests for the grant of necessary permissions. In the case of Pakistan such per- missions
shall be given with due regard also to their published plans and policies.” “Artigo 1(1). Cada Estado
contratante, a seguir designado no presente Tratado como Parte, procurard admitir no seu territorio, de acordo
com a sua legislagdo e regulamentagdo, o investimento de capitais por nacionais ou empresas da outra Parte e
promover tais investimentos e analisara com compreensdo os pedidos de concessdo de autorizagdes
necessarias. No caso do Paquistdo, essas autorizagdes serdo concedidas tendo igualmente em conta os planos
e politicas publicas.” (tradugéo livre)
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Na segunda parte do “Artigo 1”2’ e no “Artigo 2”?°!, foram introduzidas obrigagdes
de “tratamento nacional”, que pretendiam assegurar tratamento isondmico entre o capital
estrangeiro € o nacional, garantindo tratamento nao discriminatdrio a quaisquer atividades
exercidas em relagdo a investimentos, incluindo a gestao eficaz, a utilizagdo ou fruicdo de
tais investimentos por nacionais ou empresas de qualquer das Partes no territorio da outra

Parte.

O “Artigo 37?2, de forma inovadora, apresentou o compromisso das Partes com a
“seguranga e protecdo ao investimento”, explicitamente mencionando as circunstancias e
condi¢cdes sob as quais seriam permitidas expropriagdes, tornando mandatoria a

compensag¢ao que denominou “equivalente”.

Informou, para tanto, que empresas nacionais ou de qualquer das Partes “ndo serdo
sujeitas a expropriacdo dos seus investimentos no territério da outra Parte, exceto para
beneficio publico, mediante compensacao, que deve representar o equivalente dos
investimentos afetados”. Essas compensagdes deveriam ainda ser realizdveis e transferiveis

na moeda da outra Parte sem demora injustificada. Por fim, determinou que a “legalidade de

200 “gpticle 1 (2). Capital investments by nationals or companies of either Party in the territory of the other
Party shall not be subjected to any discriminatory treatment on the ground that ownership of or influence upon
it is vested in nationals or companies of the former Party, unless legislation and rules and regulations framed
thereunder existing at the time of coming into force of this Treaty provide otherwise.” “Artigo 1(2) Os
investimentos de capital por nacionais ou empresas de qualquer das Partes no territorio da outra Parte ndo serdo
sujeitos a qualquer tratamento discriminatorio pelo fato de a propriedade ou a influéncia sobre os mesmos ser
exercida por nacionais ou empresas da primeira Parte, a menos que legislagdes, regras e disposi¢des em vigor
no momento da entrada em vigor do presente Tratado prevejam de forma contraria”.

201 “Article 2. Neither Party shall subject to discriminatory treatment any activities carried on in connection
with investments including the effective management, use or enjoyment of such investments by the nationals or
companies of either Party in the territory of the other Party unless specific stipulations are made in the
documents of admission of an investment.” “Nenhuma das Partes sujeitara a tratamento discriminatorio
quaisquer atividades realizadas em conexdo com investimentos, incluindo a gestao, o uso ou o gozo efetivos
desses investimentos pelos nacionais ou empresas de qualquer das Partes no territorio da outra Parte, a menos
que sejam estipuladas especificamente Documentos de admissdo de um investimento.” (tradugao livre)

202 “Article 3 (2) Nationals or companies of either Party shall not be subjected to expropriation of their
investments in the territory of the other Party except for public benefit against compensation, which shall
represent the equivalent of the investments affected. Such compensation shall be actually realizable and freely
transferable in the currency of the other Party without undue delay. Adequate provision shall be made at or
prior to the time of expropriation for the determination and the grant of such compensation. The legality of
any such expropriation and the amount of compensation shall be subject to review by due process of law.”
“Artigo 3 (2) Os nacionais ou empresas de qualquer das Partes ndo serdo submetidos a expropriagdo de seus
investimentos no territério da outra Parte, exceto para beneficio publico mediante compensacdo, que
representara o equivalente dos investimentos afetados. Essa compensacdo serda efetivamente realizavel e
livremente transferivel na moeda da outra Parte sem demora injustificada. Uma provisdo adequada deve ser
feita no momento ou antes da expropriagao para a determinagao e a concessao dessa compensagao. A legalidade
de tal expropriagdo e o montante da compensacdo estardo sujeitos a revisao pelo devido processo legal.”
(tradugdo livre)
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tal expropriagdo e a quantidade de compensacdo estd sujeita a revisao por parte de devido
processo legal”. Para fins de esclarecimento, o item (3) do Protocolo adicional e que compde
parte integrante do tratado definiu “expropriacao”, “na acepcao do paragrafo (2) do artigo
3”, como os atos de poder soberano equivalentes a uma expropriagao, bem como medidas

de nacionaliza¢do®®, o que denota o ato de expropriacio, tanto direta quanto indireta.

Outro ponto relevante do acordo trata da inclusdo e qualificagado inicial do conceito
de risco, que viria a se tornar uma das molas propulsoras de acordos de investimento. Esse
dispositivo tem a finalidade de mitigar ou compensar as perdas do investidor decorrentes de
o - . . . .

risco politico”. Nas circunstancias de guerra, conflito armado, revolugdo ou revolta no
territorio de uma das Partes, a Parte que viesse a sofrer qualquer prejuizo observaria o mesmo
tratamento que a Parte que tivesse dado causa ao problema e que viesse conceder ao seu

nacional restitui¢do, indenizaco, compensacio ou outras consideracdes>*.

Embora esse dispositivo tenha pela primeira vez sinalizado a preocupagdo com
instabilidades politicas e conflitos, ele ndo ofereceu uma resposta ao problema. Informou
apenas que, caso as circunstancias de conflito mencionadas impactassem o investimento
estrangeiro, para este seria conferido o mesmo tratamento concedido ao nacional. Nao

ofereceu, contudo, garantias ou, ainda, previu algum tipo de compensacao.

O “Artigo 8°2% trouxe as defini¢des de investimento, para os fins do tratado em

questdo, que compreendem “o capital que ingressa no territorio da outra Parte para o

203 “protocol. (3) The term ‘expropriation’ within the meaning of paragraph (2) of Article 3 shall also pertain
to acts of sovereign power which are tantamount to expropriation, as well as measures of nationalization.”
“Protocolo. (3). O termo ‘expropriagdo’, na acepc¢ao do paragrafo (2) do artigo 3 compreende igualmente os
atos de poder soberano que equivalem a expropriagcdo, bem como medidas de nacionalizagdo.” (tradugdo livre)
204 “Article (3) Nationals or companies of either Party who owing to war or other armed conflict, revolution
or revolt in the territory of the other Party suffer the loss of investments situate there, shall be accorded
treatment no less favourable by such other Party than the treatment that Party accords to persons residing
within its territory and to nationals or companies of a third party, as regards restitution, indemnification,
compensation or other considerations. With respect to the transfer of such payments each Party shall accord
to the requests of nationals or companies of the other Party treatment no less favourable than is accorded to
comparable requests made by nationals or companies of a third party.” “Artigo (3) Os nacionais ou empresas
de qualquer das Partes que, devido a guerra ou outro conflito armado, revolugdo ou revolta no territdrio da
outra Parte sofram a perda de investimentos ali situados, receberdo um tratamento ndo menos favoravel por
essa outra Parte do que o tratamento que essa Parte concede a pessoas que residam no seu territorio e a nacionais
ou empresas de terceiros, no que diz respeito a restituicdo, indenizagdo, compensagao ou outras consideragoes.
No que diz respeito a transferéncia desses pagamentos, cada Parte concedera aos pedidos de nacionais ou
empresas da outra Parte um tratamento ndo menos favoravel do que o concedido a pedidos comparéveis feitos
por nacionais ou empresas de terceiros.” (tradugao livre)

205 “Article 8 (1) (a) The term ‘investment’ shall comprise capital brought into the territory of the other Party
for investment in various forms in the shape of assets such as foreign exchange, goods, property rights, patents
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investimento sob varias formas como ativos, cambio, bens, direitos de propriedade, patentes
e conhecimento técnico”. Ainda, “todas as sociedades, empresas ou ativos de tipo
semelhante, criado pela utilizagdo dos ativos acima mencionados, devem ser considerados

299

como ‘investimento’”.

O “Artigo 10”2° apresentou o compromisso, ainda que brando e nio expresso de
forma mandatoria, de as Partes cooperarem para “promover o intercambio e utilizagdo de
conhecimentos ¢ desenvolvimento de estruturas de formacao cientifica e técnica em
particular no interesse de aumentar a produtividade e melhorar os padrdes de vida em seus
territorios”. Como se vera em acordos futuros que trazem essa preocupagdo de forma
expressa, o tratado nao condicionou futuros investimentos a requisitos de desempenho ou

transferéncia de tecnologia como condicdes sine qua non para sua realizagao.

O “Artigo 117*%7 por sua vez, tratou do dispositivo que passaria a nortear a resolucio
de conflitos, para os casos de divergéncia quanto “a interpretacdo ou aplicacao” de algum
dispositivo do tratado em questdo. Apresentou como primeiro passo um mecanismo de
consulta entre os Estados-partes com o proposito de encontrar a solucdo fundada em “um
espirito de amizade”. Havidas as consultas e, caso nao resolvido o problema, as Partes, “se

assim concordassem”, estariam autorizadas a levar o problema para a Corte Internacional de

and technical knowledge. The terra ‘investment’ shall also include the returns derived from and ploughed back
into such ‘investment’. (b) Any partnerships, companies or assets of similar kind, created by the utilisation of
the above mentioned assets shall be regarded as ‘investment’.” “Artigo 8 (1) (a) O termo ‘investimento’
compreende o capital introduzido no territdrio da outra Parte para fins de investimento sob diversas formas sob
a forma de ativos tais como divisas, bens, direitos de propriedade, patentes e conhecimentos técnicos. O
‘investimento’ inclui também os rendimentos obtidos e devolvidos a esse ‘investimento’. (B) As parcerias,
sociedades ou bens de natureza similar, criados pela utilizagdo dos bens supramencionados serdo considerados
‘investimento’.” (tradugao livre)

206 “Article 10 Each Party shall co-operate with the other in furthering the interchange and use of scientific
and technical knowledge and development of training facilities particularly in the interest of increasing
productivity and improving standards of living in their territories.” “Artigo 10 Cada Parte cooperara com a
outra para promover o intercambio e a utilizagdo de conhecimentos cientificos e técnicos e o desenvolvimento
de facilidades de formag@o, particularmente no interesse de aumentar a produtividade e melhorar o nivel de
vida em seus territorios.” (tradugdo livre)

207 “Article 11 (1) In the event of disputes as to the interpretation or application of the present Treaty, the
Parties shall enter into consultation for the purpose of finding a solution in a spirit of friendship. (2) If no such
solution is forthcoming, the dispute shall be submitted (a) to the International Court of justice if both Parties
so agree or (b) if they do not so agree to an arbitration tribunal upon the request of either Party.” “Artigo 11
(1) No caso de litigios relativos a interpretacdo ou aplicagdo do presente Tratado, as Partes consultar-se-3o a
fim de encontrar uma solugdo num espirito de amizade. 2) Se nao houver uma solugdo desse tipo, a disputa
sera submetida: a) ao Tribunal Internacional de Justica, se ambas as Partes assim concordarem; ou b) Se nao
concordarem com um tribunal arbitral a pedido de qualquer das Partes.” (tradugéo livre)
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Justi¢a, ou, alternativamente, para os casos de ndo concordancia, qualquer das Partes poderia

acionar um tribunal arbitral.

O primeiro caminho, notadamente politico, indubitavelmente dependeria da boa
vontade dos Estados em resolver a questdo de forma negociada, o que faria do investidor,
quando envolvido no problema e interessado imediato de sua solugdo, refém do jogo
politico. Com relagdo aos caminhos juridicos, relevante notar que a Corte Internacional de
Justi¢a, segundo os termos de referéncia de sua criacdo e que balizam a sua atuagdo, ¢ um
foro para resolver conflitos entre Estados?®®. Restaria, pois, aos investidores descontentes
com a interpretagao ou aplicacao do tratado acionar o mecanismo arbitral em face do Estado
receptor dos investimentos. Aqui, se iniciam os questionamentos que serdao discutidos mais

adiante.

1.2.2. A segunda geracao

A segunda geracdo de acordos, que compreende as décadas de 1970 e 1980,
proporcionou o reforco as politicas de liberalizagdao dos fluxos de investimento por meio de

209

incentivos relativos a redugdo da carga tributaria”™”. Observou-se nesse periodo a mudanga

de percepcdo dos paises em desenvolvimento quanto as possibilidades desse acordo,
passando a enxerga-lo também como um veiculo para a viabiliza¢do do desenvolvimento?'”,
na medida em que teria a potencialidade de estimular melhorias nos ambientes regulatorios

dos paises.

Nesse sentido, e buscando conferir vantagens aos acordos, os paises em
desenvolvimento, ao negociar BITs com os paises desenvolvidos, passaram a impor

condi¢do para a realizagdo do investimento em seu territorio. Nessa linha, requisitos de

208 A Corte Internacional de Justiga (C1J) é o principal 6rgdo judicial da Organizagdo das Nagdes Unidas
(ONU). Foi criada em junho de 1945, na Carta das Nag¢des Unidas. O papel do Tribunal, de acordo com o
direito internacional, ¢ resolver disputas juridicas apresentadas pelos Estados-membros da ONU.

209 FONSECA, Karla Closs. Os acordos de promogio e protecio reciproca de investimentos e o equilibrio
entre o investidor estrangeiro e o estado receptor de investimentos. Florianopolis, 2007 — Dissertacdo de
mestrado pela UFSC. p. 43.

219 MUCHLINSKI, Peter. In: ESTEVADEORDAL, Antoni; SUOMINEN, Kati; TEH, Robert (ed.). New
York: Cambridge University Press, 2009. p. 365-417; MUCHLINSKI, Peter. Holistic approaches to
development and international investment law: the role of international investment agreements. In: FAUNDEZ,
Julio; TAN, Celine (Ed.). International Economic Law, Globalization and Developing
Countries. Cheltenham, UK/Northampton, MA, USA: Edward Elgar, 2012.
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desempenho e disposi¢des que permitiriam a participagdo do pais receptor como acionistas
nas sociedades a se estabelecerem em seus territorios, compartilhamento de tecnologia e
emprego de mao de obra e conteudo local, a par de outras exigéncias, passaram a

paulatinamente ser incorporados a redagiio dos acordos nessa fase?!!.

A intencdo dos paises em desenvolvimento, com a inclusdo de cldusulas dessa
natureza nos tratados, além da preservacao de seu espaco para a realizacao de politicas
publicas, tratava da utilizagdo dos tratados como um mecanismo para a instrumentalizagao

de politicas industriais. Desta fase, € o acordo assinado entre Fran¢a e Tunisia.

Excecdo aos BITs desta fase, ¢ o tratado de natureza “ndo reciproca” de
investimentos que a Franca concluiu com a Tunisia em 1972. Tratou-se de um acordo
bastante sucinto, de apenas cinco artigos, que trouxe expresso em seu predmbulo o proposito
de que o tratado buscava “contribuir para o desenvolvimento de investimentos franceses na
Tunisia”. Conforme comentarios de Brown?'? sobre esse acordo, “ao contrario de acordos
reciprocos que ligam o Estado receptor a uma obrigagdo de conceder tratamento nacional ou
tratamento de nacdo mais favorecida para os investimentos estrangeiros, acordos nao
reciprocos [oferecem] unicamente garantia a investidores franceses que investem na outra

Parte Contratante como uma garantia prestada pelo Estado”.

Article 1.

Le Gouvernement frangais pourra, aprés un examen cas par cas et dans le cadre
de sa réglementation, accorder la garantie de [’Etat frangais Ii des
investissements effectués sur le territoire de la République tunisienne par des
ressortissants francgais, personnes physiques ou morales, dans les conditions
prévues a l’article 2 ci-apreés.

Article 3.

Si I’Etat francais, en vertu d'une garantie donnée pour un investissement réalisé
sur le territoire de la République tunisienne, effectue des versements a ses propres
ressortissants, personnes physiques ou morales, il est de ce fait subroge de plein
droit Ii I’égard du Gouvernement tunisien dans les droits de ces ressortissants®’3.

U “Los requisitos de desemperio son disposiciones que se les impone a los inversionistas tales como,
porcentajes de contenido local, cantidad de exportaciones, sociedades en participacion, transferencia de
tecnologias y empleos nacionales. En los aiios 70 y 80 este tipo de requerimientos fueron ampliamente
utilizados por paises industrializados. ” “Requisitos de desempenho sdo disposigdes impostas aos investidores,
tais como percentagens de conteudo local, quantidade de exportagdes, joint ventures, transferéncia de
tecnologia e empregos domésticos. Nos anos 70 e 80 esses requisitos foram amplamente utilizados pelos paises
industrializados” (ICTSD. International Center for Trade and Sustainable Development. La cuarta generacion
de los acuerdos de inversion, Revista Puentes, ano 7, v. 5, p. 8, 2006).

212 BROWN, Chester. Commentaries on selected model investment treaties. Oxford University Press.
Chapter 6: France, by Yas Banifatemi and André Von Walter. European Yearbook of International Economic
Law 2015 — editado por Christoph Herrmann, Markus Krajewski, Jorg Philipp Terhechte.

213 “Convencdo entre o Governo da Republica Francesa e o Governo da Reptiblica da Tunisia sobre protecdo
dos investimentos. Artigo 1. O Governo francés pode, depois de um exame caso a caso ¢ no ambito de suas
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Em razdo de seu claro desequilibrio, esse acordo foi extinto em 1999, quando
substituido pelo acordo assinado entre os paises, em 1997, em cuja designagao se 1€ “Acordo
entre a Republica da Franga e a Republica da Tunisia sobre o Encorajamento ¢ a Protegao

de Investimentos”.

Os BITs franceses mais antigos, que datam de fins da década de 1950 a meados da
década de 1970, foram firmados em uma base ndo reciproca e destacavam o desejo de
promover investimentos franceses no territorio da outra Parte. O principal objetivo desses
tratados era de fato assegurar garantias de investimento no setor publico e concessdao para
investidores franceses no exterior. Esse tipo de tratado unilateralmente emoldurado foi
abandonado no inicio de 1970 e a promogao de investimentos reciprocos entre os dois
Estados tornou-se a base das discussdes dos tratados bilaterais, momento em que a Franga
passou a apresentar como um dos critérios essenciais em seus acordos a preocupacao com a
transferéncia de tecnologia para o Estado receptor, além de iniciativas de cooperagdo

cientifica e técnica?!?.

O tratado entre Franca e Tunisia que substitui o acordo de 1972 segue justamente
nessa dire¢do, trazendo no “Artigo I” as definicdes que passariam a reger as relagdes
reciprocas de investimento; no “Artigo III”’, o compromisso de tratamento justo e equitativo;
no “Artigo V”, a obriga¢do de que ao investimento realizado no territério ou zona maritima
de qualquer das Partes se beneficiaria de prote¢do e seguranca “plena e inteira”; e, no “Artigo
VI”, tratou da liberdade de transferéncia de capitais, juros e dividendos. Observa-se, por

oportuno, que as defini¢des®!® trazidas pelo tratado quanto ao entendimento, por exemplo,

leis, conceder a garantia do Estado francés aos investimentos realizados no territério da Republica da Tunisia
por franceses, pessoas fisicas ou juridicas, em condigdes previstas no artigo 2 abaixo. [...] Artigo 3. Se o Estado
francés, em razdo de uma garantia dada a um investimento realizado no territério da Reptiblica da Tunisia, faz
0s pagamentos aos seus proprios nacionais, pessoas fisicas ou juridicas, fica sub-rogado de pleno direito com
relacdo ao governo tunisino sobre os direitos desses cidaddos.” (tradugio livre)

214 BROWN, Chester. Commentaries on selected model investment treaties. Oxford University Press.
Chapter 6: France, by Yas Banifatemi and André Von Walter. European Yearbook of International Economic
Law 2015 — editado por Christoph Herrmann, Markus Krajewski, Jorg Philipp Terhechte. p. 255.

215 “Article 1. Définitions. (1) Le terme ‘investissement’ désigne tousses avoirs, tels que biens, droits et intéréts
de toutes natures et, plus particulierement mais non exclusivement: a) les biens meubles et immeubles, ainsi
que tous autres droits réels tels que les hypothéques, Priviléeges, usufruits, cautionnements et tous droits
analogues; b) les actions, primes d’émission et autres formes de participation, méme minoritaires ou
Indirectes, aux sociétés constituées sur le territoire de ['une des Parties contractantes, c) les obligations,
créances et droits a toutes prestations ayant valeur économique, d) les droits de propriété intellectuelle,
commerciale et industrielle tels que les droits d'auteur, les brevets d'invention, les licences, les marques
déposées, les modelés et maquettes industrielles, les procédes techniques, le savoir-faire, les noms déposes et



89

sobre investimento e investidor sdo abrangentes e buscam ampliar o conceito a fim de
estender a protecdo. No que se refere a investimentos, inclui tanto os investimentos diretos

como os indiretos?!®.

Na sequéncia, estabeleceu no “Artigo VIII” a ICSID como foro competente para
resolug¢do de conflitos. Entretanto, determinou no “Artigo IX” que divergéncias quanto a
interpretagdo ou aplicagdo dos dispositivos do tratado resolver-se-iam por meios
diplomaticos. Se a divergéncia ndo fosse resolvida no prazo de até 6 (seis) meses de sua
constatagdo, qualquer das Partes poderia solicitar a instauragdo de um mecanismo arbitral
que fixara suas proprias regras para a conducao dos trabalhos e decidira por maioria dos

votos com relacdo a divergéncia de interpretacdo ou aplicag¢do da regra.

Constata-se nessa fase um avango com relagdo aos entendimentos conceituais e uma
pequena evolugdo na forma de solugdo de conflitos, momento em que se passa a adotar o
tribunal do Banco Mundial e mecanismos arbitrais ad hoc como instrumentos de solucao de
controvérsias, relativizando, dessa forma, a utilizacdo de meios politicos. O acordo busca,
ainda, diminuir a clara assimetria entre investidor e pais receptor, na medida em que
estabelece regras de ndo discriminagdo — tratamento nacional e nacdo mais favorecida —

como nortes para o desenvolvimento das relagdes de investimento.

1.2.3. A terceira geragao

la clientéle; e) les concessions accordées par la loi ou en vertu d’un contrat, notamment les concessions
relatives a la prospection, la culture, I’extraction ou [’exploitation de richesses naturelles, y compris celles qui
se situent dans la zone maritime des Parties contractantes. ” “Artigo 1. Defini¢des. (1) O termo ‘investimento’,
designa todos os investimentos ativos, tais como imoveis, direitos e interesses de qualquer categoria e, em
particular, mas ndo exclusivamente: a) bens moveis e imdveis e quaisquer outros direitos de propriedade tais
como hipotecas, beneficios, usufrutuario, penhores e direitos analogos; b) a¢des, assuntos e outras formas de
prémios de participag@o, minoritaria ou indireta, de empresas constituidas no territorio da Parte Contratante; c)
titulos, reivindicag¢des e direitos a qualquer beneficio com valor econdmico; d) os direitos de propriedade
intelectual, industrial e comercial, tais como direitos de autor, patentes, licencas, marcas, itens ¢ modelos
industriais, processos técnicos, know-how, remogdes de nomes e boa vontade; e) concessoes atribuidas por lei
ou por contrato, incluindo concessdes para explorar, desenvolver, extrair ou exploracdo de recursos naturais,
incluindo as situadas na zona maritima das Partes contratantes.” (tradugao livre)

216 “O modelo francés de BITs geralmente inclui uma definigdo ampla de ‘investimentos’, atendendo sua
finalidade de promover investimentos e proporcionar um elevado nivel de prote¢ao aos investimentos feitos
por nacionais de uma Parte Contratante no territorio da outra Parte Contratante” (BROWN, Chester.
Commentaries on selected model investment treaties. Oxford University Press. Chapter 6: France, by Yas
Banifatemi and André Von Walter. European Yearbook of International Economic Law 2015 — editado por
Christoph Herrmann, Markus Krajewski, Jorg Philipp Terhechte. p. 243).
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A terceira geragdo de acordos de investimentos, que compreende os BITs assinados
durante a década de 1990 e inicio dos anos 2000, ¢ marcada pela preocupagdo unilateral do
investidor com a inser¢ao de novos temas no bojo desses tratados. Nesta fase foram
incorporados aos acordos temas como servigos, compras publicas, cooperacdo € meio
ambiente. Importante destacar, conforme se analisara em tdpico proprio, que foi justamente

nessa época que o Brasil assinou 14 (quatorze) acordos bilaterais de investimento.

Data desta fase o Tratado entre o Governo dos Estados Unidos da América (EUA) e
o Governo da Republica da Bolivia em Matéria de Incentivo e Protecdo Reciproca de
Investimentos, de abril de 1998. Nos termos da mensagem encaminhada pelo presidente dos
Estados Unidos ao Congresso Americano, em maio de 2000, “o Tratado com a Bolivia ¢

baseado no ‘protétipo’ de BIT, preparado em 1994 e satisfaz os principais objectivos dos

EUA nas negociagdes de tratados bilaterais de investimento™?!”.

The Treaty will protect U.S. investment and assist Bolivia in its efforts to develop
its economy by creating conditions more favorable for U.S. private investment and
thus strengthen the development of its private sector.

The Treaty is fully consistent with U.S. policy towards international and domestic
investment®’s,

Entre as preocupacdes enderecadas pela mensagem e observadas pelos termos do
tratado, estd o fato de que todas as formas de investimento dos EUA em solo boliviano

haviam sido abrangidas. Para essa finalidade, o tratado definiu logo em seu inicio os

9219

“investimentos abrangidos para os quais seriam conferidos tratamento nacional e

tratamento de nagdo mais favorecida®?’

. A preocupacao com a abrangéncia do conceito de
investimento vé-se refletida em inimeros outros acordos de investimento assinados pelos

Estados Unidos.

217 Mensagem do presidente dos Estados Unidos ao Congresso Americano, transmitindo o Tratado entre o
Governo dos Estados Unidos da América e o Governo da Republica da Bolivia em matéria de incentivo e
Protecdo Reciproca de Investimentos, de 23 de maio de 2000. Disponivel em: <http://2001-2009.state.gov/
documents/organization/43541.pdf>. Acesso em: 17 jul. 2016.

218 <O Tratado protegera os investimentos dos EUA e ajudara a Bolivia nos seus esforcos para desenvolver a
sua economia, criando condi¢des mais favoraveis para o investimento privado dos EUA e assim fortalecer o
desenvolvimento do seu setor privado. O Tratado ¢ plenamente coerente com a politica dos EUA em relagao
ao investimento internacional e nacional” (traducdo livre) (Idem).

219 “Artigo 1. Definigdes. Investimentos, Investimentos cobertos. [...] O Tratado define ‘investimento coberto’
como um investimento de um cidaddo ou empresa de uma Parte no territério da outra Parte. Um investimento
de uma empresa nacional ou ¢ aquele que a empresa nacional ou possui ou controla, direta ou indiretamente.
Propriedade ou controle indireto poderia ser através de outros, empresas ou pessoas intermediarios, incluindo
os de paises terceiros.” (tradugao livre)

220 “Artigo I1. Tratamento.”
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Essa abrangéncia de conceito, estrategicamente pretendida pelos Estados Unidos,
expos em grande medida a Bolivia, visto que ampliou a margem para questionamento das

acgoes e atividades estatais relacionadas ao investimento.

Ainda nos termos da mensagem, o tratado apenas permitiria a expropriagdo ou
nacionalizacdo de ativos nas circunstancias contempladas pelos costumes e pelo direito
internacional. Seguindo esse espirito de preservacdo do investidor e de protecdo do
investimento, a tratativa determinou a obrigatoriedade de compensacdo do investidor pelo
Estado-parte que viesse expropriar ou nacionalizar investimentos, sem uma justificativa

fundada no interesse publico®?!

. Ainda sobre o tema compensagao, o tratado estabeleceu a
obrigatoriedade de compensa¢do por prejuizos advindos de guerra, conflito armado,

distarbios civis ou eventos similares?*?.

Segundo o compromisso, as Partes estariam obrigadas a autorizar a transferéncia de
todos os fundos relacionados a um “investimento abrangido”, com excecdes daqueles
destinados para fins especificados??®. O tratado excluiu, por sua vez, a possibilidade de
criacdo de obrigacdes de cumprimento de requisitos de desempenho pelo Estado receptor
como forma de condicionar o investimento a critérios de contetido local ou transferéncia de

tecnologia, por exemplo®*,

As disputas decorrentes de investimento com o pais receptor poderiam ser
questionadas por investidores ou em razdo dos investimentos compreendidos, por meio de

mecanismo arbitral internacional, como uma alternativa aos tribunais nacionais do pais

21 «“Artigo Il (Expropriagdo). Incorpora os habituais padrdes de direito internacional convencional para
expropriacdo. Artigo III também inclui disposi¢cdes pormenorizadas sobre o calculo e pagamento de
indemnizagdo rapida, adequada e eficaz.”

222 “Artigo IV (Compensagdo por danos causados pela guerra e eventos similares). § 1° autoriza investimentos
abrangidos pelo Tratado ao tratamento nacional e da nagdo mais favorecida em relagdo a qualquer medida
relativa a perdas sofridas no territério de uma Parte em virtude de guerra ou outro conflito armado, distarbios
civis, ou eventos similares.”

223 Artigo V.

224 «“Artigo VI (Requisitos de Desempenho) [...] proibe qualquer das Partes se obrigar ou aplicar requisitos de
desempenho especificados como condicdo para o estabelecimento, aquisicdo, expansdo, administragao,
condugdo ou operagao de um investimento coberto. A lista das exigéncias proibidas é exaustiva e abrange os
requisitos nacionais de contetudo e preferéncias de compra nacional, o ‘equilibrio’ das importagdes ou vendas
em relacdo a exportagdes ou receitas em divisas, requisitos para exportar produtos ou servicos, requisitos de
transferéncia de tecnologia, e exigéncias relativas a realizagdo de pesquisas e desenvolvimento no pais de
acolhimento.”
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receptor. O que se observou ao longo das décadas foi o uso intenso e contumaz do ICSID

como o principal meio para a solugdo de controvérsias oriundas de acordos dessa geragio®*.

1.2.4. A quarta geracdo de acordos, a inser¢do de novos temas na agenda de negociacao e

a necessidade de reequilibrar os interesses

A quarta geracdo de tratados passa a se preocupar com a recalibragcdo dos acordos e
dos interesses por eles representados. Nessa linha, busca-se nessa nova fase reestabelecer o

equilibrio entre os interesses dos investidores estrangeiros e os do pais receptor?2S.

Ao longo dos anos e por conta dos inumeros contenciosos que decorreram dos BITs,
os efeitos adversos decorrentes dos acordos tornaram-se uma grande preocupacao para os
Estados receptores de investimentos. Notadamente, a maneira pela qual o balango de direitos
e deveres entre investidores e paises receptores do investimento vinha sendo interpretada
nas decisoes que opunham Estado e investidor. Os paises em desenvolvimento signatarios
de acordos, passaram a questionar, em especifico, o fato de que os interesses do investidor
eram amplamente protegidos em detrimento dos valores socialmente relevantes para os

Estados receptores dos recursos.

Apresentando um contraponto a essa inflexdo, a nova geragao de acordos iniciou a
revisdo do balanco de direitos e responsabilidades para investidores, em soma aquelas ja

existentes para o Estado receptor?’

. Adicionalmente, os Estados de origem do capital, por
meio dos acordos ou acordos revistos, assumiram a responsabilidade de assegurar o
adequado fluxo de investimento para paises em desenvolvimento e de vigiar o

comportamento de seus investidores.

225 RAMINA, Larissa. Direito internacional dos investimentos: solu¢io de controvérsias entre Estados e
empresas transnacionais. Curitiba: Jurua, 2009.

226 FONSECA, Karla Closs. Os acordos de promogio e protecio reciproca de investimentos e o equilibrio
entre o investidor estrangeiro e o estado receptor de investimentos. Florianopolis, 2007 — Dissertacao de
mestrado pela UFSC. p. 44.

227 MUCHLINSKI, Peter. In: ESTEVADEORDAL, Antoni; SUOMINEN, Kati; TEH, Robert (ed.). New
York: Cambridge University Press, 2009. p. 365-417); MUCHLINSKI, Peter. Holistic approaches to
development and international investment law: the role of international investment agreements. In: FAUNDEZ,
Julio; TAN, Celine (ed.). International Economic Law, Globalization and Developing
Countries. Cheltenham, UK/Northampton, MA, USA: Edward Elgar, 2012.
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International Investment Agreements (IlAs) are in need of substantial
reconsideration. This position has now entered the mainstream with bodies such
as UNCTAD and the Commonwealth Secretariat offering detailed models for the
recalibration of 1I4s**%.

Segundo andlise da UNCTAD??°, muitos paises continuaram a liberalizar e promover
o investimento estrangeiro em vdrias industrias para estimular o crescimento. Ao mesmo
tempo, medidas regulamentares e restritivas continuaram a ser introduzidas, inclusive por
razoes de politica industrial, o que se viu de forma manifesta nos ajustes de politicas de
permissdo de acesso para os investidores estrangeiros em setores estratégicos, a exemplo do
agricola e de produtos farmacéuticos, das industrias extrativas. Notou-se ainda uma

abordagem mais critica em relagdo aos IEDs.

International investment rulemaking continues to intensify and proliferate at the
bilateral, regional, interregional and multilateral levels. Under the pressure of
economic, social and environmental crises, it is widely recognized that inclusive
growth and sustainable development need to be placed at the core of international
investment policymaking®.

Em sintonia com essa nova tendéncia, essa ultima fase de acordos indica, entre suas
principais caracteristicas, a incorporacgao de disposi¢oes especificas sobre o direito do Estado
criar normas para a protecao do interesse publico, com relagdo a saude publica, seguranga,
meio ambiente e protegdo dos direitos trabalhistas. Observa-se uma espécie de prevaléncia
do interesse publico sobre a liberalizagio e a protecio dos investimentos?*!. Entre os BITs

dessa nova fase, analisa-se, na sequéncia, o acordo entre Japao e a Republica da Coreia.

228 “Acordos Internacionais de Investimento (BITs) necessitam se substancial reconsidera¢do. Esta posicdo
ainda ndo ¢ corrente entre organismos como a UNCTAD e os modelos detalhados Secretariado da
Commonwealth oferecendo modelos detalhados para a recalibragdo dos BITs” (MUCHLINSKI, Peter.
Negotiating New Generation International Investment Agreements: New Sustainable Development Oriented
Initiatives. In: HINDELANG, Steffen; KRAJEWSKI, Markus. Shifting Paradigms in International
Investment Law: more balanced, less isolated, increasingly diversified. Oxford: Oxford University Press,
2016).

222 World Investment Report 2012. Disponivel em: <http://www.unctad-docs.org/files/UNCTAD-WIR2012
-Full-en.pdf>. Acesso em: 4 jul. 2014.

20 «A criagdo de regras sobre investimento internacional continua a se intensificar e proliferar nos niveis
bilateral, regional, inter-regional e multilateral. Sob a pressdo das crises econdmicas, sociais e ambientais, ¢
amplamente reconhecido que o crescimento inclusivo e do desenvolvimento sustentavel devem ser colocados
no centro da formulagdo de politicas de investimento internacional” (tradugao livre). Disponivel em:
<http://unctad.org/en/pages/DIAE/International%20Investment%20Agreements%20(IIA)/About-I11A.aspx>.
Acesso em: 4 jul. 2014.

21 FONSECA, Karla Closs. Os acordos de promocio e protecio reciproca de investimentos e o equilibrio
entre o investidor estrangeiro e o estado receptor de investimentos. Florianopolis, 2007 — Dissertacao de
mestrado pela UFSC. p. 45.
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O Acordo entre o Governo da Republica da Coreia e o Governo do Japdo para a
Liberalizagcdo, Promog¢ao ¢ Protecdo de Investimentos, assinado em 2002, pontifica o
empenho das duas economias em estreitar seu relacionamento além do tema comércio. Esse
acordo ilustra de forma clara essa nova fase de BITs, informando ja em seu preambulo que,
apesar de “desejos de promover ainda mais o investimento, a fim de fortalecer a relagdo

econdmica entre os dois paises”, ambos reconhecem que***:

[...] estes objetivos podem ser alcangados sem flexibilizar medidas de aplicagéo
relativas a saude, seguranga ¢ medidas ambientais;

[...] a importancia da relacdo de cooperagdo entre o trabalho e gestdo na promogao
do investimento entre os dois paises; [...].

Em ilustracdo a essa nova fase, o acordo Japao-Coreia amplia a aplicacdo de medidas
de ndo discriminagdo, conforme destaca estudo da OCDE que analisa a relagdo entre os

paises antes e pos-acordo®.

Contudo, apesar de regras claras sobre ndo discrimina¢do, com base no Artigo 5 do
tratado, seu Anexo I lista uma série de setores de ambos os paises para os quais se reservou
o direito de implementacdo de algum tipo de diferenciacdo, em razao de se tratar de setores
de interesse. Para essa lista de setores, por razdo de estratégia ou politica industrial, esta
autorizado o uso de medidas excepcionais, inclusive exigéncia de requisitos de desempenho,
ao arrepio do Artigo 9%** do acordo.

O tratado apresenta ainda uma cldusula de proibicdo bastante abrangente’*® que
apresenta os ‘“requisitos” que vedam a imposicdo de exigéncias condicionadas ao

desempenho do investimento, a exemplo de performance exportadora, utilizacdo de

232 PreAmbulo do Acordo.

233 “Os BITs celebrados pelo Japdo com a Coreia (2003) e Vietnd (2005) abrangem tanto a fase pré e pos-
acordo. A previsao sobre Tratamento Nacional (artigo 2.1) estende o tratamento ndo menos favoravel que o
tratamento que concede em circunstincias similares aos seus proprios investidores e seus investimentos e
refere-se ao estabelecimento, aquisi¢do, expansdo, operagdo, administragdo, manutengao, uso, fruicdo e venda
ou outra alienagdo de investimento (...)”. Uma linguagem semelhante ¢ usada para a clausula MFN (Artigo
2.2) (tradugdo livre) (HOUDE, Marie-France. International Investment Perspective. Part II: Chapter 6.
Novel Features in  Recent OECD  Investment Treaties. p. 171. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/investment/internationalinvestmentagreements/40072428.pdf>. Acesso em: 17 jun.
2016).

234 “Artigo 5. Ndo obstante o disposto no artigo 2, paragrafo 3 do artigo 8°, ou com o artigo 9, cada parte
contratante pode manter qualquer medida excepcional, que existe, na data em que este Acordo entrar em vigor,
nos sectores ou com relagdo as matérias especificadas no anexo a este Acordo.” (tradugdo livre)

235 Artigo 9.
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percentual de conteudo local, obrigatoriedade de percentual minimo de consumo de bens ou
servigos produzidos e prestados no territdrio da Parte receptora do investimento ou, ainda,
relaciona o volume ou valor das importagdes ao volume ou valor das exportagdes ou ao

montante das entradas de divisas associadas a investimentos desse investidor.

Proibe-se, também, a restricdo das vendas de bens ou prestacdo de servigos pelo
investidor e obrigatoriedade de transferéncia de tecnologia. Veda, outrossim, o
condicionamento de investimento & localizacdo da sede da empresa em uma regido
especifica ou a um determinado nivel ou valor da pesquisa e desenvolvimento e a

obrigatoriedade de contratagdo de um determinado niimero de nacionais.

As regras que tratam de expropria¢do, nacionaliza¢do e compensacdo, nessa nova
geracdo, reforcam o padrio anteriormente adotado, que prevé a necessidade de proposito
publico, utilizagdo de padrdes de ndo discriminagdo, pagamento justo e equitativo e devido

processo legal?®.

Outros aspectos importantes do acordo referem-se aos critérios de transparéncia —

extensivos a leis, regulacdes administrativas e, mesmo, decisdes judiciais®*’ —, assim como

a obrigacdo de permitir o livre fluxo do capital relacionado ao investimento®3%.

Seguindo as novas tendéncias, alguns tratados tém trazido em seu bojo previsoes
com relacdo a responsabilidade socioambiental, compromissos com o desenvolvimento do

Estado receptor — como capacitacdo de mao de obra local, satide e seguranca.

Principalmente devido ao surgimento deste ultimo tipo de acordos, o d&mbito de
questdes abrangidas pelos tratados relacionados com o investimento estd se
expandindo. Eles ja ndo estdo limitados a questdes de investimento em si, mas
também tratam de assuntos relacionados, tais como comércio, Servigos,
concorréncia, propriedade intelectual e politica industrial. Um ntimero crescente
de BITs apresentam compromissos de liberalizagdo. BITs também estdo se
tornando mais sofisticados e complexos em conteudo.[...] Tratados também

236 “Artigo 10. “Cada Parte Contratante concederd aos investimentos no seu territorio por investidores da outra
Parte Contratante um tratamento justo e equitativo e prote¢do e seguranga constante e plena.”

37 “Artigo 7. Cada Parte Contratante deve publicar prontamente, ou de outra forma tornar disponivel ao
publico, as suas leis, regulamentos, decisdes administrativas e decisdes judiciais de aplicagdo geral, bem como
os acordos internacionais que digam respeito ou afetem as atividades de investimento e de negocios.”

238 «“Artigo 12. Cada Parte Contratante deve assegurar que todos os pagamentos relativos a um investimento
em seu territdrio de um investidor da outra Parte Contratante possam ser transferidos livremente para dentro e
fora do seu territorio, sem demora. Essa transferéncia devera incluir, em particular, mas nao exclusivamente

[.]”
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enfatizam em uma forte preocupag¢do com politica publica, tais como os
relacionados com a saiide, seguranca e protecdo ambiental® (grifo nosso).

Embora o conteudo exato das provisdes dos acordos varie, mesmo entre BITs
assinados pelo mesmo pais e reflita diferentes abordagens e posi¢des de negociagdo, a
medida que a pratica se desenvolve, algumas disposi¢cdes dos acordos bilaterais tendem a
tornar-se mais elaboradas. O que se nota, contudo, ¢ a introducao de mais “salvaguardas de

interesse publico”.

Um numero crescente de acordos referem-se ao papel dos governos para perseguir
outros objetivos politicos. [...] Muitas vezes, estes acordos também reconhecem
que ¢ inadequado incentivar o investimento por meio do enfraquecimento ou
reducdo das protecdes oferecidas no ambiente doméstico ou leis do trabalho (por
exemplo, os preAmbulos dos Acordos Japdo-Coreia e Japdo-Vietnd)?*,

A tendéncia quanto a inclusdo de novos temas, a inser¢ao das preocupagdes de paises
em desenvolvimento e a busca do reequilibrio entre compromissos e obrigagdes, representa
tendéncia na negociacdo de investimentos que transcende o foro bilateral e atinge as

negociagdes regionais.

2. As novas tendéncias quanto aos acordos regionais — do comércio as regras sobre

investimentos

A profusdo de acordos regionais, que inicialmente se iniciam sob justificativa de
aprofundar as relacdes e trocas de comércio em uma dada regido, tem representado a porta

de entrada para uma vasta gama de temas, dentre os quais, investimento.

Desde a segunda metade dos anos 1990, observou-se um aumento expressivo no
nimero de acordos regionais em vigor em todo o mundo. Esse fendmeno,
conhecido como a “terceira onda de regionalismo”, caracterizou-se pela
pulverizacdo de acordos com a criagdo de regras e mecanismos de integracao que
vao além do regime multilateral de comércio. Esses novos acordos dilatam ainda
mais o conceito de comércio, na medida em que incorporam padrdes trabalhistas
e ambientais a agenda do comércio internacional e passam pelo aprofundamento
da regulagdo sobre investimentos e direitos de propriedade intelectual. Assim,

239 UNCTAD. Bilateral Investment Treaties — 1995-2006 — Trends in Investment Rulemaking. p. 15.
Disponivel em: <http://unctad.org/en/docs/iteiia20065_ en.pdf>. Acesso em: 27 jun. 2014.

24 HOUDE, Marie-France. International Investment Perspective. Part II: Chapter 6. Novel Features in
Recent OECD Investment Treaties. p. 176. Disponivel em: <http://www.oecd.org/investment/international -
investmentagreements/40072428.pdf>. Acesso em: 17 jun. 2016.
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nessa terceira onda de regionalismo, ocorre um aumento de conexdes entre as
politicas domésticas e a regulagio econdmica externa®*!.

A tendéncia nos recentes acordos regionais de comércio negociados ou em
negociacdo, tem observado a incorporacao a agenda de relaciona comércio dos temas meio
ambiente, padrdes trabalhistas, politica de prote¢ao de direitos de propriedade intelectual,

investimento e fluxo de capitais.

A observagao do processo de regionalizagdo dos didlogos permite identificar padrdes
de comportamento negociador na formatacdo desses acordos que permeiam ndo apenas 0s
acordos em questao, mas que oferecem contornos e indicagdes para outros acordos a serem

posteriormente negociados.

Nessa linha, esta tese propde-se a examinar o capitulo de investimento nos acordos

regionais coreanos € nos mega-acordos em negociacao.

2.1. A tendéncia nos acordos coreanos

2.1.1. O Acordo Coreia-Estados Unidos (Korus)

O Acordo de Livre-Comércio entre Coreia e Estados Unidos, de junho de 2007,
entrou em vigor em marg¢o de 2012. Trata-se de um acordo abrangente e detalhado. Quando
de sua assinatura representava o principal acordo, em termos de comércio, assinado em

décadas pelos americanos.

Historicamente, o investimento estrangeiro representa uma questao sensivel entre os
dois paises. Americanos questionam as restrigdes ao investimento estrangeiro em setores
importantes e estratégicos, assim como a falta de protecao a propriedade intelectual por parte
dos coreanos. Por seu turno, os coreanos ao longo dos anos tém atuado com cautela ante a

possibilidade de abertura para investimentos.

241 OLIVEIRA, Ivan Tiago Machado. Os acordos regionais na atualidade: o papel dos Estados Unidos, UE ¢
China. Pontes, v. 9. n. 8. Disponivel em: <http://www.ictsd.org/bridges-news/pontes/news/os-acordos-
regionais-na-atualidade-o-papel-de-estados-unidos-ue-e-china>. Acesso em: 11 nov. 2016.
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Esse acordo apresenta a estrutura padrao de um BIT. Contudo, chama a atencdo a
preocupacao intrinseca em oferecer parametros e critérios para a operacionalizacao de suas

clausulas.

Ao estabelecer, por exemplo, os principios gerais de ndo discriminagdo de
tratamento, oferece destaque para a exigéncia de requisitos de tratamento minimo
estabelecendo como o critério a ser cumprido o direito internacional costumeiro®?. A regra
quanto a expropriacao e compensacao estabelece critérios padrao. No entanto, busca detalhar
os parametros para avaliacdao do valor a ser compensado. O mesmo raciocinio se aplica para
o dispositivo referente a transferéncia de recursos, para a clausula que trata dos requisitos de

desempenho e para a norma que estabelece os meios de solu¢ao de controvérsias.

Esse excesso de zelo em conferir operacionalidade para o acordo e apresentar em
minucias as formas e os procedimentos de execugdo possivelmente represente a formula
encontrada pelos paises como alternativa a um ndo acordo. Efeito, talvez, ndo intencional
desse preciosismo, nao se pode afirmar ao certo, trata do fato de que ao documentar em
detalhes os compromissos e sua forma de execug¢do, o acordo reduz a margem para diferentes
interpretagdes com relagdo aos dispositivos que apresenta € mitiga os riscos de conflitos

futuros que possam decorrer da relacdo de investimento.

2.1.2. O Acordo Coreia-Unido Europeia (Koreu)

O Acordo de Livre-Comércio entre Coreia e Unido Europeia representa a porta de

entrada para os europeus no mercado asidtico. Finalizado em julho de 2011 apds cinco anos

242 “Yrtigo 11.5 1. Each Party shall accord to covered investments treatment in accordance with customary
international law, including fair and equitable treatment and full protection and security. 2. For greater
certainty, paragraph 1 prescribes the customary international law minimum standard of treatment of aliens as
the minimum standard of treatment to be afforded to covered investments. The concepts of 'fair and equitable
treatment’ and ‘full protection and security’ do not require treatment in addition to or beyond that which is
required by that standard, and do not create additional substantive rights.” “1. Cada Parte concedera aos
investimentos cobertos tratamento de acordo com o direito internacional costumeiro, incluindo tratamento justo
e equitativo e plena prote¢do e seguranca. 2. Para maior certeza, o paragrafo 1 prescreve o padrdo minimo do
direito costumeiro internacional de tratamento dos estrangeiros como padrdo minimo de tratamento a ser
concedido aos investimentos cobertos. Os conceitos de ‘tratamento justo e equitativo’ e ‘plena protecdo e
seguranga’ ndo exigem tratamento além ou além do exigido por essa norma e nao criam direitos substantivos
adicionais.” (tradugdo livre)
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de intensiva negociagdo, ¢ o mais ambicioso acordo negociado pela UE e impressiona pela
amplitude dos temas que abrange e pela rapidez de execucdo do cronograma de

compromissos assumidos.

Além da reducdo de tarifas e barreiras ndo tarifarias, o acordo buscou criar
oportunidades de acesso ao mercado de servicos e investimentos € conduzir a avangos
significativos em dominios como a propriedade intelectual, compras governamentais e

politica de concorréncia.

O tema investimentos é tratado no capitulo de servicos?**, no qual os paises buscam
assegurar, de forma reciproca, que fornecedores de servigos e investidores se beneficiem da
necessidade mutua da importagdo de servigos e de investimento estrangeiro direto,
assegurando, para tanto, tratamento preferencial no mercado de servicos e seguranca juridica

para investidores.

A regulacdo a respeito de investimentos se dé& pela perspectiva da garantia de acesso

ao investidor e apresenta a preocupacdo precipua de assegurar seu estabelecimento no
. (244 - . . .

mercado do terceiro pais~**. O acordo, mais especificamente, o capitulo que tangencia o tema

investimento, ndo trata da protecdo ao investimento realizado. Ha inclusive ressalvas no

acordo nesse sentido?*>. O espirito do acordo é estimular o investimento sem, contudo,

oferecer protecao.

Essa percepcao denota o entendimento de que a protecao do investimento estd, na
maioria das vezes, associada ao relacionamento entre os paises, dado que um acordo tao

abrangente e ambicioso ndo tratou de proteger o investimento de seu nacional de eventuais

243 Chapter Seven — Trade in Services, Establishment and Electronic Commerce.

244 “Yrticle 7.16: Review of the Investment Legal Framework. 1. With a view to progressively liberalising
investments, the Parties shall review the investment legal framework, the investment environment and the flow
of investment between them consistently with their commitments in international agreements no later than
three years after the entry into force of this Agreement and at regular intervals thereafter.” “Artigo 7.16:
Revisao do Quadro Juridico sobre Investimento. 1. A fim de liberalizar progressivamente os investimentos, as
Partes devem rever o quadro juridico dos investimentos, o ambiente de investimento e o fluxo de investimento
entre eles de forma coerente com os compromissos assumidos nos acordos internacionais, o mais tardar trés
anos apo6s a entrada em vigor do presente Acordo e em intervalos regulares a partir dai.” (tradugdo livre)

245 A nota de rodapé 18 do Capitulo expressamente assevera: “The obligation contained in this paragraph does
not extend to the investment protection provisions not covered by this Chapter, including provisions relating
to investor-state dispute settlement procedures.” “A obrigacdo prevista no presente paragrafo ndo se estende
as disposicdes de protecdo de investimento ndo abrangidas pelo presente capitulo, incluindo disposicdes
relativas aos procedimentos de solug¢@o de controvérsias investidor-Estado.” (tradugéo livre)
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medidas de expropriacdo e nacionalizagdo. Buscou, de outra forma, assegurar acesso e

oferecer condigdes para tanto.

2.2. O tratamento dos investimentos nos mega-acordos

Os “mega-acordos” sao iniciativas que contam com a participagdo de poucos e
relevantes paises que concentram parte expressiva do Produto Interno Bruto (PIB) do globo
e compreendem parcela relevante do comércio de bens, servicos € do fluxo de capital
relacionado a investimentos. Seu objetivo ¢ o aprofundamento das relagdes de comércio e
investimentos entre seus participantes, por meio da criagdo de novas regras em areas ainda
nao cobertas pela OMC, assim como o estabelecimento de precedentes para ampliar as

negociagdes multilaterais — tratados cujas regras teriam, respectivamente, natureza “OMC-

extra” e “OMC+240,

Afirmam alguns académicos que o objetivo dos tratados de natureza “mega” seria
criar “um modelo ambicioso para outros acordos de livre-comércio [...] forjando vinculos
entre as economias dos paises membros, fortalecendo sua competitividade, beneficiando

consumidores e contribuindo para a criagdo e manutencdo de empregos’?*’.

Figura 1. Geografia Regional dos Mega-Acordos**®

24 Denomina-se “OMC-extra” a extensdo da discussdo de temas ja objeto de acordo proprio nesse foro
multilateral, ¢ “OMC+” a inclusdo de temas que, embora discutidos ou negociados, ndo possuem acordo
préprio no foro. Exemplo sdo os temas discutidos em conferéncia ministerial realizada em Cingapura e cuja
discussao nao avangou, a exemplo do mote “politica de concorréncia”.

247 Palestra ministrada pela pesquisadora Barbara Kotschwar, do Peter. G. Peterson Institute for International
Economics em Workshop realizado pelo Centro do Comércio Global e Investimento da Escola de Economia
de Sao Paulo — EESP-FGV — € o CINDES, a respeito dos impactos dos mega-acordos de comércio sobre o
MERCOSUL, em 8 de maio de 2014.

248 Idem.
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A imagem acima retrata a abrangéncia dos trés mega-acordos regionais em
negociacgdo: o TPP, T-TIP e RCEP. Estes acordos sdo denominados “megarregionais”, por
se tratarem de pactos econOmicos entre paises que juntos tém um peso econdmico

significativo e nos quais o investimento ¢ apenas um dos varios temas abordados.

O Regional Comprehensive Economic Partnership (RCEP) estd sendo negociado
pelos dez membros da Associacdo de Nacdes do Sudeste Asidtico (ASEAN)** juntamente
com o0s seis parceiros®’ com os quais os paises t€ém acordos de livre-comércio e tem como

objetivo estabelecer a maior area de livre-comércio do mundo em populagao.

O Trans-Pacific Partnership (TPP) e o Transatlantic Trade and Investment
Partnership (T-TIP), sobre os quais se discorrerd abaixo, estdo sendo negociados,
respectivamente, pelos paises que compdem juntos o topo da lista em termos de investimento
direto estrangeiro global e entre a Unido Europeia (UE) e os EUA e representam

conjuntamente cerca de 45% (quarenta e cinco por cento) do produto interno bruto mundial.

Muitos dos paises que fazem parte de um dos acordos também sdo parte de outros
acordos regionais ou bilaterais em que os temas comércio e investimento foram ou estao
sendo negociados e acordados. A negociacao desses mega-acordos surge, em paralelo a BITs

j& em vigor e mesmo a Rodada Doha de negociagdo comercial da OMC, e representa mais

249 S3o0 paises membros da ASEAN: Brunei, Camboja, Cingapura, Filipinas, Indonésia, Laos, Malasia,
Mianmar, Tailandia e Vietnﬁ:
250 Australia, China, Coreia, India, Japdo e Nova Zelandia.
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uma frente negociadora. A exemplo das diversas iniciativas plurilaterais e regionais, vem

consolidando a tendéncia inversa de multilateralizar o regionalismo?>'.

Exemplo das negociagdes dessa natureza em curso sao o Information Techology
Agreement (ITA), cujo objetivo ¢ a eliminagdo de tarifas para os produtos da tecnologia da
informacao, o Government Procurement Agreement (GPA), que pretende garantir o acesso
das empresas de terceiros paises as compras governamentais dos demais paises, € o Trade
in Services Agreement (TISA), cujo foco € garantir o acesso a mercado, bem como proceder

a revisdo das regras sobre comércio de servigos.

Nessa linha, segundo Barbara Kotschwar:

a viabilidade dos avancos dos “mega” depende da multilateralizagdo das
negociacdes. Neste sentido, os acordos regionais tém potencial de mobilizar os
blocos envolvidos e alavancar as negociacdes na OMC, sendo a outra roda do
veiculo da teoria da bicicleta®?, onde o importante € ndo parar. Os negociadores
dos plurilaterais adquirem mais bagagem a cada negociacdo, e a pauta avanga e se
aprofunda. Meio ambiente e energia ja estdo sendo trilhados por plurilaterais com
razoavel consenso, e mais areas de convergéncia surgem com o avango dos megas
—ja ha 40 acordos plurilaterais sobre bens e 70 sobre servicos em negociagdes>>.

Essa conclusao refor¢a o entendimento que ora se compartilha de que a proliferagao
de acordos plurilaterais e bilaterais sobre comércio e também sobre investimentos representa
um caminho que dificilmente tera retorno. Realidade que mais uma vez pressiona e obriga
uma tomada de decisdo pelo Estado brasileiro sobre como, com quem e o escopo das
negociacdes de comércio e, mais precisamente, investimentos. Na sequéncia, serdo
analisados os acordos TPP e T-TIP com a finalidade de ilustrar suas dimensdes e potenciais

impactos.

2.2.1. O Acordo Trans-Pacific Partnership (TPP)

1 MANN, Catherine; LIU, Xuepeng. The Information Technology Agreement: sui generis or model stepping
stone? In: BALDWIN, Richard; LOW, Patrick (eds.). Multilateralizing Regionalism. New York: Cambridge
University Press, 2009. p. 182-216.

252 A “teoria da bicicleta”, segundo a qual para o sistema de comércio subsistir ¢ necessario que sempre
continue em movimento rumo a liberalizagao completa de todo o comércio internacional, foi apresentada pelo
professor John Jackson da Georgetown University.

253 Perspectiva trazida em palestra ministrada pela pesquisadora Barbara Kotschwar, conforme citado acima.
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254255 com interesses

O TPP foi assinado em fevereiro de 2016 por 12 (doze) paises
e motivagdes convergentes € que nao necessariamente compartilhavam das mesmas
condigdes econdmicas, politicas e sociais. Esse tratado tem como base o Acordo de Livre-
Comércio vigente entre Coreia e Estados Unidos e apresenta, entre os temas abrangidos,
bens, servicos, investimentos, concorréncia, questoes trabalhistas, meio ambiente, barreiras

técnicas e questao regulatoria.

Nas palavras de seus signatérios, o objetivo do tratado € criar “um modelo ambicioso
para outros acordos de livre-comércio [...] forjando vinculos entre as economias dos paises
membros, fortalecendo sua competitividade, beneficiando consumidores e contribuindo para

a criagdo e manutencdo de empregos”?*.

We are delighted to have achieved the milestone in our common vision to establish
a comprehensive, next-generation regional agreement that liberalizes trade and
investment and address new and traditional trade issues and 2I1%century
challenges [...] we must find appropriate ways to address those issues in the
context of a comprehensive and balanced package, taking into account the
diversity of our levels of development®’.

A ampliacdo da tematica do acordo denota a extensdo das preocupacdes das tratativas
regionais para muito além do didlogo tradicional sobre comércio e investimentos. Embora
ndo existam regras para tratamento especial e diferenciado, possui clausulas de

implementacio gradual e assimétrica®>®.

O Capitulo de Investimentos do acordo pretende oferecer “protegdes legais
substanciais para os investidores e para os investimentos de cada pais membro do TPP nos
outros paises também membros do acordo”?’. Reconhece, contudo, as assimetrias acima

apontadas e busca preservar, nesse sentido, o espago para atuacdo autdbnoma dos paises.

234 Esse tratado estd sendo negociado entre Australia, Brunei Darussalam, Canada, Chile, Japdo, Malésia,

Meéxico, Nova Zelandia, Peru, Cingapura e Vietna.

255 0 acordo vem sendo ratificado gradativamente pelos paises signatérios.

2% O acordo vem sendo ratificado gradativamente pelos paises signatérios.

257 “Estamos muito felizes em ter alcangado um marco, em nossa visdo comum, para atingir um acordo regional
abrangente, do futuro que liberaliza o comércio e o investimento e aborda questdes novas e tradicionais de
comércio e os desafios do século 21 [...] temos de encontrar formas apropriadas de lidar com essas questoes,
no ambito de um pacote global e equilibrado, tendo em conta a diversidade dos nossos niveis de
desenvolvimento.” (tradugao livre)

258 Autoridade de Comércio Americana — United States Trade Representative (USTR). Disponivel em:
<http://www.ustr.gov/tpp>. Acesso em: 4 jul. 2014.

2% Idem.
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Para tanto, ja em seu preambulo reserva aos paises-partes o direito de regulamentar
e decidir sobre bem-estar publico, saude publica, seguranga, meio ambiente, recursos
naturais exaustivos, integridade e estabilidade do sistema financeiro e da moral publica®®,

quando relativos a um investimento.

Também, com o intuito de ampliar a rede de protecdo ao investidor e afastar
condicionantes a realizagdo do investimento, o texto traz conceito ampliado de

261

investimento”®" e clausula que afasta condicionamento do investimento a cumprimento de

requisitos de performance®?.

Ainda, afim de assegurar as partes do acordo a discricionariedade de adotar, manter
ou fazer cumprir qualquer medida de outra forma compativel com o Capitulo de
Investimento que considerarem apropriadas para assegurar que a atividade de investimento

no seu territorio seja realizada de maneira sensivel a objetivos ambientais, inseriu-se o Artigo

260 “Preamble: right to regulate. RECOGNISE their inherent right to regulate and resolve to preserve the

flexibility of the Parties to set legislative and regulatory priorities, safeguard public welfare, and protect
legitimate public welfare objectives, such as public health, safety, the environment, the conservation of living
or non-living exhaustible natural resources, the integrity and stability of the financial system and public
morals;” “Predmbulo: direito de regular. RECONHECE o direito inerente [dos paises] de regular e resolver
para preservar a flexibilidade das partes a fim de definir as prioridades regulamentares e legislativas,
salvaguardar o bem-estar publico, e proteger objetivo legitimo de bem-estar publico, como a satide ptblica, a
seguranga, 0 meio ambiente, a conservagdo da vida ou recursos naturais nao renovaveis nao vivos, a integridade
e a estabilidade do sistema financeiro e da moral publicas;” (tradugdo livre)

261 “Apticle 9.1: Definitions. [...] investment means every asset that an investor owns or controls, directly or
indirectly, that has the characteristics of an investment, including such characteristics as the commitment of
capital or other resources, the expectation of gain or profit, or the assumption of risk. Forms that an investment
may take include: [...] (b) shares, stock and other forms of equity participation in an enterprise; (c) bonds,
debentures, other debt instruments and loans;(d) futures, options and other derivatives; (e) turnkey,
construction, management, production, concession, revenue-sharing and other similar contracts; (f)
intellectual property vights; (g) licences, authorisations, permits and similar rights conferred pursuant to the
Party’s law, and (h) other tangible or intangible, movable or immovable property, and related property rights,
such as leases, mortgages, liens and pledges,” “Artigo 9.1: Definig¢des. [...] Investimento significa todos os
ativos que o investidor possui ou controla, direta ou indiretamente, que t€ém as caracteristicas de um
investimento, incluindo as caracteristicas do compromisso do capital ou outros recursos, a expectativa de ganho
ou lucro, ou a assuncdo de risco. As formas que um investimentos pode assumir incluem: [...] (b) agdes e outras
formas de participagdo no capital de uma empresa; (c) titulos, debéntures, outros instrumentos de divida e
empréstimos; (d) [titulos] futuros, outras op¢des e derivados; (e) [operagdes de] turnkey, construcdo, gestdo,
produgao, concessao, a receita de compartilhamento e outros contratos semelhantes; (f) direitos de propriedade
intelectual; (d) licengas, autorizagdes, permissoes e direitos similares conferido nos termos da lei da Parte; e
(h) outros direitos de propriedade, corpdreos ou incorpdreos, moveis ou imoveis de propriedade, e produtos
relacionados, tais como arrendamentos, hipotecas, titulos e contribui¢des.” (tradugao livre)

262 “Article 9.10: Performance Requirements. 1. No Party shall, in connection with the establishment,
acquisition, expansion, management, conduct, operation, or sale or other disposition of an investment of an
investor of a Party or of a non-Party in its territory, impose or enforce any requirement, or enforce any
commitment or undertaking:” “Artigo 9.10: Requisitos de Desempenho. 1. Nenhuma das Partes deverd, em
conexao com o estabelecimento, aquisi¢do, expansdo, administragdo, condugdo, operacdo, venda ou outra
forma de dispor de um investimento do investidor de outra Parte ou de ndo Parte em seu territorio, impor ou
fazer cumprir qualquer exigéncia, ou aplicar qualquer compromisso ou entendimento.” (tradugao livre)
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9.16%63. Para incentivar as empresas investidoras a incorporar voluntariamente em suas
politicas internas as normas, diretrizes e principios de responsabilidade social das empresas

reconhecidos internacionalmente, inseriu-se o Artigo 9.172%,

2.2.2. O Acordo Transatlantic Trade and Investment Partnership (T-TIP)

As discussdes sobre o T-TIP iniciaram-se em julho de 2013 com a finalidade de
regulamentar o intercambio de bens e servigos entre os EUA e a UE por meio de eliminagao
de tarifas, reducao substancial de barreiras ndo tarifarias, harmonizagao de barreiras técnicas
ao comércio, além do fomento de iniciativas para estimular o investimento cruzado entre os

continentes.

Estima-se que as trocas entre ambos atinjam mais de um trilhdo de dolares em
comércio e cerca de quatro trilhdes em investimentos. As negociagdes com relacdo ao T-TIP
buscardo garantir acesso aos mercados reciprocos para servigos, investimentos e compras

governamentais?6>-266,

Nos termos das declaragdes oficiais, o T-TIP est4 sendo projetado para impulsionar
o crescimento e criar empregos. Pesquisas independentes apontam que o acordo poderia
aumentar a economia da UE em 120 bilhGes de euros; a economia dos EUA em 90 bilhdes

de euros; e o resto do mundo em 100 bilhdes de euros®®’. Para o Brasil, os impactos

263 “Article 9.16: Investment and Environmental, Health and other Regulatory Objectives. Nothing in this
Chapter shall be construed to prevent a Party from adopting, maintaining or enforcing any measure otherwise
consistent with this Chapter that it considers appropriate to ensure that investment activity in its terrvitory is
undertaken in a manner sensitive to environmental, health or other regulatory objectives.” “Artigo 9.16:
Investimento € Meio Ambiente, Saude e Outras. Regulacdo. Objetivos. Nada neste Capitulo deve ser
interpretado de forma a impedir que uma Parte adote, mantenha ou imponha qualquer medida, de outra forma
consistente com o presente capitulo, que considere apropriada para assegurar que a atividade de investimento
em seu territorio seja exercida de uma forma sensivel ao meio ambiente, a satide ou a outros objetivos de
regulagdo.” (tradugao livre)

268 “Article 9.17: Corporate Social Responsibility. The Parties reaffirm the importance of each Party
encouraging enterprises operating within its territory or subject to its jurisdiction to voluntarily incorporate
into their internal policies those internationally recognised standards, guidelines and principles of corporate
social responsibility that have been endorsed or are supported by that Party.” “Artigo 9.17: Responsabilidade
Social e Corporativa. As partes reafirmam a importancia de cada Parte incentivar as empresas que operam em
seu territorio ou sujeitos a sua jurisdicdo, a voluntariamente integrar nas suas politicas internas, as normas
internacionalmente reconhecidas, as diretrizes e principios de responsabilidade social e corporativa que tenham
sido aprovados ou sejam apoiados por essa Parte.” (tradugao livre)

265 Informagdes disponiveis em: <https://ustr.gov/ttip>. Acesso em: 5 nov. 2016.

266 Informagdes disponiveis em: <http:/ec.europa.ew/trade/policy/in-focus/ttip/>. Acesso em: 5 nov. 2016.

267 Disponivel em: <http://ec.europa.eu/trade/policy/in-focus/ttip/>. Acesso em: 5 nov. 2016.
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resultantes desse acordo, no que toca a reducao de tarifas, eliminacao de barreiras e estimulos

a0 investimento, serdo expressivosZ®®.

Embora existam pontos de conflito nas negociagdes — EUA e UE enfrentam oposi¢ao
politica de entidades regulamentadoras independentes, pois ambos possuem diferentes
abordagens sobre regulamentac¢do financeira. H4 também uma forte pressao social sobre o
tema “solucdo de controvérsias entre investidor e Estado”, no que toca a discussao sobre
investimentos®®. Contudo, as negociacdes estio avancando e demandam atencdo em razio

do impacto que esse acordo terd para os demais paises.

As negociagdes sobre investimentos, em especifico, iniciadas em junho de 2013,
sinalizam a ambi¢do dos paises de incentivar o acesso ao investimento reciproco por meio
da facilitacdo do acesso para as empresas e do oferecimento de mais certeza aos investidores
de ambos os lados quanto ao investimento a ser realizado?’’. Em novembro de 2015, os
europeus propuseram sua minuta para Chapter I — Investment —, que reforga a preocupagdo

do continente, ja observada nos acordos assinados com Canadé e Singapura em 2014.

Entre as inovacgdes sinalizadas em tais acordos, destaca-se a nova abordagem, em
termos de substancia (regras de prote¢do do investimento) e procedimento (mecanismo
investidor-Estado). Aponta-se, neste sentido, a afirmagdo do predmbulo do acordo com
relacdo ao direito das partes de regulamentar temas de satide publica, seguranca, meio

ambiente, moral publica e a promocao e prote¢ao da diversidade cultural.

Chama ateng¢do, também, a definicdo mais ampla de conceitos como tratamento justo
e equitativo e expropriagdo indireta, além da maior transparéncia conferida aos processos de

arbitragem (aplicag¢do dos critérios da UNCITRAL), seguindo a tendéncia praticada pelos

268 Andlise quanto aos impactos do T-TIP sobre o Brasil pode ser consultada em THORSTENSEN, Vera;
FERRAZ, Lucas. A proliferacdo dos acordos preferenciais de comércio: uma sintese dos impactos da TTIP
sobre o Brasil. Pontes, v. 10, n. 6. International Center for Sustainable and Development. Disponivel em:
<http://www.ictsd.org/bridges-news/pontes/news/a-prolifera%C3%A7%C3%A30-dos-acordos-preferenciais-
de-com%C3%A9rcio-uma-s%C3%ADntese-dos>. Acesso em: 5 jan. 2016.

269 perspectiva trazida em palestra ministrada pela pesquisadora Barbara Kotschwar, conforme citado acima.
270 Factsheets on Investment Protection in TTIP. Disponivel em: <http://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/
2015/january/tradoc_153018.pdf>. Acesso em: 5 nov. 2016.
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BITs de tltima geragdo?’!. Ressalva-se, contudo, que o texto desse acordo ainda esta sendo

negociado e podera sofrer alteracdes.

3. O conteudo normativo dos acordos bilaterais

A despeito das diferengas que guardam entre si quanto ao nivel de prote¢ao, tipo de
investimento a ser protegido e forma de solucdo de conflito, os milhares de acordos de
investimentos assinados observam certa sistematiza¢do, na medida em que convergem na

estrutura e teor da grande maioria de suas clausulas. Nesses termos, afirma Schill:

Contrary to this intuitive expectation, however, international investment treaties
have, to a significant extent, developed a surprisingly uniform structure, often
converging in their wording and endorsing uniform principles of investment

protection®’?.

Na mesma linha, Sornarajah assevera:

The structure of different bilateral treaties has a basic similarity. The treaty
begins with a prefatory statement as to the aims of the treaty, which are usually
the reciprocal encouragement and protection of investment flows between the two
states. This is followed by and identification of the types of property which are
protected and the nature of the link of nationality to one of the parties that entitles
the foreign investor to the protection of the treaty. The standard of treatment to be
accorded to the foreign investor is established. The right of repatriation of profits
is asserted. There are statements of the nature of the compensation, if any, to be
provided to the foreign investor for loss occurring during wars and civil riots. The
standard of compensation in the event of a takeover of the foreign investor’s
property is identified. The procedure for the settlement standard contents in all
bilateral agreements®” (grifo nosso).

271 Concept Paper — Investment in TTIP and beyond — the path for reform — Enhancing the right to
regulate and moving from current ad hoc arbitration towards an Investment Court. Disponivel em:
<http://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2015/may/tradoc_153408.PDF>. Acesso em: 5 nov. 2016.

272 SCHILL, Stephan. W. The multilateralization of international investment law. New York: Cambridge
University Press, 2009. p. 105 (“Contrariamente a essa expectativa intuitiva, desenvolveu-se uma estrutura
surpreendentemente uniforme, muitas vezes convergindo em sua escrita e endossando os principios uniformes
de protegdo do investimento”). (traducdo livre)

273 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 217. “A estrutura de diferentes tratados bilaterais tem uma semelhanga
basica. O tratado comeca com uma declaracdo preliminar quanto aos objetivos do tratado, que compreende
geralmente o incentivo a protecdo dos fluxos de investimento reciproco entre os dois estados. Isso € seguido
pela identificag¢@o do tipo de propriedade que sera protegida e o tipo do vinculo de nacionalidade de uma das
partes, que permita ao investidor estrangeiro a prote¢do do tratado. E estabelecido o padrio de tratamento a ser
concedido ao investidor estrangeiro. O direito de repatriagcdo de lucros ¢ afirmado. H4 declaracdes do tipo da
compensagdo, se houver, a ser fornecida ao investidor estrangeiro para a perda que ocorre durante as guerras e
distarbios civis. O padrio de compensagdo caso seja identificada a aquisicdo da propriedade do investidor
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Por fim, constata Salacuse:

For example, nearly all international investment agreements cover the following
nine topics: (1) definitions and scope of application; (2) investment promotion
and conditions for the entry of foreign investments and investors, (3) general
standards for the treatment of foreign investors and investments; (4) monetary
transfers;, (5) expropriation and dispossession; (6) operational and other
conditions; (7) losses from armed conflict or international disorder; (8) treaty
exceptions, modifications, and terminations, and (9) dispute settlement.’”* (grifo
nosso)

Diante dessas consideragdes e buscando estabelecer as bases para o exame dos
acordos brasileiros que sera realizada no Capitulo IV desta tese, optou-se por estruturar a
investigacdo da estrutura basica dos tratados de investimento observando a seguinte logica:
em um primeiro momento serdo verificadas o preambulo, as defini¢des conceituais
apresentadas das quais se denota seu propdsito € escopo; na sequéncia, os padrdes de
tratamento de carater relativo e absoluto representados, por um lado, pelas clausulas de
tratamento justo e equitativo e nacdo mais favorecida — tratamento nacional —, e, por outro,
pelos aspectos relacionados a transferéncia de recursos, critérios de compensacdo e
expropriacdo, transparéncia, cldusula guarda-chuva, assim como pelos mecanismos de

solucao de conflitos.

Isso considerado, apresentam-se abaixo os topicos que compdem a estrutura

essencial de um acordo de investimento.

3.1. Preambulo dos acordos de investimento

A intencdo de dois Estados ao negociar e assinar um tratado internacional ¢

estabelecer normas de conduta sobre o tratamento de determinada questdao de interesses de

estrangeiro. O procedimento quanto ao conteudo padrao de solugdo em todos os acordos bilaterais.” (tradugio
livre)

274 SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global Regime for Investment. Harvard International Law
Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 427-473, summer 2010. “Por exemplo, quase todos os acordos
internacionais de investimento abrangem os seguintes nove topicos: (1) defini¢cdes e escopo de aplicagdo; (2)
promogcao do investimento e condi¢des para a entrada de investimentos estrangeiros e investidores; (3) normas
gerais para o tratamento de investidores e investimentos estrangeiros; (4) transferéncias monetarias; (5)
expropriacdo e desapropriagdo; (6) condi¢cdes operacionais e outras; (7) perdas resultantes de conflitos armados
ou de desordem internacional; (8) excecdes, modificagdes e rescisdes de tratados; e (9) solugdo de conflitos.”
(tradugdo livre)
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ambos os paises, a fim de que uma vez estabelecidos os critérios acerca do tema, essas novas
regras passem a orientar a conducdo das relagdes desses paises, com relagdo a esse

determinado ponto comum de preocupagio?’.

No caso dos acordos bilaterais sobre investimentos, o que se pretende ¢ conferir
seguranca juridica para as relagdes entre investidor e pais receptor, assim como oferecer um
mecanismo confidvel para a solu¢cdo de conflitos ante a impossibilidade de se ter certeza
quanto a previsibilidade dos acontecimentos e eventuais mudangas no cenario politico ou
econdmico. Anseios expressos no preambulo do acordo, cuja fungdo € apresentar, em termos
genéricos, o objeto, a finalidade do tratado e sua filosofia subjacente, sem estabelecer

direitos e obrigacdes legais®’S.

Em linhas gerais, o predmbulo de um BIT trara termos como a necessidade de
intensificagdo da cooperacdo econdmica entre os Estados, o estabelecimento de parceria
estratégica, o empenho de melhores esforcos para a concretizagdo dos objetivos almejados,
a criacdo de condi¢des favoraveis ao investimento, assegurar o reconhecimento dos objetivos
econdmicos e de desenvolvimento mais amplos, a garantia deque outros valores e principios

nfo econdmicos sejam respeitados®’’.

Importante desde ja destacar que o preambulo de um acordo de investimento
sinalizard a forma como esse tratado serd firmado, além de indicar os pontos estratégicos a

serem observados pelos compromissos firmados.

3.2. Clausulas que determinam o escopo e apresentam a definicdo de investimento e

investidor

275 MUCHLINSKI, Peter; ORTINO, Federico, SCHREUER, Christoph. The Oxford Handbook of
International Law. Oxford: Oxford University Press, 2008.

276 Nos termos da Convengdo de Viena sobre o Direito dos Tratados, o PreAmbulo representa o contexto em
conformidade com o qual o tratado sera interpretado.

277 ASIA-PACIFIC ECONOMIC COOPERATION — UNCTAD. International Investment Agreement
Negotiators Handbook (APEC Project CTI 15/2010T). Dezembro, 2012, p. 10. Disponivel em:
<http://investmentpolicyhub.unctad.org/Upload/Documents/UNCTAD APEC%20Handbook.pdf>.  Acesso
em: 10 set. 2016.
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Um acordo de investimento deve especificar com clareza o escopo que abrange, sua
competéncia territorial e limite temporal, assim como o objeto que compreende.
Especificamente, deve definir os termos investimento e investidor afim de delimitar com
exatiddo “os interesses econOmicos a que os governos estenderdo suas protecoes
substantivas € o conjunto de pessoas fisicas e juridicas que podem se beneficiar do
acordo”?’®. A defini¢do de investimento determina os tipos de ativos que se qualificam como
investimento para os efeitos do tratado. Pode também incluir excegdes especificas. O
objetivo dessa disposicdo ¢ determinar a gama de interesses econdmicos abrangidos pelo

tratado®”°.

In order an investor to benefit from the substantive and procedural rights of an
investment treaty, the treaty in question has to be applicable ratione materiae,
ratione personae, and ratione temporis. This requires that a covered investment
has been made by a covered investor and that the State’s measure that interferes
with the investment in question is subject to the treaty in time. The definition of
investment, the definition of investor, and the specifications of the temporal
component, therefore, determine if the scope of application of the obligations State
incur under their investment treaties”’.

No que toca ao escopo do acordo, cabera aos Estados em negociagdo decidir pela
extensdo da protecdo do tratado aos investimentos que cumprirem determinados requisitos
de entrada no mercado interno ou, ainda, condicionar esses investimentos a propriedade ou
controle direto ou indireto por um investidor, ou se o controle de propriedade também pode
ser indireto. Nesse sentido, o tratado podera prever que o investimento seja detido ou
controlado pelo investidor direta ou indiretamente. Também devera estabelecer a extensao
no tempo, com a finalidade de oferecer limites a aplicacdo do acordo; em outras palavras, se
a protegdo estabelecida aplicar-se-4 aos investimentos realizados antes e depois da entrada

em vigor do tratado ou apenas aos investimentos concluidos depois da vigéncia do tratado.

278 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II (UNCTAD/DIAE/IA/2010/2). p. xi. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20102 en.pdf>.
Acesso em: 10 set. 2016.

279 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II (UNCTAD/DIAE/IA/2010/2). p. 13. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20102 en.pdf>.
Acesso em: 10 set. 2016.

280 “De modo que um investidor, para se beneficiar dos direitos substantivos e processuais de um tratado de
investimento, o tratado em questdo tem de ser ratione materiae aplicavel, ratione personae e ratione temporis.
Isso requer que um investimento coberto tenha sido feito por um investidor coberto e que a medida do Estado
que interfere com o investimento em questao esteja sujeita ao tratado no tempo. A definicao de investimento,
a definicdo de investidor e as especificagcdes do elemento temporal, portanto, determinam se o ambito de
aplicacdo das obrigacdes do Estado incorre nos tratados de investimento” (tradugdo livre) (SCHILL, Stephan.
W. The multilateralization of international investment law. New York: Cambridge University Press, 2009.

p. 71).
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Essa disposicdo determina — em conjunto com a definicdo de investimento e
investidor — o assunto a que as obrigacdes do tratado se aplicam (ambito de aplicacao
material). Enquanto a defini¢ao de investimento identifica a gama de ativos cobertos pelo
tratado, essa disposi¢ao pode ser usada para excluir areas de cobertura do tratado de politicas
especificas, a exemplo de contratos publicos ou subsidios ou, ainda, industrias especificas,

como o setor de servicos de saude.

A relevancia quanto a precisao dessas defini¢des se justifica em razio do fato de que
eventuais controvérsias que venham a decorrer desse acordo com relagdo a uma determinada
operagao de investimento ou ativo dependerao do entendimento se as situagdes questionadas
enquadram-se como um investimento protegido nos termos do acordo e/ou se o solicitante
da protecao qualifica-se como um investidor que se encontra sob a protecao de determinado

acordo?®!,

Adicionalmente, a defini¢do do que seja um investimento para fins de um acordo ¢
importante na medida em que esse conceito se relacionard com outros aspectos desse mesmo
acordo, a exemplo das disposicdes referentes a protecao do investidor, defini¢do de
investidor e de “Parte”, regras sobre transparéncia, excegdes ao escopo do acordo, assim
como clausula do acordo que versar sobre solugdo de controvérsias. A defini¢cdo de
investidor, por sua vez, guardara relagdo com dispositivo que abordar aspectos referentes ao
tratamento nacional, liberdade de transferéncias, regra quanto a nacionalidade de
administrador, eventual negativa de beneficios, dispositivos sobre sub-rogacao, exclusoes

de escopo ou mesmo restrigdes quanto a solucdo de controvérsias?®,

No que se refere especificamente a definicdo do termo investimento, faculta-se aos
Estados no momento da negociacdo a escolha entre um termo de carater mais amplo ou
restrito ou, ainda, se desejam definir o conceito a ser adotado com base em um ativo ou em

uma atividade normalmente apresentada em uma lista fechada ou ilustrativa. Aos paises

L UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II (UNCTAD/DIAE/IA/2010/2). p. 13. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diacia20102_en.pdf>.
Acesso em: 10 set. 2016.
282 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II (UNCTAD/DIAE/IA/2010/2). p. 23. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20102_en.pdf>.
Acesso em: 10 set. 2016.
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negociadores ¢ facultada ainda a possibilidade de decidir se o investimento, a fim de se
qualificar para a prote¢do prevista no tratado, satisfaz determinadas caracteristicas
econdmicas, como um compromisso de capital ou de outros recursos, expectativa de ganho

ou lucro e assuncio de riscos?®>.

A partir das defini¢des de investimento, os Estados optardo por excluir ou manter
determinados ativos ou transagdes, ampliando ou restringindo a protecao a ser conferida.
Exemplos de exclusdes ou manutengdes compreendem os titulos de divida publica,
investimentos de portfolio, titulos do governo, transagdes comerciais, empréstimos de curto

prazo, entre outros®*,

Da mesma forma, a defini¢do de investidor identifica o leque de pessoas, particulares
ou entidades, que usufruirdo da proteg¢ao conferida pelo tratado. O objetivo dessa disposi¢ao

285

¢ estabelecer o ambito de aplicagdo ratione personae do acordo”®, essencial para determinar

seu alcance e cobertura.

Dois tipos de pessoa estdo normalmente incluidas na defini¢do de investidor: as
pessoas fisicas e as pessoas coletivas, entidades juridicas ou empresas. Critérios comumente
adotados para a qualificagdo dessas duas categorias como investidores compreendem, no
que se refere a pessoa fisica: sua nacionalidade ou, alternativamente, residéncia permanente,
sem a exigéncia da nacionalidade, e requisitos para a regulacdo da dupla nacionalidade.
Costuma-se excluir a dupla nacionalidade de cobertura dos tratados e adotar como critério

uma nacionalidade que seja predominante e efetiva.

Da mesma forma, para determinar a nacionalidade das entidades juridicas e
empresas, estabelece-se como regra a localidade de sua incorporagdo, a localidade de
incorporagdo juntamente com a exigéncia substantiva da localidade das operagdes do
negocio ou o lugar de incorporacao juntamente com a exigéncia de efetiva administragdo na

sede da empresa®s®.

283 Idem, ibidem, p. 14-16.

284 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II (UNCTAD/DIAE/IA/2010/2). p. 17-22. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diacia20102_en.pdf>.
Acesso em: 10 set. 2016.

285 Idem, ibidem, p. 27.

286 Idem, ibidem, p. 30.
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Como ensina Muschlinski, a auséncia de um entendimento juridico fechado e
hermético para o termo investimento nao tem representado um obstaculo para sua aplicagao.
De outra forma, o amplo escopo e a flexibilidade do termo oferecem vantagens. Se por um
lado, o termo aberto apresenta dificuldade para a identificacdo de seus limites, por outro,
confere vantagens para o negociador e para quem enfrenta problemas decorrente dos

investimentos.

Tendo apresentado em breves linhas os parametros adotados para a defini¢do do
escopo e defini¢do dos termos investimento e investidor, esclarece-se que, de modo geral,
quanto mais amplo o escopo do tratado, mais efetiva ¢ sua protecdo. Contrario sensu, um
acordo com escopo amplo alarga o leque de areas em que as medidas de um Estado poderdo
ser objeto de reivindicagdo por uma empresa nacional de um Estado signatério, baseada nos

termos desse tratado.

Por hora conclui-se que, em linhas gerais, a pratica tem constado da adogdo de
defini¢des mais amplas para o termo investimento, baseada no conceito de “ativos”, assim
como na defini¢cdo do conceito de “investidor”, lastreada na ideia de nacionalidade®®’. No
Capitulo IV desta tese, serdo analisadas as escolhas do Estado brasileiro para os acordos

recentemente assinados.

3.3. Protegdo de direitos substantivos (padrdes de tratamento)

Independentemente do escopo, da abrangéncia das defini¢des de um tratado, da
natureza e do nivel de desenvolvimento dos Estados envolvidos, um aspecto comum a todos
os acordos de investimento trata da protecao de direitos substantivos assegurados a figura

do investidor de cada um dos Estados-partes do tratado.

Para fins de estruturacdo da andlise, estabelece-se a denominag¢do padrdes de

tratamento para designar o conjunto de direitos substantivos, que serao divididos em padroes

287 UNCTAD. Scope and Definition. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II. p. 19. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20102_en.pdf>. Acesso em: 10 set. 2016.
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288 Esses padrdes incluem,

de tratamento relativo e padrdes de tratamento absoluto
respectivamente, tratamento justo e equitativo e o tratamento da nag¢do mais favorecida
(tratamento nacional); e requisitos de performance, garantia de liberdade de transferéncia de
capitais, restri¢des diretas e/ou indiretas a expropriagdes € mecanismos de compensagao,

regras de transparéncia, além de mecanismos para a solu¢ao de controvérsias.

3.3.1. Padrdes relativos de proteg¢ao

3.3.1.1. Clausula sobre tratamento justo e equitativo

Este dispositivo busca conferir prote¢@o e seguranca ao investidor e seu investimento
no territério do Estado receptor. Tema bastante controverso, o tratamento justo e equitativo
representa um dos principais conceitos relacionados a proteg¢do dos investimentos e tem sido

suscitado na grande maioria das controvérsias.

A preocupagdo com relacdo a essa clausula reside no fato de sua definicdo estar
associada a exigéncia de estabilidade, previsibilidade e consisténcia das praticas do Estado
receptor. Também aos principios da legalidade, do devido processo legal e do acesso a
justica, do devido processo substantivo e da protecdo contra a discriminagdo e
arbitrariedades, assim como aos principios da transparéncia, da razoabilidade e da

proporcionalidade®®.

De todo modo, a pretensao dos Estados negociadores, ao inserirem regra dessa
natureza nos acordos de investimento, € assegurar a seus investidores nacionais a protecao
contra eventual comportamento arbitrario, discriminatorio ou abusivo por parte dos Estados

receptores dos investimentos.

288 SCHILL, Stephan. W. The multilateralization of international investment law. New York: Cambridge
University Press, 2009. p. 74-75.

289 SCHILL, Stephan. International Investment Law and Comparative Public Law. Oxford: Oxford
University Press, 2010.
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A negociagao e insercao de clausulas dessa natureza exigem, contudo, certa cautela.
Se, por um lado, a formulacao vaga e ampla dessa obrigacao pode acarretar riscos de excesso
quando de sua aplicagdo; por outro, a possibilidade de interferéncia e ingeréncia na
capacidade da acdo administrativa e governamental do pais receptor tem o potencial de

ameagcar seu espaco para a realizacdo de politicas publicas>*.

Fato ¢ que a incerteza que permeia a constru¢do das cldusulas de tratamento justo e
equitativo decorre da dificuldade de, em um primeiro momento, definir os termos a serem
empregados e, em um segundo momento, da abordagem correta para a interpretacdo e
aplicagdo da norma. Duas preocupacgdes permeiam a constru¢do de uma clausula dessa

natureza: as fontes de direito a serem utilizadas para determinar os limites e critérios

adequados; e a questdo do conteudo substantivo a ser endere¢ado®!.

O aspecto de incerteza dessa clausula é de extrema relevancia para sua analise. Fato

que ¢ destacado tanto por Schill quanto pela UNCTAD ao analisar o tema?°>2%3,

Fair and equitable treatment does not have a consolidated and conventional core
meaning as such nor is there a definition of the standard that can be applied easily.
So far it is only settled that fair and equitable treatment constitutes a standard that
is independent from national legal order and is not limited to restricting bad faith
conduct of host States. Apart from this very minimal concept, however, its exact
normative content is contested, hardly substantiated by State practice, and
impossible to narrow down by traditional means of interpretative syllogism>**.

O desafio para os negociadores nesse ambiente de incerteza ¢ estabelecer limites
claros quanto aos tipos de conduta que constituem uma violagao da obrigacao de tratamento

justo e equitativo ou, de modo diverso, as praticas que ndo devem ser consideradas

20 UNCTAD. Fair and Equitable Treatment. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2012, p. 10. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/unctaddiaeia2011d5_
en.pdf>. Acesso em: 17 set. 2016.

P1 UNCTAD. Fair and Equitable Treatment. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2012, p. 3. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/unctaddiaeia2011d5
en.pdf>. Acesso em: 17 set. 2016.

22 SCHILL, Stephan. W. The multilateralization of international investment law. New York: Cambridge
University Press, 2009. p. 263.

293 UNCTAD. Op. cit., p. 3.

294 “Nio existe um significado geral consolidado e convencionado para o que seja tratamento justo € equitativo,
ndo existe [também] uma definicdo padrao sobre o que possa ser facilmente aplicado. [O que se tem] por ora,
¢ que o tratamento justo e equitativo constitui uma norma independente da ordem juridica nacional e ndo se
limita a restringir a conduta de ma-fé dos Estados receptores. Para além desse conceito muito minimo, no
entanto, o seu conteudo normativo exato ¢ contestado, mal fundamentado pela pratica do Estado e impossivel
de ser restringido pelos meios tradicionais de silogismo interpretativo.” (tradugao livre)
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descumprimento do acordo. A dificuldade reside em estabelecer o ponto de equilibrio entre
a protecao para o investidor e seu investimento e a preservacao do espago para atuacao estatal

no pais receptor.

3.3.1.2. Clausula de na¢do mais favorecida (e tratamento nacional)

A clausula de tratamento de nacdo mais favorecida ou most-favoured nation (MFN)
data do século XII, tornou-se disposicdo caracteristica ja nos muitos tratados de amizade,
comércio e navegacdo assinados durante os séculos XVIII e XIX. Francisco de Vitoria,
Vattel e Hugo Grotius foram alguns dos estudiosos do direito internacional a primeiro

teorizar sobre o tema, reconhecendo que dentro da categoria de coisas “que pertencem aos

homens em comum” est4 a “norma de ndo discriminagio de tratamento ao estrangeiro’>*.

Inicialmente as clausulas de nao discriminagdo apresentavam natureza bastante
ampla, aplicando-se a uma ampla gama de questoes, como “direitos, privilégios, imunidades
e excegoes” relacionados ao comércio e a navegacgdo ou a “deveres e proibigdes” relativos

a0s navios, importagio ou exportagio de bens?*°.

Amity, Navigation and Commerce Treaty (the Jay’s Treaty) between the United
States and Great Britain (1794)

[...]

Article 15

It is agreed, that no other or higher Duties shall be paid by the Ships or
Merchandize of the one Party in the Ports of the other, than such as are paid by
the like vessels or Merchandize of all other Nations. Nor shall any other or higher
Duty be imposed in one Country on the importation of any articles, the growth,
produce, or manufacture of the other, than are or shall be payable on the
importation of the like articles being of the growth, produce or manufacture of
any other Foreign Country. Nor shall any prohibition be imposed, on the
exportation or importation of any articles to or from the Territories of the Two

295 NEWCOMBE, Andrew; PARADELL, Luis. Law and Practice of Investment Treaties — Standards of
Treatment. Kluwer Law International. p. 3-4. Disponivel em: <http://ssrn.com/abstract= 1375600>. Acesso
em: 4 jan. 2016. p. 4.

2% UNCTAD. Most-Favoured Nation. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2011, p. 9. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diaeia20101 en.pdf>. Acesso
em: 18 set. 2016.
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Parties respectively which shall not equally extend to all other Nations [...]*’.

Em linhas gerais, a clausula MFN ¢ um dispositivo tipico de acordos de livre-
comércio. E o principio segundo o qual os membros de um acordo obrigam-se a nao
discriminar entre produtos originados em ou destinados a diferentes paises. O objetivo dessa
obrigagdo de tratamento € assegurar igualdade de oportunidades para importar ou exportar
para todos os membros de um acordo de comércio. A expressdo maxima desse principio €

apresentada pelo Acordo de Comércio da OMC?%8,

No ambito dos acordos de investimento, diferentemente dos acordos de comércio, o
dispositivo da nacdo mais favorecida foi inserido para suprir a auséncia da cldusula de

)299_

Tratamento Nacional (TN dispositivo que nos acordos de livre-comércio veda a

concessao de tratamento preferencial aos produtos e servigos em matéria de acesso ao

mercado>?,

Nos primeiros BITs, como nao houve concessao de tratamento nacional entre os
Estados signatarios, optou-se no momento da negocia¢do pela inclusdo da cladusula MFN
com o objetivo de assegurar que os Estados receptores, embora ndo comprometidos como
TN, se comprometessem a oferecer ao investidor estrangeiro um tratamento ndo menos

favoravel que o tratamento concedido a um terceiro investidor estrangeiro, acenando com a

27 Treaty of Amity Commerce and Navigation, between His Britannic Majesty; and The United States
of America, by Their President, with the advice and consent of Their Senate. Disponivel em:
<http://avalon.law.yale.edu/18th_century/jay.asp>. Acesso em: 18 set. 2016. “Tratado de Amizade, Navegagdo
e Comércio (o Tratado do Jay) entre os Estados Unidos e a Gra-Bretanha (1794). [...] Artigo 15. E acordado
que nenhum outro ou mais onerosos deveres serdo pagos pelos Navios ou Mercadorias de uma Parte nos Portos
da outra [Parte], que aqueles que sdo pagos pelos navios semelhantes ou Mercadorias de todas as outras Nagoes.
Nem deve ser imposta, em nenhum Pais, qualquer outro Imposto ou maior sobre a importagdo de quaisquer
artigos, o crescimento, o produto ou o fabrico do outro, quer sejam devidos na importagdo dos mesmos artigos,
bens, produtos de qualquer outro Pais Estrangeiro. Também nao serd imposta qualquer proibi¢ao a exportagao
ou importagdo de quaisquer artigos para ou provenientes dos Territorios das Partes, respectivamente, que nao
se apliquem igualmente a todas as outras Nag¢des.” (tradugdo livre)

28 Artigo 1.1 do GATT. “[...] qualquer vantagem, beneficio, privilégio ou imunidade concedido por qualquer
[Membro] a qualquer produto originado em ou destinado a qualquer outro pais sera conferido imediata e
automaticamente aos produtos equivalentes originados em ou destinados aos territorios de todos os outros
[Membros].” (tradugdo livre).

29 UNCTAD. Most-Favoured Nation. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2011, p. 14-15. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diacia20101 en.pdf>.
Acesso em: 18 set. 2016.

300 «“Artigo I11.4. Aos produtos do territério de qualquer [Membro] importados para o territorio de qualquer
outro [Membro] sera dado um tratamento nao menos favoravel do que o acordado a produtos similares de
origem nacional em relagdo a todas as leis, regulamentos e requisitos que afetem sua venda interna, oferta para
venda, compra, transporte, distribui¢ao ou uso.” (tradugao livre)
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301 Nos tratados mais

concessao de um tratamento nacional que aconteceria no longo prazo
recentes sobre investimentos, observa-se, na maioria dos casos, a disposicdo MFN ao lado

da regra do TN ou, quando nao, em uma unica disposi¢ao referente a “nao discriminagao”.

De modo geral, a cldusula de tratamento MFN traz como caracteristicas: uma
obrigagdo baseada em um tratado que deve estar contida em um compromisso especifico;
uma relacao entre o tratamento dispensado a dois investidores estrangeiros em circunstancias
semelhantes, de onde se depreende seu carater de padrao de tratamento relativo; compreende
questdes pertencentes a um mesmo assunto ou da mesma categoria de assuntos a que a
clausula se refere; o padrao de tratamento opera sem prejuizo da liberdade contratual e,
portanto, os Estados ndo possuem obrigacdo sob a cldusula de tratamento MFN para
conceder privilégios especiais ou incentivos concedidos por meio de um contrato para um
investidor individual para outros investidores estrangeiros; e, por fim, busca estabelecer

critérios para determinar a violagdo desse padrio de tratamento’?,

3.3.2. Padrdes absolutos de protecao

Os padrdes absolutos de protecao compreendem os dispositivos a serem observados
pelo pais receptor do capital, a fim de resguardar os investimentos feitos pelos investidores
estrangeiros. Independem do parametro de comparagdo com qualquer outro Estado

investidor e tratam de condi¢des de fato a serem respeitadas nos termos do direito.

3.3.2.1. Clausulas que tratam de requisitos de performance’”

Os requisitos de desempenho compreendem as condigdes impostas pelos paises

receptores do capital estrangeiro que condicionam a realiza¢do de um investimento em seu

301 UNCTAD. Most-Favoured Nation. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2011, p. 14-15. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diacia20101 en.pdf>.
Acesso em: 18 set. 2016.

302 UNCTAD. Most-Favoured Nation. UNCTAD Series on Issues in International Investment
Agreements II. Genebra, 2011, p. 14-15. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/diacia20101 en.pdf>.
Acesso em: 18 set. 2016.

303 SORNARAJAH, Muthucumaraswamy. The international law on foreign investment. New York:
Cambridge University Press, 2009. p. 237.
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territério ao cumprimento de determinadas metas preestabelecidas. Exemplos desses
condicionantes sdo quesitos de geragao de emprego local, regras para a aquisi¢do de recursos
e matéria-prima no pais, critérios atrelados a performance exportadora, compromissos com

o aumento de receitas e divisas dentro do territorio receptor.

De modo geral, os requisitos de desempenho tém a prerrogativa de limitar as escolhas
econdmicas dos investidores e a discricionariedade sobre como e de que forma o negdcio
serd conduzido no territério do pais receptor do investimento. Ao inserir essa clausula na
redagdo de acordos de investimento, busca-se disciplinar a utilizacao da regra pelos Estados
receptores, a fim de permitir que esses investidores possam operar seus investimentos da

forma economicamente mais eficiente e sem constrangimentos.

Como de conhecimento, um BIT assinado entre paises membros da OMC nao podera
sob nenhuma hipdtese impor ou condicionar a realizacdo de um investimento a quaisquer
dos requisitos estabelecidos pelo TRIMS. A inovagao trazida por essa clausula, contudo, se
d4a, notadamente, em duas dire¢des: a imposicdo pelos paises de restrigdes ao
condicionamento da performance do investimento que vao além daquelas trazidas pelo
acordo de investimento e comércio da OMC>%, ou disposi¢des legais que determinam que
eventuais condicionantes de desempenho, quando existentes e ndo conflitantes com o
TRIMS, serdo validas apenas para paises ndo signatarios do acordo de investimento. Nessa

linha, assevera o tratado firmado entre Finlandia e Azerbaijao, de 2003, segundo o qual:

Each Contracting Party shall not impose mandatory measures on investments by
investors of the other Contracting Party concerning purchase of materials, means
of production, operation, transport, marketing of its products, or similar orders
having unreasonable or discriminatory effects’”.
Contrario sensu, a inexisténcia de cldusula dessa natureza denota a capacidade do
Estado receptor, ainda que relativizada com o advento da OMC e do TRIMS, de implementar

estratégia de desenvolvimento, instrumento que pode representar, por vezes, um importante

304 Exemplo concreto ¢ o acordo assinado entre Canada e Costa Rica, em 1998.

305 “Cada Parte Contratante ndo aplicara medidas obrigatorias aos investimentos dos investidores da outra Parte
Contratante no que diz respeito a compra de materiais, meios de produgdo, exploragdo, transporte,
comercializacdo dos seus produtos ou encomendas similares com efeitos nao razoaveis ou discriminatérios.”
(tradugdo livre)
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meio para o alcance de objetivos especificos ou implemento de politicas industriais, a

exemplo de transferéncia de tecnologia, a criacdo de postos de trabalho etc.>%.

3.3.2.2. Liberdade de transferéncia de recursos

Esse dispositivo do acordo busca assegurar que o Estado receptor do investimento
ndo constrangerd a liberdade de o investidor repatriar seus lucros ou transferir quaisquer
tipos de recursos relativos ao investimento realizado no territério receptor. Considerando
que o objetivo central de um investimento ¢ a realizagdo de lucro, a liberdade de fluxo de
capital ¢ condicdo sine qua non para o funcionamento préprio ¢ adequado da relagao

investimento.

Qualquer ato ou ameaca de restricdo que atente contra essa liberdade tem o condao
de colocar em risco toda a racionalidade da relagdo de investimentos. Situagdes adversas
apenas serdo toleradas em circunstancias excepcionais, a exemplo de problemas de balanco
de pagamento, confiscos mediante decisao judicial, se necessaria a satisfacdo de um débito

em face de um devedor, caso assim disponha o tratado bilateral sobre investimento.

3.3.2.3. Clausulas sobre expropriagdo e compensagdo

Segundo o direito internacional, os Estados tém a prerrogativa soberana de se
apropriar da propriedade detida por nacionais ou estrangeiros em seu territorio, por meio de
nacionalizacdo ou expropriacdo, em razao de justificativas economicas, politicas, sociais ou

de outra natureza®’’.

306 ASIA-PACIFIC ECONOMIC COOPERATION — UNCTAD. International Investment Agreement
Negotiators Handbook (APEC Project CTI 15/2010T). Dezembro, 2012, p. 89-90. Disponivel em:
<http://investmentpolicyhub.unctad.org/Upload/Documents/UNCTAD_ APEC%20Handbook.pdf>.  Acesso
em: 10 set. 2016.

307 A ideia de que o direito internacional reconhece o direito de um Estado expropriar a propriedade alheia de
seu nacional ou estrangeiro esta fundamentada em sua condi¢ao de Estado soberano, e representa prerrogativa
inerente a propria existéncia do Estado. Da mesma forma, o direito internacional reconhece a propriedade
privada como um direito inconteste e inviolavel do sujeito de direito privado. Assim, a maneira encontrada
pelas praticas e costumes do direito internacional para acomodar essa questao foi reconhecer a legitimidade ao
ato de expropriar pelo Estado, desde que praticado mediante a observacao de critérios objetivos, entre os quais
a justa compensagao.
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A fim de conferir legitimidade a esse ato, o exercicio dessa a¢do exige, nos termos
das regras e principios do direito internacional, que sejam preenchidas determinadas
condigdes objetivas como: o uso da propriedade para uma utilidade publica; o ato seja
executado em base ndo discriminatoria € em observancia do devido processo legal, bem

como seja acompanhado da devida compensagao.

Expropriation is not illegal per se under international law. It has always been
beyond doubt that a State has the power and the right to expropriate the property
of nationals and of foreigners, in principle. But a legal expropriation of foreign
owned property is subject to certain conditions. These conditions are commonly
referred to as public interest, absence of discrimination, due process of law and
compensation that is prompt, adequate and effective’®.

Reconhecida a prerrogativa dos Estados de expropriar a propriedade privada quando
as circunstancias assim o determinarem e mediante a observacgdo de requisitos objetivos, ao
inserir uma cldusula de expropriacdo, assim como regras sobre compensacao em um acordo,
intenciona-se resguardar o direito de investimentos e investidores, quanto a observancia

desses elementos objetivos.

De tal sorte que a previsao de expropriacdo em um acordo de investimento niao tem
a finalidade de restringir o Estado quanto ao seu direito de expropriar a propriedade privada,

mas sim de regular a maneira pela qual esse direito serd exercido, bem como de assegurar

ao investidor estrangeiro a prote¢io contra a expropriacio nio compensada®®’.

Classicamente, as formas de expropriagao da propriedade privada pelos Estados sdo

classificadas em direta e indireta®'?.

3% SCHREUER, Christoph. The Concept of Expropriation under ECT and other Investment Protection
Treaties. Disponivel em: <http://www.univie.ac.at/intlaw/pdf/csunpublpaper 3.pdf>. Acesso em: 22 set.
2016. “Segundo o direito internacional, a expropriagdo ndo ¢ um ilicito per se. Sempre foi sem duvida que um
Estado tem o poder e o direito de expropriar os bens dos nacionais e dos estrangeiros, em principio. Mas uma
expropriacdo legal de propriedade estrangeira esta sujeita a certas condigdes. Essas condigdes sdo comumente
referidas como interesse publico, auséncia de discriminagdo, devido processo legal e compensacdo rapida,
adequada e eficaz.” (tradugdo livre)

309 ASIA-PACIFIC ECONOMIC COOPERATION — UNCTAD. International Investment Agreement
Negotiators Handbook (APEC Project CTI 15/2010T). Dezembro, 2012, p. 57. Disponivel em:
<http://investmentpolicyhub.unctad.org/Upload/Documents/UNCTAD_ APEC%20Handbook.pdf>.  Acesso
em: 10 set. 2016.

310 UNCTAD. Expropriation. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements II.
Genebra, 2012, p. 5-14. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/unctaddiaeia2011d7_en.pdf>. Acesso em:
22 set. 2016.
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A primeira trata das circunstancias nas quais ha de fato a transferéncia do titulo de
propriedade ou a sua apreensdo pelo Estado, circunstancia na qual se opera a transferéncia
da titularidade do titular privado para o Estado. Nessas situagdes, existe a clara, deliberada
e inequivoca inten¢ao do Estado em privar o proprietario de sua propriedade por meio da
transferéncia de titulo ou confisco. Esse tipo de expropriagdo ¢ conhecido, também, como

nacionalizacdo e ocorre de forma mais rara e em circunstancias mais especificas.

J& a expropriacdo indireta ocorre quando se tem uma medida ou uma série de medidas
tomadas pelo Estado receptor que tém efeito equivalente a uma expropriacao direta, na
medida em que retira do proprietario a efetividade de seu direito sobre a propriedade, ainda

que retenha o titulo legal ou permanega como sua a posse fisica.

Essa diferenciacdo torna-se relevante, na medida em que os negociadores de um
acordo podem optar por esclarecer o que se entende por expropriacdo direta e indireta. Essa
diferenciagdo pode ser ttil para identificar os possiveis efeitos de uma expropriacao. Isto €,
se o ato se referiu a total privagdo da propriedade ou quase total privagdo, afim de se ter

parametros para estabelecer a justa compensacio monetaria’!!.

Nessa linha, e com base na pratica dos Estados, nos estudos desenvolvidos pela
melhor doutrina e nas decisdes arbitrais, definiu-se uma sequéncia de atos que, quando

praticados de forma cumulativa, caracterizariam o carater indireto da expropriagdo, a saber:

um ato imputavel ao estado [cuja] interferéncia no exercicio dos direitos de
propriedade ou de outros interesses juridicos protegidos [...] € tal modo que os
direitos ou interesses relevantes perderiam todo ou a maioria do seu valor ou o
proprietario seria privado de controle sobre o investimento [...] mesmo que o
proprietirio mantivesse o titulo legal ou permanecesse na posse fisica’'2.

Estabelecida essa diferenciacdo, retorna-se ao raciocinio inicial segundo o qual uma
expropriacdo sera licita, se observados os critérios objetivos estabelecidos, circunstancia na

qual o investidor fard jus a justa compensagdo. Caso ndo observados os critérios referidos,

31 UNCTAD. Expropriation. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements I1.
Genebra, 2012, p. 271. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/unctaddiaeia2011d7_en.pdf>. Acesso em:
22 set. 2016.

312 Idem, ibidem, p. 5-24.
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tratar-se-4 de uma expropriagdo ilicita e contraria aos ditames do direito internacional.

Situagdo que autorizara o direito de reparacdo ao investidor prejudicado.

A titulo de ilustragdo, traz-se decisdo proferida pela Corte Internacional de Justica
Permanente, no caso Chorzow, que tragou a distingao entre as consequéncias advindas de

expropriacdes licitas e ilicitas.

A decisdo considerou que em caso de desapropriacao legal, o dano sofrido deve ser
reparado por meio de “pagamento de uma compensagao justa” ou “o justo preco do que foi
expropriado” no momento da expropriagdo, ou seja, o “valor da empresa no momento de
desapropriacao, acrescidos de juros até a data do pagamento”. Em contrapartida, decidiu que
em caso de expropriacdo ilegal, a lei internacional prevé a obrigacdo da restitutioin integrum,
a restituicdo na integralidade, ou, se impossivel, seu equivalente monetario no momento da

sentenga’'>.

Esta serd, pois, a funcdo da clausula de expropriagcdo e compensa¢do em um acordo
de investimento: estabelecer o conceito a ser adotado entre os paises signatarios do acordo,
bem como os parametros e critérios para a definicdo do que seja compensagdo e reparacao

justa.

3.3.2.4. Clausula sobre transparéncia

Esse dispositivo tem a preocupagdo de estabelecer obrigacdes de transparéncia para
os Estados signatarios com relagdo a toda e qualquer medida que possa impactar a execugao
do investimento. Busca-se com essa obrigagdo propiciar aos investidores um quadro

institucional mais previsivel com relagdo ao pais de destino do investimento.

Nesse sentido, o espirito dessa clausula ¢ instituir o comprometimento bilateral de

que as leis, regulamentos, procedimentos e resolu¢des administrativas dos paises membros

313 UNCTAD. Expropriation. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements I1.
Genebra, 2012, p. 126. Disponivel em: <http://unctad.org/en/Docs/unctaddiaeia2011d7_en.pdf>. Acesso em:
22 set. 2016.
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de um BIT que guardem relagdo com temas cobertos pelo referido acordo devera ser

conferida ampla e irrestrita publicidade.

A finalidade precipua desse dispositivo ¢ oferecer ao investidor estrangeiro
informacdes, por exemplo, quanto aos critérios de qualificacdo para participagdo em
processos licitatorios, requisitos para concessao de licengas e obtencao de certificagdes, bem
como toda e qualquer informacgao necessaria e pertinente aos procedimentos necessarios para

que um investimento se concretize.

3.3.2.5. Clausula guarda-chuva

Trata de previsdo que permite aos investidores resguardados por um BIT apresentar
aos tribunais internacionais violagdes ndo apenas de um compromisso previsto no acordo
em questdo, mas estender a abrangéncia da prote¢do a outros compromissos que vinculam o

Estado signatario em outros acordos que ndo o acordo de investimento em questao.

A principal critica a esse dispositivo € a extensao e a discricionariedade dos efeitos
dessa prote¢do. Observa-se que alguns dos acordos de ultima geracao tém evitado a inser¢ao

dessa clausula.

3.3.2.6. Clausula que apresenta o mecanismo de solugdo de controvérsias

Por muito tempo a solugdo de controvérsias decorrente de um investimento
estrangeiro direto esteve adstrita a resolugdo politica entre os Estados. A despolitizagdo da
solucao do problema veio a ser substituida, em meados da década de 1960, quando os paises
paulatinamente passaram a incluir clausulas de solu¢ao de controvérsias em seus tratados de
investimento que opunham o investidor e o Estado. Na década de 1990, esse tipo de clausula

havia se consolidado como um padrao a ser adotado para a resolugdo de conflitos pelos BITs.

Em momento anterior a consolida¢do desse padrdo, o investidor estrangeiro tinha
duas vias a perseguir caso o Estado receptor do investimento expropriasse seus bens ou

interferisse de alguma forma no investimento realizado: a primeira, socorrer-se dos tribunais



125

locais do Estado receptor;>'* a segunda, convencer seu governo a politicamente defender sua

reivindicagio perante o terceiro Estado®!>.

O modelo de solucdo de controvérsias hoje corrente contrapde, de um lado, o
investidor e, de outro, o Estado receptor. Procura oferecer um mecanismo neutro que
apresente aos investidores uma ferramenta isenta de consideragdes politicas internas, capaz

de concentrar a solucao do problema nas questdes legais da disputa.

Inicialmente, os Estados receptores com menor poder politico e espago para barganha
consideraram a solugdo neutra de disputas uma alternativa melhor que sua submissao as
pressdes dos paises de economias mais desenvolvidas. Com o tempo, esse modelo ganhou
notoriedade com a criacao do ICSID, e, conforme assevera o Professor Umberto Celli Jr.: “a
Conven¢ao de Washington criou apenas um féorum para o recurso direto de investidores
contra os Estados receptores de investimentos e, nessa conformidade, serviu para
despolitizar a solugdo de disputas sobre investimentos”*'®. Em um primeiro momento, o

problema parecia acomodado.

Entretanto, com o decorrer dos anos € em observacao a sequéncia de contenciosos, a
clausula investidor-Estado e as solucdes que dela decorreram ndao necessariamente
resultaram na resposta mais equilibrada ou justa para os interesses contrapostos. Se de um
lado o investidor de pais desenvolvido se viu satisfeito com a resolu¢do da demanda, por
outro, o pais em desenvolvimento receptor se viu premido a cumprir decisdes sem as

condi¢des econdmicas necessarias para tanto’!”.

314 Em muitos casos observou-se que os investidores que utilizaram esse recurso enfrentaram problemas
frequentes, tais como problemas de imunidade doméstica ou judiciario ndo independente, o que os impediu de
recuperar seus prejuizos.

315 Para os investidores de Estados fortes, essa poderia ser uma solugdo eficaz. Contudo, mesmo nesse caso
frequentemente esses Estados se mostrariam relutantes em intervir em nome de um investidor, caso houvesse
consideragdes politicas mais altas que o impusessem. Para um pequeno investidor desprovido de influéncia
politica em uma discreta disputa, o obstaculo para obter o consentimento poderia ser grande.

316 CELLI JR., Umberto. A jurisprudéncia da OMC e o uso de requisitos de contetido local como politica
industrial. Tese apresentada para o concurso publico de Professor Titular junto ao Departamento de Direito
Publico da Faculdade de Direito de Ribeirdo Preto da Universidade Estadual de Sao Paulo — FDRP. p. 39.

317 Vide os contenciosos da Argentina.
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I1I — Brasil — Historico e disciplinamento juridico dos investimentos
estrangeiros

O capital estrangeiro vem desempenhando um papel importante na economia brasileira
desde que o pais se tornou politicamente independente e, durante praticamente esse
mesmo periodo, houve controvérsias quanto ao impacto causado por esse capital. Sera
que ele promove, sufoca ou distorce o desenvolvimento do pais?3'®

1. Breve analise — o investimento e a historia econdomica brasileira

A construcdo da regulacdo patria sobre investimentos estd intrinsecamente
relacionada a aspectos importantes da historia economica do pais, cujos matizes sdao
conferidos por elementos da vida politica brasileira. Para a melhor compreensao de como se
deu essa construgdo, o presente capitulo busca tracar um breve panorama dos aspectos
relevantes da economia brasileira, sob o pano de fundo historico-politico, desde fins do

século XIX até os dias atuais.

Ao apontar a conjuntura, circunstancias e preocupagdes que permearam e deram
causa ao surgimento desse direito do investimento, pretende-se criar as bases para a andlise
que sera desenvolvida no capitulo seguinte e que tratard da investigagdo pormenorizada dos
Acordos sobre Cooperacao e Facilitacao de Investimentos (ACFIs), recentemente assinados

pelo Brasil.

1.1. Os ciclos de recebimento de investimentos estrangeiros pelo Brasil

1.1.1. Primeiro ciclo de investimentos — de fins do século XIX a meados do século XX

(relagdo Brasil-Inglaterra)

O nome “Brasil” origina-se do primeiro produto extraido das matas brasileiras pelos
portugueses e que foi objeto de exportagdo — arvore cuja casca era utilizada como matéria-

prima para corantes na Europa. Sem grande €xito econdmico, a exportagdo do pau-brasil foi

318 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 286.
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sucedida por importantes ciclos econdmicos, baseados na atividade extrativa condicionada

a exportagdo, que contribuiram para a formagdo econdomica da sociedade brasileira.

Cana-de-agucar, ouro, borracha e café¢ foram algumas das riquezas naturais que
pautaram as vendas externas nos primeiros séculos da vida brasileira, mas que pouco se
relacionaram com a atragdo do capital estrangeiro, para o pais, com a finalidade de
investimento direto. Nesse periodo, e em razao do forte e intenso relacionamento que unia
Brasil e Inglaterra, o capital britdnico prestava-se apenas a financiar a producdo e antecipar
os custos da exportagdo sem, contudo, de fato desempenhar um papel de indugio econdmica,

caracteristico do investimento direto>'.

A natureza da relagdo econdmica anglo-brasileira comegou a mudar ainda no
segundo reinado, quando a Coroa portuguesa entendeu a necessidade de imprimir certo
desenvolvimento a sociedade colonial brasileira, por meio da melhoria de sua infraestrutura.
Contexto em que taxas subsidiadas e garantias de retorno oferecidos pela Coroa passaram a
estimular o ingresso de capital inglés com a finalidade precipua de financiar a construcdo de
ferrovias para melhorar o sistema de transporte do pais*?’. Conforme explica Baer, durante
pouco mais de trés décadas, o investimento inglé€s deteve cerca de 72% (setenta e dois por
cento) da extensdo das linhas férreas em territorio nacional, que passariam as maos do
governo brasileiro apenas em meados do século seguinte, em razdo da cessagdo, pela

Republica, das garantias anteriormente oferecidas pela Coroa ao capital inglés*!.

Nessa fase, o investimento britanico no pais também esteve associado a prestacao de
servigos publicos, manutencao de filiais de instituicdes bancérias e casas de cambio, compra

322 Nota-se, nesse periodo, que o investimento estrangeiro

de terras, entre outras atividades
estava completamente associado ao comércio e que o aporte de capital realizado em diversas

frentes, como bancos, transporte e outras areas de infraestrutura, possuia a preocupagao

319 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 32-40.

320 Idem, ibidem, p. 41-42.

321 A despeito de todo o investimento britanico, a titulo de curiosidade, Baer explica que “a rede de ferrovias
desenvolvida mostrou ser deficiente de varias formas; linhas diferentes possuiam diferentes bitolas, ja que
haviam sido construidas e eram operadas por varias firmas independentes. Elas ligavam as fazendas ao porto,
onde muitas tendiam a serpentear em vez de fazer a ligagdo do interior para o porto de maneira mais eficiente.
O sistema de transporte que dai resultou ndo transformou o pais em um mercado mais unificado” (Idem,
ibidem).

322 TAVARES, Maria Conceigdo. Império, territorio e dinheiro. In: FIORI, José Luis (Org.). Estados e moedas
no desenvolvimento das nacdes. Petropolis: Vozes, 1999.
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unica de fomentar e viabilizar as relagcdes comerciais. Denota-se, dessa fase, um claro

desequilibrio entre os interesses do capital estrangeiro e do Estado brasileiro.

Com o passar do tempo, os desequilibrios dessa relagdo comegaram a se evidenciar.
Destaca-se, por exemplo, o fato de que o Estado brasileiro ndo apenas assegurava, como
também custeava o retorno do investimento inglés, sem que a empresa inglesa, a0 menos, se
preocupasse como valor e a qualidade do servigo prestado ao cidaddo brasileiro e sua

sociedade.

Outro problema, dessa fase, era a perversa relagdo de dependéncia desenvolvida

entre Brasil e Inglaterra 3%’

no que tocava as relagdes de comércio e investimento. A
regulamentacdo erigida sobre o tema, a época, por vezes tendenciosa ao capital inglés,
conferia mecanismos de garantia e custeio; em outras circunstancias, negligente, propiciava
o movimento de recursos especulativos que, no médio prazo, levariam a aceleragao do fluxo
de capitais e dando ensejo a primeira grande crise econdomica do pais, no fim do segundo

reinado e inicio da Republica Velha, o Encilhamento®?*,

Com o passar do tempo, essa relacao bilateral foi diluida e os recursos deixaram de
estar concentrados apenas em setores como infraestrutura e financeiro, para serem alocados
também na industria e em outros segmentos de servigos®>. Da mesma forma, espelhando o
realinhamento das forgas econdmicas no cenario internacional, observou-se também no
plano interno o fim da hegemonia britanica, passando-se a verificar o aumento gradativo da

participacdo americana em parcela representativa do mercado. Entre 1880 e 1914, o estoque

323 “QO controle que os britinicos exerceram sobre a estrada de ferro, as empresas de exportagdo, o negocio de
importagdo, a companhia de navegacdo, a agéncia de seguros, a institui¢do financeira e até sobre o tesouro
nacional abafou quais esfor¢os para reduzir a dependéncia em relag@o as importagoes britanicas” (GRAHAM,
Richard. Britain and the onset of modernization in Brazil, 1850-1914. In: BAER, Werner. A economia
brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 303).

324 A “Crise do Encilhamento” foi uma espécie de bolha de crédito que teve lugar entre o final da Monarquia
e o inicio da Republica, desencadeando a primeira grande crise financeira no pais. Os entdo Ministros da
Fazenda Visconde de Ouro Preto e Ruy Barbosa, sob a justificativa de estimular a industrializacdo no pais,
adotaram uma politica baseada em créditos livres aos investimentos industriais garantidos por farta emissao
monetaria. A conjuntura propiciada pelo excesso de crédito, auséncia de regulacdo estatal e facilidade de acesso
ao dinheiro ensejou 0 movimento especulativo que causou a crise.

325 GREMAUD, Amaury P.; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de; TONETO JR., Rudinei.
Economia brasileira contemporianea. Sao Paulo: Atlas, 2002.
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de capital estrangeiro no pais saltou de US$ 190 milhdes para US$ 1,9 bilhdo, atingindo, em
1930, USS$ 2,6 bilhdes**.

1.1.2. Segundo ciclo de investimentos — do segundo p6s-guerra ao inicio da década de 1960

(politica de industrializacdo por substituicdo das importagdes)

Depois de um longo periodo de estagnacdo — que perdurou pelo periodo que se
estendeu do inicio da Primeira ao fim da Segunda Guerra Mundial —, o ingresso de capital
estrangeiro em territorio brasileiro voltou a ser impulsionado, no segundo poés-guerra, pela
politica de substituicdo as importacdes. Tratava-se de uma estratégia de desenvolvimento
industrial que, aliada a um rigido controle cambial, procurava conciliar o fomento ao
crescimento fabril com o equilibrio do balango de pagamento. Essa politica propunha, por
meio de estimulos internos, desenvolver “a capacidade produtiva doméstica para tantos

produtos manufaturados antes importados quanto possivel*?’.

A politica de substituicdo das importagdes constituiu um dos pilares do “Plano de

Metas” do governo do Presidente Juscelino Kubitschek. Baseado em estudo do BNDE-
328

Cepal®~®, esse plano identificou a necessidade de incentivar a introdugdo dos setores de

1329

consumo duraveis e de capital’~’, por meio da estruturacdo do tripé “capital estatal — capital

privado nacional — capital estrangeiro**°.,

Nesse periodo, diversas politicas diretivas favordveis e até protecionistas foram
colocadas em pratica, afim de inibir importac¢des e atrair o investimento estrangeiro direto.
Exemplo dessa pratica tratou do Registro de Produtos Similares, conhecido como a “Lei dos
Similares” — uma regra que, na realidade, datava de 1911, mas que ganhou félego novo por

conta da politica de substituicao de importacoes.

326 GREMAUD, Amaury P.; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de; TONETO JR., Rudinei.
Economia brasileira contemporanea. Sao Paulo: Atlas, 2002. p. 286-287.

327 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 273-374.

328 Estudo promovido pelo entdo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico, em conjunto com a
Comissao Econdmica para a América Latina e o Caribe — criada em 1948 pelo Conselho Econémico e Social
da Organizagao das Nagdes Unidas (ONU), com o objetivo de incentivar a cooperagdo econdmica entre os seus
membros. Ela ¢ uma das cinco comissdes econdmicas da ONU.

329 GREMAUD, Amaury P.; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de; TONETO JR., Rudinei. Op.
cit., p. 378.

330 TAVARES, Maria Conceigdo. Império, territorio e dinheiro. In: FIORI, José Luis (Org.). Estados e moedas
no desenvolvimento das nacées. Petropolis: Vozes, 1999. p. 462-463.
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A norma determinava que aos produtores nacionais que pretendessem proteger seus
mercados da competicdo estrangeira bastaria solicitar essa prote¢dao requerendo o registro
dos bens que produziam ou que viriam a produzir. Para viabilizar esse controle, toda
mercadoria importada deveria solicitar a Carteira de Comércio Exterior - CACEX —, 6rgdo

administrativo vinculado ao Banco do Brasil, a concessdo de licenga de importagao.

A eficacia da medida protecionista residia justamente no temor que causava. A ideia
era a de que um importador, com receio da inseguranga gerada quanto a possibilidade de
importar a mercadoria, avaliasse a ideia de trazer o produto para montagem no Brasil ou

deslocasse toda a sua produgdo para o pais.

Em muitos casos, a simples mengdo de que alguma empresa brasileira ou uma
concorrente estrangeira pretendia entrar no ramo de fabricacdo, com a implicagdo
de que as importagdes de bens similares seriam excluidas, foi o fator critico que
impeliu companhias americanas a preservar sua posi¢do no mercado através da
construcdo de fabricas locais3!.

Outro efeito da Lei dos Similares era a prote¢do dos bens intermediérios, pois,

na medida em que o processo de industrializacdo prosseguia, a lei era aplicada de
forma a encorajar uma intensa “integracdo vertical”. Por meio dos IDEs
[investimentos estrangeiros diretos] das ETNs [empresas transnacionais],
surgiram “divisdes upstream” fornecedoras de pegas, componentes e matérias-
primas usados na produgdo dos produtos finais das “divisdes downstream’>*,

Nessa fase, o capital internacional que aportava no pais deslocava-se,

gradativamente, do setor de infraestrutura para o setor industrial.

A percepcdo corrente para as autoridades governamentais sustentava-se no
entendimento de que a politica de substituicdo de importagdes apenas resultaria no
crescimento e desenvolvimento econOmico desejado se, para sua implementacao,

colaborassem o capital estrangeiro e a transferéncia do know-how e expertise que

31 GORDON, Lincoln; GROOMERS, Engelberg L. United States manufacturing investment in Brazil: the
impact of Brazilian government policies, 1946-1960. Boston, Division of Research, Graduate School of
Business Administration, Harvard University, 1962. In: BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev.,
ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 79.

332 MORAES, Orozimbo José de. Investimento direto estrangeiro no Brasil. Sio Paulo: Aduaneiras, 2003.
p. 37.
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normalmente acompanham esse tipo de investimento. Datam do fim desse periodo as
primeiras normas brasileiras de carater procedimental sobre o ingresso de capital estrangeiro

no Brasil, que serdo apresentadas mais adiante neste capitulo.

Nessa fase, a preocupacdo da politica economica de substitui¢do de importagdes era
pautar o crescimento e desenvolvimento do Brasil dirigindo a produ¢@o nacional de bens e
reduzir sua dependéncia dos centros manufatureiros tradicionais no mundo. Durante os anos
em que essa politica esteve em vigor, as exportacdes foram totalmente negligenciadas. Ao
final da década de 1960, os produtos primarios respondiam por cerca de 90% (noventa por
cento) da pauta de exportagdo brasileira e os bens manufaturados por apenas 2% (dois por
cento)’3. Esse quadro acarretou sérios desequilibrios para o balanco de pagamentos nacional

e deu ensejo ao ciclo econdmico seguinte.

1.1.3. Terceiro ciclo de investimento — entre os anos de 1960 ¢ 1990 (ponto de inflexdo —

do “milagre econdmico” aos ajustes a hiperinflac¢ao)

No inicio da década de 1960, o Brasil vivenciava momentos de grave instabilidade
politica e recebia um preocupante legado econdmico da década anterior. Em parte, a

explicagdo para o primeiro problema residia na dificuldade de lidar com o segundo.

O presidente Janio Quadros, eleito com ampla maioria dos votos, demonstrava
dificuldades em gerir os desequilibrios econdmicos herdados da gestdo anterior, pontuados
especialmente pelos crescentes indices de inflagio, e renunciaria em agosto de 196133*, Jodo
Goulart, que o sucedeu na presidéncia, ndo propunha uma linha econdomica convincente e,
desprovido de lideranca, teve seus poderes partilhados com uma estrutura parlamentar criada

na oportunidade. Sem o apoio de setores relevantes da sociedade, nio perdurou no poder>.

Contudo, ainda que por um curto periodo de tempo como presidente, Goulart colocou

em pratica medidas de carater econdmico importantes e impactantes. Mais sensivel as

333 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 276-277.

34 GREMAUD, Amaury P.; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de; TONETO JR., Rudinei.
Economia brasileira contemporanea. Sao Paulo: Atlas, 2002. p. 386.

35 FAUSTO, Boris. Historia concisa do Brasil. 2. ed., 2. reimpr. S3o Paulo: Editora Universidade de So
Paulo, 2009. p. 242-243.
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pressdes de determinados grupos de interesse, o presidente tentou aprovar medidas, ainda

que timidas, na tentativa de estabilizar a economia brasileira.

Durante sua administracdo, mais precisamente em 1962, foi aprovada uma rigida lei
de controle de remessa de lucros, com a finalidade de contornar o problema com o balango
de pagamentos. No ano seguinte, formulou-se o Plano Trienal, destinado a fiscalizar a
inflacdo e a lidar com os desequilibrios econdmicos. Entre as principais acdes desse periodo
que buscaram viabilizar a aproximagdo com o capital estrangeiro destacou-se a Lei n.
4.131/1962, que passaria a partir de entdo a disciplinar “a aplicacdo do capital estrangeiro e

99336

as remessas de valores para o exterior”””° ¢ a Resolugdo n. 63, que possibilitava a captagdo

de recursos externos pelos bancos comerciais e de investimentos para repasse interno>>’.

Em razio das incertezas politicas e economicas desse periodo, os investimentos
estrangeiros e¢ a taxa de crescimento da economia brasileira nessa fase declinaram
bruscamente e voltariam, respectivamente, a crescer ¢ a se estabilizar apenas no periodo

inicial do regime militar, conhecido como “milagre economico”.

Buscando contornar os problemas econdmicos internos, o regime militar que
assumiu o comando do pais em 1964 propds uma ampla alteracdo da formulagdo da
estratégia econdmica e buscou a maior inser¢ao da economia brasileira no ambiente externo.
Nesse cenario, os impostos de exportacdo foram abolidos, os impostos de importagao
substancialmente reduzidos e os procedimentos de exportagdo foram simplificados.
Mecanismos de crédito subsidiado as exportagdes, além de programas de incentivos fiscais,
também foram criados. Paralelamente, praticas cambiais que denotavam a preocupacao do
equilibrio entre uma vigorosa politica de inser¢ao no comércio internacional e a preocupagao

do aumento da inflagiio passaram a ser adotadas®*®.

A partir de 1964, as politicas relativas ao capital estrangeiro procuram se aproveitar
da conjuntura econdmica externa, que apresentava farta oferta de recursos, para promover o

crescimento econdmico interno, via financiamento externo. Embora, nos primeiros anos do

336 Egsa lei sera analisada com mais detalhes neste capitulo em topico adiante.

37 GREMAUD, Amaury P.; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de; TONETO JR., Rudinei.
Economia brasileira contemporanea. Sao Paulo: Atlas, 2002. p. 396.

338 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 92-98 ¢ 273-
276.
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regime, tenha-se procurado estimular o aporte de capital por meio de empréstimo e de
investimento privado, essa politica levou anos para demonstrar algum resultado pratico. O
aumento do influxo dos investimentos estrangeiros diretos, apos anos de estagnagdo, apenas

voltaria a crescer no inicio da década seguinte™°.

A liquidez de recursos no mercado internacional e a disponibilidade para
investimentos observada nessa época refletem-se de forma clara na formalizagao, no plano
externo, de diversos acordos e tratados que passariam a regular o fluxo de capitais entre os
paises, a exemplo da Carta dos Direitos e Deveres Economicos, no ambito da Assembleia
Geral da Organizagao das Nagdes Unidas (ONU), do Acordo MIGA, assim como da

assinatura, pelo Brasil, dos primeiros acordos para evitar a dupla tributagio da renda*’.

Esse periodo de pujanga econdmica sustentada pelo endividamento externo, que se
estenderia por toda a década de 1970, seria testado pelos dois choques do petréleo, em 1973
e 1979, e resultaria em uma década seguinte (economicamente) perdida. Os anos de 1980
caracterizam-se pela hiperinflacdo, performance inexpressiva no comércio exterior —
representada por um necessario superavit para o equilibrio das contas externas e por uma
pauta exportadora composta basicamente por produtos primarios —, bem como pela atuacao

modesta do pais como receptor de investimentos estrangeiros diretos.

1.1.4. Quarto ciclo de investimentos — dos anos 1990 até o inicio dos anos 2000 (a abertura

para o mundo)

O quarto importante ciclo de recep¢do de investimentos estrangeiros ocorreu apos a
abertura da economia brasileira, iniciada pelo presidente Fernando Collor, em meados da
década de 1990, quando as tarifas de importagao foram gradualmente reduzidas e a reserva
de mercado — historicamente mantida para tradicionais setores da industria brasileira — foi

eliminada. Foram, ainda, removidos diversos estimulos as exportacdes.

339 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 276.

340 A lista de acordos assinados pelo Brasil para evitar a dupla tributagio da renda estd disponivel em:
<http://idg.receita.fazenda.gov.br/acesso-rapido/legislacao/acordos-internacionais/acordos-para-evitar-a-
dupla-tributacao/acordos-para-evitar-a-dupla-tributacao>. Acesso em: 17 nov. 2016.
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A época, foram também instituidas varias medidas para facilitar a realizagio de
investimentos. A politica de abertura do mercado brasileiro ao mundo seria mantida por
Itamar Franco, que o sucederia, em 1992, e aprofunda por Fernando Henrique Cardoso, a
partir de 1994, até o final de seu mandato, em dezembro de 2002. Nas palavras de Baer, “o
objetivo de todas essas medidas foi o de aumentar a eficiéncia da economia por meio da

concorréncia estrangeira e a entrada de investimento estrangeiro direto”*!.

De formagao académica mais liberal, o presidente Fernando Henrique e sua equipe
econdmica passaram a adotar as recomendacdes do Consenso de Washington>**, que
pregavam a menor participagdo do Estado na economia. Datam dessa época medidas como
a privatizacdo de empresas estatais, desregulamentacdo progressiva de determinados setores
e institui¢ao de modelo de concessao para o setor privado. A par de todo esse movimento, a
gestdo Fernando Henrique promoveu a abertura comercial por meio da diminui¢do do
protecionismo ¢ a abertura da economia para o investimento estrangeiro. Depois de anos de
retracdo, os fluxos de IED para a economia brasileira voltaram a se elevar a partir da segunda

metade da década de 1990.

De um patamar de cerca de US$ 1,5 bilhdo anual no inicio da década, os fluxos se
intensificaram a partir de 1995. Entre 1995 e 2000, a taxa média de crescimento
foi de quase 50% ao ano. No periodo 1990-2000 como um todo, a média anual de
IED foi de US$ 12 bilhdes, o que representou participagdo de 2,4% nos fluxos
globais de IDE e de 9,2% nos fluxos destinados aos paises em desenvolvimento,
posicionando o Brasil, atras apenas de China e Hong Kong ¢ a frente de economias
emergentes, Como India e Rissia, e desenvolvidas, como Coreia do Sul, entre os
principais receptores de IDE nos paises em desenvolvimento#.

Todas essas mudangas ensejaram, no plano interno, significativas alteragdes na
Constituicao Federal brasileira e a criagdo de um arcabougo regulatorio para reger setores

especificos da economia, a exemplo de energia, telecomunicagdes, petroleo e gas.

Internacionalmente, houve a assinatura, pelo Brasil, de tratados de promogado e

protecdo de investimentos em carater bilateral com outras nagdes, conforme sera analisado

341 BAER, Werner. A economia brasileira. 3. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo: Nobel, 2009. p. 277.

342 0 Consenso de Washington tratou de uma conjugacdo de medidas formuladas no final da década de 1980
por economistas, capitaneados por John Williamson, que se tornou a partir de entdo um receituario de praticas
macroecondmicas de paises em desenvolvimento que passavam por dificuldades.

33 HIRATUKA, Célio; SARTI, Fernando. IPEA — Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada. Investimento
direto e internacionalizacdo das empresas brasileiras no periodo recente. Texto para Discussdo 1610.
Brasilia: IPEA, 2011. p. 12.
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mais adiante neste capitulo. Também uma postura negociadora mais aguerrida nos foros

multilaterais relacionados ao comércio internacional.

1.1.5. Quinto ciclo de investimentos — 2003 em diante

Em um primeiro momento, a elei¢cao do presidente Luiz Inacio Lula da Silva causou
certo temor a comunidade internacional, que receava a ruptura do modelo econdmico
ortodoxo estabelecido pela administracdo anterior. De modo mais especifico, no que tange
aos investidores estrangeiros ingressantes no Brasil, houve o receio quanto a possibilidade
de uma reversao das politicas do governo anterior com relagdo as privatizagdes e ao modelo

de concessao realizados ao longo da década de 1990.

Contudo, o que se assistiu nos anos de mandato do presidente Lula foi a manutenc¢ao
dos compromissos assumidos, bem como a um forte desejo de ampliagdo do ingresso do
capital estrangeiro no pais, lastreado em amplo esforco para a promogdo da
internacionalizagdo das empresas brasileiras, por meio da realizagdo de investimentos

brasileiros em terceiros paises.

Ao analisar os nimeros entre 2003 e 2010 e continuando até 2015 — considerando os
mandatos da presidente Dilma Rousseff, de certo modo e no que concerne a politica
econdmica, uma continuidade de seu antecessor —, consideradas as devidas oscilagdes
econOmicas, observou-se a continuidade do ingresso e da remessa de investimentos
estrangeiros diretos para e pelo Brasil***. A partir de 2004, o volume de IED voltou a subir,
seguindo a tendéncia internacional, atingindo US$ 34,5 bilhoes em 2007, e o recorde de US$

45 bilhdes em 200834,

Dados do Relatorio Anual do Banco Mundial apresentado no més de junho de

2016346 apontam variagdes crescentes no ingresso de investimento direto no Brasil, no

344 Sem duvida, ressalva deve ser feita a crise econdmica mundial de 2008 e a presente crise econdmica pela
qual o pais passa, que corroboram para a performance dos nimeros.

345 HIRATUKA, Célio; SARTI, Fernando. IPEA — Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada. Investimento
direto e internacionalizacdo das empresas brasileiras no periodo recente. Texto para Discussdo 1610.
Brasilia: IPEA, 2011.

346 UNCTAD. World Investment Report (2016). Disponivel em: <http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/
wir2016_en.pdf>. Acesso em: 11 out. 2016.
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intervalo que compreende os 10 (dez) anos anteriores. O Brasil figurou como 8° (oitavo)
maior receptor de investimentos estrangeiros diretos entre os anos de 2014 ¢ 2015 e também
como um dos principais emissores de investimento da regido. No ultimo ano, dos IEDs
direcionados as 20 (vinte) maiores economias do globo (G20), 2/3 (dois tercos) desses
investimentos estdo concentrados em apenas 3 (trés) destinos — Estados Unidos, China e

Brasil.
Segundo o Relatério, no que se refere aos investimentos recebidos, o estoque de

capital brasileiro, no ano de 2015, atingiu quase meio bilhdo de délares, mais de 10 (dez)

vezes o valor de 1995, conforme se observa na tabela abaixo**’.

FDI stock

1995 2012 2013 2014 2015

Brazil )
Inward 47 887 675 533 644 837 615179 485 998
Outward 44 474 204 253 204 192 175 727 181 447

Fonte: World Investment Report 2016. Country Fact Sheets.

Observa-se ao longo de mais de um século de historia que o ingresso de investimento
no Brasil esteve continuamente atrelado aos atrativos econdmicos que o pais possui € as
politicas pontualmente desenvolvidas. Também, que o arcabouco juridico que se erigiu ao
longo desse periodo, associado as perspectivas economicas ¢ de mercado, apresentou os

elementos e compds o cendrio suficiente para atrair o investimento estrangeiro ao pais.

1.2. O Brasil investidor — a internacionalizacdo da industria e do segmento de servicos

O processo de internacionalizagdo das empresas brasileiras historicamente tem se
apoiado nas relagdes de comércio. Costumeiramente, o contato inicial de uma empresa com
0 ambiente externo ocorre pelo processo de importacao e exportagdo de bens e servigos. A
figura da empresa receptora de investimentos estrangeiros e, principalmente, da companhia
que realiza investimentos brasileiros no exterior, quando comparada a extensiva pratica de

compra e venda internacional, ¢ bem mais recente.

347 A tabela apresenta os valores de ingresso e saida de investimentos no Brasil entre 1995 e 2015.
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A projecdo da empresa brasileira no exterior, por meio da realizagdo de
investimentos, ¢ um processo relativamente novo e que tem ocorrido de modo timido e
concentrado em poucas empresas ¢ setores. No segmento de servigo, destacam-se os casos

48

das empresas de engenharia, constru¢do civil e financeiros **®; na 4rea industrial, as

companhias do segmento de minerag¢do agronegocio e alguns fabricantes de bens de capital.

As primeiras iniciativas de promocao de investimentos brasileiros no exterior
iniciaram-se nos anos de 1960. Os percursores nessa atividade foram a Petrobras, algumas

institui¢cdes financeiras e empresas do setor de construgao.

O movimento de internacionalizacdo das empresas brasileiras, via promog¢ao de
investimentos, ganhou certo vigor apenas nos anos de 1990, expandindo-se ao longo da
segunda metade dessa década, quando se buscou compensar no mercado externo a retracao
e o0 baixo dinamismo do mercado doméstico, na década de 1980. As iniciativas de
internacionalizagdo nessa fase valeram-se da abertura comercial entdo promovida e foram
impulsionadas pelos movimentos de integragdo sul-americana, assim como pela politica de

integragio sul-sul que se seguiu na década seguinte’*’.

A melhora dos indicadores financeiros e das condi¢des de financiamento foi decisiva
para suportar o novo ciclo de internacionaliza¢do das empresas brasileiras a partir de 2004,
quando as iniciativas de investimento brasileiro no exterior adquiriram folego e as atividades
de internacionalizagdo passaram a abranger um nimero maior de setores industriais e de

servicos, assim como maior variedade de empresas®>’.

38 HIRATUKA, Célio; SARTI, Fernando. IPEA — INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA.
Investimento direto e internacionalizagdo das empresas brasileiras no periodo recente. Texto para Discussio
1610, Brasilia: IPEA, p. 9, 2011.

3% DIAS, Augusto Cesar Arenaro e Mello; CAPUTO, Ana Claudia; MARQUES, Pedro Henrique de Morais.
Motivagdes e impactos da internacionalizagdo de empresas: um estudo de multiplos casos na industria
brasileira. Revista BNDES, Rio de Janeiro, p. 141, 2012. Disponivel em: <http://www.bndes.gov.br/
bibliotecadigital>. Acesso em: 12 out. 2016.

330 Segundo HIRATUKA, “A maior rentabilidade contribuiu para melhorar as condigdes de autofinanciamento
das empresas, bem como sua capacidade de alavancagem financeira. Também foi decisiva a atua¢ao do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) na concessao de empréstimos e/ou nas operagdes
de capitalizagdo das empresas, sobretudo para viabilizar as operacdes de fusdes e aquisicdes (F&A), o que
aponta para estratégias de internacionalizacdo mais ativas das empresas brasileiras” (HIRATUKA, Célio;
SARTI, Fernando. Op. cit., p. 6).
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Nessa fase, a realizacdo de investimentos brasileiros no exterior ganha relevancia e
as empresas nacionais veem no mercado internacional numerosas motivagdes para assumir

os riscos de um investimento fora de seu territorio.

Entre as motivagdes que justificavam a empreitada, destacavam-se a possibilidade
de diversificar o fornecimento de matérias-primas, a busca de acesso a novas tecnologias,
formas de capacitagdo de suas equipes, busca de eficiéncia para a mitigagdo de risco,
diversificacdo geografica, diferentes plataformas de exporta¢do para o acesso a mercados,
consolidacdo de cadeias globais de valor e, por fim, mas ndo menos importante, a reducao

do caminho para atingir o consumidor final de seus produtos e servigos>>!.

As empresas brasileiras, nessa fase, seguiram a tendéncia observada por varios outros
paises emergentes, especialmente os asiaticos, de diversificar suas bases produtivas. Esse
movimento foi liderado principalmente pelas grandes empresas brasileiras, algumas das
quais, apés sua internacionalizacdo, passaram a disputar a lideranca global em seus
setores>>2. O gréfico abaixo ilustra com nitidez o salto dos investimentos estrangeiros diretos

brasileiros ocorridos a partir de 20043>3,

351 Sobre esse tema, vide importante estudo realizado pelo BNDES, que, por meio de survey com algumas das
principais empresas brasileiras internacionalizadas, mapeou as motivagdes e o0s impactos de sua

internacionalizagdo (DIAS, Augusto Cesar Arenaro ¢ Mello; CAPUTO, Ana Claudia, MARQUES, Pedro

Henrique de Morais. Motivagdes e impactos da internacionalizagdo de empresas: um estudo de multiplos casos
na industria brasileira. Revista BNDES, Rio de Janeiro, p. 139-180, 2012. Disponivel em:
<http://www.bndes.gov.br/bibliotecadigital>. Acesso em: 12 out. 2016).

352 HIRATUKA, Célio; SARTI, Fernando. IPEA — INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA.
Investimento direto e internacionaliza¢do das empresas brasileiras no periodo recente. Texto para Discussao
1610, Brasilia: IPEA, p. 9.

353 Importante a ressalva de que as oscilagdes observadas entre 2008 e 2010 justificam-se, em parte, em virtude
da crise econdmica internacional.
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Grafico 4

Investimento brasileiro direto — participacao no capital
(US$ milhoes)
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Fonte: Bacen.

Contudo, a despeito dessa ampliagdo, o processo permaneceu ainda bastante
concentrado em setores extrativos como petroleo, mineragdo, siderurgia, além de papel e

celulose e alimentos. Também em servigos de engenharia e construcdo civil>>.

O investimento brasileiro no exterior concretiza-se essencialmente sob duas formas:
fusdes e aquisigdes, os denominados investimentos brownfield, que representam
investimentos em estruturas ja em atividade ou preexistentes; ou sob a modalidade de um

novo projeto ou empreendimento, os chamados investimentos greenfields.

Estudo abrangente realizado pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI) que
mapeou a atuacdo de 41 (quarenta e uma) empresas brasileiras transnacionais constatou que
a implantacdo das unidades fabris de empresas brasileiras no exterior tem ocorrido,
majoritariamente, sob a forma de aquisicao de empresas locais. O estudo alega que “seria
dificil uma expansdo rdpida no exterior por meio de projetos greenfield” e, por uma
perspectiva econOmica, faria mais sentido a alianca ou aquisicdo de uma estrutura
preexistente. O mesmo estudo apontou, contudo, que outras empresas, mais conhecedoras e

seguras do mercado, teriam optado por iniciar o processo do zero.

354 CONFEDERACAO NACIONAL DAS INDUSTRIAS — CNI. Os investimentos brasileiros no exterior —
o desempenho exportador das empresas multinacionais brasileiras. Brasilia: CNI, 2015.
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Um trago curioso do estudo ¢ a justificativa da decisdo de muitas das empresas de
porque investir. A resposta comum foi ‘viabilizar o comércio o qual sem a presenca
comercial ndo seria possivel’. Essas empresas afirmaram que caso o investimento nao fosse
realizado, seu produto ou servigo nao teria condi¢des de acessar o mercado local em razao
de exigéncias dos governos locais, tais como conteudo local, exigéncias sanitérias, barreiras

tarifarias ou barreiras de outra ordem.

Nessa linha, se por um lado a demanda externa se revela um dos principais indutores
da realizagdo do investimento estrangeiro brasileiro, o cenario do pais receptor desse
investimento pode se apresentar um de seus principais inibidores. Talvez essa inibi¢ao revele
uma grandeza de tal ordem que anule ou coloque em cheque a vantagem competitiva que

esse mercado inicialmente poderia apresentar.

De todo modo, importa o destaque que mais uma vez se nota: a relagdo intrinseca e,

em algumas circunstancias, indissocidvel que ha entre investimento e comércio.

2. O disciplinamento juridico dos investimentos estrangeiros diretos no plano interno

A politica e a economia impactam na institui¢do do direito, assim como o direito, em
contrapartida, estrutura e disciplina tais expressdes politicas e economicas. O resultado
simbidtico dessas institui¢des reflete essa interdependéncia®>. Essa inter-relagio resta clara
na criacdo de um direito nacional para normatizar o ingresso de capital estrangeiro no Brasil,
que se constroi de forma escalonada e gradativa, toda vez que a preocupacdo econdmica

demanda a regulacdo juridica pelo Estado.

Nos topicos abaixo, serdo apresentadas as regras estatais que regulam
especificamente o controle e o fluxo dos investimentos. Por escapar ao ambito da presente
tese, ndo serdo examinadas as regras juridicas de outra ordem como tributaria, contabil ou

patrimonial, que também correspondem a obrigagdes associadas ao investimento.

355 BORGES, Karla C. M. A relevancia do papel da norma juridica no sistema de comércio internacional. In:
AMARAL JR; Alberto do; CELLI JR., Umberto. A OMC: desafios e perspectivas. Sdo Paulo: Aduaneiras,
2016. p. 229-243.
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2.1. A regulamentacdao brasileira sobre investimento estrangeiro direto — Constitui¢ao

Federal, leis e decretos de carater operacional

Os investimentos estrangeiros realizados no pais sdo regulados em um primeiro
momento pela Constituigdo Federal, que apresenta as diretrizes para a normatizagao do tema
em sede infraconstitucional. Segundo tais ditames: “Art. 172. A lei disciplinara, com base
no interesse nacional, os investimentos de capital estrangeiro, incentivara os reinvestimentos

e regulard a remessa de lucros”.

Nesses termos, o capital ingressante no Brasil € regulado pela Lei n. 4.131/1962 e
pelo Decreto n. 55.762/1965, que a regulamenta. Ambos determinam que todo capital
estrangeiro ingressante no pais, seja recurso destinado a investimento direto ou em carteira,
deve ser registrado no Banco Central do Brasil (BCB), de forma declaratoria e
individualizada, em moeda estrangeira ou nacional®>®. Também, que ndo havera distin¢io de
tratamento entre capital nacional e estrangeiro, visto que ¢ assegurado ao capital estrangeiro
tratamento juridico idéntico ao capital nacional, proibida qualquer discriminagdo nao

1357

previstaem lei’”’. Ainda, que o investidor tera liberdade para transferir os lucros, dividendos,

juros e amortizacdes>>S.

Por oportuno, nota-se que a lei e o decreto datam da década de 1960, momento em
que, conforme apontado anteriormente neste capitulo, se entendeu necessaria a aplicagdo de

lei de controle de remessa de lucros, afim de contornar o problema com o balanco de

336 «Artigo 1° Consideram-se capitais estrangeiros para os efeitos desta lei os bens, as mdquinas € os
equipamentos ingressados no Brasil que sejam destinados a producdo de bens ou servigos, bem como os
recursos financeiros ou monetarios introduzidos no Pais para aplicagdo em atividades economicas. [...] Artigo
3° Fica instituido, na Superintendéncia da Moeda e do Crédito, um servico especial de registro de capitais
estrangeiros, qualquer que seja sua forma de ingresso no Pais, bem como de operagdes financeiras com o
exterior, no qual serdo registrados.”

357 “Artigo 2° Ao capital estrangeiro que se investir no Pais, sera dispensado tratamento juridico idéntico ao
concedido ao capital nacional em igualdade de condi¢des, sendo vedadas quaisquer discrimina¢des nao
previstas na presente lei.”

358 “Artigo 9° As pessoas fisicas e juridicas que desejarem fazer transferéncias para o exterior a titulo de lucros,
dividendos, juros, amortizagdes, royalties assisténcia técnica cientifica, administrativa e semelhantes, deverao
submeter aos 6rgdos competentes da SUMOC e da Divisao do Impdsto sébre a Renda, os contratos e
documentos que forem considerados necessarios para justificar a remessa.”
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pagamentos, assim como a implementacao de politicas relativas ao capital estrangeiro, para

promover o crescimento econdmico interno via financiamento externo.

O procedimento de ingresso do investimento estrangeiro direto ¢ regulamentado pela
Resolugdo do Conselho Monetario Nacional (CMN) n. 3.844/2010 e pela Circular do BCB
n. 3.689/2013.

Segundo tais regras, o residente no exterior que desejar investir no Brasil deve
constituir representante no pais que, juntamente com o representante da empresa receptora
do investimento estrangeiro, sera o responsavel pelo registro da operagdo no Banco Central.
Para que a exigéncia de declaracdo seja mandatoria, referido capital deve pertencer a pessoas
fisicas ou juridicas residentes, domiciliadas ou com sede no exterior. A declaracdo tem

funcdo meramente declaratoria e de registro.

Importante destacar, contudo, que ha disposicdes especificas e que devem ser
observadas com relagdo a investimentos estrangeiros em determinados setores da economia,
como ¢ o caso dos investimentos em instituicdes financeiras, em energia nuclear,
propriedade e administrag@o de jornais, revistas e demais publicagdes, assim como em redes

de radio e televisao, entre outros.

Essas restricdes justificam-se ante o interesse e a necessidade do Estado de

resguardar setores estratégicos da economia, conforme apontado em tdpico seguinte.

Da mesma forma, para fins de controle, os capitais brasileiros no exterior estdo
sujeitos a declaracdo periddica, conforme a Resolucdo n. 3.854/2010, que determina a
declaragdo anual, ao Banco Central do Brasil, dos direitos e bens detidos fora do territorio

nacional, ndo excluidas as demais obrigagdes de ordem tributaria e de outra natureza.

Tanto o registro dos capitais estrangeiros no Banco Central quanto a declaragao
periddica de capitais brasileiros no exterior t€ém por proposito o acompanhamento dos fluxos
de ingresso e saida desses capitais, assim como a permanente avaliacao dos seus estoques.
Importante ressaltar que tal registro ¢ meramente declaratério e ndo possui carater

autorizativo.
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2.2. A nova ordem econdmica na Constitui¢ao Federal de 1988 e a redefini¢ao do Estado —

o novo papel dos investimentos estrangeiros

A Constitui¢do Federal de 1988, ao consolidar a nova organizacao politica e social
do pais, inovou apresentando extensa orientacdo de natureza econdmica e introduziu

principios fundamentais que passariam a pautar, sob esse prisma, a conducao das relagdes

do Estado e da vida em sociedade’°-3°.

Nas palavras do professor Eros Grau*®!, “a Constitui¢io de 1988, no seu perfil de
Constituicao dirigente, introduz algo de novo em relagdo as nossas anteriores Constitui¢des

ao institucionalizar, constitucionalmente, o Direito Econdmico. Explico-me”. E segue:

A Constitui¢ao de 1988 poe o Direito Econdmico a servigo da conformacao da
ordem econdémica. Normas de Direito Econdmico, a complementarem o quadro da
ordem econdomica (mundo do dever ser) instalada pela Constituigdo de 1988, sdo
aquelas previstas nos arts. 172, 173, 174 e § 4° art. 174, § 2° do texto
constitucional, entre outras tantas. A ordena¢do normativa através do Direito
Econdmico viabiliza, assim, a fluente implementag@o de politicas publicas cuja
realizagdo, como vimos, constitui dever do Estado e direito reivindicavel pela
sociedade.

Logo no inicio da Carta, o artigo 1° do texto constitucional apresenta a livre-

iniciativa®®?> como um dos fundamentos do Estado brasileiro. Aponta, ainda, no artigo 3°, a

1363

constru¢ao de uma sociedade livre e justa e a garantia do desenvolvimento nacional”®’, entre

os valores fundamentais a serem preservados.

359 Afirma-se, nesse sentido, que “a relagdo entre Constitui¢do e Sistema Econdmico ou mesmo um Regime
Econdmico ¢ frequente nas constituigdes modernas, que contemplam pautas fundamentais em matéria
econdmica. Chega-se a falar que, ao lado de uma constitui¢do politica, reconhece-se a existéncia de uma
Constituicao econdmica” (BARACHO, José Alfredo de Oliveira. O principio da subsidiariedade: conceito e
evolugdo. Cadernos de direito constitucional e ciéncia politica. In: MORAES, Alexandre de. Direito
constitucional. 25. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010. p. 817).

360 A primeira Constituigdo brasileira a mencionar uma ordem econdmica na vida em sociedade foi a
Constituicao de 1934. “Art. 115. A ordem econdmica deve ser organizada conforme os principios da Justica e
as necessidades da vida nacional, de modo que possibilite a todos existéncia digna. Dentro desses limites, &
garantida a liberdade econdémica.”

361 GRAU, Eros Roberto. A ordem econdémica na Constituicio de 1988. 6. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2001.
p- 281.

362 «“Art. 1° A Republica Federativa do Brasil, formada pela unido indissoliivel dos Estados € Municipios e do
Distrito Federal, constitui-se em Estado Democratico de Direito e tem como fundamentos:

[...]]

IV — os valores sociais do trabalho e da livre-iniciativa;”

363 “Art. 3° Constituem objetivos fundamentais da Republica Federativa do Brasil:
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Mais adiante, o artigo 170 da Carta informa que “a ordem econdmica brasileira,
fundada nos valores do trabalho humano e da livre-iniciativa”, elege a soberania nacional, a
propriedade privada e a livre concorréncia como os principios a reger as relagdes entre o
Estado e privados e entre os proprios privados>®4,

2365

Na sequéncia, informa, no artigo 172°°°, que a lei disciplinara, com base no interesse

nacional, os investimentos de capital estrangeiro. E, no artigo 173%6¢

, que o Brasil nao
intervira na atividade econdmica. Apenas explorara ele proprio, o Estado, essa atividade
econdmica em circunstancias bastante especificas, a exemplo de imperativos da seguranga

nacional ou de relevante interesse coletivo, nos termos em que definidos.

Em outras palavras, a livre-iniciativa, tal como constitucionalmente apresentada,
consagra a liberdade de agir e de empreender como um valor maximo da economia brasileira,
celebrando a légica do capital como uma ferramenta importante para o desenvolvimento

nacional.

Nessa linha, conforme reconhece o professor José Afonso da Silva, da liberdade de
iniciar algo decorrem outras importantes liberdades, como a liberdade de produzir, a
liberdade de comercializar, a liberdade de contratar e também a liberdade de investir. Trata-
se, em ultima instancia, da liberdade da empresa que ndo reconhece restricdo de acesso,

organizacdo ou contratacio’®’.

I — construir uma sociedade livre, justa e solidaria;

II — garantir o desenvolvimento nacional;”

364 «“Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizagdo do trabalho humano e na livre-iniciativa, tem por
fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados os seguintes
principios:

I — soberania nacional;

II — propriedade privada;

[...]

IV — livre concorréncia;”

365 “Art. 172. A lei disciplinard, com base no interesse nacional, os investimentos de capital estrangeiro,
incentivara os reinvestimentos e regulard a remessa de lucros.”

366 «“Art. 173. Ressalvados os casos previstos nesta Constitui¢do, a exploragdo direta de atividade econdmica
pelo Estado so6 sera permitida quando necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse
coletivo, conforme definidos em lei.”

367 SILVA, José Afonso da. Curso de direito constitucional positivo. 38. ed. rev. e atual. Sdo Paulo:
Malheiros, 2014.
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O direito a liberdade em seu sentido mais amplo ¢ indissociavel do direito a
igualdade, ambos valores supremos consagrados pela Constituicdo. O valor da igualdade,
expresso e defendido como valor méaximo ao longo de todo o texto constitucional, refere-se
ndo apenas ao individuo, mas também as empresas. A Lei Maior ndo estabelece distingao
entre pessoas fisicas ou juridicas. Por essa razao, seria improprio essa mesma Carta preservar

em sua letra tamanha distor¢ao.

Dessa forma, sob a justificativa de preservar a igualdade de tratamento e objetivando
eliminar a distin¢do entre empresa brasileira e empresa brasileira de capital nacional, bem
como o tratamento preferencial concedido a esta ultima, inclusive no que dizia respeito a
aquisi¢do de bens e servigos por parte do poder publico, a Emenda Constitucional n. 6, de
1995, buscou eliminar a norma de natureza constitucional que estabelecia a excegdo ao
principio da isonomia e conferia tratamento desigual as empresas brasileiras de capital

nacional em detrimento das empresas brasileiras de capital estrangeiro®®.

Referida emenda foi apresentada pelo Presidente da Republica, com a exposicao de
motivos formulada pelos Ministros da Justica, Fazenda, Planejamento e Orgamento,
Previdéncia e Assisténcia Social e Minas e Energia da €época, cujo trecho transcreve-se

abaixo’%’:

368 O artigo 171 foi eliminado por meio da Emenda constitucional n. 6, de 1995. Esse artigo informava:

“Art. 171. Sdo consideradas:

I — empresa brasileira a constituida sob as leis brasileiras e que tenha sua sede e administracdo no Pais;
II — empresa brasileira de capital nacional aquela cujo controle efetivo esteja em carater permanente sob a
titularidade direta ou indireta de pessoas fisicas domiciliadas e residentes no Pais ou de entidades de direito
publico interno, entendendo-se por controle efetivo da empresa a titularidade da maioria de seu capital votante
e o exercicio, de fato e de direito, do poder decisorio para gerir suas atividades.

§ 1° A lei podera, em relagdo a empresa brasileira de capital nacional:

I — conceder protecdo e beneficios especiais temporarios para desenvolver atividades consideradas estratégicas
para a defesa nacional ou imprescindiveis ao desenvolvimento do Pais;

IT — estabelecer, sempre que considerar um setor imprescindivel ao desenvolvimento tecnolégico nacional,
entre outras condi¢des e requisitos:

a) a exigéncia de que o controle referido no inciso II do caput se estenda as atividades tecnologicas da empresa,
assim entendido o exercicio, de fato e de direito, do poder decisorio para desenvolver ou absorver tecnologia;
b) percentuais de participagdo, no capital, de pessoas fisicas domiciliadas e residentes no Pais ou entidades de
direito publico interno.

§ 2° Na aquisi¢@o de bens e servigos, o Poder Publico dara tratamento preferencial, nos termos da lei, a empresa
brasileira de capital nacional.

[...]1.” (grifos nossos)

369 Proposta de Emenda Constitucional n. 5/1995 (posteriormente alterada para n. 6/1995), encaminhada pela
Mensagem (do Poder Executivo para a Camara dos Deputados) n. 193/1995. Disponivel em:
<http://www.camara.gov.br/proposicoes Web/prop_mostrarintegra;jsessionid=6B298 1 BF4F574626337150D
66889DD4B.proposicoesWeb2?codteor=1242693 &filename=Dossie+-PEC+5/1995>. Acesso em: 13 out.
2016.
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1. Em obediéncia as diretrizes formuladas por Vossa Exceléncia no sentido do
aperfeicoamento do texto constitucional, encaminhamos a presente Emenda a
Constituicdo Federal, que integra o conjunto de alteracdes necessarias a
viabiliza¢@o da retomada do desenvolvimento econdmico e social do Pais.

2. A proposta tenciona eliminar a disting8o entre empresa brasileira ¢ empresa
brasileira de capital nacional e o tratamento preferencial concedido a esta ultima.
Para tanto, firma-se conceito de empresa brasileira como aquela constituida sob as
leis brasileiras e com sede e administragdo no Pais.

3. A discrimina¢do ao capital estrangeiro perdeu sentido no contexto de
eliminacdo das reservas de mercado, maior inter-relacdo entre as economias e
necessidade de atrair capitais estrangeiros para complementar a poupanga
interna. Com relag@o ao tratamento preferencial nas aquisi¢des de bens e servigos
por parte do Poder Publico, a proposta corrige imperfei¢des do texto
constitucional, passando a favorecer os produtos produzidos e o0s servigos
prestados no Pais, ao invés de empresas classificadas segundo a origem do capital.
Com isso, pretende-se estabelecer um importante instrumento do poder de compra
do Estado para estimular a produgdo, o emprego, ¢ a renda no Pais (grifo nosso).

A partir dessa alteragdo constitucional, restou consolidada a ampla abertura para o
ingresso e participacdo do capital estrangeiro na economia brasileira, sob o respaldo e
autorizacdo da Carta Constitucional. Restou corrigida qualquer possibilidade de distor¢do
ou discriminacdo que ainda pudesse ser conferida ao capital estrangeiro, concedendo a este

ultimo acesso e tratamento isondmico em termos de investimento.

Sem divida permaneceu reservado ao capital nacional o investimento em setores
sensiveis e estratégicos da economia brasileira, a exemplo de aviagdo civil e a concessdo de

empresas de radio e televisdo, entre outros.

A partir do texto constitucional a legislacao infra legal, o arcabougo normativo
brasileiro busca conferir a segurancga juridica necessaria para o ingresso, a permanéncia € a

saida do capital estrangeiro relacionado ao investimento estrangeiro direto.

2.3. Investimento estrangeiro direto — politica de Estado ou de governo?

O Brasil ¢ um Estado democratico de direito, fato que implica o reconhecimento de
que sua ordem interna se rege pela supremacia da lei. Uma lei erigida de forma democratica
e transparente para nortear os designios de uma sociedade conforme seu melhor interesse

identificado pelos seus representantes.
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O Estado, por sua vez, ¢ gerido por governos que atuam de forma temporaria e tomam
decisdes para atender a conjuntura que enfrentam e as necessidades que se apresentam em
um dado momento. No entanto, os interesses a serem resguardados, estimulados, defendidos,

sdo os interesses de uma sociedade perene.

Logo, embora as decisdes e acdes sejam conjunturais e, portanto, de governo, a
politica a ser implementada ¢ de Estado, dadas a extensao e abrangéncia de suas repercussoes

que buscam, ao final, cumprir os ditames da Constitui¢do Federal do Brasil.

Isso considerado, decisdes referentes ao investimento estrangeiro direto brasileiro,
seja como receptor ou emissor, ainda que tomadas em circunstancias conjunturais, t€ém um

impacto perene, razao pela qual devem ser sempre bastante refletidas e sopesadas.

Nesse contexto, a norma juridica relacionada as decisdes que disponham sobre o
investimento, embora seja emanada em uma determinada conjuntura, tem efeitos que se
estendem pelo tempo. Por esta razdo, politica de investimento embora decisdo de governo,

encerram regras juridicas de Estado.

3. O Brasil e sua participa¢do na construcio do direito internacional do investimento

Ao longo da década de 1990, com a abertura da economia brasileira, o Brasil buscou

inserir-se na vasta trama de acordos bilaterais até entdo existentes, quando negociou e

assinou 14 (quatorze) Acordos de Promogao e Prote¢do Reciproca de Investimentos (APPIs).
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Os acordos foram negociados e assinados com Portugal®”®, Chile*”!, Reino Unido®"?,

378

Sui¢a’”®, Franga3’™, Finlandia®”®, Italia®’®, Dinamarca’’’, Venezuela’’®, Republica da

382

Coreia 3", Alemanha 3%, Cuba %', Paises Baixos **? e Unido Econdmica Belgo-

Luxemburguesa®®®. Também no ano de 1998, houve a assinatura de uma “Declaracdo de

Intencdes” entre os governos da Republica Federativa do Brasil e do Canada®%4, com vistas

370 Acordo entre o Governo da Reptiblica Federativa do Brasil e o Governo da Reptiblica Portuguesa sobre a
Promogdo e a Prote¢do Reciproca de Investimentos, em 9 de fevereiro de 1994. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1994/b_8/>. Acesso em: 22 out. 2016.

371 Acordo entre 0 Governo da Republica Federativa do Brasil e o Governo da Republica do Chile sobre a
Promogdo e a Protecdo Reciproca de Investimentos, em 22 de margo de 1994. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1994/b_20/>. Acesso em: 22 out. 2016.

372 Acordo entre o Governo da Repuiblica Federativa do Brasil € o0 Governo do Reino Unido da Gri-Bretanha
e Irlanda do Norte sobre a Promogdo e a Prote¢do Reciproca de Investimentos, em 19 de julho de 1994.
Documento disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1994/b_42/>. Acesso
em: 22 out. 2016.

373 Acordo entre a Republica Federativa do Brasil e a Confederagdo Suica sobre a Promocio e a Protegio
Reciproca de Investimentos, em 11 de novembro de 1994. Documento disponivel em: <http://dai-
mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1994/b_85/>. Acesso em: 22 out. 2016.

374 Acordo entre 0 Governo da Republica Federativa do Brasil ¢ o Governo da Republica Francesa sobre a
Promogdo e a Protecdo Reciproca de Investimentos, em 21 de margo de 1995. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_17/>. Acesso em: 22 out. 2016.

375 Acordo entre o Governo da Republica Federativa do Brasil e o Governo da Republica da Finlandia, sobre a
Promogdo e a Prote¢do Reciproca de Investimentos, em 28de marco de 1995. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_19/>. Acesso em: 22 out. 2016.

376 Acordo entre o Governo da Republica Federativa do Brasil € o Governo da Republica Italiana, sobre a
Promogdo e a Protecdo Reciproca de Investimentos, em 3 de abril de 1995. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_20/>. Acesso em: 22 out. 2016.

377 Acordo entre 0o Governo da Republica Federativa do Brasil e o Governo da Republica do Reino da
Dinamarca, sobre a Promogao ¢ a Protegcdo Reciproca de Investimentos, em 4 de maio de 1995. Documento
disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_33/>. Acesso em: 22 out.
2016.

378 Acordo entre o Governo da Reptiblica Federativa do Brasil e 0 Governo da Reptiblica da Venezuela sobre
a Promocdo e a Protegdo Reciproca de Investimentos, em 4 de julho de 1995. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_51/>.Acesso em: 22 out. 2016.

379 Acordo entre o Governo da Republica Federativa do Brasil e o Governo da Republica da Coreia sobre a
Promocao e a Protecdo Reciproca de Investimentos, em 1° de setembro de 1995. Documento disponivel em:
<http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_69/>. Acesso em: 22 out. 2016.

380 Acordo entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica Federal da Alemanha sobre Promogdo e
Prote¢do Reciproca de Investimentos, em 21 de setembro de 1995. Documento disponivel em: <http://dai-
mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1995/b_73/>. Acesso em: 22 out. 2016.

381 Acordo entre a Reptiblica Federativa do Brasil e a Reptiblica de Cuba sobre Promogio e Protegdo Reciproca
de Investimentos, em 26 de junho de 1997. Documento disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-
internacionais/bilaterais/1997/b_52 2011-09-01-14-10-01/>. Acesso em: 22 out. 2016.

382 Acordo de Promogdo e Protegdo Reciproca de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil € o
Reino dos Paises Baixos, em 22 de novembro de 1998. Documento disponivel em: <http://dai-
mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1998/b_54/>. Acesso em: 22 out. 2016.

383 Acordo entre o Governo da Republica Federativa do Brasil e a Unido Econdmica Belgo-Luxemburguesa,
sobre a Promogao e a Protecdo Reciproca de Investimentos, em 6 de janeiro de 1999. Documento disponivel
em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1999/b_1/>. Acesso em: 22 out. 2016.

384 Declaragdo de Intengdo entre 0 Governo da Reptiblica Federativa do Brasil e o0 Governo do Canad4 relativo
anegociacao de um Acordo sobre Promocao e Prote¢ao Reciproca de Investimentos, em 15 de janeiro de 1998.
Documento disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/ 1998/b_3/>. Acesso
em: 22 out. 2016.
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a negociagdo de um acordo sobre promog¢do e protecdo reciproca de investimento

estrangeiro, que nunca avangou.

Dos esfor¢os empreendidos nesse periodo, depreende-se a firme intencao dos
formuladores da politica comercial brasileira de langar o pais no intrincado tabuleiro de
regras bilaterais de investimentos, por meio da assunc¢do desses 14 (quatorze) compromissos
mais uma declaracao de intengdes. Politica que buscava sinalizar o alinhamento do pais com

o modelo de governanga entdo predominante representado por um regimento em construgao.

Contudo, com a analise madura que apenas o tempo ¢ capaz de proporcionar, o que
ndo resta claro hoje ¢ o convencimento de que os formuladores da politica comercial e
econdmica da época de fato estavam seguros quanto a real necessidade de se ter no plano
externo esse tipo de liame juridico com outros Estados. Ainda, se de fato acordos dessa
natureza estimulariam o ingresso de capital no pais ou, no sentido oposto, incentivariam a
realizagdo de investimentos brasileiros em outros paises. Mais que isso, se os APPIs

negociado e assinado representariam o melhor modelo para o Brasil.

Em fins de dezembro de 2002, na fase de transicao entre os governos do presidente
Fernando Henrique e Lula, quando ainda pendente a ratificacao dos 14 (quatorze) tratados
que tramitavam no Congresso Nacional, o Poder Executivo encaminhou mensagens a
Céamara dos Deputados, solicitando a interrup¢ao da tramitagdo dos acordos. Esses acordos

jamais foram internalizados.

3.1. O conteudo dos Acordos de Promogao e Protecdo Reciproca de Investimentos assinados

e nao ratificados

A funcdo de um BIT ¢ proteger o investimento estrangeiro dos chamados riscos “nado
comerciais” ou politicos, por meio de dispositivos que busquem assegurar ao investidor
tratamento justo e isondmico, liberdade de transferéncia do capital investido, compensagao
justa e adequada em casos de expropriacao ou nacionalizacdo e o estabelecimento de um
mecanismo de solu¢do de controvérsias para dirimir eventuais problemas que o investidor

venha a enfrentar no Estado receptor.
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Se por um lado o pais desenvolvido busca resguardar o seu capital da ingeréncia do
Estado receptor, por outro, o pais em desenvolvimento estd preocupado em criar as
condigdes necessarias para atrair o capital estrangeiro e, justamente, estimular o crescimento

econOmico e o desenvolvimento de sua sociedade.

Nessa equagdo, o lado mais vulneravel, sem duvida, ¢ o pais em desenvolvimento,
que, em uma negociagdo, assumira a posi¢ao negociadora mais flexivel, quando ndo, aceitara

as condigdes impostas pelo pais desenvolvido.

Desde sua génese e até os dias de hoje, a grande maioria dos acordos tem refletido,
em seus compromissos, essa polarizagao de interesses e desequilibrio de forgas. E, ndo por

outra razao, da propria estrutura e letra do tratado depreendem-se tais disparidades.

A razdo pela qual os 14 (quatorze) acordos assinados ndo foram aprovados pelo
Congresso brasileiro a pedido do Poder Executivo reside justamente nesta explicagdo: o
desequilibrio dos interesses refletido no contetido dos acordos afrontava a esséncia do Estado

brasileiro e sua soberania.

Entre os dispositivos do acordo que deflagravam o problema, destacam-se 3 (trés),
sobre os quais brevemente se discorre: livre transferéncia de capitais, indenizagdo por
expropriagdo do investimento e possibilidade de contestacdo do Estado brasileiro em

tribunais internacionais>®.

Segundo o entendimento expresso a época, a preocupagdo com relagdo a
transferéncia de capitais decorria da abrangéncia da defini¢do dada ao termo investimentos,
que compreendia todas as formas de ativos, englobando, mas ndo se restringindo a ele, o
“investimento direto estrangeiro (lucros, royalties, juros de empréstimos, repatriacao do
capital investido)”, como também “recursos provenientes de empréstimos bancarios e

investimentos em carteira (agdes, titulos, renda de capital, renda fixa, etc.), de direitos de

385 SCANDIUCCI FILHO, José Gilberto. O Brasil e os acordos bilaterais de investimentos. In;: AMARAL JR.,
Alberto do; SANCHES, Michele Ratton. Regulamentacio internacional dos investimentos: algumas li¢des
para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 288.
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propriedade intelectual (direitos de autor, marcas), de concessdes de direito publico e ainda

de outras formas de investimento”>%°.

Artigo 1
Defini¢des
Para os fins deste Acordo:

2. O termo “investimento” significa todos os tipos de haveres e inclui em
particular, ainda que niio exclusivamente: [...]*%’

Em razdo da abrangéncia trazida pelas “defini¢des” do acordo, no que toca a
transferéncia de capitais, os compromissos assumidos por meio dos APPIs seriam muito
mais rigidos que os compromissos assumidos pelo Brasil, por exemplo, junto ao Fundo
Monetario Internacional (FMI) ou a OMC por meio do GATS. Acordos esses que ja previam
o impedimento aos membros do controle cambial, bem como outros tipos de intervengoes e

restricdes arbitrarias sobre o capital estrangeiro.

Da forma em que textualmente prevista “a livre transferéncia” nos APPIs, a
expressdo teria assumido carater FMI e OMC “plus”, considerada a extensdo das restri¢des
que acarretaria. Em tal entendimento, caso vigente o acordo, esse dispositivo teria o
potencial de limitar o exercicio de politicas macroecondmicas pelo Estado brasileiro,
engessar a atuacdo governamental em situacdes de problema de balango de pagamento, bem
como vedar a cobranga de tributos incidentes sobre a renda do capital, a exemplo do Imposto
sobre Operagdes Financeiras (IOF) e da extinta Cobranga Provisoria sobre Movimentacao

Financeira (CPMF)3%,

Ja o compromisso de indenizagdo em caso de expropriacao tratava da obrigacao de
pagamento “de modo imediato, em moeda conversivel e livremente transferivel”. Ocorre,

contudo, que nas duas situagdes vislumbradas pela Constituicdo Federal em que se permite

386 Jdem, ibidem, p. 288-294.

387 Acordo entre a Republica Federativa do Brasil e a Confederagdo Suica sobre a Promoc¢do e a Protecdo
Reciproca de Investimentos, em 11 de novembro de 1994. Documento disponivel em: <http://dai-mre.serpro.
gov.br/atos-internacionais/bilaterais/1994/b_85/>. Acesso em: 22 out. 2016.

388 SCANDIUCCI FILHO, José Gilberto. O Brasil e os acordos bilaterais de investimentos. In: AMARAL JR.,
Alberto do; SANCHES, Michele Ratton. Regulamentacio internacional dos investimentos: algumas li¢des
para o Brasil. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2007. p. 288-294.
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a expropriacio pelo Estado, seja do imovel territorial urbano®®, seja do imével rural®**°, o

pagamento ¢ estendido no tempo e ocorre por meio de titulos da divida publica.

Confrontando o comando constitucional com o compromisso assumido por meio do
acordo, tinha-se que o dispositivo dos APPIs sobre pagamento de indenizagdo em caso de
expropriacdo conflitava com o texto constitucional. Exemplo € o excerto extraido do acordo
assinado entre Brasil e Alemanha, no qual se 1€ a obrigagcdo do Estado [que expropriar] de
indenizar “imediatamente antes”, “pagamento de imediato, em moeda conversivel e

livremente transferivel” e “acrescida de juros”.

Artigo 4
[...]

2.[...] A indenizagdo devera corresponder ao valor que o investimento expropriado
tinha imediatamente antes da data em que a expropriagdo, nacionalizagdo ou
medida equivalente, ja consumada ou iminente, tenha sido tornada de dominio
publico. A indenizagdo devera ser paga de imediato, em moeda conversivel e
livremente transferivel. Sera acrescida de juros a taxa Libor em vigor até a data de
seu efetivo pagamento. A legalidade da expropriacdo, nacionalizagdo ou medida
equivalente, bem como o montante de indenizagao, serdo suscetiveis de recurso
em processo judicial ordinario 3°1-3%2,

Por fim, o ultimo ponto em destaque trata da “clausula investidor-Estado”, segundo
a qual, na letra dos APPIs, um investidor que discordasse de alguma medida do Estado

brasileiro estaria autorizado a aciona-lo nos tribunais internacionais.

Nesse sentido, segundo a pratica do direito internacional, € no melhor espirito da
Doutrina Calvo, o agente econdmico que vier a ter um direito seu descumprido ou nao
observado pelo Estado onde opera suas atividades poderd ingressar contra ele, acionando-o

no sistema juridico interno desse mesmo Estado. Outra situagao seria a possiblidade de um

389 “Art. 182. [...] Il — desapropriagdo com pagamento mediante titulos da divida publica de emissdo
previamente aprovada pelo Senado Federal, com prazo de resgate de até dez anos, em parcelas anuais, iguais
e sucessivas, assegurados o valor real da indenizagao e os juros legais.”

390 «Art. 184. Compete a Unido desapropriar por interesse social, para fins de reforma agréria, o imével rural
que ndo esteja cumprindo sua fungdo social, mediante prévia e justa indenizagdo em titulos da divida agraria,
com clausula de preservagdo do valor real, resgataveis no prazo de até vinte anos, a partir do segundo ano de
sua emissdo, e cuja utilizagdo sera definida em lei.”

31 Acordo entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica Federal da Alemanha sobre Promogdo e
Protecdo Reciproca de Investimentos.

392 Como se ndo bastasse a liberdade de transferéncia sem a subsungdo a regra brasileira, o dispositivo do
acordo acima transcrito ainda autoriza o questionamento da legalidade da decisdo da autoridade nacional, assim
como o montante da indenizagao.
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Estado-membro de uma organiza¢do internacional ou acordo regional de comércio
comprometer-se por meio do arcabougo regulatério dessa instituicdo a submeter-se ao

tribunal, corte ou 6rgao de solucao de controvérsias dessa instituigao.

A inovacao trazida, contudo, ja pelas primeiras minutas de BITs negociadas entre os
Estados trata da possibilidade de submissdo a um tribunal arbitral ou mecanismo de solugdo
de controvérsias internacional, de uma demanda entre o investidor e o Estado receptor. Ha,
nesse caso, a cessao parcial de soberania do Estado, que passa a se submeter a jurisdicao de

um foro distinto do seu sem nenhuma obrigacao de discussdo prévia em um tribunal interno.

Nesse sentido, o dispositivo correspondente do acordo assinado entre o Brasil ¢ a
Franca submetia de forma direta uma controvérsia que nao houvesse sido resolvida de modo

amigavel, ao ICSID ou, subsidiariamente, a um tribunal ad hoc.

Artigo 8
[...]
Uma controvérsia ndo solucionada dentro do prazo de seis meses a partir do
momento em que tenha sido apresentada, sera submetida ao Centro Internacional
para Solug@o de Controvérsias relativas a investimentos entre Estados e Nacionais
de Outros Estados, aberta a assinatura em Washington em 18 de margo de 1965, a
contar da data do dia em que a Republica Federativa do Brasil firmar referida
Convengao.
Antes dessa data, a controvérsia serd submetida a um Tribunal de Arbitragem ad
hoc, estabelecido segundo o Regulamento da Arbitragem da Comissdo das Nagoes
Unidas para o Direito do Comércio Internacional (UNCITRAL) [...].

Esse dispositivo, comum aos 14 (quatorze) APPIs negociados pelo Brasil, desafiava
o texto constitucional, na medida em que colidia com um dos fundamentos da Republica, a

393

soberania’””. A cldusula investidor-Estado descumpria o artigo 5°, XXXV, segundo o qual

“a lei ndo excluira da apreciacdo do Poder Judiciario lesdo ou ameacga a direito”.

Ainda, nos termos da Lei de Introdugdo as Normas do Direito Brasileiro, a apreciagao

do Judiciério constitui um poder-dever desse 6rgao®”*, conforme o artigo 12: “[é] competente

393 Artigo 1°, I, da Constitui¢do Federal.

3% TRINDADE, Antonio Augusto Cangado. O esgotamento de recursos internos no direito internacional. BSB,
Ed. UnB, 1984. In: AZEVEDO, Débora Bithiah de. Os Acordos para a Promocéo e a Protecdo Reciproca
de Investimentos Assinados pelo Brasil. Brasilia: Camara dos Deputados, 2001. Disponivel em:
<http://bd.camara.gov.br/bd/bitstream/handle/bdcamara/2542/acordos_promocao_azevedo.pdf?sequence=1>.
Acesso em: 21 out. 2016.



154

a autoridade judicidria brasileira, quando for o réu domiciliado no Brasil ou aqui tiver de ser

cumprida a obrigacao”.

Segundo a doutrina, a possibilidade de escolha direta da arbitragem internacional por
parte do investidor significaria o abandono, por parte do Brasil, de um principio classico do
direito internacional: a regra do esgotamento dos recursos internos. Esse principio afirma ter
o Estado o direito de sanar de modo interno um suposto ilicito antes que sua responsabilidade

seja internacionalmente levantada. Nessa linha, o professor Antonio Cangado Trindade:

A aplicacdo da regra do esgotamento de recursos significa o respeito a soberania
nacional [a regra tem a fun¢@o de assegurar] certa medida de respeito pela
soberania dos Estados, minimizando tenses e favorecendo as condi¢des de
intercambio pacifico e relagdes comerciais entre soberanos e Estados.

Antes mesmo da determinac¢do do Executivo de retirar os APPIs de tramitacdo no
Congresso Nacional, esses argumentos ja se prestavam como embasamento de
parlamentares que procuravam deter a aprovagao desses tratados, em relatdrio apresentado
nas comissoes temdticas da Cadmara dos Deputados no qual se argumentava que a “solugao
de controvérsias entre Estado e investidor contraria regra do direito internacional
consuetudinario tradicionalmente adotada pelo Brasil, o principio do esgotamento de

recursos internos’>%>,

Uma investigac¢ao juridica mais detida ajuda a compreender a razao pela qual se fez

interromper a tramitacao legislativa para a aprovagao dos 14 (quatorze) acordos assinados.

Outra perspectiva a ser considerada ¢ a econdmica. A auséncia de um acordo de
protecao aos investimentos em décadas nao representou um impedimento para o aporte do

capital investidor no pais.

A inexisténcia de acordos do género ndo tem afetado a posig¢do do Brasil como
importante receptor de investimentos internacionais, sobretudo de investimentos
diretos, cujos fluxos de entrada encontram-se entre os mais altos no grupo dos
paises em desenvolvimento. Explicam esse notavel desempenho a estabilidade das

395 CAMARA DOS DEPUTADOS. Parecer da Comissdo de Relagdes Exteriores e Defesa Nacional [ao Projeto
de Decreto Legislativo n. 367, de 1996]. Exposicdo de Motivos do Deputado Luiz Gushiken. Diario da
Camara dos Deputados, Brasilia, v. 60, n. 78, p. 21.693, 4 maio 2000.
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regras juridicas no &mbito doméstico e a forca intrinseca que a economia brasileira
passou a demonstrar a partir de 19943%.

Nao havendo necessidade de proteger o capital brasileiro fora, ndo havia razdes —

juridicas e econdmicas — para, internamente, sustentar a assinatura de um acordo.

3.2. Problemas que o pais enfrentou em decorréncia da ndo existéncia de acordos

Conforme ja destacado neste capitulo, o processo de internacionalizacdo das
empresas brasileiras, representado em grande medida pelo investimento direto realizado fora

do pais, intensificou-se ao longo da ultima década e meia.

Nos ultimos 15 (quinze) anos, o investimento brasileiro langou-se em territorio
estrangeiro, adquirindo ativos, gerando empregos, transferindo tecnologia e know-how,
produzindo riquezas, diversificando-se e estendendo a cadeia global de valor das empresas

brasileiras que produzem bens e prestam servigos, muito além das fronteiras nacionais.

Ao longo dessa trajetoria, os desafios tém sido muitos. Houve inumeras dificuldades
enfrentadas pelas empresas de capital brasileiro na busca de acessar o mercado estrangeiro.
Em algumas circunstincias, o investimento brasileiro ndo esteve protegido em sua

empreitada dos riscos de natureza ndo comercial encontrados além de suas fronteiras.

3.2.1. Investimentos da Petrobras na Bolivia

No dia 1° de maio de 2006, o Presidente da Bolivia, Evo Morales, por meio do
Decreto n. 28.701, nacionalizou as reservas de gés e petroleo e parte das acdes de cinco
empresas criadas a partir de um processo anterior de privatizagdo que havia, a época, dado

origem, entre outras empresas, a Petrobras Bolivia Refinacion S.A.

3% DIARIO DA CAMARA DOS DEPUTADOS. Exposi¢do de Motivos n. 401 DSF/ARC/DE-I — MIRE —
PEXT EFIN, 5 de dezembro de 2002.
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Referida norma estabeleceu o controle estatal sobre essas empresas e determinou que
todo gas e petréleo produzidos a partir de entdo deveriam ser entregues, obrigatoriamente,
para a Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos — YPFB —, empresa estatal que havia
sido refundada pelo decreto. Enquadravam-se nessas condigdes os campos de San Alberto e
San Antonio, descobertos pela YPFB, onde a Petrobras Bolivia extraia parte do gas

transportado para o Brasil pelo gasoduto Brasil-Bolivia®”’.

Na oportunidade, os jornais brasileiros noticiaram:

“A Bolivia decidiu nacionalizar a exploragdo dos negocios de petroleo e gas no
is. i v u upaca xérci
ais. O presidente Evo Morales ordenou a ocupacao pelo Exército dos campos de
e . s, .
roducdo das empresas estrangeiras no pais, entre elas a estatal brasileira
Petrobras”.

Além da Petrobras, operam na Bolivia as petroliferas Repsol YPF (Espanha e
Argentina), British Gas e British Petroleum (Reino Unido), Total (Franca), Dong Wong

(Coreia) e Canadian Energy.

A partir de hoje as empresas estrangeiras ficam obrigadas a entregar as
propriedades para a empresa estatal Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(YPFB), que assumird a comercializagdo da producdo, definindo condigdes,
volumes e pregos tanto para o mercado interno quanto para exportagdo®*s.

O pais havia tomado a medida com o respaldo de sua Constitui¢ao, que ja de longa
data assegurava ao Estado a propriedade sobre suas jazidas de gas e petroleo de “maneira
direta, inalienavel e imprescritivel”. O gas natural e o petrdleo ndo foram nacionalizados em
1° de maio de 2006. Na realidade, houve a expropriacdo das empresas estrangeiras
envolvidas na prospeccdo, exploragio e comercializagio do gas e petrdleo 3. A
expropriagdo havia também sido legitimada pela populagdo por meio de referendo realizado

anos antes pelo presidente Carlos Meza, que questionou aos bolivianos: 44! “1, Vocé esta

397 LIMA, Paulo Roberto Cezar. Alteracdes na politica de petroleo e gas da Bolivia. Consultoria Legislativa
da Camara dos Deputados, 2006.

3% Folha Online, 01/05/2006. Disponivel em: <http://www].folha.uol.com.br/folha/mundo/ult94u95508.
shtml>. Acesso em: 9 ago. 2016.

39 LIMA, Paulo Roberto Cezar. Alteracoes na politica de petroleo e gas da Bolivia. Consultoria Legislativa
da Camara dos Deputados, 2006.

400 Essa lei tratava da possibilidade de o Estado conceder ao agente privado a exploragdo econdmica e a
distribuicdo dos hidrocarbonetos.

401 ALBUQUERQUE, Roberto Chacon de. A nacionalizacdo do gés e petrdleo na Bolivia a luz do direito
internacional. Revista da Faculdade de Direito da Universidade de Sao Paulo, v. 101, p. 479-513, jan.-dez.
2006.
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de acordo com a ab-rogac¢do da Lei de Hidrocarbonetos n. 1.689 promulgada por Gonzalo

Sanchez de Lozada? Sim ou-nio”.

Venceu o sim e foi promulgada, em 2005, uma nova “Lei dos Hidrocarbonetos”. A
Lei n. 3.058/2005 previu a “recuperacdo complementar dos hidrocarbonetos” e a
nacionalizacdo da atividade relacionada a eles. Com essa medida, o Estado boliviano passou
a deter novamente o controle total sobre uma de suas principais riquezas naturais, conforme

previsao constitucional e decisao soberana de sua populagao.

As operagoes da Petrobras na Bolivia ocorriam por meio de sua subsidiaria, a
Petrobras Internacional Braspetro BV — PIB BV —, com sede em Amsterda, criada
especificamente para estender a empresa as facilidades tributarias e decorrentes de acordos

comerciais e de investimentos que beneficiavam essa jurisdigao.

Entre esses acordos, destaca-se o Agreement on Encouragement and Reciprocal
Protection of Investments between the Kingdom of the Netherlands and the Republic of
Bolivia®? (Tratado de Estimulo e Prote¢do Reciproca de Investimentos entre o Reino da

Holanda e a Republica da Bolivia).

Esse tratado previa, em seu artigo 6°***, a obrigatoriedade de compensacido “ao
nacional que seja direta ou indiretamente privado de seus investimentos” pelo Estado
receptor. E, em seu artigo 9°, apresenta mecanismos de solugdo de controvérsias, caso a
disposi¢do do artigo 6° nao se confirme. Situacdo na qual, apos resultar infrutifera a fase de
consultas entre as partes, podera ser instituido um tribunal ad hoc, ou qualquer das partes

podera submeter a contenda ao ICSID — se ambos os paises forem signatarios da convengao.

A Petrobras estava preservada por um acordo internacional e poderia reivindicar em

uma corte internacional a justa e adequada compensacao pela expropriacdo sofrida. A figura

402 Esse Tratado foi assinado pelos paises em 1992, entrou em vigor em 1994 e foi denunciado pela Bolivia em

2009. Disponivel em: <http://investmentpolicyhub.unctad.org/Download/TreatyFile/457>. Acesso em: 25 out.
2016.

403 “Article 6. Neither Contracting Party shall take any measures depriving, directly or indirectly, nationals of
the other Contracting Party of their investments unless the following conditions are complied with: [...] (c) the
measures are accompanied by provision for the payment of just compensation.” “Artigo 6. Nenhuma das Partes
Contratantes tomara qualquer medida para privar, direta ou indiretamente, os nacionais da outra Parte
Contratante dos seus investimentos, a menos que as seguintes condi¢des sejam cumpridas: [...] (c) as medidas
sdo acompanhadas por provisdo para o pagamento de compensagao justa.” (tradugao livre)
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juridica investidora na Bolivia ndo era a Petrobras brasileira, mas a empresa de nacionalidade
holandesa. A época da realizagdo do investimento, a Holanda possuia um BIT em vigéncia

com a Bolivia*®*,

3.2.2. Investimentos da Odebrecht no Equador

O impasse entre o governo equatoriano e a construtora Odebrecht teve inicio em 23
de setembro de 2008, quando Rafael Correa, presidente do Equador, assinou decreto
determinando o embargo de todos os bens da construtora no pais, a militarizagdo das obras
em andamento e a proibi¢ao de que funcionarios da empresa deixassem o pais. Presente no
exterior hé 6 (seis) décadas e em 21 (vinte e um) paises diferentes, a Construtora Norberto

Odebrecht S.A. se viu for¢ada, pela primeira vez, a abandonar um mercado a forga.

O presidente equatoriano, Rafael Correa, ordenou no final de setembro o confisco
dos bens da empresa e a militarizagdo de suas obras, porque a Odebrecht se
recusava a pagar uma indenizacdo pelos danos que causaram a paralisagdo da
hidrelétrica San Francisco, a segunda maior do pais*®.

A expulsao do pais, segundo o governo equatoriano, se justificava ante os problemas
na hidrelétrica de San Francisco, responséavel por 12% (doze por cento) da energia do pais.

A usina teria tido seu funcionamento interrompido®®.

Embora a construtora houvesse argumentado que durante o primeiro ano de
funcionamento, no qual a usina hidrelétrica teria sido operada sob a responsabilidade do
governo do Equador, a capacidade maxima exigida havia sido superior a capacidade maxima

projetada, a Odebrecht ainda tentava negociar.

404 A despeito do instrumento juridico, a empresa preferiu a solugdo negociada. Bolivia e Petrobras acertaram,

em maio de 2007, o valor a ser pago a Petrobras pela nacionalizagdo das refinarias. Embora inicialmente a
empresa quisesse US$ 200 milhdes pelos ativos, ficou decidido em acordo que o valor de venda seria de US$
112 milhdes. A empresa havia comprado os ativos em 1999, por US$ 104 milhdes, tendo investido US$ 30
milhdes em melhorias (O Globoe. Disponivel em: <http://gl.globo.com/Noticias/Economia
_Negocios/0,,MUL33446-9356,00.htmI>. Acesso em: 25 out. 2016).

405 Disponivel em: <http://economia.uol.com.br/ultnot/2008/10/09/ult35u63120.jhtm>. Acesso em: 11 ago.
2016.

406 “Com uma poténcia prevista de 230 megawatts e com capacidade para abastecer 12% da energia do pais, a
central San Francisco foi construida pelo Consércio Odebrecht — Alstom — Vatech (empresas europeias) e
inaugurada em junho de 2007. A partir de junho de 2008, a San Francisco comegou a apresentar falhas e logo
depois foi fechada, o que, de acordo com o governo equatoriano, coloca em risco o abastecimento do pais e
poderia ocasionar apagdes de energia” (Valor Econémico, 24/11/2008).
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Na tentativa de sanar os problemas, a construtora ofereceu garantias que poderiam
ser transferidas ao Estado, como o pagamento adiantado de uma eventual multa, caso uma
auditoria internacional responsabilizasse a construtora pelas falhas encontradas na usina
hidrelétrica San Francisco. A empresa também ofereceu estender a garantia das obras por

mais um ano e arcar com os custos de reparagdo das falhas da usina.

A usina, entregue em 2007 pela Odebrecht, havia sido financiada parcialmente pelo
BNDES. Alegando irregularidades no financiamento, Correa também recorreu a um
organismo internacional para cancelar a divida. O Brasil reagiu retirando o embaixador de

Quito.

Em razao de sua saida as pressas, a empresa foi obrigada a demitir mais de quatro
mil funcionarios diretos e deixar o pais com quatro obras inconclusas: o aeroporto de Tena,
no interior do pais; as hidrelétricas de Baba e Toachi-Pilaton e o projeto de irrigacdo de
Carrizal Chone. A saida abrupta obrigou a empresa também a vender ou transferir
equipamentos como tratores, retroescavadeiras, motoniveladoras, caminhdes, automoveis e

guindastes*’.

Na ocasido do conflito entre o Equador e a empresa Odebrecht, o Brasil ndo possuia
tratado ou qualquer tipo de acordo relacionado a investimento com o pais. Restou a empresa
negociar na medida do possivel sua saida e tentar mitigar o seu prejuizo de forma dialogada.

Nao houve indenizagdo. O Brasil ainda ndo possui nenhum tipo de acordo com o Equador.

3.2.3. Investimentos da Vale em Mogambique

A mineradora Vale ¢ detentora da Mina de Moatize, na regido de Tete, em
Mogambique. A capacidade instalada estimada de producdo de carvao dessa mina pode
atingir onze milhdes de toneladas por ano. A fim de responder a demanda desse

processamento de carvao, a empresa tem investido ao longo dos anos na constru¢do da maior

407 yValor Econémico, 24/11/2008.
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central de enriquecimento de carvao de Mogambique*®. Cumpre destacar que a Vale tem
atuado de maneira intensa ndo apenas nesse pais, mas de forma geral no continente

africano*®.

O investimento da empresa, em Mogambique, gera, contudo, certa controvérsia em
razdo de apresentar potencial impacto ambiental para a regido. Outro ponto de atencio, € o
caminho que o minério deve percorrer para ser escoado até a regido portuaria no litoral de
Mogambique. Necessariamente, o caminho a ser percorrido devera atravessar parte do

territorio de Malaui, no chamado “corredor de Nacala*.

Mapa 2. Corredor de Nacala

1 MALAWT ) 20 Nacala

Fonte: RTP Noticias
Na situagdo em questdo, uma protecdo efetiva ao investimento brasileiro,

demandaria uma acdo do Estado brasileiro ndo junto a um pais, mas uma atuagdo coordenada

perante dois paises.

3.3. Desafios a enfrentar — a presen¢a do investimento brasileiro no exterior

408 Disponivel em: <http://www.vale.com/mozambique/pt/business/mining/coal/moatize-coal-mine/paginas/
default.aspx>. Acesso em: 26 dez. 2016.

409 <O presidente da Vale, Murilo Ferreira, afirmou hoje que a empresa tem em sua carteira US$ 7,7 bilhdes de
investimentos em projetos em nove paises africanos. Durante participacdo em seminario no BNDES, que tem
a Africa como tema, o executivo ressaltou a importancia do continente africano na estratégia da Vale e salientou
que a regido deve continuar a receber atencdo da empresa. ‘Nosso investimento, por exemplo, em Mogambique
¢ altissimo, equivale a um ter¢o do PIB daquele pais’ (Afirmacdo de Murilo Ferreira, Presidente da Vale).”
(Valor Economico, 03/05/2012).

410 RTP Noticias. Disponivel em: <http://www.rtp.pt/rdpafrica/noticias-africa/somague-ganha-concurso-para-
o-corredor-de-nacala_1101>. Acesso em: 24/11/2016.
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Na parte final deste capitulo foram apresentados alguns casos notorios e informagoes
publicas e noticiadas pela imprensa. Contudo, a presenca brasileira no exterior e os desafios
que a empresa nacional enfrenta estdo muito além do que noticiam os jornais de grande

circulagdo.

Pequenas e médias empresas buscam empreender em terras distantes e estranhas ao
seu ambiente ordinario de trabalho. Esses investimentos também requerem a protecdo do

Estado brasileiro.

Para os desafios de todos os tipos, o Estado buscou atuar e desenhar um modelo de
acordo que compreendesse as preocupagoes, 0s receios e os interesses da empresa brasileira

que investe ou pretende investir fora do pais.
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IV — A participacio brasileira na construcio de um regime internacional
de investimento

Mais recentemente, sobretudo a partir de 2004, em novo contexto macroecondmico
doméstico e internacional, os fluxos de saida de investimento direto passaram a ganhar
importancia, seguindo a tendéncia observada também em outros paises emergentes,
sobretudo asidticos. Esse movimento foi liderado, sobretudo, por grandes empresas
brasileiras, sendo que algumas passaram inclusive a disputar a lideranga global em seus
setores de atuacdo*'!.

1. Os Acordos de Cooperacao e Facilitacao de Investimentos (ACFIs)

O Brasil ¢ um dos principais receptores de investimentos do globo e, entre as
principais economias*!?, o Unico pais, até recentemente, nio signatirio de um acordo

bilateral de investimento.

Historicamente, os atrativos econdmicos que tém chamado a atencdo do capital
estrangeiro ao pais e a seguranga institucional e juridica que o arcabouco regulatorio do pais
oferece a esse capital tém sido suficientes para assegurar o conforto necessario para que o
investimento estrangeiro direto para cd venha, aqui se instale e através do tempo finque

raizes e permaneca.

O Brasil que necessita de um acordo que preserve investimentos ndo ¢ o pais
receptor, e sim o Brasil investidor. Precisa de protecdo o capital nacional que empreende
“além-mar”, que se langa em terras estrangeiras e enfrenta os desafios de comecar um
negdcio em um ambiente econdmico e juridico avesso e alheio as praticas e procedimentos
a que se estd familiarizado, cuja logica, ambiente institucional, arcabouco regulatorio e
interlocu¢do governamental sdo completamente estranhos ao empresario nacional e seu

modo costumeiro de empreender.

Frustradas as iniciativas da década de 1990 pelos motivos e razdes ja apresentados,

surge em meados da década seguinte uma resposta a negativa dada aos 14 (quatorze) APPIs.

411 HIRATUKA, Célio; SARTI, Fernando. IPEA — Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada. Investimento
direto e internacionalizacdo das empresas brasileiras no periodo recente. Texto para Discussdo 1610.
Brasilia: IPEA, 2011.

412 Os dados que corroboram com essa informagdo ja foram apontados anteriormente neste trabalho.
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Tem inicio, no &mbito da Camara de Comércio Exterior (CAMEX), um grupo de natureza
interministerial constituido especificamente para avaliar alternativas as clausulas
identificadas como “problemas” nos acordos entao assinados pelo Brasil — minuta-modelo
que historicamente havia se consolidado como o padrao de BIT seguido e praticado ao redor

do globo.

Essa iniciativa, contudo, ganhou folego apenas 10 (dez) anos depois, em 2012,
quando o Grupo Técnico de Estudos Estratégicos do Exterior (GTEX) da CAMEX recebeu

mandato formal para desenvolver a minuta de um novo acordo bilateral de investimento.

1.1. A retomada do tema e o desenho do modelo brasileiro — as preocupagdes a serem

enderegadas

Uma vez de posse do mandato para desenhar o novo modelo de acordo de
investimento para, na sequéncia, dar inicio as negociagdes dos acordos, a primeira

preocupacao dos agentes governamentais foi fixar o objetivo a ser perseguido.

Definiu-se desde logo a prioridade: viabilizar a internacionalizagdo das empresas
brasileiras, por meio da realizacdo de investimentos estrangeiros diretos. Para esse fim, o
acordo deveria compor um mecanismo regulatorio bilateral, que buscasse assegurar o
acesso, 0 ingresso € a permanéncia estdvel do investimento brasileiro direto em outros

paises.

O primeiro passo para viabilizar esse processo seria dimensionar e compreender as
reais necessidades e as dificuldades enfrentadas pelas empresas brasileiras que operam em
solo estrangeiro. A intengdo seria entender na pratica e além do modelo tradicional e
amplamente praticado de BIT quais os pontos de conflito enfrentados pelo investimento

brasileiro direto (IBD).

Com essa finalidade, a Secretaria de Comércio Exterior Brasileiro (SECEX) deu
inicio a uma série de consultas a empresas brasileiras, assim como a entidades
representativas da comunidade empresarial, como a Federacdo das Industrias do Estado de

Sao Paulo (FIESP) e a CNI.
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Entre os questionamentos feitos constava a pergunta sobre quais os principais

entraves e barreiras enfrentados no processo de internacionalizagao.

Para surpresa governamental, as dificuldades ndo compreendiam receio de
expropriacdao ou de questdes de compensacgdo correlata ao ato de nacionalizagdo de ativos
privados pelo Estado receptor do capital ou, ainda, de exigéncias de desempenho ou
conteudo local associado a realizagdo do investimento. As adversidades tinham uma
natureza mais prosaica. Vistos de entrada no pais, os obstaculos de acesso a legislagdo
pertinente ao setor ou operagdo, as complicagdes para a obtengdo de licencas ambientais, a
dificuldade de identificagdo das autoridades governamentais competentes pelos assuntos
afetos ao investimento no Estado receptor, os problemas de interlocugao e formalizagao de
pleitos junto a essas autoridades cujo deferimento possuem cardter condicionante a

viabilidade do projeto.

A primeira constatagdo da SECEX, nesse sentido, foi a de que um acordo brasileiro
sobre investimento deveria ir além das clausulas do modelo tradicional de BIT para atender
as demandas empresariais brasileiras e, de fato, contribuir para a resolu¢ao dos problemas

associados a realizagdo de um investimento brasileiro estrangeiro.

Entre outros pontos relevantes identificados pelas autoridades governamentais
brasileiras estava a preocupacgdo ja apresentada no ambito dos tratados de Glltima geracao que

compdem o regime internacional de acordos de investimento: a calibragcdo dos interesses.

Alerta trazido pelos paises em desenvolvimento receptores de capital e tema de
iniimeros contenciosos decorrentes dos acordos de investimento, o visivel desequilibrio
entre os interesses dos investidores estrangeiros e dos paises receptores (em
desenvolvimento) tem provocado a reflexdo quanto ao regime internacional de

investimentos € mesmo a revisio de varios acordos.

Em sintonia com essa tendéncia, os formuladores da minuta do acordo brasileiro
entenderam a pertinéncia de incorporar entre as disposi¢des especificas do tratado a
preservacdo do espaco para o Estado brasileiro criar normas de protecao do interesse publico

com relagdo a temas estratégicos e importantes para o pais.
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O aumento inesperado verificado nesse periodo estimulou diversas criticas sobre
as limitagdes dos BITs, incluindo: restri¢cdes a liberdade regulatoria e a capacidade
dos Estados de adotarem politicas publicas; tratamento mais favoravel do
investidor estrangeiro em relagdo ao investidor nacional; [...]*13.

Outra preocupacao do governo brasileiro, novamente atento a experiéncia resultante
das controvérsias decorrentes dos BITs, tratava justamente da prevencdo e mitigagdo de

eventuais controvérsias.

Os acordos estdo sendo revisados em paises em desenvolvimento e desenvolvidos
(por exemplo: Africa do Sul, Australia, E.U., Indonésia, etc.) [...] O aumento do
litigio dificulta o desenvolvimento de relagdes harmoniosas de longo prazo entre
os investidores estrangeiros e os paises de acolhimento. [...] As empresas desejam
consisténcia e previsibilidade. Governos, espago politico*'4.

Reconhecendo os limites constitucionalmente estabelecidos, segundo os quais
qualquer mecanismo de solugdo de problemas deveria ocorrer entre os Estados signatarios
dos tratados, e ndo entre o investidor e o Estado, a autoridade governamental procurou
antever, na estrutura do acordo, determinados mecanismos institucionais para evitar e

mitigar conflitos decorrentes da relacdo de investimento.

Entende-se que a excessiva litigancia resultante dos BITs prejudica tanto o
ambiente de negécios e o esforco de atragdo de investimentos dos paises em
desenvolvimento [...] Nesse sentido, a prevengdo de controvérsias é uma opgao
melhor, tanto na atra¢io, quanto na manuten¢io do investimento*">.

Com base em tais premissas — atenc¢do ao interesse privado brasileiro, preocupagao
em preservar o espago para atuacdo do Estado no que lhe for de interessante e estratégico,
observancia dos limites constitucionais e preven¢do e mitigacdo de controvérsias —,
desenhou-se 0 modelo brasileiro de Acordo de Cooperagdo e Facilitagdo de Investimentos
(ACFIs).

1.2. Um acordo hibrido ¢ em construcao

413 Apresentacio Geral do Modelo Brasileiro de Acordos de Investimentos. Disponivel em:
<http://www.mdic.gov.br/comercio-exterior/negociacoes-internacionais/2 1 8-negociacoes-internacionais-de-
investimentos/1949-nii-acfi>. Acesso em: 10 nov. 2016.

414 SOUZA, Renato Rezende de Campos (Diretor Substituto do Departamento de Negociagdes Internacionais
do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servi¢os). World Investment Forum 2016, realizado em
Nairébi em julho de 2016. Documento disponivel em: <http://unctad-worldinvestmentforum.org/wp-
content/uploads/2015/03/Brazil_side-event-Wednesday model-agreements.pdf>. Acesso em: 1° out. 2016.
415 Idem, ibidem.
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A minuta de ACFI procurou acomodar as preocupagdes do Estado brasileiro e as
demandas do setor privado. Para tanto, seu desenho normativo apresenta dispositivos que

3

buscam fomentar a “‘cooperacdo institucional e a facilitagdo dos fluxos mutuos de
investimentos”. Pretendeu-se superar as dificuldades e falhas juridicas dos BITs tradicionais;
atender as necessidades dos investidores de forma concreta e pragmatica; e acomodar a

estratégia de desenvolvimento dos paises de acolhimento®'®.

O modelo brasileiro se estrutura em trés fundamentos basilares: prevencdo e
mitigacdo de riscos, governanga institucional e agendas tematicas para cooperagdo ¢

facilitacdo dos investimentos.

A dimensao da prevencao e mitigacdo de riscos presente no instrumento reflete um
movimento internacional que visa reduzir a exposi¢do do investidor a riscos dos quais
possam derivar a instauragdo de uma controvérsia entre os Estados-partes. Nesse sentido,
conforme serd examinado na sequéncia, a par dos principios classicos de nao discriminacgao,
o acordo apresenta disposigdes sobre prote¢do e compensacdo, assim como estruturas

institucionais para inibir o litigio por conta de desavencas oriundas de investimentos.

O aspecto de governanca reside no estabelecimento dos pontos focais ou
Ombudsman presentes em cada um dos Estados signatérios, assim como da instauragio de
um Comité Conjunto intergovernamental. Segundo o entendimento posto, “essas instancias
podem ser consideradas o nucleo institucional do Acordo, pois contribuem para a
concretizagao dos compromissos firmados e para o fortalecimento do didlogo entre as partes

em matéria de investimentos”*!”.

O carater dinamico e construtivo do tratado ¢ apresentado pelas agendas de
cooperacao e facilitacdo de investimentos que buscam fomentar o ambiente favoravel a
realizagdo de negodcios. As agendas sdo construidas pelos Estados no momento da

negociacdo do tratado “com base em seus interesses mutuos e identificados como relevantes

416 SOUZA, Renato Rezende de Campos (Diretor Substituto do Departamento de Negociagdes Internacionais
do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servi¢os). World Investment Forum 2016, realizado em
Nairébi em julho de 2016. Documento disponivel em: <http://unctad-worldinvestmentforum.org/wp-
content/uploads/2015/03/Brazil_side-event-Wednesday model-agreements.pdf>. Acesso em: 1° out. 2016.
417 Apresentacio Geral do Modelo Brasileiro de Acordos de Investimentos. Disponivel em:
<http://www.mdic.gov.br/comercio-exterior/negociacoes-internacionais/2 1 8-negociacoes-internacionais-de-
investimentos/1949-nii-acfi>. Acesso em: 10 nov. 2016.
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para a melhoria das condi¢des de investimentos e para a superagao de dificuldades pontuais
de seus investidores, sempre em estrita convergéncia com as respectivas estratégias de

desenvolvimento nacional”*!8,

O ACFI representa, assim, um modelo hibrido de acordo de investimento que em
muito difere do padrdo tradicional de BIT na medida em que reflete um arcabougo

regulatorio que equilibra de forma singular aspectos juridicos e politicos*!’.

Os aspectos juridicos estdo caracterizados pelas definigdes, principios, critérios,
limites, estruturas e mecanismos que o tratado estabelece para regular a relagdo de

investimento.

Os aspectos politicos estdo representados pelos mecanismos de troca e didlogo
institucional de natureza perene que consolidam o entendimento segundo o qual, em
determinadas circunstancias, o didlogo institucional que permite a cooperagdo e facilitacao
entre as autoridades estatais pode resultar em solu¢des mais eficientes para a efetiva
promogao e prote¢do do investimento, do que a mera imposicao da regra juridica da qual

derivara o litigio.

Outra inovacdo do modelo brasileiro trata de seu carater dindmico e em constante
construcado, representado pelas agendas temdticas. A economia muda, a politica muda e o
direito também precisa mudar e ser recriado para se adaptar as novas relagdes economicas e
politicas e, assim, atender a necessidade dos Estados e de seus investidores. Imbuida desse

espirito, a agenda tematica busca permitir um acordo vivo, dindmico e em construgao.

1.3. A cronologia dos acordos e os bastidores das negociagdes

Dos contornos geograficos do continente decorre a natural proximidade do Brasil

com seus paises vizinhos e a presenca expressiva dos investimentos brasileiros nesses paises.

418 Apresentacio Geral do Modelo Brasileiro de Acordos de Investimentos. Disponivel em:
<http://www.mdic.gov.br/comercio-exterior/negociacoes-internacionais/2 1 8-negociacoes-internacionais-de-
investimentos/1949-nii-acfi>. Acesso em: 10 nov. 2016.

419 Importante esclarecer que os BITs possuem mecanismos de consulta. No entanto, o mecanismo de
permanente troca institucional entre os estados signatarios confere ao ACFI carater mais equilibrado entre
aspectos juridicos e politicos do acordo, especialmente no que toca a solugdo de controvérsias.
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Reconhecendo a instabilidade politica e economica de alguns paises da regido, e dada a
auséncia de um acordo de investimento que resguarde os interesses privados, as empresas
brasileiras t€ém-se valido do treaty shopping, mecanismo que consiste na estruturacao de
operagdes por meio do estabelecimento de empresas subsididrias em terceiros paises
signatérios de acordos de investimento*?’. (Cumpre esclarecer que esse expediente também
¢ utilizado para se valer de jurisdi¢des tributarias menos onerosas para o negocio da

empresa.)

A presenga das empresas brasileiras também se destaca no continente africano,
consequéncia das riquezas minerais ¢ oportunidades de negocios que muitos de seus paises
oferecem. Fruto também das escolhas das administragdes Lula e Dilma quanto a condugao
da politica externa sul-sul que, em certa medida, contaminou a politica comercial e de

investimento*?!.

Apresentadas essas premissas, a racionalidade determinou que as negociagdes
tivessem por alvo, em um primeiro momento, os paises do continente africano e os paises

do continente sul-americano.

As negociagdes foram iniciadas em fins de 2013 e o primeiro acordo foi assinado em

margo de 2015, com Mogambique*??. Sucederam-se, ainda nesse ano, as assinaturas dos

420 Essa foi a escolha da Petrobras quanto a seu investimento na Bolivia.

41 Importante esclarecer a critica feita. Em termos pragmaticos, politica externa nio se confunde com politica
comercial, e esse tem sido um erro crasso cometido pelos ultimos governos. Comércio e investimento
demandam pragmatismo e estratégia, que, embora se relacionem com a atuacdo e a gestdo da politica
internacional pelo Estado brasileiro, com elas ndo se confundem.

422 Apresenta¢io Geral do Modelo Brasileiro de Acordos de Investimentos, constante do site da SECEX.
Disponivel em: <http://www.mdic.gov.br/comercio-exterior/negociacoes-internacionais/218-negociacoes-
internacionais-de-investimentos/1949-nii-acfi>. Acesso em: 10 nov. 2016.
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acordos com Angola*?®, México***, Malaui**>, Colombia*?® e Chile*?’. No ano de 2016, no
ambito de ampliacdo do Acordo Econdmico-Comercial Brasil-Peru, assinou-se o ACFI com

o Peru.

Os 6 (seis) acordos até o momento assinados aguardam aprovacao pelo Congresso

Nacional brasileiro.

Segundo informagdes governamentais, as tratativas sobre um ACFI com a India ja
resultaram na rubrica de minutas, devendo em breve ocorrer a etapa de assinatura do acordo,
e as negociagdes com a Jordania se encontram em estagio avancado. Conversagdes também
jé foram iniciadas com Japao, Coreia, Africa do Sul, Marrocos, Argélia, Catar, Cingapura,
Nigéria, Oma, Republica Dominicana, Tunisia e Vietna. Contatos preliminares também ja

foram estabelecidos com Russia e China.

2. A estrutura atipica e inovadora dos ACFIs — além das clausulas classicas

Os novos acordos assinados pelo Brasil apresentam, entre suas clausulas, disposigdes
tipicas da estrutura dos BITs, entre as quais preambulo, definigdes conceituais que tratam do
propdsito e escopo, clausulas de ndo discriminagdo, assim como aspectos relacionados a
transferéncia de recursos, critérios de compensa¢do e expropriacdo, transparéncia e

mecanismos de solugdo de conflitos.

423 Acordo de Cooperagio e Facilitagdo de Investimentos entre o Governo da Reptiblica Federativa do Brasil e
o Governo da Republica de Angola, assinado em 1° de abril de 2015. Disponivel em: <http://dai-mre.
serpro.gov.br/atos-internacionais/bilaterais/2015/acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-entre-
o-governo-da-republica-federativa-do-brasil-e-0-governo-da-republica-de-angola/>. Acesso em: 10 nov. 2016.
424 Acordo de Cooperagdo e Facilitagdo de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e os Estados
Unidos Mexicanos, assinado em 26 de maio de 2015. Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-
internacionais/bilaterais/2015/acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-entre-a-republica-
federativa-do-brasil-e-os-estados-unidos-mexicanos/>. Acesso em: 10 nov. 2016.

425 Acordo de Cooperagio e Facilitagdo de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica
de Malaui, assinado em 25 de junho de 2015. Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-
internacionais/bilaterais/2015/acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-entre-a-republica-
federativa-do-brasil-e-a-republica-do-malaui/>. Acesso em: 10 nov. 2016.

426 Acordo de Cooperagdo e Facilitagdo de Investimentos entre a Republica da Colombia € a Republica
Federativa do Brasil, assinado em 9 de outubro de 2015. Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/atos-
internacionais/bilaterais/2015/acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-entre-a-republica-da-
colombia-e-a-republica-federativa-do-brasil/>. Acesso em: 10 nov. 2016.

47 Acordo de Cooperagio e Facilitacdo de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica
do Chile, assinado em 23 de novembro de 2015. Disponivel em: <http://dai-mre.serpro.gov.br/ atos-
internacionais/bilaterais/2015/acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-entre-a-republica-da-
colombia-e-a-republica-federativa-do-brasil/>. Acesso em: 10 nov. 2016.
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De outro modo, o ACFI brasileiro inova ao privilegiar os aspectos anteriormente
destacados e que compreendem a prevengado e mitigagao de riscos, governanga institucional
do acordo e agendas tematicas para cooperacao e facilitagdo dos investimentos, além de
incluir dispositivos sobre responsabilidade social e corporativa, bem como outros

dispositivos, a depender do acordo. E o que se passa a investigar.

2.1. Clausulas padrao de acordos de investimento

2.1.1. Preambulo

Em linhas gerais, os predmbulos dos 6 (seis) acordos assinados até o momento

seguem em uma direcdo semelhante:

Reconhecer o papel do investimento na promog¢do do desenvolvimento
sustentavel, do crescimento econdmico, da reducdo da pobreza, da criacdo de
empregos, da expansio da capacidade produtiva e do desenvolvimento humano e
entender que o estabelecimento de uma parceria estratégica entre as Partes, em
matéria de investimentos, trara beneficios amplos e reciprocos*?®,.

Para esse fim, inovam ao propor ferramentas para o estreitamento dos contatos entre
o setor privado e os governos dos dois paises, bem como “criar um mecanismo de dialogo
técnico e iniciativas governamentais que contribuam para o aumento dos investimentos
mutuos™*?’. Reforcam, nesse sentido, a importancia de fomentar um ambiente transparente,

agil e amigével para os investimentos mutuos.

Em linha com as novas tendéncias, o preambulo ja sinaliza o que sera aprofundado
na sequéncia, o direito das Partes de legislar em matéria de investimentos e de adotar novas
regulamentacgdes sobre o tema, com a finalidade de cumprir os objetivos de sua politica
nacional. O inicio de cada acordo j4 traz o destaque da preservacao do espago para os paises

realizarem suas politicas publicas.

428 ACFI Brasil — Angola. PreAmbulo.
429 ACFI Brasil — Malaui. PreAmbulo.
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O acordo com o México ¢ o Unico que faz referéncia em seu preambulo a palavra
“proteger” associada ao termo “promover”, talvez representando um resquicio da pratica

tradicional dos BITs.

Ainda em linha com a tendéncia da nova geracdo de tratados, os acordos com
Colombia e Chile fazem mencao a obrigagdo de “investidores e respectivos investimentos
manterem conduta socialmente responsdvel e contribuirem para o desenvolvimento

sustentavel de ambas as Partes”*3,

2.1.2. Cléausulas que determinam o escopo e apresentam as defini¢des

Os dispositivos pertinentes dos acordos informam que seu objeto ¢ facilitar e
fomentar os investimentos reciprocos. Com excecao dos tratados com Angola e Malaui, os
demais acordos estendem-se aos investimentos realizados antes e depois de sua entrada em
vigor®!. Fato que denota a preocupagio brasileira em procurar resguardar, dentro do

possivel, investimentos brasileiros anteriores ao acordo.

Determinam, ainda, que os direitos e beneficios de uma Parte nao se limitardo aos
garantidos pela legislagcao vigente no territério de outra Parte ou pelo direito internacional,
sem prejuizo dos compromissos assumidos por meio do TRIMS na OMC.

432

No que toca ao conceito de investimento™“, como regra, os ACFIs adotam um

entendimento abrangente no que se refere ao universo dos investimentos diretos.

439 ACFI Brasil — Chile. PreAmbulo.

41 ACF Brasil — Colombia. “Art. 2° 1. Este Acordo aplica-se a todos os investimentos realizados antes ou
depois de sua entrada em vigor.”

432 ACFI Brasil — Chile. “Artigo 1°. 1.4 ‘Investimento’ significa um investimento direto, ou seja, todo ativo de
propriedade ou controlado, direta ou indiretamente, por um investidor de uma Parte, estabelecido ou adquirido
de conformidade com o ordenamento juridico da outra Parte, no territorio dessa outra Parte, que permita exercer
a propriedade, o controle ou um grau significativo de influéncia sobre a gestdo da producdo de bens ou da
prestagdo de servigos no territdrio do Estado Anfitrido, incluindo em particular, mas ndo exclusivamente: (a)
uma empresa; (b) agdes, capital ou outros tipos de participagdo no patrimdnio ou capital social de uma empresa;
(c) titulos, debéntures, empréstimos ou outros instrumentos de divida de uma empresa, independentemente do
prazo de vencimento inicial, mas nao incluindo, no caso do Brasil, um instrumento de divida ou um empréstimo
auma empresa do Estado que ndo desenvolva atividades econdmicas em condi¢gdes de mercado e, no caso do
Chile, um instrumento de divida emitido por uma empresa do Estado ou um empréstimo a uma empresa do
Estado; (d) direitos contratuais, incluindo contratos de ‘turnkey’, construgao, gestdo, producdo, de concessao,
de partilha de receitas e outros contratos similares; (e) licengas, autorizagdes, permissdes e direitos similares
outorgados de conformidade com a legislagdo interna do Estado Anfitrido; (f) direitos de propriedade
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Compreende, nesse sentido, qualquer tipo de bem ou direito pertencente ou controlado direta
ou indiretamente por um investidor de uma das Partes no territorio da outra Parte, “com o
proposito de estabelecer relagdes econdmicas duradouras e destinado a producao de bens e

servicos”#33.

Entre os tratados até agora assinados, a Unica defini¢do diversa do termo
investimento ¢ trazida pelo acordo com Angola, que expressamente afirma que os termos
“investimento, investidor e outras defini¢cdes inerentes a esta matéria serdo reguladas pelos

respectivos ordenamentos juridicos das Partes™**.

Como regra, a abordagem de lista estabelecida designa os tipos de investimentos
abrangidos e implica, necessariamente, uma lista finita de ativos que se qualificam para a
protecdo de tratado. O que nao estiver incluido ndo sera considerado um investimento
coberto. O que estiver expressamente excluido também. Nessa linha, tem-se, por exemplo,
a exclusdo dos investimentos em carteira. Como esse tipo de investimento ndo foi
expressamente mencionado, depreende-se sua exclusdo da lista. Dessa exclusdao deriva o
entendimento de que os Estados objetivaram reduzir a exposi¢do mutua a reivindicagdes

multiplas®>.

Com relagdo ao conceito de investidor, conforme a pratica tradicional, os ACFIs
incluem os dois tipos de pessoa em sua defini¢do, as naturais e as juridicas, e o critério
adotado para a qualificacdo ¢ o da nacionalidade. Nesse caso, os nacionais de uma Parte,
sem outras qualificacdes, serdo considerados investidores. Da mesma forma sera
considerada empresa nacional a companhia que tiver sua sede, o que implica poder decisorio,

no territério do pais.

intelectual tal como definidos ou referidos no Acordo sobre Aspectos dos Direitos de Propriedade Intelectual
relacionados ao Comércio da Organizagdo Mundial do Comércio (TRIPS); (g) direitos de propriedade,
tangiveis ou intangiveis, moveis ou imoveis, e quaisquer outros direitos reais, como hipoteca, penhor, usufruto
e direitos similares;”

433 Expressdo padrdo nos acordos.

434 ACFI Brasil — Angola. Artigo 3.

435 ACFI Brasil — Chile. “Art. 1° 1.4.1. Para maior certeza, ‘Investimento’ nio inclui: (a) as operagdes de divida
publica; (b) uma ordem ou sentenca emitida em uma acao judicial ou administrativa; (c) os investimentos de
portfolio; e (d) as reclamagdes pecunidrias decorrentes exclusivamente de contratos comerciais para a venda
de bens ou servigos por parte de um investidor no territério de uma Parte a um nacional ou uma empresa no
territorio da outra Parte ou a concessdo de crédito no ambito de uma transagdo comercial.”
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2.1.3. Padrdes de tratamento

De modo diverso dos BITs, 5 (cinco) dos 6 (seis) ACFIs assinados até o momento
nao apresentam disposi¢oes expressas sobre nagao mais favorecida e tratamento nacional. O
modelo brasileiro aborda a questdo da ndo discrimina¢do por meio de termos como “criar
condi¢des favoraveis”, “conduzir negdcios em condi¢des ndo menos favoraveis” que as

condig¢des oferecidas para o investidor doméstico.

Trazem ainda o esclarecimento de que tais disposi¢des ndo poderao ser interpretadas
como uma forma de estender ao nacional do Estado-parte beneficio, preferéncia ou
privilégio resultante de zonas de livre-comércio, unides aduaneiras ou mercados comuns dos

quais as Partes sejam membros ou venham a aderir*®,

A excegdo ¢ trazida pelo ultimo acordo, entre Brasil e Peru, que, sob o artigo 4.4 ¢ a
insignia “Tratamento Nacional e Nao Discrimina¢do”, claramente descreve os padrdes
tipicos de prote¢do MFN e de TN.

Cautela adicional é encontrada nos ACFIs com o México, Coldmbia e Chile**?, que
limitam as obrigagdes de ndo discriminacdo, ndo as estendendo a eventuais solugdes de
controvérsias a que esses Estados venham a compor com terceiros paises no ambito de outros
acordos de investimento. Contudo, se, por um lado, essas disposigdes preservam o Brasil via

regra MFN, por outro expdem os paises na medida em que ndo fizeram constar essa clausula

436 ACFI Brasil — Mogambique. “Artigo 11 . Tratamento aos Investidores € Investimentos — 1. Cada Parte,

nos termos de seu ordenamento juridico, deve permitir e encorajar a realizacao de investimentos da outra Parte
no seu territorio e criar condigdes favoraveis para tais investimentos. 2. Cada Parte, observada a legislacao
aplicavel, permitird aos investidores da outra Parte estabelecer investimentos e conduzir negdcios em condigdes
ndo menos favoraveis que as disponiveis para outros investidores domésticos. [...] 4. O presente artigo ndo
devera ser interpretado como uma obrigagdo a uma Parte para conceder a investidores da outra Parte, no que
tange a seus investimentos, beneficio de qualquer tratamento, preferéncia ou privilégio resultante de quaisquer
zonas de livre comércio, unides aduaneiras ou mercados comuns existentes ou futuros de que cada Parte seja
membro ou a que venha a aderir.”

437 ACFI Brasil — Colombia. Artigo 5° Nio Discriminagfo. [...] 3. Este Artigo ndo deve ser interpretado como:
a) uma obrigacdo de uma Parte para dar ao investidor da outra Parte ou a seus investimentos o beneficio de
qualquer tratamento, preferéncia ou privilégio decorrente de: (i) disposigdes relativas a solugdo de
controvérsias em matéria de investimentos constantes de um acordo internacional de investimentos; ou (ii)
qualquer acordo comercial internacional, tais como uma organizag@o de integracdo econdmica regional, area
de livre comércio, unido aduaneira ou mercado comum, presente ou futuro, do qual uma das Partes seja membro
ou a que venha aderir no futuro; b) a possibilidade de invocar, na solu¢do de controvérsias, padrdes de
tratamento contidos em um acordo internacional de investimentos com um terceiro.”
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nos ACFIs de Mocambique, Angola e Malaui, acordos que ndo limitaram as obrigagdes

MEFN e sujeitam suas partes a uma eventual invoca¢do em controvérsias futuras.

No que toca, ainda, aos padrdes de tratamento, notam-se ausentes nos ACFIs
clausulas tipicas dos BITs que historicamente tém sido objeto de controvérsia entre Estados
e investidores. Notadamente, os dispositivos pertinentes ao tratamento justo e equitativo e a
clausula guarda-chuva. A exclusao do primeiro deve se justificar, provavelmente, em razao
do carater subjetivo e amplo que possui e, consequentemente, de dificil negociacdo e
interpretagdo. Ja do segundo, em decorréncia da abrangéncia e inseguranga subjacente que

traz*3,

Por outro lado, a auséncia desses dispositivos que, em esséncia, tratam da protecao
— 0 quanto mais ampla possivel —, denota o entendimento de que a minuta brasileira de
acordo de investimento ndo enfatiza protecdo, mas sim a facilitacdo e cooperagdo. Enfatiza
a resposta do Brasil as questdes controversas e conflituosas de padrdes de tratamento e

aponta a alternativa que o ACFI brasileiro pretendeu oferecer para o tema.

O padrao adotado pelos ACFIs busca assegurar tratamento igualitario sem que se
confira excesso de protecao; visa nao discriminar e neutralizar qualquer tipo de tratamento

vantajoso ou preferencial sem que se crie distor¢ao.

2.1.4. Liberdade de transferéncia

Os acordos de investimento assinados estabelecem a ampla liberdade de

transferéncia de recursos pelo investidor e, buscando especificidade, discriminam em

clausula especifica os tipos de recurso a que fazem referéncia®®’.

438 Para o entendimento conceitual com relagdo a essas clausulas, vide Capitulo I11. 3. desta tese.

439 ACFI Brasil — Mogambique. “Artigo 14 — Transferéncias. 1. Cada Parte permitira a transferéncia de recursos
relacionados ao investimento, atendidos os procedimentos de registros ¢ autoriza¢des estabelecidos pela
legislagdo das Partes, a saber: i. o capital inicial ou qualquer capital adicional destinado a manuteng@o ou a

ampliagdo do investimento; ii. rendimentos diretamente relacionados ao investimento; iii. o produto da venda

ou liquidagdo total ou parcial do investimento; iv. as amortizagdes de empréstimos diretamente relacionados
ao investimento e os respectivos juros; v. o valor da indenizacdo, em caso de desapropriacao ou de utilizagdo
temporaria do investimento de um investidor da outra Parte por parte do Estado da Parte receptora daquele
investimento; quando a indenizagao for paga em titulos, o investidor da outra Parte podera transferir ao exterior
o valor que vier a auferir com a aliena¢ao dos mesmos titulos. 2. Nenhuma disposi¢do do presente Acordo
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A excec¢do ao livre fluxo desses recursos € feita de modo geral para situagdes de
problema de balanca de pagamento, cuja previsao consta em todos os ACFIs, e para
situagdes especificas como insolvéncia, faléncia e obrigagdo de cumprimento de decisao
judicial, conforme trazido por acordos com México e Malaui**’. Circunstancias nas quais ja

se tem consolidada essa espécie de permissdo para restringir®*!.

No que toca a transferéncia de recursos e, dada a sensibilidade do tema, entendeu-se
necessaria a inser¢ao deste topico, também, na agenda tematica dos acordos assinados com
determinados paises, com vistas a conferir maior operacionalidade aos procedimentos de

transferéncia®*?.

2.1.5. Dispositivo sobre expropriacdo e compensagao

Observando a pratica internacional e mesmo a génese dos acordos de investimento,
os ACFIs recém-assinados trazem clausula que autoriza a expropriacao pelo Estado receptor.
Excecdo feita aos acordos com Colombia e Chile, que trazem o termo expresso em clausula
especifica, as disposicdes sobre o tema nos demais tratados estdo inseridas sob a rubrica

“mitigacdo de riscos”.

As clausulas de desapropriacdo ou expropriacdo franqueiam, em circunstancias de

utilidade ou interesse publico, de modo nao discriminatorio e em conformidade com o

afetara o direito de uma Parte de adotar medidas regulatdrias relacionadas a balanga de pagamentos durante
crises de balanca de pagamentos, nem afetara os direitos e as obrigagdes dos membros do Fundo Monetario
Internacional contidos no Convénio Constitutivo do Fundo, sobretudo a utilizacdo de medidas cambiais que
estejam em conformidade com as disposi¢des do Convénio.”

440 ACFI Brasil — Mogambique. “Artigo 14 — Transferéncias. [...] 2. Ndo obstante o disposto no paragrafo 1,

uma parte podera impedir a realizagdo de uma transferéncia, através de aplicagdo equitativa, nao
discriminatéria e de boa-fé de suas leis relativas: a) faléncia, insolvéncia ou protecao de direito de credores; b)
infragdes penais ou administrativas; c) relatorio de transferéncia de divisas ou outros instrumentos monetarios;
d) garantia de cumprimento de decisdes jurisdicionais.”

41 Acordos multilaterais como o TRIMS, e a miriade de BITs, sinalizam sua permissio, nesse sentido.

42 ACFI Brasil — Mogambique. “Agendas Tematicas para Cooperagdo ¢ Facilitagdo 1. Pagamentos e
transferéncias i. A cooperacdo entre as respectivas autoridades financeiras terd como objetivo facilitar a
remessa de divisas e capitais entre as Partes, dentro do quadro legal aplicdvel. ii. A cooperacdo entre
autoridades monetarias tratara, entre outros, dos temas previamente identificados pelos Banco Central do Brasil
(BCB), Agéncia Brasileira de Cooperagdo (ABC) e Banco de Mogambique nas seguintes areas: gestdo de
riscos; sistema de pagamentos; inclusdo financeira; auditoria interna; gestdo documental, de contratos e
patrimonio; planejamento estratégico e recursos humanos; ou novos temas a serem futuramente acordados.”
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principio do devido processo legal, a nacionalizagdo de ativos privados pelo Estado receptor
do investimento. Prevé, para tanto, a obrigacdo de o Estado expropriador compensar de
forma “adequada e efetiva” (ACFIs Mogambique ¢ Malaui), “justa” (ACFI Angola),
“efetiva” (ACFI Colombia e Peru), com o “valor justo” (ACF Chile) o investidor alvo da

expropriacao.

A indenizacao a que refere devera ser paga “sem demora e em conformidade com a
legislacdo da Parte receptora”, o que autoriza, no caso brasileiro, o pagamento por meio de
precatdrios ou titulos da divida publica, conforme determinacdo constitucional. Este ¢ um
elemento bastante importante, na medida em que supera conflito levantado nos 14 (quatorze)
APPIs ndo ratificados, que, em seu dispositivo congénere, exigia “pagamento em moeda

conversivel”.

Aspecto de relevancia e que merece atengdo ¢ o esclarecimento constante no acordo
com o Chile, que expressamente dispde se tratar o dispositivo de “expropria¢do direta”,
situacdo na qual “um investimento ¢ nacionalizado diretamente mediante a transferéncia
formal do titulo ou do direito de dominio™**. Os demais acordos ndo trazem dispositivo
assertivo nesse sentido nem estabelecem qualquer distingdo quanto ao tipo de expropriacao

que tratam.

Entende-se que a omissdo expressa do termo “indireta” oferece margem a certa
inquietacdo. O tema expropriagdao indireta estd relacionado ao espaco reservado pelos
Estados para a realizacdo de suas politicas publicas; e a questdo de estabelecer uma
expropriacdo indireta sem prejudicar o direito dos Estados de regulamentar seu interesse

publico tem sido um dos problemas mais desafiadores nos ultimos anos.

Recupera-se aqui conceito apresentado no Capitulo II deste trabalho, segundo o qual
“expropriagdo indireta ocorre quando se tem uma medida ou uma série de medidas tomadas
pelo Estado receptor que tém efeito equivalente a uma expropriagdo direta, na medida em
que retira do proprietario a efetividade de seu direito sobre a propriedade, ainda que retenha

o titulo legal ou permanec¢a com sua a posse fisica”.

43 “Artigo 7° [...] 5. Para maior certeza, este Artigo s prevé a expropriardo direta, em que um investimento &
nacionalizado ou de outro modo expropriado diretamente mediante a transferéncia formal do titulo ou do
direito de dominio.”
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A pratica recente quanto a criagdo de tratados tem observado o desenvolvimento de
disposi¢des detalhadas relativas a expropriacio indireta***. Dada a inexisténcia de uma
defini¢dao uniforme sobre quais medidas conferem o carater de expropriagdo indireta a uma
acdo governamental, muitos acordos t€ém adotado a abordagem de esclarecer de forma

detalhada o conceito, a fim de evitar problemas e definir os limites.

Ciente do receio que esta questio possa causar, a opcao estatal foi ndo definir e deixar
aberta a definicdo de expropriagdo nos ACFIs, com a inten¢do de ndo limitar a acdo estatal
para a realizacdo de politicas publicas. Contudo, acredita-se que a seguranca juridica para a
acdo estatal decorrera exatamente do apontamento claro de que a disposi¢ao do acordo faz

referéncia apenas a expropriacao direta, tal qual no ACFI Chile.

2.1.6. A questdo da transparéncia

Dispositivo padrdo de acordos de investimento, essa cldusula presente em todos os
ACFIs busca conferir clareza quanto as leis, regulamentos, procedimentos e resolugdes
administrativas dos paises, a fim de assegurar e previsibilidade e seguranga juridica para o
investimento*®. Para essa finalidade, inclusive, o acordo prevé a institucionalizacdo dessa

transparéncia, por meio dos pontos focais.

444 “Mexico-United Kingdom BIT (2006) Article 7. Expropriation  “Investments of investors of either

Contracting Party shall not be nationalized or expropriated, either directly or indirectly through measures
having effect equivalent to nationalization or expropriation (‘expropriation’) in the territory of the other
Contracting Party except for a public purpose, on a non-discriminatory basis, in accordance with due process
of law and against compensation...”. “Os investimentos de investidores de qualquer das Partes Contratantes
ndo serdo nacionalizados ou expropriados, direta ou indiretamente, por meio de medidas de efeito equivalente
a nacionalizacdo ou expropriacdo (‘expropriagdo’) no territorio do Estado de Sao Paulo. Outra Parte
Contratante, exceto para fins publicos, de forma ndo discriminatdria, de acordo com o devido processo legal e
contra compensacao...” (tradugao livre)

45 ACFI Brasil — Malaui. “Artigo 11. Transparéncia— 1. Em consonéncia com os principios deste Acordo,

cada Parte devera assegurar que todas as medidas que afetem os investimentos sejam administradas de maneira
razoavel, objetiva e imparcial, em conformidade com seu ordenamento juridico. 2. Cada Parte garantird que
suas leis e regulamentos relativos a qualquer assunto compreendido neste Acordo, em especial em matéria de
qualificacdo, licenga e certificagdo, publiquem-se sem demora, e, quando for possivel, em formato eletronico.
3. Cada Parte deverad empregar seus melhores esfor¢os para permitir oportunidade razoavel aos interessados
para que se manifestem sobre as medidas propostas. 4. As Partes dardo devida publicidade ao presente Acordo
junto dos seus respectivos agentes financeiros, publicos e privados, responsaveis pela avaliagdo técnica de
riscos e aprovagdo de financiamentos, créditos, garantias e seguros afins para investimentos destinados ao
territorio da outra Parte.”
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2.2. Clausulas especificas do modelo brasileiro

Os ACFIs buscaram repensar a tradicional logica de acordos de investimentos,
desenhando um mecanismo cuja confec¢do, negociagdo e implantagdo demanda maior
engajamento dos atores privados que gravitam em torno do tema, assim como dos Estados

envolvidos na relacao.

Algumas das inovagdes trazidas pelos ACFIs, conforme ja referido, refletem uma
tendéncia internacional de mais governanga e menos litigancia no trato do tema. Aspectos

ilustrados nas disposi¢des a seguir analisadas.

2.2.1. Responsabilidade social e corporativa

As disposicdes sobre responsabilidade social e corporativa incluidas no ACFI
seguem as inclinacdes mais recentes dos BITs e sinalizam o comprometimento do Brasil

exportador de capital com a recalibragido do equilibrio entre Estado receptor e investidor*®.

Refor¢ando o entendimento de que a dimensao mitigacdo do risco ¢ a melhor forma
de estabelecer e tornar perene uma relagao de investimento, os acordos de brasileiros trazem
a sinalizagdo de comprometimentos nessa seara para o investidor que transcendem, por

vezes, 0 ambiente meramente corporativo.

De modo voluntario, os ACFIs propdem o estimulo e empenho de esforgos na
assunc¢ao de compromissos que refletem engajamento em dominios como direitos humanos,
meio ambiente, comunidades locais, boas praticas corporativas, standards trabalhistas, entre
outras praticas**’. Digno de nota é o fato de que o nivel de comprometimento do modelo

brasileiro ¢ mais extenso que o normalmente praticado.

46 De modo mais recente, os acordos de comércio com capitulos de investimento como o TPP e o acordo
Canadé e Unido Europeia (CETA), assim como os tratados de investimento, a exemplo de Canada-Burkina
Faso, Foreign Investment Promotion and Protection Agreement (FIPA), trazem referéncias explicitas a
compromissos de responsabilidade social e corporativa.

47 ACFI Brasil — Angola. “ANEXO II. RESPONSABILIDADE SOCIAL E CORPORATIVA. Os

investidores e seus investimentos desenvolverdo os seus melhores esforcos para observar os seguintes
principios voluntérios e padrdes para uma conduta empresarial responsavel e consistente com as leis adotadas
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Do ponto de vista dos interesses da Parte receptora, o Acordo também permite
incentivar padrdes de responsabilidade social, ambiental e corporativa por parte
dos investidores e de seus investimentos. Ao estimular a adogdo de um elevado
grau de praticas empresariais socialmente responsaveis, o ACFI contribui para
qualificar os investimentos realizados e para aumentar os beneficios ao
desenvolvimento sustentavel da comunidade local e do Estado que os recebe*®,

O engajamento do acordo brasileiro ganha ainda mais relevancia quando se recorda
que parcela importante do capital exportador brasileiro exerce atividades severamente
impactantes ao meio ambiente e a comunidades tradicionais nos paises que o recebem, além
de oferecer alto indice de periculosidade para os trabalhadores que emprega, a exemplo da
mineragao e das atividades de construgao civil.

49

Embora haja criticas*’, com relagdo a linguagem aberta e pouco mandatdria do

acordo, que se valeria de verbos como “estimular”, “fomentar”, “incentivar” compromissos
nessa area, ¢ de se reconhecer e louvar o esfor¢o do negociador brasileiro em inserir o tema
na discussdo. Mais que isso, sua sensibilidade em entender que na linguagem negocial e na
letra dos tratados, qudo mais hermética a linguagem, mais indcua sua aplicacdo. Justamente

o aspecto de o ACFI trazer verbos abertos e ndo mandatorios € que se podera caminhar para

o gradativo engajamento do setor privado, a fim de atingir a efetividade a que se almejou.

pelo Estado Parte receptor do investimento: i. Respeitar a prote¢do do meio ambiente e o desenvolvimento
sustentavel e encorajar a utilizacdo de tecnologias que ndo agridam o meio ambiente, de acordo com as politicas
nacionais das Partes, de modo a incentivar o progresso econdmico, social e ambiental; ii. Respeitar os direitos
humanos daqueles envolvidos nas atividades destas empresas, em conformidade com as obrigagdes e os
compromissos internacionais da Parte receptora; iii. Estimular o fortalecimento das capacidades locais, através
de uma estreita cooperagdo com a comunidade local; iv. Incentivar a formagao do capital humano, criando em
particular oportunidades de empregos e facilitando o acesso dos trabalhadores a formagdo profissional; v.
Observar as legislagdes relativas a satde, a seguranca, ao meio-ambiente e aos padrdes laborais comerciais ou
industriais; vi. Abster-se de procurar ou aceitar isengdes que nao estejam estabelecidas na legislacdo da Parte
receptora em relacdo ao meio ambiente, & saude, & seguranca, ao trabalho, aos incentivos financeiros ou a
outras questdes; vii. Apoiar e manter principios de boa gestdo corporativa, assim como desenvolver e aplicar
boas praticas de gestdo corporativa; viii. Desenvolver e aplicar praticas autorreguladas eficazes e sistemas de
gestdo que fomentem uma relagdo de confianga mutua entre as empresas e as sociedades nas quais realizam as
suas operagdes; ix. Promover o conhecimento dos trabalhadores quanto a politica empresarial mediante a
apropriada difusdo desta politica, recorrendo inclusive a programas de formag@o profissional; x. Abster-se de
acdo discriminatdria ou disciplinar contra os trabalhadores que fizerem relatorios graves a direcao ou, quando
apropriado, as autoridades publicas competentes, sobre praticas que transgridam a lei ou violem os padrdes de
boa gestdo corporativa aos quais a empresa estiver submetida; xi. Encorajar, quando possivel, os socios
empresariais, incluindo provedores e servigos terceirizados, a aplicarem principios de conduta empresarial em
conformidade com os principios previstos neste artigo; xii. Respeitar os processos e atividades politicas locais.”
448 Apresentacio Geral do Modelo Brasileiro de Acordos de Investimentos. Disponivel em:
<http://www.mdic.gov.br/comercio-exterior/negociacoes-internacionais/2 1 8-negociacoes-internacionais-de-
investimentos/1949-nii-acfi>. Acesso em: 10 nov. 2016.

49 BORGES, Caio. Acordos a brasileira. Valor Econdmico, 29/05/2016. Disponivel em:
<http://www.valor.com.br/opiniao/4072416/acordos-bilaterais-brasileira>. Acesso em: 27 nov. 2016.
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Em que pese a critica recebida, esta tese entende que, ao sinalizar certo nivel de
comprometimento com o pais receptor, ja bastante além da pratica corriqueira nessa seara,
o ACFI aponta uma vantagem competitiva para o investidor brasileiro, em face de seus

concorrentes internacionais.

2.2.2. A governanga institucional no acordo

Um dos pilares em que se assenta o ACFI ¢ a governanga institucional entre os
Estados com vista a cooperacao e facilitagdo quanto ao investimento e temas correlatos,
prevengado e mitigacdo de conflitos e construcdo de uma agenda dindmica entre os parceiros

do acordo.

O propdsito maior dos mecanismos ¢ o fomento da gestdo institucional na matéria,
por meio do estabelecimento de foro especifico e de canais técnicos que atuem como

facilitadores entre os governos e o setor privado*’.

2.2.2.1. O Comité Conjunto

O Comité Conjunto, composto por representantes governamentais de ambas as
Partes, possui entre suas atribui¢des a fungao de realizar o monitoramento da implementagao
do acordo celebrado entre as Partes, compartilhar oportunidades de investimento, coordenar
as agendas temdticas comuns, assim como atuar de forma conjunta para prevenir
controvérsias e propor, quando o caso, a solu¢ao amigéavel de eventuais disputas envolvendo

os investimentos®!.

450 ACFI Brasil — Angola. “Artigo 17. Disposi¢des Finais e Transitorias 1. Considerando a amplitude tematica
que as questdes relativas a investimentos demandam, as Partes concluem que o proposito maior da criagdo dos
Comité Conjunto e Pontos Focais mencionados ¢ o fomento da gestdo institucional na matéria, por meio do
estabelecimento de foro especifico e de canais técnicos que atuem como facilitadores entre os governos e o
setor privado.”

451 ACFI Brasil — Colombia. “Artigo 16. Comité Conjunto para a Administragdo do Acordo 1. Para fins deste
Acordo, as Partes estabelecem um Comité Conjunto para a gestdo deste Acordo (doravante designado ‘Comité
Conjunto’). 2. Esse Comité Conjunto sera composto por representantes dos Governos de ambas as Partes,
designados por seus respectivos Governos, por meio de notificacao a outra Parte, no prazo mais breve possivel
depois da entrada em vigor do Acordo. 3. O Comité Conjunto reunir-se-4 nas datas, nos locais € pelos meios
que as Partes acordarem. As reunides serdo realizadas pelo menos uma vez por ano, com presidéncias
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Ao Comité Conjunto ¢ conferida a prerrogativa de convidar o setor privado ¢ a
sociedade civil, quando o caso, para que apresentem seus pontos de vista sobre as questdes
especificas, resolver amigavelmente quaisquer questdes ou controvérsias sobre os
investimentos e desenvolver, se o caso, regras complementarias de solu¢do de controvérsias

arbitrais entre Estados.

Segundo convencionado, os comités de cada ACFI criardo de forma conjunta e
acordada a regulamentacdo que pautard suas atividades. Como os acordos aguardam ainda a
ratificacdo pelo Congresso Nacional brasileiro, assim como pelas contrapartes, ainda levara
certo tempo para entender como a estrutura se constituirda ¢ a dindmica institucional que

assumira.

De todo modo, digno de nota ¢ o fato de que, para a boa gestdo institucional da
iniciativa e o cumprimento do papel para o qual foi proposta, é essencial a participagdo em
carater ndo eventual, mas sim permanente e peremptério do setor privado de ambos os lados
e por ambas as representacdes dos comités. Nada mais coerente, visto que ¢ em razdo da
atuacao desse privado que o comité e mesmo o acordo t€ém sua razao de ser. E € por meio
desse privado que o acordo se abastece compondo a agenda tematica e permanentemente se

constroi.

2.2.2.2. O Ombudsman

A inspiragdo para a institui¢do desse mecanismo veio da experiéncia coreana. Em

decorréncia dos problemas resultantes da crise financeira asidtica de 1997, o pais iniciou

alternadas entre as Partes a cada reunido. 4. O Comité Conjunto tera as seguintes atribuicdes e competéncias:
(a) Supervisionar a implementagdo e execugdo deste Acordo; (b) Discutir e compartilhar oportunidades de
investimentos em seus territorios; (c) Coordenar a implementagdo da Agenda para Cooperagdo e Facilitagdo
de Investimentos; (d) Convidar o setor privado e a sociedade civil, quando seja aplicavel, para que apresentem
seus pontos de vista sobre as questoes especificas relacionadas com os trabalhos do Comité Conjunto; (e)
Resolver amigavelmente quaisquer questdes ou controvérsias sobre os investimentos; (f) Desenvolver, se for
0 caso, regras complementarias de solugdo de controvérsias arbitrais entre Estados, estabelecidas no Artigo 23;
e (g) Analisar, caso a caso, quando uma das Partes, sem que se encontre fundamento na utilidade publica ou
no interesse social, adote uma medida que impacte economicamente de forma grave um investimento de um
investidor da outra Parte. 5. As Partes poderao estabelecer grupos de trabalho ad hoc, que se reunirdo conjunta
ou separadamente do Comité Conjunto. 6. O setor privado podera ser convidado a integrar os grupos de
trabalho ad hoc, quando assim autorizado pelo Comité Conjunto. 7. O Comité Conjunto elaborara seu proprio
regulamento interno.”
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uma série ajustes estruturais em seus setores estratégicos e, como parte relevante do
programa de reforma, promulgou, em novembro de 1998, a Lei de Promog¢do do
Investimento Estrangeiro (FIPA), com o objetivo de recuperar a confianca dos investidores

estrangeiros e, via de consequéncia, atrair investimentos*>2.

A lei foi alterada em dezembro de 2000, com o objetivo de adaptar-se as mudangas
regulatérias e corrigir problemas aparentes em sua aplica¢do. Entre o conteudo alterado
consta a “a introdu¢do do Ombudsman de investimento estrangeiro e fortalecendo o sistema

de notificagdo de restrigdes ao investimento estrangeiro”.

O “Ombudsman de Investimento Estrangeiro” foi idealizado para lidar com
reclamagdes especificas apresentadas pelos investidores estrangeiros que atuavam ou
pretendiam ingressar na Coreia. Essa estrutura trabalharia em conjunto com o escritério de
promogao de investimentos, Invest Korea, a fim de compor uma espécie de “servico de

balcdo inico” para os investidores estrangeiros.

O Ombudsman do Investimento Estrangeiro coreano tem sua delegacdo do
Presidente da Republica da Coreia sob recomendac¢ao do Ministro do Comeércio, Industria e
Energia, com base na deliberacio do Comité de Investimento Estrangeiro. Entre suas
atribuicdes esta a resolucdo de consultas e reclamagdes. Para tanto, recebe e analisa as
informagdes sobre os problemas que as empresas estrangeiras enfrentam e recomenda a
execuc¢do de providéncias as agéncias administrativas relevantes. Propde, ainda, agdes para
melhorar o sistema de promocao do investimento estrangeiro e realiza outras atividades
necessarias para apoiar as empresas estrangeiras que atuam ou pretendem atuar no pais*>.
Outro ponto de relevancia do mecanismo ¢ a facilidade de acesso a0 Ombudsman por meio
de plataforma digital que, além do acesso facil, desburocratiza a atuacao do investidor,
informando desde logo procedimentos, cronogramas e oferecendo uma base de busca sobre

a normativa no pais**.

452 OECD Working Papers on International Investment 2013/02. NICOLAS, Francoise; THOMSEN, Stephen;
BANG, Mi-Hyun. Lessons from Investment Policy Reform in Korea. 2013. Disponivel em:
<http://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/lessons-from-investment-policy-reform-in-korea Sk
4376zqcpfl-en>. Acesso em: 14 nov. 2016.

453 Informagdes disponiveis em: <http://ombudsman.kotra.or.kr/eng/index.do>. Acesso em: 28 nov. 2016.

454 Idem.
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A iniciativa funcionou e seu sucesso se constata ante o fato de que desde sua criacao

435 De forma

nao houve um unico caso de disputa de investidor-Estado envolvendo a Coreia
inovadora, a ideia coreana demonstrou que o didlogo organizado e estruturado, por vezes, se
prova uma via mais eficaz que a beligerancia juridica dos contenciosos para a resolucao de

conflitos decorrentes de investimentos.

Baseado na inovagao coreana, o ACFI brasileiro introduz na nova sistematica de
acordos que propde, também, a figura do Ombudsman, cuja finalidade ¢ atuar como
facilitador na relacdo entre investidores € o governo do pais receptor. Sua fungao é compor
um meio adicional de didlogo e apoio governamental com a intengdo de “incrementar o

ambiente” para a realiza¢do e manutenc¢ao do investimento.

Os 6 (seis) ACFIs até o momento assinados trazem disposi¢des bastante semelhantes

com relagdo a figura do Ombudsman*®®.

455 Segundo menciona o Working Paper ja referenciado, “a Coreia é agora internacionalmente reconhecida
pelo seu solido ambiente para investimento estrangeiro direito e considera-se que a figura do Ombudsman
tenha contribuido criticamente para o resultado. 1 Globalmente, 0 Ombudsman como um centro de resolugdo
de queixas e um 6rgdo de representagdo para investidores os estrangeiros tem desempenhado um papel vital na
melhoria do ambiente de negdcio na Coreia para esses investidores. O Ombudsman da Coreia é considerado
um exemplo de boas praticas por muitas organizagdes internacionais e governos estrangeiros”

(OECD Working Papers on International Investment 2013/02. NICOLAS, Frangoise; THOMSEN, Stephen;
BANG, Mi-Hyun. Lessons from Investment Policy Reform in Korea. 2013. Disponivel em: <http://www.
oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/lessons-from-investment-policy-reform-in-korea 5k4376zqcpfl-
en>. Acesso em: 14 nov. 2016).

456 ACFI Brasil — México. “Artigo 15 . Pontos Focais ou ‘Ombudsman’ 1. Cada Parte designard um Ponto

Focal Nacional ou ‘Ombudsman’, que tera como fung¢do principal dar apoio aos investidores da outra Parte em
seu territorio. 2. No caso da Republica Federativa do Brasil, o ‘Ombudsman’ sera estabelecido na Camara de
Comércio Exterior —- CAMEX. 3. No caso dos Estados Unidos Mexicanos, o Ponto Focal sera estabelecido na
Comissao Nacional de Investimentos Estrangeiros. 4. O Ponto Focal Nacional ou ‘Ombudsman’, entre outras
atribuigdes, devera a) esforgar-se para atender as diretrizes do Comité Conjunto e interagir com o Ponto Focal
Nacional da outra Parte, observando os termos deste Acordo; b) interagir com as autoridades governamentais
pertinentes para avaliar e recomendar, quando adequado, as sugestdes ou reclamagdes recebidas pelo Governo
e investidores da outra Parte, informando ao Governo, ou investidor interessado, acerca dos compromissos
derivados de tais sugestdes ou reclamagdes; c) prevenir disputas e facilitar a sua resolu¢do, em coordenagio
com as autoridades governamentais e em colaboracdo com entidades privadas pertinentes; d) prestar
informagdes tempestivas e uteis as Partes sobre questdes normativas relacionadas a investimentos em geral ou
a projetos especificos; e e) relatar ao Comité Conjunto suas atividades e agdes, quando aplicavel. 5. Cada Parte
elaborara o regulamento interno para o funcionamento do seu Ponto Focal Nacional ou ‘Ombudsman’,
prevendo expressamente, quando cabivel, prazos para a execu¢do de cada uma das suas atribuicdes e
competéncias. 6. Cada Parte designara como seu Ponto Focal ou ‘Ombudsman’ apenas um 6rgdo ou autoridade,
que devera responder com celeridade as comunicagdes e solicitagdes do Governo e dos investidores da outra
Parte. 7. As Partes deverdo prover os meios e os recursos para que o Ponto Focal Nacional ou ‘Ombudsman’
possa desempenhar suas fungdes, bem como garantir seu acesso institucional aos demais Orgaos
governamentais envolvidos na aplicagdo do presente Acordo.”
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Em linhas gerais, informam que cada Parte apontara o ponto focal para fornecer
apoio, em seu territorio, aos investidores da outra parte. O Ombudsman devera atuar em
consonancia com o Comité Conjunto, assim como interagir com as autoridades
governamentais de cada Estado-parte afim de avaliar, recomendar e responder temas e

preocupacdes recebidos pelo governo e investidores da outra Parte.

Da mesma forma, o Ombudsman tera a atribuicao de prevenir disputas e facilitar sua
resolugdo, em coordenacdo com as autoridades governamentais e em colaboracdo com
entidades privadas pertinentes, bem como prestar informacdes “tempestivas e uteis” sobre
matérias normativas relacionadas a investimentos em geral ou a projetos especificos. Sua

regulamentacdo caberd a cada Estado-parte.

No Brasil, o Decreto n. 8.863, de 28 de setembro de 2016, estabeleceu o0 Ombudsman
de Investimentos Diretos (OID), cuja funcdo sera prestar apoio aos investidores, atender a

consultas e buscar solugdes para questionamentos vinculados a ACFIs em vigor®’.

Estabelecido no ambito da CAMEX*® o Ombudsman integrara a estrutura da

Secretaria Executiva da CAmara e estara sob a supervisio do Conselho de Ministros*”°.

Serd composto, também, por uma “Rede de Pontos Focais”, que compreendera
orgdos e entidades da administra¢do publica e de entidades paraestatais, a serem definidos
pelo regimento do OID, e daqueles indicados por Unidades da Federagio*®®. O carater
matricial da estrutura, caracterizado pela extensao entre os diversos 6rgaos da administra¢ao
federal e pela capilaridade entre as diversas unidades da federagdo, ¢ o item novo e inovador

da proposta*®!.

Nessa estrutura, representantes dos ministérios, entidades estaduais, municipais ou
distritais poderdo ser convocados a compor o Grupo de Solugdo de Questionamento (GSQ),

sempre que necessaria a instituicdo deste para assistir ao OID na resposta a questionamento

47 Artigo 2° do Decreto n. 8.063/2016.

458 Artigo 1° do Decreto n. 8.063/2016.

459 Artigo 3° do Decreto n. 8.063/2016.

460 Artigo 3°, IV, do Decreto n. 8.063/2016.

461 Artigo 3°, 1V, § 12, do Decreto n. 8.063/2016.
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apresentado por investidor estrangeiro, no que se refere a legislacdo ou aos procedimentos

administrativos aplicados*2.

Ainda cedo para dizer, pois os acordos sdo recentes € o decreto, ainda pendente de
regulamentagdo, ainda estd sem funcionalidade. Contudo, a estrutura matricial do
Ombudsman, sob a coordenagdo da Secretaria Executiva da CAMEX, além de conferir
transparéncia, capilaridade e, imagina-se, agilidade ao mecanismo de consulta e difusao de
informacao, podera representar um dos pilares da funcionalidade do acordo; na medida em
que, se espera, a governanga ¢ a articulagdo institucional poderao atuar como instrumentos
facilitadores do acesso ao investimento. Sera necessario aguardar os desdobramentos que se

seguirdo para fazer uma analise mais contundente do mecanismo.

2.2.3. Prevencao e solugdo de controvérsias

A solugdo de controvérsias estabelecida de modo direto entre o investidor estrangeiro
e o Estado receptor de investimento, embora opg¢do preferida pelos investidores, visto que
inibe a prote¢do diplomatica e também os sistemas internos de solucdo de controvérsias nos
tribunais do Estado receptor, ndo mais € vista como o meio mais adequado de se enderegar
os conflitos de investimento. Reflexdes e analises que vém sendo promovidas apontam nessa

diregao*®?.

Com efeito, decisdes proferidas em inimeros contenciosos resultaram em falta de
consisténcia legal, apresentaram conceitos vagos e trouxeram um pesado custo financeiro
dos procedimentos de arbitragem, assim como altas compensagdes para os Estados. Algumas
dessas decisdes, também, tém sinalizado restri¢do a discricionariedade regulatoria dos

Estados e representado baixa protegio efetiva ao investimento e altos custos politicos*®*.

While the current system of investment treaty arbitration has definitely improved
upon the “gunboat diplomacy” used at times to address disputes between states
and foreign investors, there are signs that reform is needed: states and investors

462 Artigo 7°, §§ 1°, 2° e 3°, do Decreto n. 8.063/2016.

463 Aspalestras do World Investment Forum 2016, realizado em Nair6bi, apresentam reflexdes nesse sentido.
464 SOUZA, Renato Rezende de Campos (Diretor Substituto do Departamento de Negociagdes Internacionais
do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servi¢os). World Investment Forum 2016, realizado em
Nair6bi em julho de 2016. Documento disponivel em: <http://unctad-worldinvestmentforum.org/wp-content/
uploads/2015/03/Brazil_side-event-Wednesday model-agreements.pdf>. Acesso em: 1° out. 2016.
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increasingly express concerns regarding the costs associated with the arbitration
process, some states refuse to comply with arbitral awards, other states hesitate
to sign new bilateral investment treaties, and citizens have begun to engage in
popular unrest at the prospect of investment treaty arbitration. As a result, both
investors and states are advocating for the use of mediation to supplement
investor-state arbitration?®.

A observancia dessa realidade somada as restricdes legais internas que impedem a
contraposi¢do do investidor ao Estado brasileiro estimulou a busca de um modelo alternativo
pelas autoridades governamentais brasileiras, no que toca a solugdo de controvérsia. Surge,
dessa feita, uma minuta hibrida que prima pela prevencao, sem deixar de enderecar, sempre

que a situagdo demandar, a efetiva solugdo juridica da controvérsia.

O modelo brasileiro procura enfatizar o didlogo estruturado e a negociagdo
promovida pelos Estados, representados na estrutura do acordo, pelo Comité Conjunto.
Parte-se do entendimento segundo o qual as vantagens da negociagdo superam as da solugao
arbitrada em controvérsia e que esse expediente representa uma opg¢ao mais rapida e menos

dispendiosa.

Ao priorizar o didlogo em contraposicao ao litigio, o modelo busca preservar a
relacdo negocial. Na medida em que os governos dos Estados-partes atuam na interlocucao
e busca de uma solucdo consensual, preserva-se a relagdo de investimento que, por sua
propria natureza, deve ser duradoura e de longo prazo. Outro fator positivo que decorreria
do mecanismo de dialogo trata da permanente construg¢do da relagdo de confianga entre as

Partes, em oposicao ao desgaste gerado pelo litigio.

Em que pese a busca pela solugdo dialogada, o litigio ndo é uma opgao
desconsiderada no ACFI. A atuacdo articulada dos pontos focais “entre si e com o Comité
Conjunto” visa “prevenir, gerir e resolver eventuais disputas entre as Partes”*®°. Todavia,

esgotadas as tentativas de solu¢ao negociada, a arbitragem serd instalada.

465 “Embora o sistema atual de arbitragem de tratados de investimento tenha definitivamente melhorado a
‘diplomacia de canhdes’ usada as vezes para lidar com disputas entre estados e investidores estrangeiros, ha
sinais de que uma reforma ¢é necessaria: estados e investidores expressam cada vez mais preocupagdes quanto
aos custos associados a arbitragem, alguns estados se recusam a cumprir com as concessdes arbitrais, outros
estados hesitam em assinar novos tratados de investimento bilateral, e os cidaddos comegaram a perder sua
tranquilidade receosos de uma arbitragem de tratados de investimento. Como resultado, tanto os investidores
como os estados vém defendendo o uso da mediagcdo como forma complementar a arbitragem entre investidores
e estados” (traducdo livre) (WELSH, Nancy; SCHNEIDER, Andrea Kupfer. The Thoughtful Integration of
Mediation into Bilateral Investment Treaty Arbitration. Harvard Negotiations Law Review, 2013. Disponivel
em: <file:///Users/karlaborges/Downloads/SSRN-1d2297650.pdf>. Acesso em: 27 nov. 2016).

466 Expressdes trazidas pelos ACFIs.
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As Unicas excegoes a possibilidade de solucdo arbitral sdo apresentadas pelos ACFIs
Colombia*®’, Chile**® e Peru**°que estabelecem:

Nao poderdo ser objeto de arbitragem o Artigo 13 (Responsabilidade Social

Corporativa), o paragrafo 1 do Artigo 14 (Medidas sobre Investimentos e Luta

contra a Corrupgdo) e o paragrafo 2 do Artigo 15 (Disposi¢des sobre Investimento
e MeioAmbiente, Assuntos Trabalhistas, Satde e Seguranga).

De modo geral, conforme a racionalidade dos acordos, “antes de iniciar eventual
procedimento arbitral, qualquer disputa entre as Partes devera ser avaliada, por meio de

consultas e negociagdes, e examinada, preliminarmente, pelo Comité Conjunto”4”°,

Por meio da sistematica estabelecida, uma Parte podera submeter uma questio
especifica de interesse de um investidor a outra Parte. Sera conferido um prazo para resposta
e, sempre que necessario, serado promovidas reunides com a presenca de representantes do
investidor interessado, das entidades governamentais ou ndo governamentais envolvidos na

medida ou situagao objeto de consulta.

Caso ndo seja possivel solucionar a disputa, as Partes poderdo recorrer a mecanismos
de arbitragem entre Estados, submetendo a questdo a um tribunal arbitral ad hoc, de acordo

com as disposi¢des do tratado.

De outro modo, as Partes poderdo optar por submeter a controvérsia a uma instituicao
arbitral permanente para a solugcdo de controvérsias em matéria de investimentos. Nesse
sentido, os acordos mais recentes apontam as regras da UNCITRAL como o procedimento

a ser observado para os casos em que a arbitragem for adotada.

Os ACFIs mais recentes trazem procedimentos mais detalhados, apresentando, caso
do ACFI Brasil-Chile, anexo especifico que trata do termo de referéncia dos tribunais
arbitrais, critérios para a composic¢ao dos tribunais e a selecdo de arbitros, parametros para a

confeccao e posterior cumprimento do laudo arbitral.

467 ACFI Brasil-Colombia, Artigo 23.3.

468 ACFI Brasil-Chile, Anexo I, artigo 1.2.

469 ACFI Brasil-Peru, Artigo 2.21.3.

470 Explicagdo presente em todos os seis ACFIs.
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2.2.4. As Agendas Tematicas de Cooperacao e Facilitagdo do Investimento

As agendas representam parte substancial das inovagdes propostas pelo modelo
brasileiro de acordo. Buscam oferecer respostas a questdes de natureza mais pratica e
burocratica que, por vezes, impedem, atrasam ou oneram em demasia a concretizagdo do

investimento brasileiro.

O sucesso dessa iniciativa reside na interacao e interlocucdo proxima e permanente
entre o publico e o privado. Sem os elementos trazidos pela empresa investidora, o Estado
brasileiro ndo tem material para negociar junto a sua contraparte estatal uma solucao para

facilitar ou alavancar a realizacdo do negdcio.

Para que as agendas de cooperagdo e facilitagdo sejam construidas, portanto, ¢
essencial criar mecanismos permanentes de consulta e proximidade entre o negociador
estatal e o investidor privado. Da mesma forma, € necessaria a difusdo do esclarecimento
quanto ao proposito dos acordos, além de, eventualmente, uma ferramenta que esclarega ao
investidor a natureza da informagdo que ele pode apresentar ao agente governamental

abalizado para negociar uma solu¢do para sua dificuldade ou entrave.

Apenas dessa forma, haverd condi¢des de gradualmente construir os compromissos
especificos entre as Partes, e detalha-los em anexos ou protocolos adicionais ao acordo. Fato
¢ que, para a consolidagdo dos ACFIs como um modelo alternativo ao que se tem, de um
instrumento dindmico e em constru¢do, além de uma resposta pragmatica aos anseios do

investidor, ¢ essencial o didlogo fluido e permanente com o setor privado.

Os acordos até o momento assinados destacam aspectos sui generis de cada relagao
bilateral. No ACFI Brasil-Angola, por exemplo, destaca-se a necessidade de cooperacao e
facilitagdo em diversas frentes, entre as quais pagamentos e transferéncias, a questdo de
vistos de trabalho, a preocupacdo com a transparéncia e os procedimentos atinentes a
legislagao ambiental e regulamentagdo técnica, além da preocupag¢ao com o aprimoramento

logistico e de transporte e com o niimero de rotas de voos*’!.

471 ACFI Brasil — Angola. “Anexo I — Agendas Tematicas para Cooperacdo e Facilitagio 1. Pagamentos e
transferéncias. A cooperagao entre as respectivas autoridades financeiras tera como objetivo facilitar a remessa
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De modo geral e considerando os demais acordos, a experiéncia até agora observa
que os temas de interesse t€ém abrangido preocupagdes relacionadas a remissdo de divisas,
emissao de vistos de negocios, regulacao técnica e ambiental, intercAmbio institucional para

regulagao setorial, bem como outras formas de cooperagao.

2.2.5. Interagdao com o setor privado

Aspecto relevante e que enfatiza o contato permanente e natural entre os Estados e
os agentes privados diz respeito ao dispositivo que trata do compromisso de disseminar, nos
setores empresariais pertinentes, as informacdes de cardter geral sobre investimentos,

quadros normativos e oportunidades de negdcio no territério da outra Parte*’?.

de divisas e capitais entre as Partes, dentro do quadro legal aplicavel. 2. Vistos. i. As Partes saidam a assinatura
do Protocolo entre o Governo da Republica Federativa do Brasil e o Governo da Republica de Angola sobre
Facilitacdo de Vistos que a extensdo do prazo de validade; b. a extensdao do periodo de estadia; c. o direito a
multiplas entradas; e d. a celeridade nos procedimentos para concessao. ii. Em conformidade com as legislagdes
domésticas, cada Parte procurara facilitar a livre circulagao de gestores, executivos, funcionarios qualificados
dos agentes economicos, entidades, empresas, investidores da outra Parte e outras pessoas fisicas que desejem
entrar no seu territério e ai permanecer com o propoésito de realizar atividades ligadas a investimentos. iii.
Quando possivel e conveniente, as respectivas autoridades migratorias das Partes procurardo atualizar um
entendimento comum de modo a aprofundar os esfor¢os para a redugdo de prazos, requisitos e custos para
eventual concessdo do visto apropriado para o investidor da outra Parte. iv. As Partes notificardo o Comité
Conjunto sobre quaisquer alteragdes nas respectivas legislagdes domésticas, em matéria de vistos de negdcios,
e efetuardo esfor¢os, no ambito do Comité Conjunto, para promover avangos em matéria de facilitacdo de
vistos de negdcios, nos termos previstos neste Anexo. 2. Legislacdo ambiental ¢ regulamentos técnicos. i.
Respeitadas as legislagdes domésticas, as Partes tornardo mais expeditos, transparentes e ageis o0s
procedimentos para emissdo de documentos, licencas e certificados afins necessarios ao pronto
estabelecimento e manuteng@o dos investimentos das Partes. ii. Quaisquer consultas das Partes, e também de
seus respectivos agentes economicos e investidores em matéria de registro comercial, exigéncias técnicas e
normas ambientais receberdo tratamento diligente e tempestivo da outra Parte. 3. Cooperagdo em matéria de
legislagdo sectorial e intercambios institucionais i. As Partes promoverdo a cooperagdo institucional para a
troca de experiéncias na elaborag¢ao e implementacao de legislagdo setorial. ii. As Partes procurardo promover
a cooperacdo tecnoldgica, cientifica e cultural mediante a implementacdo de agdes, programas e projetos para
o intercAmbio de conhecimentos e experiéncias, de acordo com seus interesses mutuos e estratégias de
desenvolvimento. iii. As Partes acordam que o acesso e a eventual transferéncia de tecnologia serdo realizados,
na medida do possivel, em conformidade com o entendimento das Partes de modo a contribuir com o efetivo
comércio de bens, servigos e os investimentos relacionados. iv. As Partes procurardo fomentar, coordenar e
implementar agdes de cooperagdo para capacitagdo de mdo de obra por meio de maior interacdo entre as
instituigdes nacionais competentes. v. As Partes acordam criar foros de cooperagdo e troca de experiéncias de
economia solidaria, avaliando mecanismos de fomento a cooperativas, programas de agricultura familiar e
outros empreendimentos econdmicos solidarios ligados aos investimentos realizados ou a realizar. vi. As Partes
promoverdo a cooperagao institucional para maior integragdo logistica e de transportes, de modo a abrir novas
rotas aéreas ¢ incrementar, quando possivel e conveniente, as suas conexdes maritimas e frotas mercantes. vii.
As Partes procurardo ainda promover a cooperacdo institucional para o desenvolvimento e planejamento
energético, inclusive na gestdo de entidades transfronteiri¢as, além de modelos de preservagdo ambiental, e
gestao de carbono e agua. viii. O Comité Conjunto podera identificar outros setores de interesse mutuo para
cooperagdo em matéria de legislagdo setorial e intercambio institucional.”

472 ACFI Brasil — Chile. “Artigo 22. Reconhecendo o papel fundamental que desempenha o setor privado, cada
Parte disseminard, nos setores empresariais pertinentes da outra Parte, as informagdes de carater geral sobre
investimentos, marcos normativos e oportunidades de negdcio em seu territorio.



190

3. Sinalizac¢6es e desafios — como seguir adiante

Como os acordos estdo pendentes de ratificacao e parte de sua regulamentagao ainda
sera editada, ¢ dificil prever nesse momento como esse desenvolvimento acontecera. Em que

pese, contudo, essa constatacao, algumas sugestdes podem ser apontadas.

A primeira constatacdo quanto ao resultado do acordo, dependerd de sua aceitacao
pelos demais estados e sua consolidagdo como uma minuta diferenciada. Fato que ocorrera
na medida em que mais acordos forem negociados € o modelo de ACFI, ou de suas clausulas,

passar a ser adotado por outros paises*’>.

No que toca aos padrdes de tratamento adotados pelos ACFIs, idealmente buscou-se
assegurar tratamento igualitdrio sem que se conferisse excesso de protecdo. Da mesma
forma, procurou-se ndo discriminar e neutralizar qualquer tipo de tratamento vantajoso ou
preferencial sem que se criasse distor¢do. A inten¢do estd colocada. O tempo dira se as
disposi¢des restaram claras e acuradas o suficiente ou se a pratica demandara ajuste e, talvez,
mais clareza no estabelecimento de regras MFN e TN. Os ultimos acordos assinados ja

sinalizam maior precisdo quanto aos termos, quando comparados aos primeiros tratados.

O acordo ndo define de forma expressa o conceito de expropriacdo, excegao feita ao
ACFI Colombia, que afirma se aplicar tdo somente as expropriagdes diretas. A sugestdo que
se apresenta, para os proximos ACFIs, ¢ a reflexdo sobre a relevancia de um apontamento
claro do que se entende por expropriagdo indireta ou, de outro modo, que o dispositivo faga

referéncia apenas a expropriagao direta.

A linguagem sobre a responsabilidade sociocorporativa no acordo ¢ ampla e aberta.
Menciona a ideia de “melhores esfor¢os” com uma forma de engajamento, sem que isso se
configure em um comprometimento mandatdrio. Contudo, serd necessario observar como
esse engajamento se concretizard na pratica ao longo da vigéncia de cada ACFI, aplicado a

cada uma das relagdes bilaterais de investimento.

Sempre que possivel, cada Parte dard publicidade sobre este Acordo a seus agentes financeiros publicos e
privados, responsaveis pela avaliacdo técnica dos riscos e pela aprovacdo dos empréstimos, créditos, garantias
e seguros relacionados com o investimento no territorio da outra Parte.”

473 Recente acordo assinado pelo México com o Kuwait ja traz disposi¢des adotadas do ACFIL.
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A respeito das agendas tematicas, seu sucesso e permanente constru¢do dependerao
de um mecanismo permanente ¢ descomplicado de trocas de informagdo e consulta a ser

realizada entre o governo brasileiro e seus agentes privados.

Quanto a gestdo institucional, serd importante acompanhar a criagdo do Comité
Conjunto e de natureza bilateral para cada ACFI e sua dindmica de funcionamento, assim
como a organizagdo da governanca intragovernamental (ministérios e agéncias) e da
governanga intraniveis (municipal-distrital/estadual/federal). Visto se tratar de um aspecto

importante para a conducdo e estabilizagdo do acordo.

Por fim, sobre a solugdao de controvérsias, optou-se por estabelecer um mecanismo
preventivo ao conflito juridico. Em um primeiro momento, a dimensdo politica que
compreende o didlogo e a negociacdo; em sequéncia o aspecto juridico a que trata do

arbitramento do conflito para sua resolugao.

O desafio, doravante, serd equilibrar as duas dimensdes e conferir a solu¢do que o
investidor, de modo pragmatico, célere e ndo oneroso, demanda. Para tanto, 0 Ombudsman
e o Comité Conjunto de cada acordo deverao buscar um modo sistematizado de atuagdo; e o
governo brasileiro, uma maneira organizada e coordenada intragoverno para, sempre que for

0 caso, atuar em nome e com o setor privado.
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CONCLUSOES

Certos teoricos, ao justificar as razdes pelas quais os Estados criam regimes
internacionais, apresentam duas explicagdes: a primeira delas, de natureza realista, informa
que “os regimes sao as formas pelas quais estados hegemodnicos afirmam seu poder, a fim
de avancar seus proprios interesses e, desta forma, preservar um ganho relativo sobre outros
paises”*. A outra explicacdo reside na crenca de que, ao compor estruturas de cooperagao,
por meio de regimes juridicos, os estados conseguirdo avangar com seus proprios

interesses*’>.

Sob a perspectiva realista, a origem e a estruturacdo do regime internacional de
investimento oferecem resposta ao atendimento das necessidades dos “paises hegemodnicos™.
O direito e o regime que se estrutura em seu entorno decorrem da necessidade de extensao
da protecdo diplomatica aos ativos estrangeiros do estado emissor, no territério do pais

receptor do capital.

Os principios que orientaram e edificaram esse regime de investimentos
internacionais e que estdo representados nos acordos pelos padrdes de tratamento,
preocupacdo com a protecdo da propriedade (nacionalizacdo/expropriacdo) € compensagao
quando de sua violagdo, além dos mecanismos de solucao de controvérsias, buscam tutelar
os interesses dos investidores, bem como assegurar o cumprimento das obrigacdes pelos

estados importadores de capital.

Em nenhuma medida ou, talvez, de modo muito acanhado, desde sua origem, esse
direito buscou proteger os interesses e as necessidades dos paises receptores de capital.
Trata-se de compromissos pensados pelos paises desenvolvidos para paises em
desenvolvimento e de menor desenvolvimento relativo, com vistas a facilitar e a resguardar

seu comeércio € o investimento.

474 KEOHANE. Robert. After Hegemony: Cooperation and Discord in the world of Political Economy.
Princeton: Princeton University Press, 2005. p. 31.

475 SALACUSE, Jeswald W. The Emerging Global Regime for Investment. Harvard International Law
Journal, Cambridge, v. 51, n. 2, p. 432, summer 2010.
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Pode-se, desde logo, atestar que a génese dos acordos de investimento vem da
preocupagdo em preservar interesses comerciais. Embora com o decorrer do tempo o
investimento tenha seguido trajetoria propria e disciplinamento juridico distinto do tema
comeércio, conforme ja observado nesta tese, a origem do disciplinamento juridico da matéria
estd intrinsecamente relacionada as preocupacdes e a necessidade de resguardar o comércio

entre as nagoes.

O direito do investimento surge, inicialmente, atrelado ao comércio. Comércio e
investimento estdo interligados, ndo apenas na pratica, mas também no direito dos tratados.
Desde os primeiros tratados de amizade, comércio e navegacdo, os acordos de comércio
incorporaram resposta as preocupagdes relacionadas ao investimento. Em que pese essa
conexao, os direitos do comércio e do investimento tém coexistido de forma independente,
ciente da presenca um do outro, assim como das diferengas consideraveis na forma e no

conteudo.

O direito do comércio internacional ganha dimensdo multilateral e, na sequéncia,
regionaliza-se. O direito do investimento, apds o insucesso nas tentativas de se
multilateralizar, adquire forca e extensao bilateral. Tém-se, dessa forma, regimes juridicos
paralelos, que, por vezes, se intersectam. No foro multilateral TRIMS e GATS, preveem
disposi¢des para as relagdes entre comércio e investimento. No ambito regional, NAFTA,
TPP, T-TIP, Acordos de livre comércio da Coreia, para citar alguns, trazem capitulos

bastante robustos sobre investimento.

No ambito bilateral, a fungdo de um BIT ¢ proteger o investimento estrangeiro dos
chamados riscos “ndo comerciais” ou politicos a que esta exposto, por meio de dispositivos
que busquem assegurar ao investidor tratamento justo e isondmico, liberdade de
transferéncia do capital investido, compensac¢ao justa e adequada em casos de expropriacao
ou nacionalizacdo e o estabelecimento de um mecanismo de solugdo de controvérsias para

dirimir eventuais problemas que o investidor venha a enfrentar no estado receptor do capital.

Se, por um lado, o pais desenvolvido busca resguardar o seu capital da ingeréncia do
estado receptor, por outro, o pais em desenvolvimento est4 preocupado em criar as condig¢des
necessarias para atrair o capital estrangeiro e, justamente, estimular o crescimento

econdmico e o desenvolvimento de sua sociedade.
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A estrutura produtiva brasileira tem como uma de suas principais caracteristicas o
elevado grau de internacionaliza¢do. Desde o inicio, a presenca de empresas de capital
estrangeiro no pais se destaca nos setores de manufatura e de servigos. O Brasil ¢ um dos
principais receptores de investimentos do globo. Historicamente, os atrativos econdmicos
que tém atraido a atengdo do capital estrangeiro ao pais e a seguranga institucional e juridica
que o arcabougo regulatorio interno oferece a esse capital tém sido suficientes para assegurar
o conforto necessario para que o investimento estrangeiro direto aqui se instale e ao longo

do tempo finque raizes e permaneca.

Ao longo da década de 1990, o Brasil buscou inserir-se na vasta rede de tratados
bilaterais de investimentos. Assinou a época 14 (quatorze) APPIs. Em razao de preocupagoes
juridicas, que gravitavam em torno do desequilibrio dos interesses refletido no contetido dos
acordos que afrontariam a esséncia do Estado brasileiro e sua soberania — entre os
dispositivos do acordo que deflagravam o problema destacam-se a livre transferéncia de
capitais, a indenizag@o por expropria¢do do investimento e a possibilidade de contestag¢do do

Estado brasileiro em tribunais internacionais. Os acordos ndo foram internalizados.

Duas décadas depois, o ACFI representa um modelo hibrido de acordo de
investimento que em muito difere do padrao tradicional de BIT, na medida em que reflete
um arcabouco regulatorio que busca acomodar os interesses de ambas as partes e equilibra

de forma singular aspectos juridicos e politicos.

Os aspectos juridicos estdo caracterizados por defini¢des, principios, critérios,
limites, estruturas e mecanismos que o tratado estabelece para regular a relagdo de
investimento. Os aspectos politicos estdo representados pelos mecanismos de troca e pelo
didlogo institucional de natureza perene, que consolidam o entendimento segundo o qual,
em determinadas circunstancias, o didlogo institucional que permite a cooperagdo e a
facilitagdo entre as autoridades estatais pode resultar em solugdes mais eficientes para a
efetiva promocgao e protegao do investimento, que a mera imposi¢do da regra juridica da qual

derivara o litigio.

Esse novo acordo revé o modelo consolidado segundo o qual os problemas

decorrentes de uma relagdo de investimentos serdo resolvidos por meios juridicos € nao
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politicos. Contudo, de forma subsididria, prevé a utilizagdo de mecanismos juridicos
preestabelecidos pelas partes do acordo, a fim de prover uma ferramenta de solugdo efetiva

para o problema.

Para o Brasil, a composicdo de um regime juridico para investimento deve
representar um mecanismo equilibrado em direitos e obrigacdes, de modo que os Estados
consigam avangar com seus proprios interesses de forma reciproca. Essa filosofia esta
representada na estrutura dos ACFIs pelo Comité Conjunto, Ombudsman, pela Agenda

Tematica e pela propria forma de solucdo de conflitos.

Esta tese demonstra que o Brasil que precisa de um acordo de promogdo de
investimentos ¢ o Brasil exportador, e ndo o receptor; o acordo de que o pais necessita deve
compreender a variedade de interesses das empresas brasileiras e se adaptar aos diversos
destinos nos quais o capital ingressara. A construgao juridica (e politica) de acordo ora
proposta pelo ACFI, ao apresentar mecanismos flexiveis — como agenda teméatica dindmica
e em construcdo, um ombudsman para esclarecimento de dividas e o comité conjunto
formado por representantes dos paises parte do acordo —, confere o carater maledvel ao
tratado brasileiro, que, se bem administrado e conduzido, poderé atender as necessidades do

pais exportador e alavancar os interesses do Brasil receptor de capital.

Outra reflexdo importante refere-se ao questionamento sobre se o0 modelo de ACFI
facilitaria o ingresso brasileiro em negociacdes de acordos preferenciais/regionais de
comércio com capitulos de investimento. Nao obstante o modelo brasileiro compreenda
dispositivos semelhantes aqueles presentes nos mais recentes acordos de livre comércio, a
rigor acredita-se prematuro afirmar que a inser¢do de certas tematicas em acordos bilaterais
de investimento possa facilitar a negociacao pelo Brasil de acordos comerciais em outros
foros ou com outros parceiros comerciais. Meramente se pode afirmar que a insercao de
clausulas de responsabilidade social e corporativa ou mecanismos de didlogo com o setor
privado, por exemplo, tal qual apresentados nos ACFIs, tem o potencial de conferir uma
vantagem competitiva para as empresas brasileiras, em face das empresas sediadas em

terceiros paises que nao assumiram compromissos dessa natureza.
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Em razao de seus alicerces ¢ mecanismos, acredita-se que o ACFI oferece a seguranca
juridica e os mecanismos de facilitacdo para a realizagdo de investimentos brasileiros em
terceiros paises e tem o potencial de contribuir para o aumento da participagao das empresas

brasileiras como investidoras em terceiros paises.

Na mao inversa, em razao da estrutura matricial que o0 Ombudsman assumira, isto €,
em varias estruturas do executivo federal e nos trés niveis federativos, esse tratado podera
representar uma ferramenta para facilitacdo do ingresso de investimentos em regides nao
tradicionalmente receptoras de investimentos estrangeiros no pais, haja vista a existéncia de
uma estrutura de apoio para o investidor estrangeiro, que podera promover o acesso a
informacdes, a identificacdo das autoridades estatais com as quais o didlogo se desenvolvera,
assim como a visao mais nitida dos processos e procedimentos relacionados ao investimento

que se pretende realizar.

Apresentadas essas consideracdes, de mais a mais, restam pendentes a internalizagao
dos acordos assinados, sua regulamentagdo operacional e a estruturagdo governamental
minima para a execu¢do dos ACFIs. Apenas o tempo podera de fato asseverar o sucesso ou
o fracasso da iniciativa. Contudo, fato ¢ que, com os ACFIs, o Brasil deu um grande passo
rumo a inser¢ao internacional de seus investimentos. Mais que isso, mostrou a comunidade
internacional que com criatividade, estudo e engajamento ¢ possivel a elaboragdo de uma
ferramenta que busque assegurar o equilibrio de interesses e a satisfagdo reciproca nas

relagdes de investimento estrangeiro entre os Estados.
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ANEXO I

Brazilian Negotiation Model /| Modelo Brasileiro de Negociacio

COOPERATION AND FACILITATION INVESTMENT AGREEMENT
BETWEEN THE FEDERATIVE REPUBLIC OF BRAZIL AND
The Federative Republic of Brazil
and
(hereinafter designated as the “Parties” or individually as “Party”),
PREAMBLE

Wishing to strengthen and to enhance the bonds of friendship and the spirit
of continuous cooperation between the Parties;

Seeking to create and maintain favourable conditions for the investments of
investors of a Party in the territory of the other Party;

Seeking to stimulate, streamline and support bilateral investments, thus
opening new integration opportunities between the Parties;

Recognizing the essential role of investment in promoting sustainable
development;

Considering that the establishment of a strategic partnership between the
Parties in the area of investment will bring wide-ranging and mutual benefits;

Recognizing the importance of fostering a transparent and friendly
environment for investments by investors of the Parties;

Reassuring their regulatory autonomy and policy space; Wishing to
encourage and strengthen contacts between the private sectors and the Governments of the
two countries; and

Seeking to create a mechanism for technical dialogue and foster government
initiatives that may contribute to a significant increase in mutual investment;

Agree, in good faith, to the following Cooperation and Facilitation
Investment Agreement, hereinafter referred to as “Agreement”, as follows:
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PART I — Scope of the Agreement and Definitions

Article 1
Objective

l. The objective of this Agreement is to promote cooperation between the
Parties in order to facilitate and encourage mutual investment, through the establishment of
a an institutional framework for the management of an agenda for further investment
cooperation and facilitation, as well as through mechanisms for risk mitigation and
prevention of disputes, among other instruments mutually agreed on by the Parties.

Article 2
Scope and Coverage

1. This Agreement shall apply to all investments made before or after its entry
into force.
2. This Agreement shall not limit the rights and benefits which an investor of a

Party enjoys under national or international law in the territory of the other Party.

3. For greater certainty, the Parties reaffirm that this Agreement shall apply
without prejudice to the rights and obligations derived from the Agreements of the World
Trade Organization.

4. This agreement shall not prevent the adoption and implementation of new
legal requirements or restrictions to investors and their investments, as long as they are
consistent with this Agreement.

Article 3
Definitions

1. For the purpose of this Agreement:

1.1 Enterprise means: any entity constituted or organized under applicable law, whether or
not for profit, whether privately owned or State--owned, including any corporation, trust,
partnership, sole proprietorship, joint venture and entities without legal personality;

1.2 Host State means the Party where the investment is made.

1.3 Investment means a direct investment of an investor of one Party, established or
acquired in accordance with the laws and regulations of the other Party, that s, directly or
indirectly, allows the investor to exert control or significant degree of influence over the
management of the production of goods or provision of services in the territory of the other
Party, including but not limited to:

a) an enterprise;

b) shares, stocks, participations and other equity types in an enterprise;
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¢) movable or immovable property and other property rights such as mortgages, liens,
pledges, encumbrances or similar rights and obligations;

d) concession, license or authorization granted by the Host State to the investor of
the other Party;

e) loans and debt instruments to a company:

f) intellectual property rights as defined or referenced to in the Trade-Related
Aspects of Intellectual Property Rights of the World Trade Organization (TRIPS)

For the purposes of this Agreement and for greater certainty, “Investment” does not
include:

1) an order or judgment issued as a result of a lawsuit or an administrative process;

i1) debt securities issued by a Party or loans granted from a Party to the other
Party, bonds, debentures, loans or other debt instruments of a State-owned
enterprise of a Party that is considered to be public debt under the legislation of
that Party;

ii) portfolio investments, i.e., those that do not allow the investor to exert a
significant degree of influence in the management of the company; and

ii1) claims to money that arise solely from commercial contracts for the sale of
goods or services by an investor in the territory of a Party to a national or an
enterprise in the territory of another Party, or the extension of credit in connection
with a commercial transaction, or any other claims to money that do not involve
the kind of interests set out in sub-paragraphs (a)-(e) above.

1.4 Investor means a national, permanent resident or enterprise of a Party that has made an
investment in the territory of the other Party;

1.5 Income means the values obtained by an investment, including profits, interests, capital
gains, dividends or “royalties”.

1.6 Measure means any measure adopted by a Party, whether in the form of law, regulation,
rule, procedure, decision, administrative ruling, or any other form.

1.7 National means a natural person that has the nationality of a Party, according to its laws
and regulations.

1.8 Territory means the territory, including its land and aerial spaces, the exclusive
economic zone, territorial sea, seabed and subsoil within which the Party exercises its
sovereign rights or jurisdiction, in accordance with international law and its internal
legislation.
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PART II — Regulatory Measures and Risk Mitigation

Article 4
Admission and treatment

l. Each Party shall admit and encourage investments of investors of the other
Party, according to their respective laws and regulations.

2. Each Party shall grant to investments and investors of the other Party
treatment according to the due process of law.

3. In line with the principles of this Agreement, each Party shall ensure that all
measures that affect investment are administered in a reasonable, objective and impartial
manner, in accordance with their respective laws and regulations.

Article 5
National Treatment

1. Without prejudice to the exceptions in force under its legislation on the date
of entry into force of this Agreement, each Party shall accord to investors of another Party
treatment no less favourable than that it accords, in like circumstances, to its own investors
with respect to the expansion, management, conduct, operation, and sale or other disposition
of investments in its territory.

2. Without prejudice to the exceptions in force under its legislation on the date
of entry into force of this Agreement, each Party shall accord to investments of investors of
the other Party treatment no less favourable than that it accords, in like circumstances, to
investments in its territory of its own investors with respect to the expansion, management,
conduct, operation, and sale or other disposition of investments.

3. For greater certainty, whether treatment is accorded in ‘like circumstances’
depends on the totality of the circumstances, including whether the relevant treatment
distinguishes between investors or investments on the basis of legitimate public interest
objectives.

4. For greater certainty, this Article shall not be construed to require any Party
to compensate for any inherent competitive disadvantages which result from the foreign
character of the investor or investments.

Article 6
Most-Favoured-Nation Treatment

1. Each Party shall accord to investors of another Party treatment no less
favourable than that it accords, in like circumstances, to investors of any non-Party with
respect to the expansion, management, conduct, operation, and sale or other disposition of
investments in its territory.
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2. Each Party shall accord to investments of investors of the other Party
treatment no less favourable than that it accords, in like circumstances, to investments in its
territory of investors of any non-Party with respect to the expansion, management, conduct,
operation, and sale or other disposition of investments.

3. This Article shall not be construed to require a Party to grant to an investor
of another Party or their investments the benefit of any treatment, preference or privilege

arising from:

(i) provisions relating to investment dispute settlement contained in an
investment agreement or an investment chapter of a commercial agreement; or

(i1) any agreement for regional economic integration, free trade area, customs
union or common market, of which a Party is a member.

4. For greater certainty, whether treatment is accorded in ‘like circumstances’
depends on the totality of the circumstances, including whether the relevant treatment
distinguishes between investors or investments on the basis of legitimate public welfare

objectives.

Article 7
Expropriation

l. Each Party shall not directly nationalize or expropriate investments of
investors of the other Party, except:

a) for a public purpose or necessity or when justified as social interest;
b) in a non-discriminatory manner;

¢) on payment of effective compensation, according to paragraphs 2 to 4;
and

d) in accordance with due process of law.
2. The compensation shall:
a) Be paid without undue delay;
b) Be equivalent to the fair market value of the expropriated investment,
immediately before the expropriating measure has taken place

(“expropriation date”);

c¢) Not reflect any change in the market value due to the knowledge of the
intention to expropriate, before the expropriation date; and

d) Be completely payable and transferable, according to Article 9.

3. The compensation to be paid shall not be inferior to the fair market value on
the expropriation date, plus interests at a rate determined according to market criteria accrued
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since the expropriation date until the date of payment, according to the legislation of the
Host State.

4. The Parties shall cooperate to improve the mutual knowledge of their
respective national legislations regarding investment expropriation.

5. For greater certainty, this article only provides for direct expropriation, where
an investment is nationalized or otherwise directly expropriated through formal transfer of
title or ownership rights.

Article 8
Compensation for Losses

1. The investors of a Party whose investments in the territory of the other Party
suffer losses due to war or other armed conflict, revolution, state of emergency, insurrection,
riot or any other similar events, shall enjoy, with regard to restitution, indemnity or other
form of, compensation, the same treatment as the latter Party accords to its own investors or
the treatment accorded to investors of a third party, whichever is more favourable to the
affected investor.

2. Each Party shall provide the investor restitution, compensation, or both, as
appropriate, in accordance with Article 6 of this Agreement, in the event that investments
suffer losses in its territory in any situation referred to in paragraph 1 resulting from:

(a) requisitioning of its investment or part thereof by the forces or authorities of the latter
Party; or

(b) destruction of its investment or any part thereof by the forces or authorities of the latter
Party.

Article 9
Transparency

1. Each Party shall ensure that its laws, regulations, procedures and general
administrative resolutions related to any matter covered by this Agreement, in particular
regarding qualification, licensing and certification, are published without delay and, when
possible, in electronic format, as to allow interested persons of the other Party to be aware
of such information.

2. Each Party shall endeavour to allow reasonable opportunity to those
stakeholders interested in expressing their opinions on the proposed measures.

3. Whenever possible, each Party shall publicize this Agreement to their
respective public and private financial agents, responsible for the technical evaluation of
risks and the approval of loans, credits, guarantees and related insurances for investment in
the territory of the other Party.
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Article 10
Transfers

Each Party shall allow that the transfer of funds related to an investment be

made freely and without undue delay, to and from their territory. Such transfers include:

2.

(a) the initial capital contribution or any addition thereof in relation to the
maintenance or expansion of such investment;

(b) income directly related to the investment;
(c) the proceeds of sale or total or partial liquidation of the investment;

(d) the repayments of any loan, including interests thereon, relating
directly to the investment;

(e) the amount of a compensation.

Without prejudice to paragraph 1, a Party may, in an equitable and non-

discriminatory manner and in good faith, prevent a transfer if such transfer is prevented
under its laws relating to:

3.

(a) bankruptcy, insolvency or the protection of the rights of creditors;
(b) criminal infractions;

(c) financial reports or maintenance of transfers’ registers when necessary to
cooperate with law enforcement or with financial regulators; or

(d) the guarantee for the enforcement of decisions in judicial or
administrative proceedings.

Nothing in this Agreement shall be construed as to prevent a Party from

adopting or maintaining temporary restrictive measures in respect of payments or transfers
for current account transactions in the event of serious difficulties in the balance of payments
and external financial difficulties or threat thereof.

4.

Nothing in this Agreement shall be construed as to prevent a Party from

adopting or maintaining temporary restrictive measures in respect of payments or transfers
related to capital movements:

5.

(a) in the case of serious difficulties in the balance of payments or external
financial difficulties or threat thereof; or(b) where, in exceptional
circumstances, payments or transfers from capital movements generate or
threaten to generate serious difficulties for macroeconomic management.

The adoption of temporary restrictive measures to transfers if there are

serious difficulties in the balance of payments in the cases described in paragraphs 1 and 2,
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must be non-discriminatory and in accordance with the Articles of the Agreement of the
International Monetary Fund.

Article 11
Tax Measures

1. No provision of this Agreement shall be interpreted as an obligation of one
Party to give to an investor from the other Party, concerning his or her investments, the
benefit of any treatment, preference or privilege arising out of any agreement to avoid double
taxation, current or future, of which a Party to this Agreement is a party or becomes a party.

2. No provision of this Agreement shall be interpreted in a manner that prevents
the adoption or implementation of any measure aimed at ensuring the equitable or effective
imposition or collection of taxes, according to the Parties” respective laws and regulations,
so long as such a measure is not applied as to constitute a means of arbitrary or unjustifiable
discrimination or a disguised restriction.

Article 12
Prudential Measures

1. Nothing in this Agreement shall be construed to prevent a Party from
adopting or maintaining prudential measures, such as:

(a) the protection of investors, depositors, financial market participants,
policy-holders, policy-claimants, or persons to whom a fiduciary duty is
owed by a financial institution;

(b) the maintenance of the safety, soundness, integrity or financial
responsibility of financial institutions; and

(c) ensuring the integrity and stability of a Party's financial system.

2. Where such measures do not conform with the provisions of this Agreement,
they shall not be used as a means of circumventing the commitments or obligations of the
Party under this Agreement.

Article 13
Security Exceptions

1. Nothing in this Agreement shall be construed to prevent a Party from
adopting or maintaining measures aimed at preserving its national security or public order,
or to apply the provisions of their criminal laws or comply with its obligations regarding the
maintenance of international peace and security in accordance with the provisions of the
United Nations Charter.

1. Measures adopted by a Party under paragraph 1 of this Article or the
decision based on national security laws or public order that at any time
prohibit or restrict the realization of an investment in its territory by an
investor of another Party shall not be subject to the dispute settlement
mechanism under this Agreement.
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Article 14
Corporate Social Responsibility

1. Investors and their investment shall strive to achieve the highest possible
level of contribution to the sustainable development of the Host State and the local
community, through the adoption of a high degree of socially responsible practices, based
on the voluntary principles and standards set out in this Article.

2. The investors and their investment shall endeavour to comply with the
following voluntary principles and standards for a responsible business conduct and
consistent with the laws adopted by the Host State receiving the investment:

a) Contribute to the economic, social and environmental progress, aiming
at achieving sustainable development;

b) Respect the internationally recognized human rights of those involved
in the companies’ activities;

¢) Encourage local capacity building through close cooperation with the
local community;

d) Encourage the creation of human capital, especially by creating
employment opportunities and offering professional training to workers to;

e) Refrain from seeking or accepting exemptions that are not established
in the legal or regulatory framework relating to human rights,
environment, health, security, work, tax system, financial incentives, or
other issues;

f) Support and advocate for good corporate governance principles, and
develop and apply good practices of corporate governance;

g) Develop and implement -effective self-regulatory practices and
management systems that foster a relationship of mutual trust between the
companies and the societies in which its operations are conducted,

h) Promote the knowledge of and the adherence to, by workers, the corporate
policy, through appropriate dissemination of this policy, including programs
for professional training;

1) Refrain from discriminatory or disciplinary action against employees who
submit grave reports to the board or, whenever appropriate, to the competent
public authorities, about practices that violate the law or corporate policy;

j) Encourage, whenever possible, business associates, including service
providers and outsources, to apply the principles of business conduct

consistent with the principles provided for in this Article; and

k) Refrain from any undue interference in local political activities.
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Article 15
Investment Measures and Combating Corruption and Illegality

1. Each Party shall adopt measures and make efforts to prevent and fight
corruption, money laundering and terrorism financing with regard to matters covered by this
Agreement, in accordance with its laws and regulations.

2. Nothing in this Agreement shall require any Party to protect investments
made with capital or assets of illicit origin or investments in the establishment or operation
of which illegal acts have been demonstrated to occur and for which national legislation
provides asset forfeiture.

Article 16
Provisions on Investment and Environment, Labor Affairs and Health

1. Nothing in this Agreement shall be construed to prevent a Party from
adopting, maintaining or enforcing any measure it deems appropriate to ensure that
investment activity in its territory is undertaken in a manner according to labor,
environmental and health legislations of that Party, provided that this measure is not applied
in a manner which would constitute a means of arbitrary or unjustifiable discrimination or a
disguised restriction.

2. The Parties recognize that it is inappropriate to encourage investment by
lowering the standards of their labor and environmental legislation or measures of health.
Therefore, each Party guarantees it shall not amend or repeal, nor offer the amendment or
repeal of such legislation to encourage the establishment, maintenance or expansion of an
investment in its territory, to the extent that such amendment or repeal involves decreasing
their labor, environmental or health standards. If a Party considers that another Party has
offered such an encouragement, the Parties will address the issue through consultations.

PART III- Institutional Governance and Dispute Prevention

Article 17
Joint Committee for the Administration of the Agreement

l. For the purpose of this Agreement, the Parties hereby establish a Joint
Committee for the administration of this Agreement (hereinafter referred as “Joint
Committee”).

2. This Joint Committee shall be composed of government representatives of
both Parties designated by their respective Governments.

3. The Joint Committee shall meet at such times, in such places and through
such means as the Parties may agree. Meetings shall be held at least once a year, with

alternating chairmanships between the Parties.

4. The Joint Committee shall have the following functions and responsibilities:
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a) Supervise the implementation and execution of this Agreement;

b) Discuss and divulge opportunities for the expansion of mutual
investment;

¢) Coordinate the implementation of the mutually agreed cooperation and
facilitation agendas;

d) Consult with the private sector and civil society, when applicable, on
their views on specific issues related to the work of the Joint Committee;

e) Seek to resolve any issues or disputes concerning investments of
investors of a Party in an amicable manner; and

f) Supplement the rules for arbitral dispute settlement between the Parties.

5. The Parties may establish ad hoc working groups, which shall meet jointly
orseparately from the Joint Committee.

6. The private sector may be invited to participate in the ad hoc working groups,
whenever authorized by the Joint Committee.

7. The Joint Committee shall establish its own rules of procedure.

Article 18
Focal Points or “Ombudsmen”

l. Each Party shall designate a National Focal Point, or “Ombudsman”, which
shall have as its main responsibility the support for investor from the other Party in its
territory.

2. In Brazil, the “Ombudsman”/National Focal Point shall be within the
Chamber of Foreign Trade - CAMEX*’S,

3. In, the “Ombudsman”/National Focal Point shall be.
4. The National Focal Point, among other responsibilities, shall:

a) Endeavour to follow the recommendations of the Joint Committee and
interact with the National Focal Point of the other Party, in accordance
with this Agreement;

b) Follow up on requests and enquiries of the other Party or of investors of

the other Party with the competent authorities and inform the stakeholders
on the results of its actions;

476The Chamber of Foreign Trade (CAMEX) is part of the Government Council of the Presidency of the
Federative Republic of Brazil. Its main body is the Council of Ministers, which is an interministerial body.
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c) to assess, in consultation with relevant government authorities,
suggestions and complaints received from the other Party or investors of
the other Party and recommend, as appropriate, actions to improve the
investment environment;

d) seek to prevent differences in investment matters, in collaboration with
government authorities and relevant private entities;

e) Provide timely and useful information on regulatory issues on general
investment or on specific projects; and

f) Report its activities and actions to the Joint Committee, when appropriate.

5. Each Party shall determine time limits for the implementation of each of its
functions and responsibilities, which will be communicated to the other Party.

6. Each Party shall designate a single agency or authority as its National Focal
Point, which shall give prompt replies to notifications and requests by the Government and

investors from the other Party.

Article 19
Exchange of Information between Parties

l. The Parties shall exchange information, whenever possible and relevant to
reciprocal investments, concerning business opportunities, procedures, and requirements for
investment, particularly through the Joint Committee and its National Focal Points.
2. For this purpose, the Party shall provide, when requested, in a timely fashion
and with respect for the level of protection granted, information related, in particular, to the
following items:

a) Regulatory conditions for investment;

b) Governmental programs and possible related incentives;

c) Public policies and legal frameworks that may affect investment;

d) Legal framework for investment, including legislation on the establishment
of companies and joint ventures;

e) Related international treaties;

f) Customs procedures and tax regimes;

g) Statistical information on the market for goods and services;
h) Available infrastructure and public services;

1) Governmental procurement and public concessions;
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j) Social and labour requirements;
k) Immigration legislation;
1) Currency exchange legislation,;

m) Information on legislation of specific economic sectors or segments
previously identified by the Parties; and

n) Regional projects and agreements related to on investment.

3. The Parties shall also exchange information on Public-Private Partnerships
(PPPs), especially through greater transparency and quick access to the information on the
legislation.

Article 20
Treatment of Protected Information

1. The Parties shall respect the level of protection of information provided by
the submitting Party, according to the respective national legislation on the matter.

2. None of the provisions of the Agreement shall be construed to require any
Party to disclose protected information, the disclosure of which would jeopardize law
enforcement or otherwise be contrary to the public interest or would violate the privacy or
harm legitimate business interests. For the purposes of this paragraph, protected information
includes confidential business information or information considered privileged or protected
from disclosure under the applicable laws of a Party.

Article 21
Interaction with the Private Sector

Recognizing the key role played by the private sector, the Parties shall publicize, among
the relevant business sectors, general information on investment, regulatory frameworks
and business opportunities in the territory of the other Party.

Article 22
Cooperation between Agencies Responsible for Investment Promotion

The Parties shall promote cooperation between their investment promotion agencies in
order to facilitate investment in the territory of the other Party.

Article 23
Disputes Prevention

1. The National Focal Points, or “Ombudsmen”, shall act in coordination with
each other and with the Joint Committee in order to prevent, manage and resolve any
disputes between the Parties.
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2. Before initiating an arbitration procedure, in accordance with Article 24 of
this Agreement, any dispute between the Parties shall be the object of consultations and
negotiations between the Parties and be previously examined by the Joint Committee.

3. A Party may submit a specific question and call a meeting of the Joint
Committee according to the following rules:

a) To initiate the procedure, the interested Party must submit a written
request to the other Party, specifying the name of the affected investors,
the specific measure in question, and the findings of fact and law
underlying the request. The Joint Committee shall meet within sixty (60)
days from the date of the request;

b ) The Joint Committee shall have 60 days, extendable by mutual agreement
by 60 additional days, upon justification, to evaluate the relevant
information about the presented case and to submit a report. The report
shall include:

1) Identification of the Party;

i1) Identification of the affected investors, as presented by the Parties;
ii1) Description of the measure under consultation; and

iv) Conclusions of the consultations between the Parties;.

¢) In order to facilitate the search for a solution between the Parties, whenever
possible, the following persons shall participate in the bilateral meeting:

1) Representatives of the affected investors;

i1) Representatives of the governmental or non-governmental entities
involved in the measure or situation under consultation.

d) The procedure for dialogue and bilateral consultations may be concluded
by any Party, after the sixty (60) days referred to in subparagraph b). The
Joint Committee shall present its report in the subsequent meeting of the
Joint Committee, which shall be held no later than fifteen (15) days after
the date ofthe submission of the request of a Party to conclude the
procedure for dialogue and bilateral consultations.

e) The Joint Committee shall, whenever possible, call for special meetings to
review matters that have been submitted.

f) In the event that a Party does not attend the meeting of the Joint Committee
described in subparagraph (d) of this article, the dispute may be submitted
to arbitration by the other Party in accordance with Article 24 of the
Agreement.
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4. The meeting of the Joint Committee and all documentation, as well as steps
taken in the context of the mechanism established in this Article, shall remain confidential,
except for reports submitted by the Joint Committee.

Article 24
Settlement of Disputes between the Parties

l. Once the procedure under paragraph 3 of Article 23 has been exhausted and
the dispute has not been resolved, either Party may submit the dispute to an ad hoc Arbitral
Tribunal, in accordance with the provisions of this Article. Alternatively, the Parties may
choose, by mutual agreement, to submit the dispute to a permanent arbitration institution for
settlement of investment disputes. Unless the Parties decide otherwise, such institution shall
apply the provisions of this Section.

2. The purpose of the arbitration is to determine the conformity with this
Agreement of a measure that a Party claims to be not in conformity with the Agreement.

3. The following may not be subject to arbitration: Article 13 — Corporate Social
Responsibility; Paragraph 1 of Article 14 — Investment Measures and Combating Corruption
and Illegality; and paragraph 2 of Article 15 — Provisions on Investment and Environment,
Labor Affairs and Health.

4. This Article shall not apply to any dispute concerning any facts which have
occurred, nor any measures which have been adopted before the entry into force of this
Agreement.

5. This Article shall not apply to any dispute if more than five (5) years have
elapsed since the date on which the Party knew or should have known of the facts giving
rise to the dispute.

6. The Arbitral Tribunal shall consist of three arbitrators. Each Party shall
appoint, within three (3) months after receiving the "notice of arbitration", a member of the
Arbitral Tribunal. Within three (3) months of the appointment of the second arbitrator, the
two members, shall appoint a national of a third State with which both Parties maintain
diplomatic relations, who, upon approval by both Parties, shall be appointed chairperson of
the Arbitral Tribunal. The appointment of the Chairperson must be approved by both Parties
within one (1) month from the date of his/her nomination.

7. If, within the periods specified in paragraph 6 of this Article, the necessary
appointments are not concluded, either Party may invite the Secretary General of the
International Court of Justice to make the necessary appointments. If the Secretary General
of the International Court of Justice is a national of one Party or is prevented from fulfilling
said function, the member of the International Court of Justice who has the most seniority
who is not a national of a Party will be invited to make the necessary appointments.

8. Arbitrators must:
(a) have the necessary experience or expertise in Public International Law,

international investment rules or international trade, or the resolution of
disputes arising in relation to international investment agreements;
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(b) be independent of and not be affiliated, directly or indirectly, with any of
the Parties or with the other arbitrators or potential witnesses nor take
mstructions from the Parties; and

(c) comply with the “Rules of conduct for the understanding on rules and
procedures governing the settlement of disputes” of the World Trade
Organization (WTO /DSB /RC/ 1, dated December 11 1996), as applicable
to the dispute, or any other standard of conduct established by the Joint
Committee.

9. The “Notice of Arbitration” and other documents relating to the resolution of
the dispute shall be presented at the location designated by each Party in Annex II (Delivery
of Documents of a Party) or any other location that may be informed by the Parties.

10. The Arbitral Tribunal shall determine its own procedure in accordance with
this Article or, alternatively, the Arbitration Rules of the United Nations Commission on
International Trade Law (UNCITRAL). The Arbitral Tribunal will render its decision by
majority vote and decide on the basis of the provisions of this Agreement and the applicable
principles and rules of international law as recognized by both Parties. Unless otherwise
agreed, the decision of the Arbitral Tribunal shall be rendered within six (6) months
following the appointment of the Chairperson in accordance with paragraphs 6 and 7 of this
article.

11. The decision of the Arbitral Tribunal shall be final and binding to the Parties,
who shall comply with it without delay.

12. The Joint Committee shall approve the general rule for determining the
arbitrators’ fees, taking into account the practices of relevant international organizations.
The Parties shall bear the expenses of the arbitrators as well as other costs of the proceedings
equally, unless otherwise agreed.

13. Notwithstanding paragraph 2 of this Article, the Parties may, through a
specific arbitration agreement, request the arbitrators to examine the existence of damages
caused by the measure in question under the obligations of this Agreement and to establish
compensation for such damages through an arbitration award. In this case, in addition to the
provisions of the preceding paragraphs of this Article, the following shall be observed:

(a) The arbitration agreement to examine the existence of damages shall be
taken as “notice of arbitration” within the meaning of paragraph 6;

(b) This paragraph shall not be applied to a dispute concerning a particular
investor which has been previously resolved and where protection of res
judicata applies. If a investor had submitted claims regarding the measure at
issue in the Joint Committee to local courts or an arbitration tribunal of the
Host State, the arbitration to examine damages can only be initiated after the
withdrawal of such claims by the investor in local courts or an arbitration
tribunal of the Host State. If after the establishment of the arbitration, the
existence of claims in local courts or arbitral tribunals over the contested
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measure is made known to the arbitrators or the Parties, the arbitration will
be suspended.

(c) If the arbitration award provides monetary compensation, the Party
receiving such compensation shall transfer to the holders of the rights of the
investment in question, after deducting the costs of the dispute in accordance
with the internal procedures of each Party. The Party to whom restitution was
granted may request the Arbitral Tribunal to order the transfer of the
compensation directly to the holders of rights of the affected investment and
the payment of costs to whoever has assumed them.

PART IV — Agenda for Further Investment Cooperation and Facilitation

Article 25
Agenda for Further Investment Cooperation and Facilitation

1. The Joint Committee shall develop and discuss an Agenda for Further
Cooperation and Facilitation on relevant topics for the promotion and enhancement of
bilateral investment. The topics that shall be initially addressed and its objectives are listed
in Annex [ — “Agenda for Further Investment Cooperation and Facilitation”.

2. The agendas shall be discussed between the competent government
authorities of both Parties. The Joint Committee shall invite, when applicable, additional

competent government officials for both parties in the discussions of the agenda.

3. The results of such negotiations shall constitute additional protocols to this
Agreement or specific legal instruments.

4. The Joint Committee shall coordinate schedules of the discussions for further
investment cooperation and facilitation and the negotiation of specific commitments.

5. The Parties shall submit to the Joint Committee the names of government
bodies and its official representatives involved in these negotiations.

PART V — General and Final Provisions

Article 26
General Amendments and Final Provisions

1. Neither the Joint Committee nor the Focal Points or Ombudsmen shall
replace or impair, in any way, any other agreement or the diplomatic channels existing
between the Parties.
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2. Without prejudice to its regular meetings, after 10 (ten) years of entering into
force of this Agreement, the Joint Committee shall undertake a general review of its
implementation and make further recommendations, if necessary.

3. This Agreement shall enter into force 90 (ninety) days after the date of the
receipt of the second diplomatic note indicating that all necessary internal procedures with
regard to the conclusion and the entering into force of international agreements have been
completed by both Parties.

4. At any time, either of the Parties may terminate this Agreement by providing written
notice of termination to the other Party. The termination shall take effect on a date the Parties
agree on or, if the Parties are unable to reach an agreement, 365 (three hundred and sixty-
five) days after the date on which the termination notice is delivered

IN WITNESS WHEREQOF the undersigned, duly authorized thereto by their respective
Governments, have signed this Agreement.
DONE at, on the day of in duplicate in the English and Portuguese languages, both texts

being equally authentic.

FOR THE FEDERATIVE REPUBLIC OF FOR
BRAZIL
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ANNEX I

AGENDA FOR FURTHER INVESTMENT COOPERATION AND
FACILITATION

The agenda listed below represents an initial effort to improve investment cooperation and
facilitation between the Parties and may be expanded and modified at any time by the Joint
Committee.

a. Payments and transfers

i. The cooperation between the financial authorities shall aim at facilitating capital and
currency remittances between the Parties.

b. Visas

1. Each Party shall seek, whenever possible and convenient, to facilitate the free movement
of managers, executives and skilled employees of economic agents, entities, businesses and
investors of the other Party.

ii. Respecting national legislation, immigration and labour authorities of each Party shall
seek a common understanding in order to reduce time, requirements and costs to grant
appropriate visas to investors of the other Party.

iii. The Parties will negotiate a mutually acceptable agreement to facilitate visas for investors
with a view to extend its duration and stay.

¢. Technical and environmental regulations

1. Subject to their national legislation, the Parties shall establish expeditious, transparent and
agile procedures for the issuing of documents, licenses and certificates related to the prompt
establishment and maintenance of the investment of the other Party.

ii. Any query from the Parties, or from their economic agents and investors concerning
commercial registration, technical requirements and environmental standards shall receive
diligent and timely treatment from the other Party.

d. Cooperation on Regulation and Institutional Exchange

1. The Parties shall promote institutional cooperation for the exchange of experiences on
the development and management of regulatory frameworks.

1. The Parties hereby undertake to promote technological, scientific and cultural cooperation
through the implementation of actions, programs and projects for the exchange of knowledge
and experience, in accordance with their mutual interests and development strategies.

iii. The Parties agree that the access and the eventual technology transfer shall be carried
out, whenever possible, and be aimed at contributing with effective trade of goods, services
and related investment.
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iv. The Parties shall undertake to promote, foster, coordinate and implement cooperation in
professional qualification through greater interaction between relevant national institutions.

v. Fora for cooperation and exchange of experiences on solidarity economy shall be created,
evaluating fostering mechanisms for cooperatives, family farms and other solidary economic
enterprises related to current and future investment.

vi. The Parties shall also promote institutional cooperation for greater integration of logistics
and transports in order to open new air routes and increase, whenever possible and
appropriate, their connections and maritime merchant fleets.

vii. The Joint Committee may identify other areas of mutual interest for cooperation in
sectorial legislation and institutional exchange.
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ANEXO II

DECRETO N. 8.863, DE 28 DE SETEMBRO DE 2016

Dispde sobre a criagdo, a estrutura e as
atribuicoes do Ombudsman de Investimen-
tos Diretos e d4 outras providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da atribui¢do que lhe confere o art.
84, caput, inciso IV, da Constitui¢ao, tendo em vista o disposto no Decreto n. 4.732, de 10
de junho de 2003,

Considerando que os Acordos de Cooperacao e Facilitacdo de Investimentos — ACFIs
contém dispositivo que prevé a designagdo de um Ponto Focal Nacional
ou Ombudsman para apoio aos investidores da outra Parte; e

Considerando que as atribuicdes do Ombudsman previstas nos ACFIs, na Republica
Federativa do Brasil, serdo exercidas pela Camara de Comércio Exterior — Camex,

DECRETA:

Art. 12 Fica estabelecido o Ombudsman de Investimentos Diretos — OID no ambito
da Camara de Comércio Exterior — Camex.

Paragrafo tnico. Para efeitos deste Decreto e do funcionamento do OID, serdo
aplicadas as defini¢cdes de investimento e investidor estabelecidas nos ACFIs em vigor na
Republica Federativa do Brasil.

Art. 22 O OID oferecera apoio a investidores, atendera consultas e buscara solugcdes
para questionamentos vinculados a ACFIs em vigor.

Paréagrafo tinico. O OID podera receber consultas e questionamentos dos investidores
nacionais com relacdo aos seus investimentos nos paises com os quais a Republica
Federativa do Brasil tenha ACFI em vigor, aos quais dard seguimento por meio dos
mecanismos previstos em tais acordos, a exemplo daqueles referidos no art.
42, caput, incisos [V e V.

Art. 32 O OID integrara a estrutura da Secretaria-Executiva da Camex, que estara sob
a supervisao do Conselho de Ministros da Camex, e sera composto:

I — pelo Secretario-Executivo da Camex, que representara institucionalmente o OID e
coordenara as suas atividades;

II — por uma Secretaria, que se valera da estrutura da Secretaria-Executiva da Camex
e contard com funcionarios e servidores especializados em temas afins a investimentos para
apoio ao Secretario-Executivo da Camex no desempenho de suas fun¢des no ambito do OID;

IIT — por um Grupo Assessor, composto por representantes dos Ministérios que
constituem a Camex;
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IV — pela Rede de Pontos Focais, que serd composta por pontos focais de orgaos e
entidades da administragdo publica e de entidades paraestatais, a serem definidos pelo
regimento do OID, e daqueles indicados por Unidades da Federagao.

§ 12 Para alcangar os fins descritos no caput, os 6rgaos e as entidades integrantes da
Rede de Pontos Focais designarao servidor de seus quadros como ponto focal, a fim de atuar
em conjunto com o OID, com vistas a oferecer informagdes sobre investimentos, sanar
davidas e buscar solu¢des para os questionamentos dos investidores, em sua area de
competéncia, entre outras atividades a serem definidas no regimento do OID.

§ 22 Ao servidor designado como ponto focal devera ser dado acesso as informagdes
pertinentes € aos recursos humanos ¢ materiais necessarios para o desempenho de suas
fungdes.

Art. 4% Compete ao OID:

I — prestar assisténcia e orientagdo aos investidores, de maneira a esclarecer duvidas,
receber consultas e recomendar solugdes para os questionamentos apresentados;

I — prestar assisténcia e orientagdo a investidores nacionais com relagdo a
investimentos nos paises com os quais a Republica Federativa do Brasil tenha ACFI em
vigor, além de dar seguimento a demandas e questionamentos desses investidores;

III — realizar relatos periddicos dos trabalhos do OID em 6rgao integrante da estrutura
da Camex e, se necessario ou conveniente, propor, neste foro, medidas de promogado e
facilitagdo de investimentos;

IV — participar das reunides dos comités conjuntos previstos nos ACFIs em vigor ou
indicar representante, sempre que necessario;

V — interagir com os ombudsmen, ou pontos focais, das Partes com as quais a
Republica Federativa do Brasil tenha ACFI em vigor;

VI — divulgar oportunidades de investimento e prestar informagao acerca de politicas
de investimento;

VII — propor aos 6rgdos ou as entidades da administracdo publica pertinentes
melhorias na legislagdo ou nos procedimentos adotados, nos casos em que a solugao de um
questionamento assim o recomende;

VIII — fornecer aos investidores, de maneira tempestiva, facil e objetiva, informagdes
nao sigilosas, utilizando, para tanto, conforme necessario, a Rede de Pontos Focais;

IX — realizar, quando necessario, visitas as empresas instaladas no Pais ou, se for o
caso, a suas empresas congéneres no exterior; e

X — manter didlogo permanente com os 6rgaos ou as entidades da administragdo
publica, especialmente aqueles responsaveis pela avaliagdo de permissdes e licengas
necessarias a realizacao de investimentos no Pais.
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Paragrafo unico. Nos casos de questionamentos apresentados com base no inciso I
do caput o OID podera:

I — solicitar informagdes detalhadas, necessarias a analise do OID, aos orgdos e as
entidades da administracao publica que tenham relagdo com o questionamento recebido;

IT — buscar solucionar, junto aos 6rgaos e as entidades da administragdo publica
pertinentes, o questionamento enviado pelo investidor; e

III — recomendar, se necessario, aos 6rgaos e as agéncias de governo envolvidos na
resposta aos questionamentos recebidos, alteragdes na legislagdo, com vistas ao
aperfeigoamento continuo do ambiente de investimentos.

Art. 52 O Grupo Assessor serd presidido pelo Secretario-Executivo da Camex e
acompanharéd e orientard os trabalhos do OID, inclusive na elaboracdo e nas eventuais
revisdes de seu regimento interno.

Art. 6° As areas de atuagdo dos agentes publicos especializados que integrem a
Secretaria do OID serdo definidas no regimento interno de funcionamento do OID.

Art. 7° O Secretario-Executivo da Camex, apds notificacdo, por escrito, ao Grupo
Assessor, podera instituir Grupo de Solugdo de Questionamentos —GSQ para a finalidade de
assistir o OID na resposta a questionamento apresentado por investidor, no que se refere a
legislagdao ou aos procedimentos administrativos aplicados a caso concreto.

§ 12 O GSQ serd composto por representantes dos orgdos ou das entidades da
administracao publica que tenham relagdo com a matéria objeto do questionamento e sera
coordenado pelo Secretario-Executivo da Camex ou por representante por ele indicado.

§ 22 Os Ministérios integrantes do Grupo Assessor poderdo indicar representantes para
compor o GSQ.

§ 3% Os orgaos ou as entidades estaduais, municipais e distritais poderdo ser
convidados a participar do GSQ.

§ 4° Os orgdos ou as entidades da administragdo publica deverdo, sem demora
injustificavel, contribuir com o OID na formag¢do do GSQ, no esclarecimento e na solucao

do questionamento, especialmente, com relacao:

I — ao fornecimento de dados ou informagdes relevantes para a solugcdo do
questionamento;

IT — & manifestagdo de posi¢ao do 6rgdo ou da entidade em questdo; e

Il — a formulagdao de eventuais recomendacdes de melhorias na legislacdo ou em
procedimentos administrativos.

§ 5% Apos andlise do GSQ e preparacdo, pelo OID, nos termos do regimento interno,
do relatorio final acerca da questdo, eventuais recomendagdes de solucao do questionamento
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serdo formalmente apresentadas aos o6rgdos ou as entidades da administracdo publica
envolvidos para as devidas providéncias.

§ 6° Caso algum o6rgdo ou entidade da administracdo publica entenda ndo ser
conveniente ou encontre obstaculos legais ao atendimento das recomendagdes propostas,
devera apresentar justificativa por escrito.

§ 7% Na hipotese do § 62, o tema serd pauta de reunido do Grupo Assessor, que avaliara
a pertinéncia de encaminhar a questdo ao Conselho de Ministros da Camex, considerado o
disposto no art. 8°.

Art. 82 O OID respeitara as competéncias especificas dos demais 6rgdos e entidades
da administragdo publica, que, por sua vez, responderdo prontamente aos pedidos de
informacodes e dardo a devida consideracao as recomendagdes formuladas pelo OID.

Art. 92 O OID desenvolvera atividades para divulgar sua atuagao.

Art. 10.0 OID elaborara seu regimento interno, o qual sera submetido a deliberacao
da Camex.

Art. 11. Este Decreto entra em vigor na data de sua publicacao.

Brasilia, 28 de setembro de 2016;

1952 da Independéncia e 128° da Republica.

MICHEL TEMER
Jose Serra
Henrique Meirelles
Marcos Pereira

Este texto nao substitui o publicado no DOU de 29/9/2016.



