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Abstract:

The article discuss the potential of Brazilian investment agreements to protect foreign investments in
Brazil and Brazilian investments abroad. It delivers a brief background of international investment
agreements and the current developments of new patterns of investment protection. Thereafter, it
describes the material provisions of the agreements and examines the level of legal protection



established, their benefits and impacts for the future. It also explains the preventive mechanism chosen to
settle disputes, focused on the Ombudsman as a first step to settle a dispute and the need to diplomatic
protection to bring a dispute to international level. At last, it discusses the protection of investors
regarding the structure of substantive provisions and the lack of an international dispute resolution
system between investors and states.

Resumo:

O artigo discute o potencial dos acordos de investmento brasileiros para proteger investidores
estrangerios no Brasil e brasileiros no exterior. Oferece-se uma breve descricio dos acrodos e dos
desenvolvimentos de novos padrdes de protecdo internacional de investimentos. Em seguida, descrevem-
se as regras substantivas dos acordos e o patamar de protecdo juridica estabelecido, seus beneficios e
impactos futuros. Também se explica a escolha de mecanismos preventidos de solu¢do de controvérsias,
com foco no Ombudsman como primeira instancia para resolver uma disputa e a necessidade de protecdo
diplomatica para a levar ao patamar internacional. Por fim, discute-se a prote¢do dos ivnestidores com
base na estrutura das regras materiais e a falta de um sistema internacional de solucdo de controvérsias
entre investidores e Estados.
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Em 2015 o Brasil assinou seis acordos para a cooperacao e facilitacdo de investimentos (ACFIs), os quais
vém sendo apresentados pelos Orgdos governamentais como um instrumento revoluciondrio para
auxiliar investidores estrangeiros no Brasil e, sobretudo, brasileiros no exterior. O presente artigo analisa
a estrutura, as disposi¢des materiais e as regras sobre solucdo de controvérsias para discutir o seu
potencial para oferecer efetiva protegdo dos investidores brasileiros no exterior.1

Dada a fragilidade da estrutura de direitos atribuidos a investidores e investimentos e, especialmente, por
ndo instituir a arbitragem internacional de investimentos como instrumento de eficicia das regras
substantivas, entende-se serem tais acordos anddinos, completamente insuficientes para dar qualquer
protecdo séria aos investidores brasileiros no exterior. Nao se discute em detalhe, portanto, a capacidade
para gerar outros beneficios, mediante agendas de negociacdo entre os Estados ou a criagdo de uma
estrutura de governanca.? Apenas se avalia a capacidade dos ACFIs para proteger investidores e
investimentos.

Para tanto, se inicia com um breve historico dos acordos internacionais de investimentos com o objetivo
de situar o momento em que aparecem os ACFIs. Em seguida, analisam-se as disposi¢des sobre cobertura
e regras materiais dos acordos. Por fim, discute-se a op¢do por um sistema de prevencdo de controvérsias
que, na pratica, implica em acordos banguelas.

E, decerto, razo4vel esperar que um pais se preocupe em proteger seus nacionais no exterior, sobretudo
aqueles que se aventuram em terrenos desconhecidos e, presumivelmente, pouco seguros. Os excessos
desse zelo sdo bem conhecidos: estruturas de dominagdo militar e cultural que, ndo raramente,
devastaram valores locais e escravizaram povos ao mesmo tempo em que transferiam verdadeiras
montanhas e oceanos de recursos naturais para os polos de producéo industrial. O territorio brasileiro
foi, por séculos, objeto desse tipo de exploracdo, de maneira a ser inevitdvel ouvir soar uns quantos
alarmes sempre que se fale em soberania, internacionalizac¢do ou colonialismo.



A atitude desconfiada com que os paises do até ha pouco denominado Terceiro Mundo parece ser muito
dificil de afastar, mesmo para um pais de grandes dimensdes geograficas e econdmicas. Igualmente dificil
é ndo ver na reacdo brasileira contra os APPRIs dos anos 1990 uma expressdo desse temor, expresso no
discurso da protecdo da soberania nacional e do fortalecimento do Estado.

Os ACFIs sdo engendrados no mesmo medo. Ndo sdo o resultado de uma andlise consistente e de um
discurso amplo com a sociedade brasileira, mesmo que associa¢des de empresarios tenham participado,
em algum momento, de conversas com instancias governamentais. Tampouco expressam uma posi¢cdo
consistente e bem posicionada em face do que se vem realizando em matéria de APPRIs ao redor do
mundo. Basta acompanhar com atencdo o desenvolvimento dos acordos mais recentes e sua tendéncia de
multilateralizar formas consagradas de protecdo de investidores e investimentos estrangeiros a partir da
Alianca para o Pacifico, Parceria Transpacifica (em inglés, Transpacific Partnership - TPP) e Parceria
Transatlantica de Comeércio e Investimento (Transatlantic Trade and Investment Partnership- TTIP). Sdo
acordos que, apesar de mais cuidadosos, ndo abrem méo de padrdes efetivos de protecdo dos investidores
e de sistemas internacionais de solucdo de controvérsia entre investidor e Estado, mesmo na heterodoxa
proposta europeia de um tribunal internacional.

Ao que parece, os funciondrios brasileiros acreditam ter feito um trabalho grandioso e revolucionario. Ha
certa razdo nisso: os acordos ndo sdo essencialmente ruins e poderiam servir como um bom ponto de
partida para o pais ingressar nos debates internacionais sobre a matéria, gerar uma pauta de negociagdes
concretas e assinalar posices defensivas em matéria de protecio de investimentos.® H4, no entanto, um
problema sério decorrente das percepg¢des muito positivas dos acordos brasileiros: o da supervalorizacdo
de seu potencial.

Mesmo que venham a ser avalizados pelo Congresso, tais instrumentos estdo a tanta distdncia das
tendéncias atuais que, dada a importancia média do Brasil no cendrio econdmico internacional, ndo
deverdo se tornar uma nova tendéncia, nem possibilitar ao pais, se aferrado a seu esquema, participar
efetivamente das discussdes em matéria de investimento e, possivelmente, dificultar seu ingresso nos
chamados mega acordos comerciais internacionais.

Para compreender o contexto do Direito Internacional dos Investimentos estrangeiros em que surgem 0s
ACFIs é importante, portanto, ter em conta algumas consideracdes.

O historico dos acordos de promocéo e protecdo reciproca de investimentos (APPRIs) e de sua relacdo com
os sistemas internacionais de solugdo de controvérsias é bem assentado. E possivel, de maneira bastante
singela, identificar trés grandes periodos: (a) o da busca por uma alternativa a estruturacdo das relagdes
econdmicas internacionais mediada por dominio colonial e neocolonial e instrumentos de direito
internacional dependentes de protecdo diplomadtica; (b) o da intensificacdo da assinatura de tratados
bilaterais de investimento (em inglés, Bilateral Investment Treaties - BITs) e de inclusdo de capitulos sobre
investimentos em tratados de livre comércio (TLCs), bem como da efetiva utilizacdo dos sistemas formais
de solucdo de controvérsias, com destaque para o Centro Internacional de Solucdo de Disputas sobre
Investimentos (em inglés, International Centre for Settlement of Investment Disputes - ICSID); e (c) o do
surgimento de criticas e busca de alternativas ao sistema predominante.

De fato, até a Primeira Guerra Mundial, € possivel atribuir a estruturagdo da economia internacional ao
recurso a instituicdes estabelecidas pelo Reino Unido, associadas a relagdes coloniais e redes de acordos
de navegacéo, comércio e amizade normalmente favoraveis aos paises industrializados.* Duas guerras e
vinte anos de crise depois, ja ndo era possivel confiar as bases da economia mundial a um unico pais,
mesmo em face dos indubitdveis poderios militar e econdémico estadunidenses. O processo de
descolonizagdo, a divisdo estratégica e ideoldgica da geopolitica e o desabrochar da consciéncia dos paises
ndo alinhados e em desenvolvimento tornavam impossivel o emprego dos instrumentos outrora
existentes.



Do desejo de promover a paz surgem as organizacdes de Bretton Woods: o Fundo Monetdrio Internacional
(FMI) para garantir a estabilidade cambial e monetdria e o Banco Internacional de Reconstrucio e
Desenvolvimento (BIRD) para fomentar projetos nos paises impactados pela guerra e nos do que se viria a
chamar o Terceiro Mundo. O comércio internacional, mesmo com o fracasso da Carta de Havana de 1948,
se estruturou para as economias de mercado por meio de diversos acordos de reducdo tariféria,
coordenados por um Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (General Agreement on Tariffs and Trade -
GATT) que viria a se tornar, nos 45 anos seguintes, tendente a universaliza¢do e a uma maior abrangéncia
tematica e institucionalizagcdo mais robusta com a formacdo da Organizacdo Mundial do Comércio (OMC),
em 1994.5 No campo dos investimentos, porém, nada se pos no lugar das estruturas outrora presentes.

Portanto, desde o término da Segunda Guerra Mundial até os anos que se seguiram a Queda do Muro de
Berlim, verifica-se um periodo de relativa instabilidade para a protecdo dos ativos aplicados no
estrangeiro, seja na forma de empréstimos, seja na de investimentos diretos na exploracdo de recursos
naturais, oferta de infraestrutura e outras atividades econdmicas. Had profundo enfraquecimento da
possibilidade de resolver as questdes mediante protecdo diplomadtica e o uso da forca deixa de ser uma
alternativa. Nesse contexto surgem os primeiros BITs, a partir de 1959, e, seis anos depois, o ICSID, na
tentativa de construir uma esfera neutra em relacdo as tensdes da guerra fria e do esvanecimento das
relacdes coloniais. 6

De modo sucinto, é possivel caracterizar os BITs do mainstream a partir de algumas regras normalmente
incluidas nos acordos:

"1. Definicdo de investidores e investimentos ampla, baseada em ativos e pautada por lista
exemplificativa;

2. Padrdes varidveis minimos, conforme regras de tratamento nacional e de nacdo mais favorecida para
os investidores em circunstancias similares (in like circunstances);

3. Padrio fixo, algumas vezes superior ao do Direito internacional geral, de tratamento justo e equitativo;

4. Fixacgdo do valor de indenizacdes mediante referéncia ao valor de mercado dos ativos e ndo a seu valor
contabil;

5. Pagamento de indenizacdes conforme o Hull standard: imediato (sem demora injustificada), adequado
(conforme o valor de mercado) e efetivo (pago em moeda livremente conversivel e transferivel);

6. Definicbes amplas de expropriacdo, incluindo varias modalidades indiretas, como a expropriacéo
paulatina (creeping), regulatoria (regulatory takings) e equivalente (tantamount) i. a.;

7. Protecdo integral contra eventos politicos e fato do principe;
8. Previsdo de arbitragem entre Estados Partes; e

9. Arbitragem entre investidor e Estado, funcionando a cldusula no préprio APPRI como consentimento
dado pelos Estados Partes".

Ndo obstante, o sistema BITs/ICSID foi pouco utilizado nas primeiras décadas, quando, dadas as
circunstancias geopoliticas, busca-se levar as questdes a esfera privada e aceitar, em grande medida, a
necessidade de redistribuicdo dos beneficios decorrente dos realinhamentos das capacidades de Estados e
investidores, inclusive mediante a substituicdo de concessdes de exploracdo por joint ventures contratuais
e empresarias entre companhias transnacionais e entidades estatais detentoras de monopdlios setoriais
ou, em alguns casos, por contratos de prestacdo de servigos e transferéncia de tecnologia.”

Néo é sem razdo que o segundo periodo da histdria recente dos instrumentos internacionais de promocéo
de protecdo de investimentos estrangeiros ocorre concomitantemente aos eventos que se seguiram a



Queda do Muro de Berlim, particularmente a dissolucdo da Unido das Republicas Socialistas Soviéticas.
Desnecessdrio, aqui, narrar novamente o intenso crescimento do numero de APPRIs e TLCs com capitulos
de investimentos, bem como o inicio de uma efetiva utilizacdo do ICSID como foro para as arbitragens de
investimento, as quais também ocorreram em conformidade com as regras da Uncitral e em instancias
privadas, como a da Camara de Comércio Internacional (CCI) e da CaAmara de Comércio de Estocolmo
(SCO).

Nesse contexto, surgiram inumeras criticas, as quais podem ser sumarizadas em alguns pontos
principais:8

"1. Falta de legitimidade, comprovada pela auséncia de um sistema multilateral de carater universal;

2. Falta de transparéncia e participacdo da sociedade civil na elaboracdo dos APPRIs e nos procedimentos
arbitrais;

3. Oferecimento de injustificadas vantagens para o investidor estrangeiro em detrimento do nacional;

4. Restricdo da capacidade regulatoria estatal, sobretudo, mediante o padrdo de tratamento justo e
equitativo; e

5. Viés arbitral em favor dos investidores".

De modo geral, tais criticas ddo corpo a dois conjuntos de interesses: o de Estados afetados por
arbitragens entre investidores e Estados, como a Argentina e as chamadas Republicas Bolivarianas® e o
de organizacdes da sociedade civil na busca de maior espago de atuacdo e influéncia no campo interno e
internacional. 10

Mesmo considerando que a maior parte das decisdes arbitrais favoraveis aos investidores se devam a fiel
e correta aplicacdo de tratados com os quais os Estados concordaram voluntariamente, é fato que a
metralhadora giratéria das criticas ndo atingiu somente os APPRIs, muitas vezes elaborados com viés
favordvel aos investidores, mas levou consigo drbitros e tribunais arbitrais, tantas vezes acusados de
parcialidade.?

De qualquer modo, as criticas formuladas contra o sistemma APPRIS/ICSID de protecdo dos investimentos
estrangeiros ndo chegaram a gerar, até o momento, tendéncias claras de transformacdo. O modelo de BIT
noruegués de 2008 (reformulado em 2015), por exemplo, distanciou-se dos tratados mais comuns ao
incluir responsabilidade social, cldusula ambiental mais incisiva, exce¢des gerais (moral publica; saude e
vida humana, animal e vegetal; respeito a lei e aos regulamentos nacionais; protecdo de tesouros
histéricos, artisticos e arqueolégicos; e ambiental), preventivas, de seguranca, culturais e tributarias. 12
Verificaram-se, bem mais préximas dos APPRIs dos anos 1990, importantes mudancas também no modelo

de BIT americano em 201213 e no modelo indiano de 2015.14

A respeito da arbitragem internacional de investimentos, as alternativas apontadas pelos criticos sdo
bastante variadas. Na vertente mais radical, encampada por organiza¢des da sociedade civil e alguns
governos (Austrdlia, Bolivia, Equador e Venezuela, por exemplo), busca-se dar novo alento a defunta
doutrina Calvo e converter as arenas juridicas nacionais em unica alternativa para os investidores. Tal
hipotese, além de contrariar clara tendéncia internacional, é bastante deletéria quando aplicada por
paises cujo sistema jurisdicional ndo consegue granjear suficiente confianga a respeito de sua
imparcialidade e qualidade.

Apontam-se, também, possibilidades de reformas mais ou menos profundas no sistema, como, i.a.: 15

"1. Incremento da transparéncia dos procedimentos mediante acesso publico a documentacdo e as
audiéncias arbitrais;



2. Estabelecimento de direitos de acesso em litisconsércio ou como amicus curiae para quaisquer
interessados;

3. Estabelecimento de padrdes mais rigorosos de impedimento e suspeicdo de arbitros, expandindo a
cobertura das hipdteses de conflitos de interesses e oferecendo remédios procedimentais desvinculantes;

4. Aumento de exigéncias minimas para o inicio da arbitragem, como: (i) a exigéncia de esgotamento de
recursos internos, (ii) prazos e condi¢cdes mais elevados para excepcionar tal exigéncia, (iii)
obrigatoriedade de conciliagdo prévia e (iv) necessidade de consentimento estatal especifico;

5. Participac¢do dos Estados no procedimento para oferecer interpretac¢do auténtica dos tratados;
6. Procedimento de revisdo com devolugdo de matéria substantiva; e
7. Instituicdo de tribunal internacional permanente em matéria de investimentos".

Algumas dessas alternativas tém sido adotadas em novos APPRIs, porém um caminho claro ndo parece vir
sendo trilhado até o momento, como sugere o estudo comparado dos modelos existentes. E certo que os
padrdes estadunidenses, reformulados para dar maior capacidade de controle estatal sobre as potenciais
e efetivas controvérsias, podem ser apontados como os mais fortes candidatos a gerar o maior grau de
convergeéncia.

Ndo obstante, tudo indica que, nas circunstancias presentes, o melhor ambito para buscar os elementos
necessarios para esbocar as possiveis trajetérias futuras de um direito internacional do investimento
estrangeiro se encontra nas negociacdes e nos textos consolidados dos chamados mega acordos
comerciais regionais - a Parceria Transpacifica e a Parceria Transatlantica de Comércio e Investimento, as
quais abrangerdo ndo menos de um quarto do comércio mundial de bens e servigos.

O texto consolidado da TTP6 apresenta forte aproximacdo com os modelos estadunidenses: reconhece o
ICSID como instituicdo preferencial, prové o consentimento estatal para a arbitragem mediante o tratado;
estabelece limites cronolégicos (prescricdo em trés anos e meio); regras para a selecdo de &rbitros;
participacdo de Estados contratantes ndo partes no procedimento, amicus curiae conforme avaliagdo do
tribunal; e transparéncia do procedimento arbitral. E possivel, pelo menos por ora, identificar ai uma boa
solucdo para algumas fragilidades da arbitragem internacional de investimentos, sobretudo no sentido de
preservar a capacidade regulatéria estatal e alguma influéncia publica legitima na delimitacdo do
universo de decisdes possiveis, sem dispensar um afago nas organizacGes ndo governamentais. A
proximidade ao modelo vigente nas décadas anteriores fortalece sua posicdo de alternativa segura e bem
estruturada, claramente situada no campo dos acordos internacionais de investimento e com resultados
bastante previsiveis.1”

Nas negociacdes do TTIP hd maior polémica, dada a proposta europeia de um tribunal permanente com
dois graus de jurisdigdo apresentada formalmente em novembro de 2015.18 H4, dada a 6bvia e razoavel
resisténcia dos Estados Unidos, campo aberto para muita polémica e nenhuma solucéo a vista, pelo menos
por enquanto. Em breve andlise, acredita-se que a complexidade e inércia prdprias do sistema de tomada
de decisdes europeu tende a dificultar sobremaneira um recuo para posicdes favoraveis a arbitragem; ao
mesmo tempo, os Estados Unidos dificilmente abrirdo méo de sua estratégia global e ceder a um capricho
europeu. Como o TTIP é muito grande e as dreas onde a cooperacdo é favoravel muito mais extensas que
as de discdrdia, ndo parece equivocado apostar em uma solucdo de meio termo. Ndo se tem muita ideia de
qual serd, entretanto.

Os acordos brasileiros de investimento surgem nesse contexto de reajustamentos da sistemadtica de
protecdo ora existente e colocam-se na linha de uma resposta as criticas genericamente formuladas. Como
se verd, abrem mdao da protecdo dos investidores para privilegiar a cooperagdo e facilita¢cdo mediante
maior aproximacdo e transparéncia das instancias regulatorias publicas.



Apds cerca de vinte anos, com a expansao e intensificacdo dos investimentos brasileiros no exterior, a
Unido decidiu instituir acordos internacionais de investimentos que refletissem as perspectivas e
preocupacdes nacionais com relacdo ao tema. A nocdo de Acordo de Cooperagdo e Facilitacdo de
Investimentos (ACFI) foi desenvolvida conjuntamente pelo governo brasileiro e a iniciativa privada,
representada pela Confederac¢do Nacional da Industria (CNI) e pela Federacdo das Industrias do Estado de
Sdo Paulo (FIESP). Até o momento, jd foram assinados seis acordos desta espécie com: Mocambique, em
30.03.2015; Angola, em 01.04.2015; México, em 27.05.2015; Malaui, em 25.06.2015; Coldémbia, em
09.10.2015 e Chile, em 23.11.2015.19

Embora néo exista um modelo publicado e os acordos ja assinados apresentem, como se verd, diferencas
importantes entre si, é possivel afirmar a existéncia de algumas caracteristicas que os diferenciam dos
acordos internacionais de investimento préprios dos anos 1990:

"1. O &mbito material é mais estrito, pois a definicdo de investimentos exige que estes sejam produtivos e
duradouros, com a possivel finalidade de excluir capitas especulativos;

2. As regras substantivas tratando de estabelecimento, padrdes de tratamento, expropriacoes,
transferéncia de capitais e protecdo integral buscam oferecer menos prote¢do aos investidores e
conservar intactas as prerrogativas do Estado hospedeiro;

3. As regras sobre responsabilidade social, meio ambiente e corrupcdo, i.a., estdo presentes nesses
acordos, mesmo que sua natureza seja meramente exortatoria;

4. H4 previsdo de uma estrutura de governanca, para a cooperacdo entre os Estados, assunto
normalmente excluido dos BITs e capitulos de investimentos em TLCs;

5. Ha previsdo de agendas de negociacdo, para orientar a cooperacdo entre os Estados, assunto
normalmente excluido dos BITs e capitulos de investimentos em TLCs; e

6. A solucdo de controvérsias entre investidor e Estado é tratada apenas como atribuicdo dos pontos focais
(organismos do Estado hospedeiro), sem previsdo de arbitragem".

Este novo padrdo de promocdo desenvolveu-se apds incessante contumadacia do governo brasileiro em
matéria de tratamento internacional de investimentos. Desde o principio as criticas voltaram-se contra a
arbitragem investidor-Estado, tida como incompativel com soberania estatal. De acordo com o consultor
juridico do Itamaraty, Augusto de Rezende Rocha, em parecer datado de 1964, o Brasil ndo deveria
curvar-se a arbitragem de investimentos e, por conseguinte, rejeitar peremptoriamente o ICSID, pois isto
ndo traria nada de bom ao pais. Conforme o texto, além de consagrar a tensdo entre economias
dominantes e economias dominadas a arbitragem de investimentos seria instrumento para perpetuar o
imperialismo econdémico e financeiro disfarcado.?? Ainda hoje tal parecer é percebido como
transbordante fonte de sabedoria e autoridade.

Ressalta-se que, apesar deste prisma, este posicionamento oficial saiu de foco nos anos 1990, ocasido em
que o Brasil assinou catorze BITs.2! A estrutura juridica desses acordos era a do mainstream, em
conformidade com o descrito no tépico anterior.22 Contudo, esses acordos nio vingaram no Congresso
dadas resisténcias contra: (i) os padrdes de indenizacdo por desapropriacdo urbana e rural e as
compensacdes prontas, liquidas e imediatas; (ii) a livre transferéncia de ativos mesmo em situacdes de
graves crises monetdrias e financeiras e (iii) o sistema de solucdo de controvérsias estabelecido
(arbitragem investidor-Estado). No fim, como cortesia para o Presidente eleito, Luis Inacio Lula da Silva, o
governo de Fernando Henrique Cardoso retirou os acordos aos 12.12.2002.%3

Virada esta breve pagina de percepcdo governamental favoravel aos APPRIs, voltaram a imperar, quase



absolutos, 0s preconceitos de sempre. E esse o caldo de cultura em que foram engendrados os ACFIs.

Mesmo que de forma geral, infere-se que os ACFIs foram criados em levando em consideracdo os
tradicionais BITs dos anos 1990. Porém, realizou-se uma profunda revisdo dos antigos tratados, avaliando-
se as principais criticas enfrentadas, os limites da regulagdo doméstica dos paises envolvidos e, por fim, as
contribui¢des do setor privado brasileiro e suas recentes experiéncias como investidores em outros
paises, os quais nem sempre foram bem recebidos.

Ressalta-se que, j& em 2014, antes mesmo dos acordos serem assinados, suas bases jad estavam
estabelecidas. No World Economic Forum 2014, Daniel Godinho, Secretario de Comércio Exterior do
Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio (MDIC), aduziu que os trés pilares centrais dos
ACFIs seriam basicamente: (i) atingir governanca institucional; (ii) instituir mecanismos para mitigacdo
de riscos e prevencdo e solucdo de disputas e (iii) promover a facilitacdo de investimentos através
agendas temadticas.2? Logo, o resultado dessa elaboracdo foi um acordo para a facilitacio de
investimentos no exterior, que incite a cooperacdo entre as Partes, a mitigacdo de riscos existentes e a
preservacdo do policy space das Partes. Em outras palavras, o modelo ndo considera ser importante a
protecdo internacional dos investidores e investimentos, nem confia na atribuicdo de direitos subjetivos e
legitimidade processual internacional aos particulares.

Dentre as previsdes mais importantes, jd no predmbulo, é destacada a intencdo de aproximacdo e
cooperacgdo entre as Partes e o respeito que estas devem empreender para atingir o desenvolvimento
sustentdvel na promocédo e protecdo dos investimentos. De acordo com a United Nations Conference on
Trade and Development (UNCTAD), esta previsdo segue uma tendéncia mundial dos ultimos acordos de
promocéo e protegio de investimentos assinados em 2014.25 Acrescenta-se a isso também a finalidade de
gerar crescimento econdmico, reduzir pobreza, criar empregos, expandir a capacidade produtiva e
promover o desenvolvimento humano, além de fomentar a transferéncia tecnoldgica. Por fim, o
preambulo reforca o condéo de os Estados Partes livremente formularem suas politicas publicas e novas
regulamentacdes sobre investimentos, mantendo suas capacidades regulatérias protegidas contra
qualquer pretensdo juridica de investidores alheias ao direito interno.

A cobertura material parte de defini¢des de investidor e investimentos amplas, embora limitadas aos
investimentos de cardater produtivo e duradouro. De forma geral, investimento representa qualquer tipo
de bem ou direito proprio, controlado direta ou indiretamente por um investidor de uma das Partes no
territério da outra Parte, com a intencdo de perpetrar relacées econémicas duradouras, e destinado a
produgdo de bens e servicos no Estado receptor.26 Estes dois elementos tornam-se complementares, pois,
além de o investimento ser duradouro, deve estar ligado a alguma atividade econdémica de bens ou
servicos no territério do Estado receptor.2’” Além disso, os ACFIs, exceto o assinado com Angola,
apresentam também uma lista positiva exemplificativa do que pode ser considerado investimento que
inclui quotas e outras participaces aciondrias, empréstimos, propriedade movel e imdével ou outros
direitos de propriedade i.a.. Os ACFIs com México, Colombia e Chile acrescentam, ainda, os direitos de
propriedade intelectual.?® Considerando o caréter exemplificativo das listas dos demais acordos, nada
induz a interpretacdo de que estes ndo cubram tal categoria de direitos.

Os ACFIs com Malaui, México, Colombia e Chile também dispdem sobre o que ndo deve ser considerado
investimento. Segundo o ACFI com o Chile, em seu art. 5.°, item "v":

"1.4.1 Para maior certeza, 'Investimento' ndo inclui:
(a) as operagdes de divida publica;
(b) uma ordem ou sentenca emitida em uma acdo judicial ou administrativa;

(c) os investimentos de portfdlio; e



(d) as reclamacdes pecunidrias decorrentes exclusivamente de contratos comerciais para a venda de bens
ou servicos por parte de um investidor no territério de uma Parte a um nacional ou uma empresa no
territério da outra Parte ou a concesséo de crédito no &mbito de uma transacio comercial".2?

Os investidores cobertos pelos acordos sdo, quando pessoas naturais, aqueles que tenham nacionalidade
de uma das Partes e invistam no outro Estado. E irrelevante, em regra, o domicilio. Para pessoas juridicas
se aplica o critério do pais de constituicdo da empresa ou de seu centro de administra¢do, quando
constituida pelo direito do pais receptor. Admite-se, ainda, a cobertura a partir da verificacdo do controle
por um investidor.

O art. 1.6 do ACFI com o Chile deixa claro que a empresa investidora poder ser tanto a de propriedade
publica quanto privada, desde que constituida sob a legislacdo aplicavel, e, também, com domicilio e
atividades substanciais no territério do Estado receptor.39 O ACFI com o Malaui prevé no art. 2.°, § 2, letra
"c", que investidor consiste na pessoa cuja propriedade ou controle efetivo pertenca, direta ou
indiretamente, a nacionais ou residentes permanentes das Partes, de acordo com a legislacdo
correspondente.3! Dessa forma, alarga-se o critério domiciliar utilizado, elevando-se a protecio existente

também para o residente permanente que vive no Estado receptor de investimentos.

Ademais, importante salientar o disposto no ACFI com Angola, unico acordo que ndo possui defini¢oes
proprias. O art. 3.° do acordo prevé que as defini¢des serdo regulamentadas pelos respectivos
ordenamentos juridicos das Partes. Isto se torna problemadtico ao passo que ndo se especifica de qual
ordenamento juridico se estd falando, se de Brasil ou de Angola (que contém conceitos distintos). Além
disso, cada ordenamento doméstico poderd empregar conceitos diferentes em legislaces especificas
distintas, o que dificulta para a determinacdo de uma referéncia concreta para servir de base. Por fim,
havera o risco da sobrevinda de novas legislac@es, como a mais recente Lei de Investimentos Privados de
Angola, promulgada em agosto de 2015 (Lei 14/2015), ap6s a assinatura do ACFI, que altera alguns dos
conceitos previstos na legislacdo anterior, Lei 20/2011.

Outro ponto relevante previsto nos ACFIs refere-se aos padrdes especificos de tratamento. Assim como
nos BITs dos anos 1990, prevé-se o respeito ao tratamento nacional e & nacdo mais favorecida, como
formas de ndo discriminacdo dos investidores estrangeiros em situacfes similares com relacdo aos
investidores nacionais e, também, aos investidores de terceiros paises. Os ACFIs com a Colombia e com o
Chile inovam com um rol positivo ndo exaustivo sobre as situacdes em que ndo poderd haver tratamento
menos favordvel, como quando houver expansio, administracdo, conducdo, operagdo, venda ou outra
disposicdo dos investimentos em seu territdrio.

Nédo obstante, o tratamento de nacdo mais favorecida é extremamente limitado, pois se prevé que os
beneficios e privilégios concedidos a Estados terceiros ndo se estendem sempre que tenham sido
estabelecidos em acordo internacional. Consequentemente, apenas quando houver melhor tratamento
estabelecido unilateralmente pelo Estado receptor a favor de terceiro é que incidird regra de ndo
discriminacao.

Ademais, salienta-se haver dois grupos diferentes de ACFIs no que tange ao tratamento nacional, haja
vista que os acordos africanos preveem cobertura da fase de pré-estabelecimento, enquanto os latino-
americanos ndo a abrangem e, ainda, o ACFI com o México é silente quanto ao estabelecimento do
investimento, e o da Coldombia é explicito, por exemplo, ao ndo prever em seu rol positivo o

estabelecimento. 32

Deve-se, ainda a respeito dos padrdes de tratamento consagrados nos ACFIs, deixar bastante clara sua
possibilidade de utilizacdo direta pelos tribunais brasileiros. Decerto, mesmo evitando estabelecer
legitimidade internacional para os investidores, o texto dos tratados € suficiente para proporcionar
aplicacdo das regras por 6rgdos internos e, portanto, serve como base para a constitui¢do de direitos
subjetivos para os investidores cobertos. Em outros termos: investidores estrangeiros poderdo recorrer



aos tribunais brasileiros para fazer valer os direitos de nacdo mais favorecida e tratamento nacional
conferidos pelos acordos. Tal circunstancia, considerando o teor do texto e a auséncia de qualquer norma
restritiva expressa, deriva de consistente pratica dos tribunais e é independente de qualquer
compromisso de reciprocidade 33.

Os ACFIs, por fim, ndo instituem expressamente o tratamento justo e equitativo. Muito frequente nos
acordos de comércio e investimentos assinados pelos EUA, nos ACFIs esta disposicdo é ausente,
principalmente, em razdo de sua dificil defini¢do e materialidade.

Traz-se, ainda, a baila um dos pontos mais polémicos dos ACFIs: a expropriacdo ou desapropriacdo34 e a
sua compensacdo. Prevé-se que somente havera desapropriacdo quando justificada por utilidade ptublica
ou interesse social, de modo néo discriminatorio, e através do pagamento de indenizacdo justa, adequada
e efetiva, em consondncia com o devido processo legal e suas leis e regulamentos. Sabe-se que a
expropriacdo pode ocorrer tanto na modalidade direta, quando ha transferéncia de titularidade pelo
Poder Publico, quanto indireta, quando por outros meios se anula ou reduz o valor dos ativos ou sua
disponibilidade para o titular.

Embora modalidades indiretas de desapropriagdo sejam reconhecidas no direito brasileiro, o tema é um
dos que geram maiores temores governamentais, pois se entende que disposi¢es internacionais na
matéria poderiam reduzir o espaco regulatério dos Estados na persecucdo de suas politicas publicas.3>
Inobstante, os primeiros ACFIs nada especificavam do tipo de desapropriacdo escolhido. S6 no acordo
com o Chile hd disposi¢do expressa (art. 7.° (5)) de modo a limitar a proibigdo as expropria¢oes diretas.

Quanto a indenizagdo, esta devera ser pronta ou sem qualquer tipo de demora indevida, equivaler ao
valor justo de mercado do investimento expropriado imediatamente antes da desapropriagdo efetiva ou
antes que seja de conhecimento publico, o que ocorrer antes ("data da desapropriacdo"). Além disso,
devera ser liquidavel - livremente pagdvel- e livremente transferivel. Se o valor for calculado em uma
moeda internacionalmente conversivel (d6lar, libra, euro, iene ou franco suico), ndo podera ser inferior
ao valor justo de mercado na data da valoracdo mais os juros comerciais fixados com base em critérios de
mercado para a referida moeda, cumulados desde a data da valoracdo até a data do pagamento, conforme
a legislacdo do Estado receptor.

Ressalta-se ainda que, ao se habilitar a livre transferéncia também do montante de indenizacdo ou valor
de recursos obtidos com a venda no mercado de titulos recebidos como compensacdo, os ACFIs, por
consequeéncia, acabam por habilitar o pagamento de compensacdo por titulos da divida publica. Esta era
uma das grandes polémicas dos BITs dos anos 1990, haja vista a Constituicdo Federal do Brasil permitir o
pagamento de compensacdo por desapropriacdo urbana por meio de titulos da divida publica e por
desapropriacdo rural, por titulos da divida agraria, e os BITs nada especificavam sobre isso,
permanecendo subentendida a concordancia com este regime. Porém, isto poderia gerar controvérsias
com relacdo ao cardter liquid4dvel da compensagao, por isso a polémica e resisténcia congressual.

Nesse diapasdo, faz-se necessario salientar que os ACFIs especificam do que se tratam as transferéncias,
para que as Partes melhor compreendam quais ativos poderdo ser transferidos, como por exemplo: (a) a
contribuic¢do inicial ao capital inicial ou qualquer adicdo deste em relacdo a manutencdo ou expansado
deste tipo de investimento; (b) os rendimentos diretamente relacionados com o investimento; (c) as
receitas provenientes da venda ou liquidagdo total ou parcial do investimento; (d) os saldrios e demais
remuneracdes auferidos pelo pessoal contratado no exterior relativos a um investimento; (e) os
pagamentos de qualquer empréstimo, incluindo os juros sobre este, diretamente relacionados com o
investimento, e (f) o montante da indenizacdo ou o valor dos recursos obtidos com a venda no mercado de
titulos recebidos como indenizacéo. 36

Os ACFIs com Angola, Mocambique, México e Malaui sdo mais explicitos ao apontarem que as
transferéncias incluirdo o montante da indenizacio em caso de expropriagdo ou desapropriacdo, e o ACFI



com o México acrescenta ainda a indenizacdo em caso de compensacdo por perdas. Logo, conclui-se que
em todos os casos, se a indenizacdo for quitada em titulos da divida publica, os investidores poderdo
transferir o montante obtido com a venda desses titulos no mercado.

Nao obstante, ressalta-se que uma Parte poderd impedir ou retardar a transferéncia de valores, de modo
tempordrio, nas seguintes hipoteses: (i) faléncia, insolvéncia ou protecdo dos direitos dos credores; (ii)
infragdes penais ou administrativas; e (iii) garantia de cumprimento de decisdes de drgdos jurisdicionais e
administrativos. O ACFI com a Coldémbia acrescenta ainda, quando da restricdo para o cumprimento de
obrigacdes trabalhistas ou tributarias3’” e o com o México aborda o caso em que hd a aplicacdo de
relatorios de transferéncias de divisas ou de outros instrumentos monetarios. 38 Ademais, nos ACFIs essas
restricdes também se dardo no caso de graves dificuldades na balanca de pagamento e nas financas
externas ou na ameaca destas, desde que ndo sejam discriminatdrias e evitem danos desnecessarios aos
interesses econdmicos do investidor. Ora, o direito de obstrucdo da livre transferéncia de capitais em se
tratando de crises financeiras e cambiais era um dos grandes temores e objeto de resisténcia congressual
para a ratificagdo dos BITs brasileiros dos anos 1990, por conseguinte, com os ACFIs esta preocupacao foi
resolvida, haja vista a legitimacao desta restri¢do quando necessaria.

Considerando o teor do texto dos ACFIs e o tratamento dado pelos tribunais brasileiros aos tratados
internacionais em vigor no pais, é também possivel pleitear na Justica com fulcro nas regras sobre
caracterizacdo da expropriacdo, padrdo de cdlculo dos valores da indenizagdo e da transferéncia de
moeda e capitais.

Outra previsdo material que merece destaque é a obrigacdo de transparéncia, seja no processo legislativo,
administrativo e judicial e na publicacdo de legisla¢des e praticas administrativas nacionais, seja na troca
de informacdes entre as Partes sobre oportunidades de negécios ou quaisquer outros questionamentos
pertinentes.

Acrescenta-se as previsdes relevantes dos acordos, o respeito a responsabilidade social corporativa. Esta
disposicdo revela o objetivo dos Estados em promover um investimento responsavel e que contribua para
0 desenvolvimento com a comunidade local, em atencdo & mdaxima protecdo do meio ambiente, do
desenvolvimento sustentavel, dos direitos humanos, dos padrdes trabalhistas e das praticas da boa
governanca. S3o regras meramente exortatorias, insuficientes para criar direitos subjetivos para
quaisquer eventuais interessados.

Por fim, ressalta-se o estabelecimento das agendas temdticas para cooperagdo, um dos pilares da
governanca institucional dos ACFIs. As agendas temadticas, dependendo da escolha das Partes, podem
prever matérias que auxiliardo principalmente na reducdo da burocracia e dos custos das atividades
econdmicas dos investidores, como na facilitacdo da: (i) remessa de divisas e capitais; (ii) obtencdo de
vistos, seus prazos de concessdo, validade, entrada e estadia e (iii) livre circulacdo de funciondrios com o
objetivo de efetuar atividades relativas ao investimento. 39

Ademais, as agendas temadticas também envolvem a: (i) cooperacdo entre Estados quanto a promocdo de
intercambio de experiéncias legislativas setoriais e na elaboracdo e gestdo de outras regulagdes; (ii)
cooperacdo tecnoldgica, cientifica e cultural mediante acdes mutuas e cooperacdo para a capacitagdo de
mao de obra; (iii) cooperagdo para a troca de experiéncias de economia soliddria; (iv) cooperacdo para o
fomento de maior integracdo logistica e de transportes; e (v) cooperagdo institucional para o
desenvolvimento e planejamento energético, a gestdo de entidades transfronteiricas e modelos de
preservacdo do meio ambiente, o que inclui a gestdo de matrizes de carbono e dgua.

E possivel afirmar, portanto, que a estrutura geral das disposi¢des materiais dos ACFIs ndo guarda
diferencas profundas com a dos APPRIs. A primeira vista, tudo parece estar em seu lugar e o esquema
geral dos acordos que experimentaram um crescimento gigantesco nos anos 1990 e 2000, brevemente
sumarizado no tépico anterior, parece estar integralmente presente. Entretanto, vistos mais de perto, os



acordos brasileiros sdo muito mais débeis e ndo implicam nenhum acréscimo de protecdo juridica aos
investidores brasileiros no exterior. O maior impacto que podem vir a gerar, caso algum dia venham a ser
promulgados, é o da atribuicdo de alguns direitos e preferéncias a investidores estrangeiros no Brasil em
razao do carater de acordos autoexecutaveis. Ndo é muito claro, entrementes, se os brasileiros receberéo
beneficios equivalentes das cortes estrangeiras.

Néao bastasse uma cobertura mais estreita e regras substantivas menos efetivas, a opgdo brasileira por
evitar qualquer instrumento internacional de solucdo de controvérsias entre investidores e Estados
desferiu o coup de grdce no potencial de protecdo dos investidores brasileiros no exterior. Embora, no
Brasil, sempre exista a possibilidade de levar questdes a arbitragem contra a Administracdo Publica nas
hipdteses legalmente postas,4? ficam os investidores, sobretudo os brasileiros no exterior, sem o abrigo
da arbitragem internacional de investimentos: completamente imersos na cultura legal e judicial dos
paises hospedeiros, a menos que sejam capazes de negociar contratualmente a insercdo de cldusulas de
arbitragem mista. A bem da estabilidade da relacdo e da protecdo dos ativos investidos, tal alternativa é
bastante recomendada nas relacdes com os Estados que a admitem, sobretudo quando o sistema juridico
interno tenha imperfeicdes considerdveis ou existam riscos de desestabilizagdo politica.

O objetivo de tal opcdo é, como deflui da discussdo do contexto de gestacdo dos ACFIs, € proteger o Estado.
Como lembram Rabih Nasser et al, a posicdo brasileira busca "garantir a maior previsibilidade possivel
quanto as eventuais disputas que o Estado pode ter que enfrentar".#l Ao investidor, brasileiro ou
estrangeiro, as batatas.

O paliativo ofertado é a possibilidade de reclamar a um 6rgéo do pais hospedeiro, designado nos acordos.
Sdo os chamados "pontos focais" ou, para repetir o desnecessario e sexista estrangeirismo dos textos,
"ombudsmen".

O mecanismo de prevencgdo de controvérsias estabelecido pelos ACFIs se ampara principalmente através
de duas entidades principais: os Pontos Focais e o Comité Conjunto. Essas sistematicas foram elaboradas
para que a reclamacdo do investidor possa ser solucionada ainda em seu inicio, de forma que néo evolua
futuramente para uma controvérsia arbitral.

Primeiramente, foi estabelecido que o investidor recorrera diretamente ao ombudsman para retratar seu
problema e buscar uma solu¢do amigdvel para tanto. No entanto, caso esta seja infrutifera cabera ao
Estado de origem do investidor avaliar a situacdo e, por conseguinte, encaminhar a demanda para andlise
do Comité Conjunto, organismo compartilhado em que representantes do governo discutem e revisam a
implementacdo e operacionalizacdo dos ACFIs. Novamente, se estes orgidos ndo alcancarem solucdo a
reclamacdo, a ultima ratio serd a arbitragem entre Estados, unica opcdo disponivel como mecanismo
jurisdicional nos ACFIs, haja vista a resisténcia brasileira a arbitragem investidor-Estado.

O foco do presente artigo se centrard no mecanismo preventivo de solucdo de controvérsias, mais
especificamente no ponto focal, em razédo de estes serem reconhecidos como uma das maiores inovacdes
nos ACFIs. Contudo, ao se abordar o tema, serd indissocidvel examinar também o sistema de solucdo de
controvérsias adotado nos ACFIs, bem como a experiéncia sul-coreana, haja vista ser a maior inspiracdo
para o mecanismo do ombudsman nos ACFIs.

O ombudsman trata-se de um sistema one-stop-shop para as reclamacdes recebidas, disponibilizando aos
investidores solugdes através de um interlocutor institucional para tratar dos problemas ainda em estagio
inicial. Nos ACFIs, segundo Cozendey e Cavalcanti, caberd ao ombudsman receber questionamentos do
investidor, sejam duvidas sobre legislacdo aplicavel ou oportunidades de investimentos, sejam
questionamentos sobre situacdes especificas, como por exemplo, a morosidade na obtencdo de licencas
que estejam comprometendo a operagdo de um investimento. Nesse contexto, o ombudsman "analisa o



questionamento do investidor e o encaminha para seus contatos nos drgdos diretamente responsaveis
pelo tema especifico da davida ou dificuldade enfrentada pelo investidor”.42

Desse modo, os ACFIs estabelecem que cada Parte designara um ombudsman com o0 escopo de servir como
canal de comunicacdo e apoio entre investidores e o Estado receptor. Este exercerd seu mandato com
obrigacdes pré-estabelecidas, tendo o conddo de propor acdes especificas em busca da melhoria da
governanca em investimentos.4? Cada Parte devera designar um unico 6rgdo ou autoridade para que
atue como ombudsman ou Ponto Focal, que deverd agir com dinamicidade e celeridade no contato com as
Partes, sendo que do lado brasileiro, este arranjo institucional serd instituido no Ambito da Camex.

Por fim, entre as fung¢des previstas nos ACFIs para o ombudsman destacam-se: (i) seguir as diretrizes do
Comité Conjunto e interagir com o ombudsman da outra Parte, em consondncia com o previsto nos
acordos; (i) conduzir as consultas e reclamacdes da outra Parte ou dos investidores da outra Parte do
acordo com as autoridades governamentais competentes e realizar sugestdes para solucionar os
problemas levantados, informando oficialmente os interessados sobre do resultado de suas sugestdes; (iii)
prevenir ou mitigar disputas e facilitar sua resolucdo, conjuntamente com as autoridades estatais ou com
entidades privadas pertinentes; (iv) prestar informacdes tempestivas as Partes sobre questdes normativas
relacionadas a investimentos e uteis ao caso e (v) relatar ao Comité Conjunto suas atividades e acoes
quando adequado. Logo, conclui-se que este método preventivo foi designado com o objetivo de se tornar
um mecanismo mais célere, que possibilita o acesso direto do investidor, sendo também menos custoso, se
comparado aos mecanismos jurisdicionais arbitrais.

Nesta toada, faz-se necessdario ressaltar que, nos ACFIs, o ombudsman foi criado sob inspiracdo do Office of
the Foreign Investment Ombudsman (OFIO), que opera no ambito da Korea Trade-Investment Promotion
Agency (KOTRA),* na Coreia do Sul. Na elaboracdo dos dispositivos preventivos dos ACFIs, é sabido que
autoridades brasileiras promoveram visita oficial ao escritério da KOTRA na Coreia do Sul para melhor
compreender a estrutura deste 6rgdo institucional, haja vista este "ter sido reconhecido como iniciativa
bem-sucedida por diversas instituicées internacionais relevantes, como a UNCTAD e a OCDE,*> o que
levou a adogéo de mecanismo semelhante nos ACFIs". 46

Na Coreia do Sul, o ombudsman de investimentos, estabelecido pelo art. 15-2, da Lei de Promocdo de
Investimentos Estrangeiros de 1998, trata-se de um cargo comissionado, com individuo com elevado grau
de instrucdo sobre o tema, instituido pelo Presidente da Republica, e assessorado por diversos experts em
areas afins a matéria investimentos.4? Este servico nio possui custos e seu escopo primordial refere-se a
recolher e avaliar informacgdes sobre os problemas aventados pelos investidores, solicitar a cooperagdo no
procedimento, demandando a implementagdo aos 6rgdos e agéncias administrativas pertinentes, propor
novas politicas publicas para o melhoramento da promocdo de investimentos no territério das Partes e
promover recomendacdes para resolver os problemas dos investidores estrangeiros. 48

Nos ultimos anos, pode-se afirmar que os servicos do ombudsman sul-coreano tém mostrado grandes
resultados. De 2005 a 2014 foram submetidos 3.748 casos ao ombudsman, sendo que, e desses, foram
resolvidos 2.866 casos.4? Entretanto, na Coreia do Sul, o arcabouco regulatério para a protecéo e solugéo
de investimentos estrangeiros ndo se restringe ao ombudsman. No caso de os mecanismos preventivos do
ombudsman ndo dirimirem o problema, o investidor esta apto a recorrer aos meios judiciais nacionais ou
internacionais. Nesta ultima hipoétese, traz-se a baila que a Coreia do Sul possui diversos tratados
bilaterais de investimentos assinados desde a década de 1960 e acordos de livre comércio com capitulos
sobre investimentos, em que neles estd contida a cldusula de solucdo de controvérsias, instituindo a
arbitragem investidor-Estado como método para resolucdo de controvérsias sobre investimentos. Logo,
uma vez que a queixa ndo seja resolvida pelo ombudsman, o investidor podera acionar a arbitragem de
investimentos, sendo que, de acordo com o modelo de BIT sul-coreano de 2001, a instituicdo elegida para
administrar o procedimento seria o Centro Internacional para Resolucao de Disputas sobre Investimentos
(ICSID). 50



Decerto, a inspiracfo para a criacdo de uma instituicdo estatal de apoio aos investidores estrangeiros
possa ser interessante para o Brasil. O bom desempenho do ombudsman coreano torna tal modelo um
paradigma razodvel para a constru¢do de organismo similar. No entanto, sua instituicdo por tratado
internacional dificilmente é a melhor opcéo. Decerto, inexiste causa para excluir dos beneficios de tal
estrutura os investidores de quaisquer paises, ndo apenas os cobertos pelos tratados. As vantagens para o
Brasil seriam maiores mediante a pura e simples institui¢do da entidade. Por outro lado, ndo ha qualquer
obrigacdo internacional de fazer com que o ponto focal nacional funcione bem; por conseguinte, é dificil
imaginar que os investidores brasileiros vdo encontrar nos ombudsmen uma qualidade institucional ou
compromisso com a cooperacdo, maiores do que os existentes em qualquer outra instancia administrativa
do pais hospedeiro.

E, também, evidente que os conflitos resolvidos pelo organismo coreano pouco ou nada tem a ver com as
disputas levadas a arbitragem de investimentos. Os numeros sdo eloquentes: os 2.866 casos resolvidos em
dez anos provavelmente ndo tém a complexidade e o vulto das poucas arbitragens internacionais de
investimentos. O exercicio inverso também é valido: observe-se qualquer caso levado ao ICSID e avalie-se
o potencial de resolucdo por uma entidade do tipo do Ponto Focal. Ressalte-se, ainda, que as autoridades
coreanas tém um incentivo maior para solucionar questdes delicadas, dado haver, para investidores
cobertos pelos acordos internacionais de investimentos em vigor para o pais, elevado incentivo para
resolver as controvérsias antes de estas escalarem para patamares mais custosos econdmica e
politicamente. Os ACFIs ndo contam, sequer, com essa alavancagem.>!

Na prética, portanto, uma vez que as vias administrativas se revelem infrutiferas, cabe ao investidor
avaliar a conveniéncia de iniciar litigio judicial ou, quando for o caso, arbitral, nos termos da lei do pais
receptor do investimento. A protecdo mediante arbitragem entre Estados, dado o descomunal desgaste
politico que gera, fica reservada para situagdes extremamente graves, como as provocadas por
nacionalizacdes e socializa¢6es massivas ou as que afetem empresas ou individuos com imensa influéncia
sobre o governo.

A partir de uma simples andlise ldgica e juridica do texto dos acordos recentemente firmados pelo Brasil
observa-se um corpo inspirado na estrutura predominante nos APPRIs desde pelo menos os anos 1990,
cravejada de instrumentos sugeridos no debate académico e da sociedade civil nas ultimas duas décadas.
Para afastar qualquer risco destes causarem qualquer restricio ao estabelecimento de politicas
governamentais, no entanto, optou-se por mecanismos imobilizadores, particularmente:

"1. Definicdes de investimentos cobertos atreladas ao carater produtivo e duradouro;

2. Disposi¢Oes materiais restritas decorrentes, entre outras, da auséncia de regra sobre tratamento justo e
equitativo, da aplicacdo da cldusula de nacdo mais favorecida apenas para beneficios unilateralmente
oferecidos por Parte a Estado terceiro e da tentativa errdtica de excluir as desapropria¢des regulatorias; e

3. Auséncia de um sistema internacional de solugdo de controvérsias entre investidor e Estado".

Tais opcdes resultam em instrumentos insuficientes para proteger os investidores: pequenos, magros e
banguelas, respectivamente.

Talvez os ACFIs jamais venham a ser confirmados pelo Congresso do proprio pais que os criou. Talvez,
dado seu carater anddino, venham a ser confirmados, afinal de contas, ndo parecem fazer mal algum -
exceto o de encerrar o pais em posi¢cdes que tornem dificil a negociacdo de acordos de investimento
sérios, tanto com as Contrapartes que ja assinaram, quanto com terceiros paises. O que importa deixar
claro, entrementes, é que tais acordos ndo sdo suficientes para oferecer protecdo internacional aos
investidores brasileiros no exterior.



E certo que, em vista da autoexecutoriedade dos acordos, investidores estrangeiros poderdo se valer das
disposicOes materiais para dar suporte a reclamacOes feitas no Brasil. Ndo obstante, qualquer
possibilidade similar para os brasileiros no exterior depende exclusivamente dos direitos dos paises
receptores, o que estd fora do objeto do presente artigo.

Portanto, em termos especificamente juridicos, sdo poucas e incertas as vantagens que tais acordos
instituem para os investidores brasileiros. A cautela recomenda, portanto, uma andlise cuidadosa, com
apoio de profissionais do pais hospedeiro, do quadro regulatdrio e das efetivas idiossincrasias e perigos
dos Ordenamentos locais. No mesmo sentido, para empreitadas de grande vulto a serem realizadas a
despeito de instabilidade politica e sistemas juridicos patolégicos, deve se ter em conta a necessidade de
estabelecer uma boa estrutura de cldusulas de arbitragem e lei aplicdvel nas relagdes contratuais ou,
sendo o caso, buscar guarida em APPRIs do pais receptor do investimento com terceiros.

Correndo o risco, sempre elevado, de se dar ouvidos a sussurrante serpente de Cassandra, o pior cendrio
possivel é o de que tais acordos, uma vez ratificados, criem obices e argumentos de natureza politica que
venham a impedir qualquer aproximacdo brasileira dos termos que vem sendo estabelecidos nos
principais acordos internacionais, de carater plurilateral e alcance econdémico substancial. E ai que se
destaca a centralidade dos sistemas atributivos de direitos subjetivos de direito internacional aos
investidores, os quais possam ser exercidos diretamente mediante arbitragens internacionais de
investimentos ou, 0 que ainda parece improvavel, um tribunal especifico. Sem isso, mesmo investidores
com grande capacidade econdémica se convertem em reféns, sujeitos as variacdes politicas e juridicas e
dependentes da protecdo diplomdtica, normalmente improvdavel dado o desgaste que implica para o pais
que a exerce.

A confianca nas muralhas é, muitas vezes, apenas iluséo.
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