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Cronicas do direito internacional dos investimentos

Nitish Monebhurrun*

Com essa edigdo, a Revista Brasileira de Direito Internacional abre uma pagina
intitulada “Cronicas do Direito Internacional dos Investimentos”, cujo objetivo
¢é informar os leitores sobre esse ramo do direito internacional e, outrossim,
sobre as grandes problematicas, as questdes polémicas e os grandes debates nele
presentes. A forma escolhida, para tanto, é tematica: em cada edi¢do da Revista,
alguns temas serdo apresentados e discutidos de uma maneira sucinta e concisa:
ndo se trata de artigos, mas de cronicas.

Os temas examinados nessa edi¢do sdo os seguintes:

Tema 1: A identificacdo dos investimentos internacionais no Direito Internacional dos
Investimentos.

Tema 2: O Uso da Clausula da Nacao Mais Favorecida no Direito internacional dos
investimentos: de uma protecao substancial a uma protecao processual.

Tema 1: A identificacdo dos investimentos internacionais no
Direito Internacional dos Investimentos

1 Introdugao

Nio é uma evidéncia a questio da definicdo ou da identificacio dos
investimentos, a0 menos, para o jurista. Trata-se de uma problematica recorrente
oriunda da prépria existéncia do Direito Internacional dos Investimentos. A
razao é simples: o Direito Internacional dos Investimentos — cuja fonte principal
¢ uma constelagdo de acordos bilaterais e multilaterais sobre a protegdo dos
investimentos —, tem como objetivo fundamental a prote¢do dos investimentos
internacionais; para tanto, é preciso saber o que é um investimento internacional.
O conceito do investimento pertence originalmente ao dmbito da economia e,
com o advento do Direito Internacional dos Investimentos, entrou e encontra-se
na esfera do jurista que, mal acostumado, teve que conferir-lhe uma defini¢do
com a sua linguagem e com as suas técnicas de interpretacio.

Os acordos relativos a prote¢ao dos investimentos internacionais apareceram
nos anos sessenta, depois da era da descolonizagao: por um lado, os investidores
privados dos pafses ex-colonizadores queriam se manter no novo territorio
descolonizado, mas niao confiavam no direito nacional dos Estados anfitrides
que eles julgavam como sendo pouco protetor dos investimentos estrangeiros;
por outro lado, embora os novos paises independentes tivessem afirmado a sua
soberania permanente sobre os seus recursos naturais (Resolugio 1803 [XVII]
do 18 de dezembro 1962), eles precisavam dos investidores estrangeiros, pois
o desenvolvimento econdémico e a consolidacio da economia nacional —
teoricamente alcanc¢avel por esse tipo de investimentos —, eram os objetivos
prioritarios dos novos governos. Politicamente, foi essa configuracio que,
entre outras consideragdes, justificou e fomentou a adogdo dos acordos sobre



a prote¢do dos investimentos. Regendo inicialmente
as relacoes entre Estados desenvolvidos e Estados em
desenvolvimento, o ambito desses acordos mudaram
com o passar do tempo. Existem, hoje, mais do que
3.000 tratados bilaterais sobre os investimentos nas
relagbes Norte-Sul, Norte-Norte ou Sul-Sul. Um acordo
bilateral protegendo os investimentos internacionais
funciona a partir de uma légica triangular reciproca:
o Estado receptor do investidor estrangeiro e do seu
investimento lhe oferece uma protecio baseada em um
acordo bilateral assinado com o Estado de nacionalidade
daquele investidor sob o principio da reciprocidade.

Contudo, a pedra angular dos acordos, que é o
proprio conceito do investimento, ficou sem definicdo
inicial. Ora, é desse conceito, do seu entendimento,
da sua delimitacdo, dos seus contornos e das suas
vértebras que desemboca toda a légica do Direito
Internacional dos Investimentos. Esse direito se aplica
apenas na presenca de uma atividade caracterizada
como investimento, o que justifica todo o debate sobre
a questdo da identificacio de um investimento (I) e
o que implica uma busca das técnicas juridicas nesse
processo de identificacdo (1I).

2 As razdes dos debates sobre a identificacao dos
investimentos

Por esséncia, as razoes sio juridicas: a identificagao
dos investimentos ¢é sine qua non por questdes
jurisdicionais imprescindiveis de um lado (A), e por
consideracoes do direito material, do outro lado (B).

A) As razdes jurisdicionais

Quando um investidor quer se beneficiar de um
acordo sobre a protecio dos investimentos, alegando,
por exemplo, que este foi violado pelo Estado anfitrido,
ele tem a possibilidade de pedir a constituicdo de
um tribunal arbitral. A maioria dos acordos sobre
os investimentos prevé a arbitragem como meio de
resolucio de controvérsias entre investidores e Estados.
O mecanismo de arbitragem mais usado é o do Centro
Internacional de Resolugio de Disputas Relativas aos
Investimentos (CIRDI). O CIRDI foi instituido pela
Convengio de Washington de 18 de marco de 1965; nao
¢ um tribunal, mas funciona como um regulamento
arbitral, como um mecanismo de arbitragem que as
partes de uma disputa podem utilizar. Um investidor

que considera que um acordo sobre a protecdo dos
investimentos a ele aplicavel foi violado pode requerer
a constituicio de um tribunal arbitral, caso a clausula
relativa a resolucdo de disputas do acordo lhe ofereca
essa possibilidade. A cldusula pode, nesse sentido,
prever a competéncia de um tribunal constituido sob a
égide do CIRDI. Nio se trata do Gnico mecanismo de
arbitragem: os tratados preveem também a aplicacdo do
regulamento arbitral da Comissio das Nagdes unidas
para o Direito Comercial Internacional (CNUDCI) ou
a competéncia do Instituto de Arbitragem da Cimara
do Comércio de Stockholm, por exemplo.

Entre as condi¢oes que determinam a competéncia
dos tribunais arbitrais constituidos para solucionar
uma disputa relativa a um investimento, encontra-
se, obviamente, a existéncia de um investimento. A
atividade contenciosa deve caracterizar-se como um
investimento; caso contrario, o tribunal votara pela sua
incompeténcia. Por exemplo, o artigo 25 da Convenc¢ao
de Washington que dispde sobre a competéncia dos
tribunais CIRDI afirma que

[tlhe jurisdiction of the Centre shall extend to any
legal dispute arising directly out of an investment,
between a Contracting State (or any constituent
subdivision or agency of a Contracting State
designated to the Centre by that State) and a
national of another Contracting State, which the
parties to the dispute consent in writing to submit

to the Centre.

Eis a razdo jurisdicional do debate sobre a
identificacio do investimento: é preciso identifica-
lo para determinar e justificar a competéncia de
um tribunal arbitral. Essa condi¢do conjuga-se com
algumas consideracGes do direito material.

B) As razbes materiais

Varias formas de prote¢do ao investimento sao
previstas pelos tratados sobre os investimentos.
Existem por exemplo: uma protegdo contra a
expropria¢do direta e indireta; uma garantia de um
tratamento justo e equitativo; uma plena protecio
e seguran¢a; uma protecdo contra a discriminagdo
por meio das cldusulas do tratamento nacional e da
na¢do mais favorecida. Essas formas de protecio,

devidas ao investidor internacional pelo Estado, serdo
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estudadas e pormenorizadas nas futuras cronicas
desta revista. Ratione materiz devem elas neste estudo
apenas ser relacionadas a questdo da identificacio dos
investimentos. As empresas estrangeiras estabelecidas
no Estado anfitrido nio beneficiam ipso jure dessa
protecio. Eis a razdo substancial que explica a
importincia da identificagio de um investimento,
pois apenas serdo protegidas aquelas atividades que os
tribunais consideram como um investimento.
Contudo, um grande problema do Direito
Internacional dos Investimentos é que ndo ha uma
definicdo textual do conceito do investimento —, ou
seja, o objeto protegido nio é definido, o que resulta, na
aparéncia, em um paradoxo... mas apenas na aparéncia.
Isso porque um conceito laconico sendo debatido
perante um tribunal ndo se equipara a um obstaculo
intransponivel. A abstrac¢io e a generalidade constituem
em muitos casos o primeiro passo para a analise de
uma norma — e Aristételes ja esgotou esse assunto.
Os tribunais tém, em todo caso, o dever de interpretar
o direito para solucionar uma disputa juridica. Por
exemplo, no ambito da Conven¢io de Washington
(CIRDI), o artigo 42 (2) dispdée que um tribunal
nio pode recusar a aplicagdo de uma norma com o
pretexto do laconismo do direito. Por isso, a pratica
buscou critérios e técnicas para esclarecer o conceito
de investimento na esfera do Direito Internacional dos
Investimentos.
investimento

3 As técnicas para identificar um

internacional

Como a busca de técnicas para identificar um

investimento internacional nos acordos sobre
a protecao dos investimentos ndo permite um
entendimento completo do conceito (A), os tribunais
arbitrais tentaram, por conseguinte, encontrar critérios

de identificagdo (B).

A) Os

investimentos na busca de técnicas para identificar um
investimento internacional

limites dos acordos sobre a protecdo dos

Conquanto a palavra ‘investimento’ estd presente em
todos os acordos sobre a prote¢ao dos investimentos,
nenhuma definicdo aparece que nio seja tautologica;
por exemplo o modelo de tratado americano de 2012
informa que um investimento é “every asset that an
investor owns or controls, directly or indirectly, that has

the characteristics of an investment (...)”. A maioria dos
acordos niodefine oinvestimento, mas propoe exemplos
— exaustivos: bens, ativos, propriedade tangivel e
intangfvel, direitos de propriedade, autorizacOes,
propriedade intelectual, ages, obrigacdes, titulos de
créditos. Os instrumentos ressaltam também que o
investimento deve ser constituido em conformidade
com o direito nacional do Estado receptor, o que
confere um outro indicador ao compreender o conceito.
E preciso, no entanto, saber se esses elementos bastam
para identificar um investimento. Perante um tribunal
arbitral, uma empresa pode apenas demonstrar que a
sua atividade entre em uma das categorias supracitadas
para obter a protecao do tratado aplicavel ou ela deve
trazer provas suplementares? E tecnicamente possivel
embasar a identificacio do investimento apenas no
tratado sobre os investimentos aplicavel num caso em
questdo, mas isso depende do regulamento arbitral
aplicavel. Numa arbitragem CNUDCI, o investimento
pode ser identificado pela unica referéncia a lista de
exemplos (de investimentos) proposta pelo tratado
bilateral aplicavel. O investidor deve, por exemplo,
apenas demonstrar que a sua atividade implica bens,
ativos e propriedade tangfvel ou intelectual para afirmar
a existéncia de um investimento: o tribunal arbitral ira
averigua-la ao aplicar o tratado sobre a protecdo dos

investimentos.

Todavia, esse raciocinio nao se aplica normalmente
quando se trata de uma arbitragem CIRDI. Por essa
razao os tribunais CIRDI tentaram encontrar outros
critérios objetivos para identificar um investimento
internacional.

B) As técnicas de identificacdo oriundas dos tribunais CIRDI

Na arbitragem CIRDI, o tribunal arbitral deve
ser convencido da presenca de um investimento no
entendimento de ambos, o tratado sobre a prote¢ao dos
investimentos aplicavel e a Convengao de Washington
— que é, na realidade, o seu estatuto. Muitos tratados
sobre os investimentos preveem a competéncia dos
tribunais arbitrais atuando com base na égide do CIRDI,
mas nao lhes impingem aceitar e reconhecer ipso jure a
sua competéncia para todos os casos. Por isso, quando
a questdo da caracterizacio de uma atividade como
um investimento surge na arbitragem e nos debates
sobre a competéncia de um tribunal CIRDI, este deve
examinar se trata-se de um investimento no sentido do
tratado aplicavel e da Convencido de Washington. Esse
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processo chama-se do double-test rule: a empresa deve
demonstrar a existéncia de um investimento segundo
ambos os instrumentos. Esse passo ¢é inexistente
nas outras formas de arbitragem; a peculiaridade da
arbitragem CIRDI é que se apresenta como um meio
de resolugio de disputas unicamente e especificamente
relativo aos investimentos, enquanto a arbitragem
CNUDCI se aplica tanto as disputas comerciais quanto
as sobre os investimentos. Destarte, para ter acesso
ao ambito CIRDI, é preciso passar o “double test”
concernente 2 identificacdo de um investimento.

Porém, a Convengio de Washington e o seu
regulamento arbitral tampouco definem o conceito.
Ao referir-se aos travaux préparatoires da Convengio,
percebe-se que os Estados negociantes ndo seguiram
uma concep¢ao particular do investimento e deixaram,
na realidade, as partes nas disputas futuras a liberdade de
definir o conceito: ndo ha uma defini¢ao porque os Estados
signatarios nao queriam limitar o acesso a competéncia
dos tribunais CIRDI. Coube, consequentemente, aos
tribunais arbitrais CIRDI o papel de estabelecer os
critérios de um investimento — o que fizeram ao longo
das arbitragens, durante um extenso didlogo pretoriano.

Assim, em 1997, um tribunal arbitral no caso
Fedax c. Venezuela (Fedax c. Venezuela, CIRDI,
1997) inaugurou a saga ao afirmar que ha basicamente
cinco critérios que permitem a identificacio de
um investimento internacional: contribuicio da
atividade, duracdo da atividade, regularidade dos
beneficios, existéncia de um tisco e contribuicio
ao desenvolvimento do pafs anfitrido. Essa decisdo
foi depois confirmada pelo caso Salini c¢. Marrocos
que se tornou o caso de referéncia — o landmark
case —, sobre essa problematica (Salini c¢. Marrocos,
CIRDI, 2001). O tribunal no caso Salini utilizou,
no entanto, apenas 4 critérios eliminando o da
regularidade dos beneficios. Varios outros tribunais
seguiram a posicdo do tribunal Salini retendo
como critérios do investimento internacional a
contribuicdo, a participagdo ao risco, a duracio da
atividade e a contribui¢do ao desenvolvimento (Por
exemplo: Joy Mining c. Egito, CIRDI , 2004; MHS
c. Malasia, CIRDI, 2007; Toto Costruzioni Generali
S.p.A. c. Libano, CIRDI, 2009; Mytilineos Holdings
SA c. Serbia, CNUDCI, 2006; Patrick Mitchell c.
Republica Democritica do Congo, CIRDI, 2006;
Noble Energy, Inc. and Machalapower CIA. LTDA
c. Ecuador, CIRDI, 2008; Jan de Nul N.C. and

Dredging International N.C. c. Egito, CIRDI, 20006;

Saipem S.p.A. c. Bangladesh, CIRDI, 2007). Segundo
as regras de interpretacdo no Direito Internacional,
conforme a Convencido de Viena sobre os Direito
dos Tratados de 1969, uma interpretacio contextual
permite referir-se ao preambulo de um tratado ao
interpreta-lo (A Competéncia da O.LT., C.PL]J.,
1922; Caso colombo-peruviano sobre o direito
ao asilo, C.1J., 1950; Caso relativo aos direitos dos
cidaddos dos Estados-Unidos no Marrocos espanhol,
C.1J., 1952; Caso relativo a soberania sobre Pulau
Litigan e Pulau Sipadan, C.LJ., 2002). O preambulo
da Convencdo de Washington de 1965 salienta a
importancia dos investimentos internacionais para o
desenvolvimento econémico dos paises e foi nessa
base e segundo uma interpretagio teleolégica que
os tribunais consideraram que no siléncio dos textos
sobre a definicio dos investimentos, essa referéncia
ao desenvolvimento poderia ser utilizada e explorada.

Dito isso, divergéncias existem: em tazio de um
dos critérios mais polémicos — justamente aquele da
contribuicio ao desenvolvimento do Estado anfitrido
—, um outro grupo de tribunais distanciaram-
se da decisdo Salini, afirmando que esse critério é
dificilmente calculavel e apresenta-se mais como uma
consequéncia e ndo como um critério de investimento
—, € que, dessarte, ndo pode ser erguido como um
elemento objetivo, averiguavel e confiavel (Phoenix
Action, Ltd. c. Reptblica Checa, CIRDI, 2009; L.E.S.I.
S.p.A. et ASTALDI S.p.A. c. Argélia, CIRDI, 2008;
Saba Fakes c. Turquia, CIRDI, 2010; Victor Pey Casado
et Fondation Président Allende c. Chili, CIRDI, 2008;
Bayindir Insaat Turizm Ticaret Ve Sanayi A.S. c.
Pakistao, CIRDI, 2005; RSM Production Corporation
c. Republica Centro-Africana, CIRDI, 2010). Como nao
hd um sistema de precedente no Direito Internacional,
a evolucio do contencioso arbitral demonstra,
consequentemente, que os tribunais seguiram ao
mesmo tempo, e de uma forma paralela, a decisdo
Salini e a posi¢do dos tribunais céticos ao critério do
desenvolvimento. Perscrutando a tendéncia recente,
pode ser percebido que o critério da contribui¢do ao
desenvolvimento do pais receptor estd sendo afastado,
o que permite confirmar que além das disposi¢cdes dos
acordos sobre a protecdo dos investimentos que devem
ser consideradas juntamente com a jurisprudéncia, trés
critérios confirmam, com certeza, no direito positivo
atual, a presenca de um investimento internacional:
uma contribuicio, uma duracio da atividade e uma
participagdo aos riscos do empreendimento.
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A posicio de ambos os grupos de tribunais é
criticavel em relagdo ao critério do desenvolvimento.
E a critica é oriunda da capacidade técnica e das
competéncias do jurista para lidar com o assunto do
desenvolvimento. Os tribunais afirmam que algumas
atividades contribuem ao desenvolvimento do Estado
anfitrido; outros replicam com o argumento contrario.
Todavia, nenhum tribunal ou nenhum arbitro define
o conceito do desenvolvimento e, tampouco, parece
dominaras ciéncias do desenvolvimento: basta examinar
as decisOes e as sentencas arbitrais sobre essa questdo
para obter a confirmagio. Para os tribunais, o conceito
de desenvolvimento equipara-se a uma evidéncia; no
entendimento deles, ¢ um conceito autodefinido, que
n2o necessita de esclarecimento e que pode ser utilizado
como se fosse qualquer conceito juridico ao alcance do
jurista. Assim, a referéncia feita ao desenvolvimento
embasa-se mais nos preconceitos dos tribunais arbitrais
do que na realidade. Sem demonstragdo nenhuma,
alguns tribunais afirmaram categoricamente que ¢
6bvio que algumas atividades — como a constru¢io
de um hotel ou a expansio de um canal no mar
— contribuem ao desenvolvimento (Jan de Nul c.
Egito, CIRDI, 2006; Helnan International c. Egito,
CIRDI, 2000). Porém, essa afirmagao nao é explicada,
essa evidéncia ndo é demonstrada tecnicamente. O
desenvolvimento é apenas sacralizado sem ser definido
e sem ser conhecido; é uma opinido visual que muitos
tribunais tém do conceito: visual no sentido que
grandes obras, grandes construc¢des sao consideradas
como promotoras do desenvolvimento enquanto
outras atividades ou servicos, como um escritério de
advocacia (Patrick Mitchell c. Repuiblica Democratica
do Congo, CIRDI, Comité de anulagio, 20006) sdo
mais duvidosas quanto a uma eventual contribuicio
a0 desenvolvimento. Uma vez mais, as conclusoes
faltam rigor cientifico e nesse processo a aparéncia de
uma contribuicio ao desenvolvimento ¢ escolhida em
detrimento da efetividade da contribuicio. Portanto,
a argumentacido dos tribunais ao aceitar esse critério
revela uma falta de pericia que eles poderiam preencher
recorrendo aos peritos do desenvolvimento como o
seu estatuto lhes permite (Por exemplo, a Regra 34
do Regulamento de Arbitragem do CIRDI, anexado a
Convengdo de Washington, 1965). O desenvolvimento
¢ na sua definicdo e na sua concep¢ao um conceito
tentacular que abrange questdes econdmicas, sociais,
ambientais, politicas, culturais, financeiras, monetarias,
tecnologicas e, as vezes, religiosas; por isso, calcular a

contribuicdo de uma atividade ao desenvolvimento de
um pafs é trabalho tecnicamente minucioso. A posi¢iao
dos tribunais que valorizam esse conceito ao simplifica-
lo de uma forma caricatural nao convence. Tampouco
convencem os argumentos dos tribunais céticos, pois
eles ttém o mesmo método — que é um nio método
—, afirmando sem demonstracdo cientifica porque
tal atividade nio contribui ao desenvolvimento: nio
basta dizer que essa demonstragao ¢é dificil ou que o
desenvolvimento ¢ uma consequéncia e nao um critério
de investimento; é preciso explicar claramente como
e porque. B de tamanha importincia porque muitos
Estados tém desconfiado do sistema CIRDI, alguns
pensando que é um sistema politizado que oferece
uma prote¢do altissima aos investidores estrangeiros
sem considerar os interesses dos Estados, em especial
os em desenvolvimento. i assim que se considera, as
vezes, o afastamento radical e categérico do critério do
desenvolvimento, sem justificativas solidas, dizendo
que o calculo da contribuigdo ndo é 6bvio enquanto
hd essa possibilidade supramencionada de utilizar a
opinidao dos peritos. Além de nio dominar o assunto
tecnicamente, os tribunais céticos pecam pela falta de
pedagogia — que no ajuda a fortalecer a confianca dos
Hstados que se tornam céticos em relagdo ao sistema
CIRDL

Se esse critério é fundamental, é preciso dar-lhe o
seu valor intrinseco e utiliza-lo com rigor, referindo-
se, por exemplo, aos peritos, questionando-os, e
forjar uma opinido apenas apos esse processo. Caso
contrario, seria melhor nao utilizd-lo como um critério
de investimento.

TEMA 2: O USO DA CLAUSULA DA NAGAO MAIS
FAVORECIDA NO DIREITO INTERNACIONAL DOS
INVESTIMENTOS:DEUMA PROTEGAOSUBSTANCIAL
A UMA PROTEGAO PROCESSUAL

1 Introducao

A clausula da nacdao mais favorecida (CNMF) — e
o seu espirito —, sdo incontestavelmente enraizados
no direito das relagdes econdémicas internacionais. Pela
inclusio dessa clausula num tratado, as partes signatarias
se engajam a estender as vantagens, os privilégios e
os favores entre elas prevalecentes num tratado, aos
outros parceiros econémicos com quem assinaram um

acordo cujo objeto ¢ similar ao primeiro. O objetivo
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¢é claramente a liberalizacio das relacdes econdémicas
e a nio discriminagio entre parceiros. . uma forma
indireta para multilateralizar vantagens econOmicas
embasadas num acordo bilateral. Portanto, o uso da
CNMF ¢ possivel quando a clausula se encontra num
acordo — o tratado basico — aplicavel entre as partes
num caso especifico: em outras palavras, ndo se pode
invocar a CNMF de um outro acordo cuja violacdo
nio esta sendo demandada conforme o principio res
inter alios acta (C.LJ., Anglo-Iranian Oil Company,
Reino Unido/Ira, 22 de julho 1952). No mesmo
sentido, o requerente deve se referir as vantagens que
efetivamente existem num outro tratado no momento
da demanda, ou seja, ele ndo pode invocar vantagens
que inicialmente existiam num terceiro tratado, mas
que foram posteriormente objeto de rentincia pela parte
favorecida (C.1.J., Caso sobre os direitos dos nacionais
americanos em Marrocos, Franca/E.U.A., 27 de agosto
1952). Finalmente e obviamente, a CNMF protege os
beneficiarios que se encontram numa situa¢ao similar
segundo o principio ejusdem generis (Commissio
Arbitral, Ambatielos, Grecia/Reino Unido, 6 de
mar¢o 1956). O uso da CNMF ¢é mais conhecido no
ambito da Organizacio Mundial do Comércio e a
sua importancia é ressaltada ao aparecer no artigo
primeiro do GATT. Em razdo de suas caracteristicas —
de liberalizagio e de igualdade —, foi também adotada
no direito internacional dos investimentos, o objetivo
principal sendo a uniformizagio (do nivel) da protecao
dos investidores internacionais. No entanto, a aplicacdo
da CNMEF no direito internacional dos investimentos ¢
adornada de uma originalidade porque além de oferecer
uma protecao substancial classica (I), ela confere
também uma prote¢do processual sui generis (1I).

da CNMF no direito
dos investimentos

2 A protecao substancial
internacional

A possibilidade de uma protegio substancial (A)
acompanha-se, contudo, de alguns limites (B).

A) A possibilidade da protecdo substancial comumente

reconhecida

A maioria dos acordos sobre a protecio e a promo¢ao
dos investimentos prevé uma CNMFE. Por exemplo,
o tratado bilateral entre a Argentina e a Finlandia de
1993 dispoe que “|e]ach Contracting Party shall apply
to investments in its territory by investors of the other

Contracting Party treatment which is no less favourable
than that accorded to investments by investors of any
third State”. Em inumeros casos, os tribunais arbitrais
aceitaram o principio do uso da clausula, permitindo,
assim, que um investidor beneficie-se de uma prote¢dao
mais favoravel de um outro — terceiro — tratado (por
exemplo: A.A.P.L. c. Sri Lanka, CIRDI, 1990; Pope &
Talbot c. Canadd, CNUDCI, 2000; M.T.D. Equity c.
Chile, CIRDI, 2004). No caso M.T.D. Equity c. Chile,
o tratado bésico imediatamente aplicavel era o acordo
entre o Chile e a Malasia, o investidor sendo malasiano
e o estado anfitrido sendo o Chile. Ao verificar os outros
tratados do mesmo pafs, em especial o tratado Chile/
Dinamarca e Chile/Croicia, o investidor constatou que
os investidores dinamarqueses e croatas beneficiavam-
se de uma forma de protecio ausente no tratado Chile/
Malasia: nos tratados Chile/Dinamarca e Chile/
Croacia, os investidores tinham o direito de receber
todas as autorizagOes relevantes para implementar os
seus investimentos uma vez que o Estado receptor
aceitasse o estabelecimento do investidor estrangeiro
no seu territério. Na base da CNMF do tratado Chile/
Malasia, o investidor malasiano pediu ao tribunal
arbitral a importacio e o beneficio desse privilégio, caso
contrario iria retrucar um tratamento discriminatério
por ele sofrido. O tribunal arbitral nesse caso aceitou
a demanda e ativou a CNMF. Basicamente, é sob essa
forma — o pedido pelo investidor de uma protegio
mais favoravel prevista num outro tratado —, que
funciona a invocagio dessa clausula que encontra, nio
obstante, alguns limites.

B) Os limites da CNMF

Os limites sdo normalmente apontados nos
proprios acordos sobre a protegiao dos investimentos.
Por exemplo, o modelo americano de tratado sobre
de 2012 e o modelo

canadense de 2004 preveem a aplicacio da CNMF

a prote¢do dos investimentos

apenas nos casos de estabelecimento, de aquisicio,
de expansido, de gestdo, de operac¢ao ou de venda do
investimento. Muitos modelos europeus sempre contém
uma exce¢o a aplicagdo da clausula aos privilégios que
os investidores europeus obtém da Unido europeia e
da integracdo regional. Outros tratados nao submetem
as vantagens fiscais ou os privilégios de uma zona de
livre-comércio a CNMF. O modelo alemao dispde,
por exemplo, que “[m]easures that have to be taken
for reasons of public security and order shall not be
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deemed treatment less favourable within the meaning
[of the most favoured nation clause]”. Na base das
decisGes e das sentencas arbitrais votadas nos ultimos
dez anos, alguns paises reformularam a CNMF de seus
tratados. A Colébmbia, no seu ultimo tratado-modelo
de 2007, afirmou que a clausula nio se aplica aos
mecanismos de resolucdo de disputas. A possibilidade
de se beneficiar de uma clausula de resolucio de
disputas de um terceiro tratado pelo funcionamento da
CNMF ¢ uma problematica e uma polémica recorrente
Trata-
se da originalidade da CNMF nesse ramo do direito

no direito internacional dos investimentos.
internacional: o seu uso processual.

3 O uso processual da CNMF no direito internacional

dos investimentos

De uma forma classica a CNMF permite a um
investidor utilizar privilégios substanciais de um
terceiro tratado para proteger o seu investimento. A
interpretagdo da clausula e a sua evolucdo no diteito
internacional dos investimentos infundiram uma outra
delimitacdo e uma outra dimensido do principio da
na¢do mais favorecida: a importacio do mecanismo
de resolucdo de disputas de um terceiro tratado pelo
investidor. Por exemplo, num caso especifico que requer
a aplica¢do de um tratado ‘X’, o investidor invocara a
CNMF do mesmo tratado para pedir a utilizagdo do
mecanismo de resolucdo de disputas de um tratado “Y’.
Ha tribunais que aceitaram esse principio (A), enquanto
outros adotaram uma postura mais cética (B).

A) Um uso processual aceito por alguns tribunais

Foium tribunal arbitral no caso Maffezinic. Espanha
(CIRDI, 2000) que inaugurou essa interpretacio da
CNMF. Tratava-se de um investimento argentino na
Espanha, e a disputa entre o investidor-requerente e
o Estado-requerido cabia ao ambito da aplicacio do
tratado bilateral entre a Argentina e a Espanha. Esse
tratado prevé uma obrigacdo de recorrer aos tribunais
nacionais do pafs anfitrido — nesse caso, a Espanha
—, durante 18 meses antes de ter acesso a arbitragem
internacional. Essa condicio, todavia, ndo existe, por
exemplo, no tratado Chile-Espanha que permite um
acesso direito a arbitragem. Isso, para o investidor, foi
considerado como sendo um privilégio ao investidor
chileno — e, consequentemente, em seu detrimento. O
tribunal Maffezini concordou com o investidor nesse

caso, estendendo a CNMF a uma clausula processual,
uma cldusula que rege a resolug¢do de disputas entre
o investidor e o Estado. No raciocinio do tribunal
arbitral, a resolucdo de disputa se refere também a
uma forma de prote¢ao do investidor, e ndo ha razdo
para nio submeté-la a aplicacio da CNMF; decorre
dessa argumentacdo que uma cldusula que prevé um
direito processual é equiparada a uma que oferece
um direito material. O tribunal tentou explicar as
razbes que poderiam eventualmente e teoricamente
limitar o uso da clausula pela CNMF e evocou, nesse
sentido, questdes de ordem publica que justificaram e
fundamentaram a aceita¢do do tratado pelos Estados
partes. Ilustrando a sua posicao, o tribunal mencionou
que a existéncia de uma obrigacio de esgotamento
das vias de recursos juridicos internos era, para esse
contexto, uma questdo de ordem publica que nio
poderia justificar a importacio de um mecanismo de
resolucio de disputas pela CNMF. O tribunal afirmou
que a mesma logica deveria ser seguida no caso de uma
clausula fork-in-the-road no tratado basico: o principio
do fork-in-the-road implica que perante uma escolha
entre a arbitragem internacional e um outro mecanismo
de resolucido de controvérsia previsto no tratado — os
tribunais internos, por exemplo —, o investidor perde
o seu direito ao acesso a arbitragem caso escolha o
outro meio. Essa afirmacio ¢ criticavel, pois a definicdo
de ‘ordem publica’ utilizada pelo tribunal ndo ¢ muito
nitida: é dificil entender porque a clausula fork-in-
the-road ¢ entendida como parte da ordem publica
e nio o periodo de 18 meses previsto no tratado
Argentina-HEspanha, sendo que ambas as clausulas
foram negociadas da mesma forma pelas partes. A
conclusio arbitraria do tribunal convence pouco. Dito
isso, essa decisdo abriu nolens volens uma interpretacao
da CNMF que foi utilizada por varios outros tribunais
posteriormente (por exemplo: Suez c. Argentina,
CIRDI, 2006; Gas Natural c. Argentina, CIRDI, 2005;
Suez e Vivendi c. Argentina, CIRDI, 2006; RosInvest
c. Russia, SCC, 2010). Esses tribunais consideraram que
a clausula sobre o mecanismo de resolucao de disputas
reveste-se da mesma importincia que qualquer outra
clausula de protegio de investimentos estrangeiros.
No caso Roslnvest c. Russia, o tratado basico entre
o Reino Unido e a U.S.S.R. (nome do Estado como
aparece no tratado) previa uma clausula de resolucdo de
disputas que permitia acesso a arbitragem internacional
apenas para pedir uma compensac¢io no caso de uma
expropria¢do. Paralelamente, o tratado entre a Russia e
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Dinamarca possibilitava um acesso geral a arbitragem: o
tribunal nomeado para esse caso afirmou nio entender
porque a CNMF nio poderia ser aplicada a resolugdo de
disputas e resolveu importar a clausula de resolucao de
disputas do tratado Russia-Dinamarca ao acordo Reino
Unido-U.S.S.R., para nio desfavorecer o investidor
inglés em detrimento do investidor dinamarqués.
Decorre do raciocinio desses tribunais que a arbitragem
internacional é equiparada a uma prote¢do substancial
do investidor. Outros tribunais discordam.

B) O uso processual da CNMF rejeitado por outros tribunais

O caso Plama c. Bulgaria (CIRDI, 2005) é o
antonimo do caso Maffezini.
investimento cipriota na Bulgaria. O tratado bilateral

Tratava-se de um

sobre a prote¢do dos investimentos entre a Bulgaria e o
Chipre previa a possibilidade de uma arbitragem ad hoc
apenas para casos de compensacio de expropriacio.
Um terceiro tratado, Bulgaria-Finlandia, abria um
acesso geral a arbitragem internacional sob a égide
do Centro Internacional para a resolugdo de disputas
relativas aos investimentos internacionais (CIRDI).
O investidor cipriota utilizou a CNMF do tratado
Bulgaria-Chipre para ter acesso a arbitragem CIRDI
prevista no tratado Bulgaria-Finlandia. Ao perscrutar a
demanda do requerente, o tribunal a rejeitou afirmando
que a CNMF nio se aplica as clausulas de resolugio
de disputas. A explicacio foi a seguinte: o tratado
basico previa exce¢des a aplicacio da CNMF (uniio
fiscal, acordo de livre-comércio..), e, a contrario,
tudo o que nio é uma excegiao é permitido, e nesse
sentido as cldusulas de resolu¢do de disputas nao
eram consideradas como exce¢des; no entanto, para
o tribunal, as exce¢Oes previstas pelo tratado eram
privilégios materiais e favores substanciais que nio
incluem e que nio podem incluir questdes processuais
como a resolu¢do de disputas. Segundo os arbitros, a
intencdo dos Estados deve ser clara e sem ambiguidade
para que possa haver a importagido de uma clausula de
resolucdo de disputas pela CNMTF; caso contrario, nao
¢ permitido adivinhar a intengdo das partes. Se ndo ha
uma mengao clara da vontade de estender as fronteiras
e os contornos da CNMF, implica ao revés que uma
extensao nao pode ocorrer (Salini c. Jordania, CIRDI,
2004; Berschader c. Russia, SCC, 2006; Telenor c.
Hungaria, CIRDI, 2006). Para esses tribunais é essa
légica que comanda a interpretagio da CNMF segundo

os principios de interpretacio da Convengio de Vienna
sobre o Direito dos Tratados (1969). O resultado, dizem
eles, ¢ mais que razoavel, pois evita o treaty shopping
(Telenor c. Hungaria, CIRDI, 20006).

a CNMF foi
um instrumento de igualdade e de liberalizacio

Historicamente, utilizada como
que sempre tratava de privilégios e de vantagens
materiais: até recentemente, a evolugdo do principio da
nacdo mais favorecida corroborava essa tendéncia. A
inclusio da CNMF nos acordos sobre a proteciao dos
investimentos tinha — originalmente —, esse mesmo
objetivo e esses mesmos parimetros de multilateralizar
favores materiais. Na maioria desses acordos, alids, as
excecoes A CNMF sio de natureza material, substancial
—, 0 que confirma o sentido intrinseco que os Estados
queriam conferir a clausula e ao seu escopo. Sob essa
perspectiva, a CNMF teria uma delimitacdo especifica
que exclul ipso jure questdes processuais. Todavia, ha
por um lado a histéria de um principio, e ha por outro,
o texto no qual vive. E a redagdo das CNMF em muitos
tratados sobre a protecio dos investimentos abre,
por si mesmo, a possibilidade de uma interpretagio
extensiva que permite abrangé-la a um conteddo
amplo. Na pratica atual, uma postura razoavel seria
aplicar a CNMF segundo a sua apresentacio textual.
Ha acordos que preveem a aplicacio da CNMF a
todas as matérias do tratado (por exemplo o tratado
bilateral sobre os investimentos entre a Argentina e a
HEspanha de 1991): a interpretacdo no sentido comum
e ordinario da expressio ‘todas as matérias’ revela, sem
tautologia, que todas as matérias, inclusive a resolu¢io
de disputas, estdo incluidas na esfera da CNMFE. Da
mesma forma, quando a formulagao textual da CNMF
nao exclui expressamente, de uma maneira escrita a
resolucdo de disputas, isso pode implicar a contratrio
que essa questao nio foge do centro de gravidade da
clausula. Se, inversamente, consideramos o modelo do
tratado colombiano supramencionado, a problematica
de resolucio de disputas torna-se irrelevante pelos
proprios dispositivos da CNMF. Como cada CNMF
¢ redigida de uma forma especifica, ¢ dificil adotar
um principio tnico. Na realidade, o unico principio
razoavel seria interpretar a clausula caso a caso segundo
o instrumento aplicavel e a redagdo da sua CNMF.
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