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Uma proposta de reflexao sobre os ACFls:
Até que ponto o tratamento de na¢ao mais
favorecida pode minar a estratégia politica que
0s embasa?*!

A proposal for reflection on ACFls: To what
extent the most favored nation treatment can
undermine the political strategy on which ACFls
are based on?

Michelle Ratton Sanchez Badin**
Daniel Tavela Luis***

Mario Alfredo de Oliveira****

Resumo

O presente artigo se propde a fazer uma breve andlise das possiveis con-
sequéncias da inserc¢do da clausula de tratamento de nacdo mais favorecida
(NMF) nos Acordos de Cooperacio e Facilitagio de Investimentos (ACFIs),
considerando tanto o escopo de aplicagio dos acordos, como as disposi¢oes de
tratamento especifico do investimento. Para tanto, o artigo terd como amostra
os ACFIs assinados pelo Brasil, entre marco de 2015 e abril de 2017, o que re-
sulta em um total de oito ACFIs. Em suma, o artigo se propoe a compreender
o papel da clausula de nagdo mais favorecida nos ACFIs e na sua relagio, em
especial, com outros acordos internacionais de investimento. O artigo busca
realizar alguns apontamentos sobre as caracteristicas e riscos que a inser¢ao das
clausulas da naciio mais favorecida nos ACFIs pode trazer para o modelo bra-
sileiro de ACFI, considerando sua génese de contestacdo do tradicional sistema
de protegio internacional do investimento estrangeiro. As provocagdes levan-
tadas no fim do texto procuram favorecer melhores negociagdes e desenhos de
clausulas NFM nos ACFIs, por parte do Poder Executivo quando da negocia-
¢do de novos acordos, bem como que sirvam de subsidio ao Poder Legislativo,
quando do processo de ratificacio dos ACFIs ja assinados.

Palavras-chave: International Investment Law — ACFI — MEN — Cl4usula
de nacao mais favorecida — Direito Internacional Econdomico — Acordos
internacionais de investimento.

1 Os acordos assinados pelo Brasil com Peru e Mercosul nio receberam a denominagio
de ACFIs, mas incorporaram as principais caracteristicas desse modelo de acordo. O acordo
assinado com o Peru, em abril de 2016, ¢ um Acordo de Ampliacio Econémico-Comercial,
com um capitulo de investimentos, além de capitulos sobre o comércio de servigos e sobre
contratagdo publica. No caso do Mercosul, o acordo tem o formato de Protocolo — Pro-
tocolo de Cooperagio e Facilitagio de Investimentos Intra-Mercosul — e esta associado ao
Tratado de Assuncio de 1991. Além disso, ambos os acordos estdo integrados ao guarda-
chuva regional do Tratado de Montevidéu de 1980, que constitui a Associacio Latinoameri-
cana de Integragio (ALADI). Dado que as estruturas na regulacio sobre investimentos entre
suas Partes seguem, basicamente, a linguagem e o conteddo essencial do modelo ACFI, neste
artigo serdo incluidos na referéncia genérica de ACFI e, pontualmente, para o caso do Proto-
colo do Mercosul como PCFI.



ABSTRACT

This article proposes a brief analysis of the possible
consequences of the insertion of the most favored na-
tion treatment clause (MFN) into the Investment Coo-
peration and Facilitation Agreements (ACFIs), conside-
ring both the scope of application of the agreements
and the provisions specific of treatment of investment.
To do so, the article will have as a sample of analysis the
ACFIs signed by Brazil between March 2015 and April
2017, resulting in a total of eight ACFIs. In short, the
article aims to understand the role of the most favored
nation clause in ACFIs and their relationship, in parti-
cular, with other international investment agreements.
The article seeks to make some commentaries about the
characteristics, and risks, that the insertion of most fa-
vored nation clauses in ACFIs can bring to the Brazilian
model of ACFI, considering its origin as a contestation
of the traditional system of international protection of
foreign investment. The provocations raised at the end
of the text seek to favor better negotiations and drafts
of MEN clauses in ACFIs by the Executive Branch
when negotiating new agreements, as well as to serve as
a subsidy to the Legislative Branch, when ratifying the
already signed ACFIs.

Keywords: International Investment Law — ACFI —
MFN — Most Favored Nation Clause — International
Economic law — International investment agreements.

1. INTRODUCAO

Hste artigo tem como objetivo introduzir uma re-
flexdo sobre as possiveis consequéncias da inser¢ao da
clausula de tratamento de nac¢do mais favorecida nos
Acordos de Cooperacio e Facilitagdo de Investimentos
(ACFIs)* considerando tanto o escopo de aplicagio dos

2 Os acordos assinados pelo Brasil com Peru e Mercosul nio re-
ceberam a denominacio de ACFIs, mas incorporaram as principais
caracteristicas desse modelo de acordo. O acordo assinado com o
Peru, em abril de 2016, é um Acordo de Ampliagio Econémico-
Comercial, com um capitulo de investimentos, além de capitulos
sobre o comércio de servicos e sobre contratagio publica. No caso
do Mercosul, o acordo tem o formato de Protocolo — Protocolo
de Cooperacio e Facilitagao de Investimentos Intra-Mercosul — e
esta associado ao Tratado de Assuncio de 1991. Além disso, ambos
os acordos estdo integrados ao guarda-chuva regional do Tratado de
Montevidéu de 1980, que constitui a Associa¢ao Latinoamericana
de Integracio (ALADI). Dado que as estruturas na regulacao sobre

acordos como as disposi¢oes de tratamento especifico
do investimento. Para tanto, o artigo terd como amostra
os ACFIs assinados pelo Brasil, entre marco de 2015 e
abril de 2017, o que resulta em um total de oito ACFIs,
detalhados abaixo.

Considerando que o tratamento de na¢io mais favo-
recida pode ser entendido como um mecanismo de co-
municabilidade entre dispositivos de diferentes acordos
internacionais, permitindo a aplicacdo de defini¢bes,
formas de tratamento e mecanismos institucionais para
relagoes além das partes de um acordo, o artigo se pro-
poe a compreender o papel dessa clausula nos ACFls e
na sua relagdo entre si e, em especial, com outros acor-
dos internacionais de investimento.

Para apresentar essa andlise, realizar-se-4 uma breve
apresentacao do histérico dos ACFIs como um movi-
mento de contestagao do Brasil aos padroes estabeleci-
dos pelos acordos internacionais de investimento (2);
posteriormente, serd tracado um breve histérico da
clausula da nagdo mais favorecida e seu papel nos acor-
dos internacionais de investimento (3); em seguida, sera
apresentado como a clausula de na¢io mais favorecida
foi integrada nos ACFIs assinados pelo Brasil (4). Por
fim, serdo feitos alguns apontamentos sobre as carac-
teristicas e riscos que a insercdo das clausulas da nacio
mais favorecida nos ACFIs pode trazer para o modelo
brasileiro, considerando sua génese de contestacao do
tradicional sistema de protec¢do internacional do investi-
mento estrangeiro (5).

2. ACFI: NOvO CONTEUDO PARA VELHAS
ESTRUTURAS DE ACORDOS DE INVESTIMENTO

O Brasil publicou, pela primeira vez, o modelo
ACFI em marco de 2015. Esse modelo de acordo de
investimento pode ser considerado uma resposta a nao
ratificacdo dos 14 Acordos de Promocio e Protecido de
Investimentos (APPIs) assinados pelo Brasil, durante
os anos 1990. Fortes oposigoes politicas no Congresso
e no Judiciario, combinadas a um Executivo indeciso,
impediram o pais de ratificar tais acordos a época.’ Os

investimentos entre suas Partes seguem, basicamente, a linguagem e
o conteudo essencial do modelo ACFI, neste artigo serdo incluidos
na referéncia genérica de ACFI e, pontualmente, para o caso do Pro-
tocolo do Mercosul como PCFIL.

3 Sobte o histérico de nao ratificacio dos APPIs dos anos 1990

BADIN, Michelle Ratton Sanchez; LUIS, Daniel Tavela; OLIVEIRA, Mario Alfredo de. Uma proposta de reflexdo sobre os ACFIs: Até que ponto o tratamento de na¢do mais favorecida pode minar a

~ estratégia politica que os embasa?. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 14, n. 2, 2017 p. 159-177
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principais pontos de rejeicio aos APPIs eram: (i) pre-
visoes de expropriacdo indireta e suas formas de inde-
nizagio; (i) a clausula de tratamento justo e equitativo
e (iii) o mecanismo de solucdo de controvérsias investi-
dor-Estado*.

Com vistas a repensar a estratégia de regulacio dos
investimentos, em 2003, foi criado um grupo de traba-
lho interministerial juntamente a Cimara de Comércio
Exterior (CAMEX). Em 2007, o Conselho de Minis-
tros da CAMEX aprovou as diretrizes gerais do grupo
de trabalho, que sugeriram a renegociacao dos acordos
de investimento dentro do Mercosul e a negociacio de
novos acordos com pafses da América do Sul e com
paises extra-regionais. Contudo, apenas em 2012 a CA-
MEX concedeu mandato formal a um Grupo Técnico
de Estudos Estratégicos de Comércio Exterior (GTEX)
para trabalhar no rascunho de um novo acordo de in-
vestimento que fosse sensivel as necessidades e as preo-
cupagdes brasileiras, o que resultou no modelo lancado
em 2015°.

O discurso oficial de lancamento do modelo do
ACFI ressaltou trés pilares desse novo acordo: (i) coo-
peracao e facilita¢ao de investimento, incluindo agendas
tematicas; (ii) governanga institucional; e (iii) mitigagao
de risco e prevencio de disputas’. Embora essa estrutu-

ver Campello, D.; Lemos, L. The non-ratification of bilateral investment
treaties in Brazil: a stootry of conflict in a land of cogperation. In: Review of
International Political Economy, pp. 1-32, 2015.

4 Uma opinido determinante no ambito do Congresso esta ex-
pressa na Opinido da Consultoria Legislativa Déborah Bithiah de
Azevedo, Os acordos para a promogio e a protecao reciproca de investimentos
assinados pelo Brasil. Consultora Legislativa da Area XVIII, Direito
Internacional Publico, Relagdes Internacionais, Brasilia, maio de
2001. Disponivel em: <http://www2.camara.leg.br/documentos-
e-pesquisa/publicacoes/ estnottec/arquivos-pdf/ pdf/102080.pdf>.
Acesso em: 30/05/17.

5 Uma breve apresentagao do histérico de elaboracao do mod-
elo do ACFI ¢ exprimida em MOROSINI, E C.; BADIN, M. R. S.
ACFI: 0 gue estd por tris desta inovagio regulatiria? PONTES: Infor-
magGes e analises sobre comércio e desenvolvimento sustentavel, v.
12, pp. 9-12, 2016. Disponivel em: <http://www.ictsd.org/sites/de-
fault/files/review/Pontes_12-1.pdf>. Acesso em: 30/05/17. Uma
analise mais completa é apresentada em MOROSINI, E; BADIN,
M. R. S. Navigating between resistance and conformity with the international
investment regime: The Brazilian Agreements on Cogperation and Facilita-
tion of Investments (ACFls), In: MOROSINI, F; BADIN, M. R. S.
Reconceptunalizing International Investment Law from the Global South. Cam-
bridge: CUP. No prelo.

6 Ver GODINHO, D.; COZENDEY, C. Novos acordos de investimen-
tos no menn. Valor Econémico, Sio Paulo, 24 de julho de 2015. Dis-
ponivel em: <http://www.valor.com.br/opiniao/4148030/novos-
acordos-de-investimentos-no-menu/>. Acesso em: 30/05/2017.
SOUZA, R. R. C. Acordos de cooperacao e facilitacao de investimentos. AM-

ra ndo seja original frente aos acordos internacionais de
investimento, a proposta do ACFI procura trazer novos
elementos para o seu conteudo.

Nesses dois anos, o Brasil assinou ACFIs com Mo-
cambique, Angola, México, Malawi, Colombia, Chile,
Peru e um Protocolo com os Estados Partes do Mer-
cosul’. Esses oito ACFIs mantém a estrutura geral
anunciada, mas novas clausulas e topicos tém sido adi-
cionados ao modelo de acordo, conforme o parceiro
econdmico do Brasil. Existe uma diferenca mais acen-
tuada entre alguns perfis de regras e seu grau de preci-
sa0 e quanto ao grau de flexibilidade para restricGes ao
investimento ou quanto a prerrogativa das politicas pu-
blicas nacionais. Isso marca dois perfis de ACFIs assina-
dos até o momento: (i) os acordos com paises africanos
de menor desenvolvimento relativo® — que serdo, neste
artigo, denominados de ACFIs de 1* geracdo; e (i) os
acordos com os pafses latinoamericanos da Alian¢a do
Pacifico e do proprio Mercosul, denominados de ACFIs
de 2* geragao’.

CHAM’s Conference Brasil e os Acordos bilaterais de promogio
de investimentos, Sao Paulo, 30 de abril de 2015. Disponivel em:
<http:/ /www.itamaraty.gov.br/pt-BR/component/tags/ tag/644-
acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos>. Acesso
em: 30/05/2017. No mesmo sentido, UNCTAD, World Investment
Report 2016. Investor Nationality: Policy Challenges, 22 Jun 2016, p.
108. Disponivel em: <http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/
wir2016_en.pdf>. Acesso em: 31/05/2017.

7 O texto completo dos acordos esta disponivel na base de da-
dos do Ministério de Relagdes Exteriores do Brasil. Disponivel em:
<http://dai-mte.serpro.gov.br/>. Acesso em: 30/05/2017. Vale ex-
plicitar que o Protocolo de Cooperagio e Facilitagio de Investimen-
tos Intra-Mercosul (Mercosul/CIII GMC/PDEC. N° 01/17) revo-
ga o Protocolo de Colonia para a Promogao e Protegiao Reciproca
de Investimentos no Mercosul (intrazona) (Mercosul/CMC/DEC.
N° 11/93), o qual nio havia sido ratificado apenas pelo Brasil. Isso
porque o Protocolo de Colonia seguia a estrutura basica de um AP-
PIs, contendo as cldusulas questionadas pelo Brasil no processo de
internalizacdo dos APPIs da década de 1990, inicio dos anos 2000s.
8 O grupo dos paises qualificados como de menor desenvolvi-
mento relativo é oficialmente reconhecido pela Organizacio das
Nagoes Unidas, para fins de beneficios de politicas internacionais
especificas. A atualizagdo mais recente ocorreu em maio de 2016 e
incluiu Angola, Malawi e Mocambique. Ver UNITED NATIONS.
List of Least Developed Countries. (as of May 2016). Disponivel em:
<http://www.un.org/en/development/desa/policy/cdp/Idc/I1dc_
list.pdf>. Acesso em: 30/05/2017.

9 O governo brasileiro, também, anunciou que estao em fase final
de negociac¢do acordos similares com Algéria, India, Jordania, Mar-
rocos e Etiopia, cf. COZENDEY, C.; NETO, A. A. Um balango até
aqui dos acordos de investimentos. Valor Econémico, Sio Paulo, 29 de
maio de 2017. Disponivel em: < http://www1.valot.com.bt/opini-
20/4984022 /um-balanco-ate-aqui-dos-acordos-de-investimentos>.
Acesso em: 29/05/2017. Serd interessante observar o padrio regu-
latério que esses novos ACFls assinados apresentarao, como forma
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http://www2.camara.leg.br/documentos-e-pesquisa/publicacoes/estnottec/arquivos-pdf/pdf/102080.pdf
http://www2.camara.leg.br/documentos-e-pesquisa/publicacoes/estnottec/arquivos-pdf/pdf/102080.pdf
http://www.ictsd.org/sites/default/files/review/Pontes_12-1.pdf
http://www.ictsd.org/sites/default/files/review/Pontes_12-1.pdf
http://www.ictsd.org/sites/default/files/review/Pontes_12-1.pdf
http://www1.valor.com.br/opiniao/4984022/um-balanco-ate-aqui-dos-acordos-de-investimentos
http://www1.valor.com.br/opiniao/4984022/um-balanco-ate-aqui-dos-acordos-de-investimentos

Como parte da sua estrutura basica, o ACFI de-
clara como seu principal propésito a facilitacdo de in-
vestimento'’ — e, nesse sentido, o governo brasileiro
se apresenta inovador na percep¢iao sobre o principal
papel dos acordos internacionais de investimento''. O
modelo para os ACFls se propde, dessa maneira, a re-
tirar a nog¢ao de protecao do investimento e do investi-
dor do eixo central e articulador dos acordos interna-
cionais de investimento, deslocando esse eixo para os
esfor¢cos continuos dos Estados signatarios para imple-
mentar suas obrigacOes de facilitacdo e cooperagio no
desenvolvimento e manuten¢io de investimentos. Para
tanto, trés tipos de compromissos foram introduzidos
pelos ACFIs: (i) os que reconhecem a flexibilidade para
aplicacdo de regras domésticas as principais defini¢oes
e formas de tratamento do investimento estrangeiro'’;
(ii) os que definem uma agenda tematica de cooperacio
entre as partes; e, finalmente, (iii) os canais de coopera-
¢io e didlogo entre as partes, seus investidores e outros
interessados.

Além desses mecanismos cooperativos, a dimensao
de mitigacao do risco do ACFI inclui, ao lado de re-

de confirmar ou nao esta classificacdo em geragGes.

10 A UNCTAD elegeu a facilitagdo como um dos itens mais im-
portantes a serem considerados na reforma do sistema de inves-
timento internacional. A organizagdo distingue promocio e facili-
tagdo como: “A promogio ¢é sobre o marketing de um local como
um destino de investimento e, portanto, é voltada a um pafs especifi-
co e competitivo por natureza. A facilitagdo consiste em facilitar aos
investidores o estabelecimento ou a amplia¢do de seus investimentos
e a condugio de seus negocios didrios” (tradugao livre). Ver origi-
nal, em inglés, em UNCTAD, World Investment Report 2016. Investor
Nationality: Policy Challenges, 22 Jun 2016, p. 25. Disponivel em:
<http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/wir2016_en.pdf>.
Acesso em: 31/05/2017.

11 De acordo com Carlos Cozendey e Abrio Arabe Neto, que
estdo entre os principais articuladores do modelo do ACFI e de suas
negociagdes até o momento: “O pioneirismo do Brasil em incorpo-
rar a facilitacdo de investimentos a seus acordos internacionais tem
gerado frutos nos planos plurilateral e multilateral. Impulsionado
pela boa aceitagio do ACFI, o tema de facilitagao de investimentos
tem ganhado relevancia na OCDE, na Unctad e no G-20. Na OMC,
o assunto tem sido discutido com crescente interesse e podera pro-
duzir resultados na Conferéncia Ministerial (MC11), a ser realizada
na Argentina no final de 2017.”, Ver COZENDEY, C; NETO, A.
A. Um balanco até aqui dos acordos de investimentos. Valor Econémico,
Sao Paulo, 29 de maio de 2017. Disponivel em: < http://wwwl.
valor.com.br/opiniao/4984022/um-balanco-ate-aqui-dos-acordos-
de-investimentos>. Acesso em: 29/05/2017.

12 Isto estd em sintonia com o relatorio da UNCTAD sobre a
crescente percepgao da legislagio nacional como um veiculo impor-
tante para promover e facilitar o investimento estrangeiro. Ver UNC-
TAD, World Investment Report 2016. Investor Nationality: Policy Chal-
lenges, 22 Jun 2016, p. 92. Disponivel em: <http://unctad.org/en/
PublicationsLibrary/wit2016_en.pdf>. Acesso em: 31/05/2017.

gras sobre o investimento estrangeiro e sua protecio,
regras sobre expropriagdo e sua compensagio, regras
sobre transferéncia, regras sobre a responsabilidade dos
investidores e mecanismos de prevencao e de solucdo
de controvérsias. Na regra sobre expropriacdo, em ge-
ral, da-se particular destaque a expropriacio direta®” e a
forma de compensacio, que observe a legislagdo interna
dos Estados signatarios. No mesmo sentido, as regras
de transferéncia admitem flexibilidades para casos de
restricao no balanco de pagamentos, um ponto central
para pafses com economias menores e mais vulneraveis.
Por fim, ao enfatizar a prevencao de disputas, o ACFI
apresenta um conjunto inovador de mecanismos insti-
tucionais para alcangar esse objetivo na seara dos inves-
timentos.

Beneficiando-se do trabalho de organiza¢oes multi-
laterais, como a Conferéncia das Nacdes Unidas sobre
Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD)" e expe-
riéncias de outros paises, o Brasil enfatizou, fortemente,
a prevencao de disputas em seu modelo de ACFIL. Os
papéis dos dois principais mecanismos institucionais de
cooperaciao do ACFI — o Comité Conjunto e o Ponto
Focal — sdo, em primeiro lugar, promover o intercam-
bio regular de informacdes e evitar litigios e, em caso
de litigio, implementar o mecanismo de resolucao de
litigios baseado em consultas, negociagdes ¢ mediacio.
Esse mecanismo visa dissuadit os investidores de desa-
fiar, judicialmente, as medidas do governo anfitrido. A
arbitragem Estado-Estado fica, nessa estrutura, como
ultimo recurso para a solu¢io de controvérsias reagindo
ao formato tradicional de arbitragem investidor-Estado,
nos acordos internacionais de investimento'.

13 Os ACFIs de 1* geracao fazem uma referéncia expressa a
nogio de expropriagao, sem qualifica-la como direta ou indireta. Ja
os ACFIs da 2* geragio tragam uma distin¢ao na regulacio entre ex-
propriacio direta e indireta. Para referéncia mais aprofundada sobre
a distingdo ver: LUIS, D.T. A Protecio do Tnvestimento Brasileiro no Fx-
terior: uma reflexio a partir do caso africano. Tese de Doutorado (Direito
Internacional) — Faculdade de Diteito, Universisdade de Sao Paulo,
Sao Paulo, 2017, pp. 137-139.

14 Ver UNCTAD. Reform of investor—state dispute settlement: In
search of a roadmap. 11A Issues Note No. 2 (Junho 2013), p. 5. Dis-
ponivel em: <http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/webdi-
aepcb2013d4_en.pdf>. Acesso em: 30/05/2017. (Afirmando que
“os métodos ADR podem ajudar a economizar tempo e dinheiro,
encontrar uma solu¢io mutuamente aceitavel, evitar a escalada da
disputa e preservar uma relagdo viavel entre as partes em disputa”
— tradugao livre).

15 O novo Protocolo de investimento intraMercosul — PCFI, ba-
sicamente, segue 0 modelo do ACFI, em especial no tocante as clau-
sulas de defini¢Ges e de tratamento. A estrutura institucional difere,
apenas, no que se refere ao procedimento de solugio de controvér-
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As disposicoes do ACFI sao, assim, resultantes de
um processo técnico e politico no ambito do Estado
brasileiro, mas também um produto e um agente da
agenda internacional para reformar o regime interna-
cional de investimento. Em sintese, o modelo brasileiro
tem procurado responder com novos conteidos nos
acordos a preocupagoes sobre padroes dos tradicionais
acordos internacionais de investimento, em especial os
APPIs, quanto a prote¢ao do investimento e suas for-
mas de tratamento assim como quanto a procedimentos
de indenizacio e de solucao de controvérsias.

3. BREVE HISTORICO DE CLAUSULAS DE NACAO
MAIS FAVORECIDA E SUA INFLUENCIA NOS ACORDOS
INTERNACIONAIS DE INVESTIMENTO

3.1. Contetudos da clausula em diferentes
acordos e momentos da historia

A clausula de nacao mais favorecida, também conhe-
cida pelo seu acrénimo em inglés MEN (Most-Favoured-
-Nation) ou NMF (na¢ao mais favorecida) em portugués,
estd associada a um principio de ndo discriminagio. A
definicdo mais precisa de seu contetido foi apresentada
pela Comissao de Direito Internacional da Organizagao
das Nacoes Unidas (CDI), na tentativa de codificacio
da clausula da nagdao mais favorecida (conhecidos por
1978 Draft Articles). Conforme art. 5 da proposta:

“O tratamento de nac¢do mais favorecida é o
tratamento consensuado pelo EHstado garantidor
ao Hstado beneficidrio, ou a pessoas ou a coisas
vinculadas a determinada relacio com esse Estado,
nao menos favoravel que o tratamento concedido
pelo Estado garantidor a um terceiro Estado ou a
pessoas ou coisas vinculadas a um mesmo tipo de

relagdo com esse terceiro Estado” (traducio livre,

1LC A/33/10).
Os trabalhos conduzidos pela CDI se iniciaram em
1968 e fizeram um resgate histérico do uso da clausula

de nacao mais favorecida em acordos internacionais, o
qual esta sendo atualizado, com a manutencao da te-

sias. Os investimentos intraMercosul estdo sujeitos a0s mecanismos
previstos no Protocolo de Olivos. Mas, nessa estrutura institucional,
foi integrado o procedimento de prevengao de controvérsias que
também ¢é conduzido por uma Comissdo formada por represent-
antes dos Estados Partes (art. 23 do PCFI). Como no modelo do
ACFI, a Comissao podera convidar os representantes do investidor
privado para participar de suas reunides (art. 23.3 do PCFI).

matica na agenda da CDI. Esses trabalhos evidenciam
o uso da clausula NMEF, de formas muito diferentes ao
longo da historia, especialmente quanto ao seu objeto; a
forma de concessao de tratamento, desde uma garantia
unilateral ao multilateralismo; 2 extensiao, do contratua-
lismo ao principiologismo; ao perfil das partes, da regra
geral sob a presuncio da igualdade formal as excecoes
relacionadas a desigualdade economica'.

Embora os historicos de clausulas de tratamento,
com base no conceito de nacio mais favorecida, te-
nham sido rastreados desde o século XII, tais cldusulas
se tornaram mais conhecidas pela adog¢io recorrente em
acordos de comércio e navegacdo durante os séculos
XVIII e XIX. Nesse periodo, as clausulas NMF eram
frequentemente condicionais, o que significava que o0s
beneficios concedidos por um Estado dependiam da
concessao dos mesmos beneficios pelo outro Estado
signatario. A abordagem de carater incondicional surgiu
durante a segunda metade do século XVIII, a partir do
ideal de liberalizacio do comércio internacional, ainda
que por meio de acordos bilaterais. O recurso a clausula
NME, no seu formato incondicional nos acordos bila-
terais, proporcionava o que se convencionou chamar de
um multilateralismo de facto do sistema de comércio”.

Tal tendéncia no sistema internacional de comércio
foi revertida apos a Primeira Guerra Mundial e duran-
te a depressao econdomica de 1929, refletindo o forte
protecionismo econdémico da época. No entanto, apos
a Segunda Guerra Mundial, impulsionado por novos
esforcos de tendéncia multilateralista, a abordagem de
carater incondicional do tratamento de nacao mais fa-
vorecida foi revitalizada no contexto da Carta de Hava-
na (que foi negociada em 1949, porém nunca entrou em
vigor). Foi reproduzida no Acordo Geral de Tarifas e
Comércio (acronimo em inglés, GATT) de 1947, quan-
do a clausula NMF na qualidade de principio tornou-se
um dos pilares do sistema multilateral de comércio’®. O
tratamento de NME, hoje, nos acordos da Organizagiao
Mundial do Comércio (OMC) ultrapassa a sua aplicacao

16  Um resumo desses diferentes conteddos consta do verbete
“Clausula da Nagao Mais Favorecida”, por Michelle Ratton Sanchez
Badin, para a Enciclopédia Luso-Brasileiro de Direito Internacional
(no prelo).

17 SCHILL, Stephan W. The Multilateralization of International
Investment Law. Cambridge: Cambridge University Press, 2009, p.
11-19.

18  UNCTAD. Most Favored Nation Treatment. UNCTAD Series on
Issues in International Investment Agreements II. New York and
Geneva, 2010. p. 11.
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original a0 comércio de bens e foi incorporado as regras
sobre o comércio de servigos e sobre os diteitos de pro-
priedade intelectual relacionados ao comércio.

Para além do comércio e com um histérico similar, a
clausula NMF passou a ser replicada em acordos bilate-
rais de investimentos. A sua INcorporagio a esses acot-
dos ndo ¢, contudo, uniforme. Algumas clausulas NMF
em acordos internacionais de investimento tém uma
linguagem mais aberta e abrangente, enquanto outras
sao mais estritas, acompanhadas de defini¢des, critérios
e situagoes para sua aplicacdo. O contexto dos acordos
internacionais de investimento em que as clausulas es-
tao inseridas é, também, variavel, identificando-se, in-
clusive, diferencas quanto aos propositos de cada acor-
do. Apesar da falta de uniformidade em seu tratamento,
a presenca da clausula NMF é marcante nos acordos
internacionais de investimento: a UNCTAD, em 2010,
estimou que a clausula de na¢io mais favorecida estaria
presente em mais de 80% dos acordos'. Essa ampla pe-
netracao da clausula NMF nos acordos de investimento
favorece o argumento de uma parte da doutrina que de-
fende o efeito multilateralizador da clausula em acordos
internacionais de investimento®; contudo a posi¢ao nio
¢ pacifica.

3.2. Perfil da clausula em acordos internacionais
de investimento

Como observado, diferentemente do campo do co-
mércio internacional, ndo se pode observar um unico
perfil da clausula NMF nos acordos internacionais de
investimento. Isso deriva da propria natureza desses
acordos que sio, essencialmente, bilaterais. Apesar dis-
so, ¢ possivel identificar caracteristicas usuais nesse tipo
de clausula nos acordos internacionais de investimentos.

Primeiramente, considerando que as clausulas NMF
buscam assegurar aos investimentos cobertos tratamen-
to ndo menos favoravel que o concedido a investimen-
tos de investidores de qualquer outra nacionalidade, a

19 UNCTAD. Most Favored Nation Treatment. UNCTAD Series on
Issues in International Investment Agreements II, United Nations,
New York and Geneva, 2010, p. 12. Na época, a amostra da UNC-
TAD era de 715 acordos internacionais de investimento. Conside-
ra-se que, atualmente, exista mais de 3.330 acordos internacionais,
cf. UNCTAD, Investment Policy Monitor No. 17, 16 de mat¢o de
2017. Disponivel em: <http://unctad.otg/en/PublicationsLibrary/
webdiaepcb2017d1_en.pdf > Acesso em: 30/05/17.

20 SCHILL, S. W. The Multilateralization of International Investment
Law. Cambridge: Cambridge University Press, 2009, pp. 19-22.

igualdade de condi¢oes de competitividade ¢, entio,
fundamental. Existem duas caracteristicas das clausulas
da na¢io mais favorecida que sdo relativamente comuns
em acordos modelo de diversos paises e que objetivam
limitar seu alcance.

A primeira dessas caracteristicas ¢ a necessidade de
se identificar “circunstancias similares” entre os inves-
tidores ou investimentos. A definicio de circunstancias
similares deve ser feita tendo em vista os casos concre-
tos. Nesse sentido, em geral, observam-se se os setores
econdmicos, produtos e servicos sao os mesmos, bem
como se existe competi¢do entre os investidores ou in-
vestimentos que se pretendem comparar.

A segunda € definir limites ao escopo de aplicagio da
clausula. H4 duas formas de definir esses limites: com
base em uma lista de excecoes de setores excluidos ou
por alguns conceitos previstos no acordo. No primeiro
caso, alguns acordos indicam que a clausula NMF nao
seria aplicivel a setores econdmicos especificos®. No
segundo caso, os limites podem ser dados por diversos
conceitos, tais como os de “estabelecimento, aquisi¢ao,
expansio, gestdo, condug¢io, operacio e venda dos in-
vestimentos”, de tal sorte que o tratamento oferecido
pela clausula NMF estaria limitado a essas matérias™.
Em outras palavras, a clausula NMF pode abarcar tanto
condi¢des mais favoraveis anteriores ao estabelecimen-
to do investimento como posteriores a0 estabelecimen-
to do investimento.

21 Esta foi a forma de limitar o escopo da cldusula da nacio
mais favorecida prevista no APPI modelo dos Estados Unidos de
1984. O tratado previa que a clausula nao se aplicaria aos seguintes
setores: Transporte aéreo; navegagio no oceano e na costa; ativi-
dades bancarias; seguro; subsidios do governo; seguros e programas
de empréstimo governamentais; producio de luz e energia; agentes
de alfindega; posse de bens iméveis; propriedade e operagao de re-
des de transmissdo ou as estagGes de radio e televisao de operadoras
comuns; propriedade de acdes na Communications Satellite Corporation;
a prestagao de servigos de transmissio de telefone e telégrafos co-
muns; a prestacao de servi¢os por cabos submarinos; uso de terras
e recursos naturais. Uma comparacio do modelo de APPI de 1984
com o de 2004 ¢ apresentada de forma didatica em: <http://www.
law.nyu.edu/sites/default/files/ ECM_PRO_066871.pdf>. Acesso
em: 30/05/17.

22 Esta foi a forma de limitar o escopo da clausula NMF prevista
no APPI modelo dos Estados Unidos de 2012 (artigo 4). Disponivel
em: <https://ustr.gov/sites/default/ files/BIT%20text%020for%20
ACIEP%20Meeting,pdf>. Acesso em: 30/05/17. Referéncia essa
que passou a ser reproduzida nos acordos bilaterais de comércio
e investimento e também no acordo mega-regional Transpacific
Partnership (TPP) (artigo 9.5). Disponivel em: <https://ustr.gov/
sites/default/files/TPP-Final-Text-Investment.pdf>. Acesso em:
30/05/17.
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Muito embora a clausula NMF seja cada vez mais
frequente no ambito de acordos internacionais de inves-
timento, sendo considerada como uma clausula-padrao,
ela, ainda, no chega a ser considerada representativa
do direito internacional costumeiro ou mesmo um prin-
cipio do direito internacional dos investimentos™. Ao
contrario, ¢ posicao relativamente consensual que os
efeitos do tratamento da na¢do mais favorecida apenas
podem ser conferidos aqueles investidores ou investi-
mentos que estejam dentro do escopo de um determi-
nado acordo internacional. Isto ¢, a base legal para o
beneficio da NMF em acordos internacionais de inves-
timento ¢é, sempre, um determinado acordo que conte-
nha essa clausula, razao pela qual a leitura da clausula é
feita de forma restritiva, em uma abordagem contratua-
lista e ndo principioldgica™.

Por esse motivo, se costuma dizer que o tratamen-
to gerado pela clausula ¢ relativo, pois, diferentemente
de parametros absolutos de tratamento (tais como tra-
tamento justo e equitativo, prote¢do geral e seguranca,
parametro minimo internacional, entre outros), que sao
aplicaveis aos investidores e investimentos independen-
temente do tratamento conferido a outros investidores
e investimentos, o tratamento da clausula NMF exige a
comparagao entre o tratamento conferido a investidores
ou investimentos de diferentes nacionalidades.

Dessa caracteristica de relatividade da clausula deriva
o principio ¢usdem generis. Assim, a operabilidade da clau-
sula NMF depende da identificagdo de assuntos relacio-
nados a2 mesma matéria ou conjunto de matérias®. Esse
principio limita a extensdo do beneficio da na¢io mais
favorecida a acordos que tenham a mesma natureza. As-
sim, o principio garante que os beneficios de um acordo
eminentemente tributario (para evitar bitributagao, por
exemplo) nio sejam extensiveis a acordos relacionados
a imunidade diplomatica, comerciais ou de investimen-
tos. A compreensao dos limites impostos por esse prin-
cipio ¢ relevante quando da comparacio entre diferen-
tes tipos de acordos internacionais de investimento, que
podem ter escopo protetivo, liberalizante, promocionais
ou uma combinacao destas caracteristicas.

Além disso, a protegdo conferida pela previsio da

23 DOLZER, R.; SCHREUER, C. Principles of international invest-
ment law. Second ed. Oxford: Oxford University Press, 2012. p.206.
24  DOLZER, R.; SCHREUER, C. Principles of international invest-
ment law. Second ed. Oxford: Oxford University Press, 2012. p.207.
25 Cf. CDI 1978 Draft Articles, Art. 9.

NMF apenas ¢é conferida para remediar situagbes em
que a discriminagdo do investidor ou do investimento se
deu por conta da nacionalidade do investidor. Isto ¢, o
tratamento NMF nio impediria discrimina¢oes entre in-
vestidores e investimentos distintos que fossem razoa-
veis e proporcionais, considerando uma analise objetiva

que justifique o tratamento diferenciado™.

3.3. A clausula interpretada pelos tribunais
arbitrais de investimento

O contencioso internacional dos acordos interna-
cionais de investimentos, em especial com base no pro-
cedimento arbitral investidor-estado, tem sido muito in-
tenso desde a década de 19907, Apesar de violagoes do
tratamento previsto pela clausula NMF ndo terem sido
fatores de muita controvérsia, a aplicacio da previsao
da cldusula por tribunais arbitrais de investimento gerou
amplo debate, ainda nao sedimentado.

Quanto a aplicagao da clausula NMF para direitos
materiais previstos nos acordos, apesar de haver rela-
tivo consenso no sentido de permitir os beneficios da
NMF para formas de tratamento, os tribunais arbitrais
tém apresentado interpretacio restritiva da clausula. Por
exemplo, no caso “ADF us. Estados Unidos”, no ambito
do NAFTA, o requerente buscava se beneficiar da reda-
¢do mais abrangente da cldusula do tratamento justo e
equitativo de acordos celebrados pelos Estados Unidos
com Albania e Estonia. Nesse caso, o tribunal arbitral
decidiu que nao havia indicacio clara de violacao do pa-
rametro e, assim, ndo estendeu os beneficios da NMF?,

Por outro lado, no caso “CME »s. Republica Tche-
ca”, o tribunal arbitral constituido sob o acordo entre
Republica Tcheca e Pafses Baixos se utilizou do APPI

26 Este foi o fundamento para a decisio no caso Parkerings v.
Lituania. Parkerings-Compagniet AS v. Republica da Lituania, I1C-
SID Caso N.. ARB/05/8, Sentenca de 11 de Setembro de 2007.

27 O numero de procedimentos do tipo investidor-Estado cres-
ceu consideravelmente desde a década de 1990 até os dias de hoje.
Os dados da UNCTAD indicam que, em 2016, eram conhecidos
696 procedimentos arbitrais do tipo investidor-Estado, dos quais 70
foram iniciados em 2015 (o recorde da série histérica iniciada em
1987). Para maiores informagoes sobre os dados quantitativos de
disputas do tipo investidor-Estado, ver UNCTAD, World Investment
Report 2016. Investor Nationality: Policy Challenges, 22 Jun 2016,
232 p. Disponivel em: <http://unctad.org/en/PublicationsLi-
braty/wir2016_en.pdf>. Acesso em: 31/05/2017.

28  ADF Group Inc. v. Estados Unidos da América, ICSID Caso
No. ARB (AF)/00/1, Sentenca de 09 de janeiro de 2003. Disponivel
em: <https://www.italaw.com/cases/43>. Acesso em: 31/05/2017.
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da Republica Tcheca com os Estados Unidos para de-
finir o conceito de “compensacio justa” como sendo o
mesmo de “valor justo de mercado”®. Nessa decisio,
portanto, a clausula da NMF foi utilizada como forma
de importar de outro APPI uma interpretagdo mais fa-
voravel ao investidor.

Em outros casos, tribunais arbitrais aceitaram a uti-
lizacio da NMF para importar previsdes materiais de
acordos que ndo continham qualquer previsio a res-
peito de uma determinada protegao. Isso ocorreu, por
exemplo, no caso “MTD »s. Chile”, no qual um tribunal
arbitral, constituido no ambito do APPI entre Chile e
Malasia, utilizou-se de previsoes contidas nos APPIs
entre Chile e Dinamarca e entre Chile e Croacia para
resolver a disputa®. Nesse caso, o requerente pretendia
ver reconhecido seu direito de receber algumas licencas
para desenvolver um investimento no desenvolvimento
imobiliario. O APPI com a Malasia ndo continha uma
previsao obrigando os Estados a emitir as licengas ne-
cessarias para a realizacao do investimento, mas os AP-
PIs com a Dinamarca e a Crodcia continham essa pre-
visao®. No mesmo sentido, observa-se o caso “Bayindir
vs. Paquistao”, em que o tribunal arbitral, cuja jurisdi¢ao
derivava do APPI entre Paquistdo e Turquia, entendeu
que poderia incorporar ao acordo o parametro de tra-
tamento justo e equitativo de outro APPI, apesar de o
primeiro nao possuir uma clausula expressa a respeito.
O tribunal recorreu ao APPI Paquistao-Suica para indi-
car, em uma analise prima facie, que os investidores e in-
vestimentos protegidos pelo APPI Paquistao e Turquia
deveriam receber o tratamento justo e equitativo™.

29 CME Czech Republic B.V. v. Republica Tcheca, UNCITRAL,
Sentenca final de 14 de Marco de 2003. Disponivel em <https://
www.italaw.com/cases/281>. Acesso em: 31/05/2017.

30  MTD Equity Sdn. Bhd. & MTD Chile S.A. v. Chile, ICSID
Caso N. ARB/01/7, Sentenca de 25 de maio de 2004, para. 104.
Nesse caso houve procedimento de anulag¢do da sentenga arbitral
junto ao ICSID. Entretanto, o comité de anulagio nio anulou a de-
cisao do tribunal arbitral nesse ponto. O histérico e documentos do
caso podem ser acessados em: <https://www.italaw.com/cases/717
>. Acesso em: 31/05/2017.

31 O acordo entre Chile ¢ Malasia estd disponivel em: <http://
investmentpolicyhub.unctad.org/Download/ TreatyFile/690>. O
acordo entre Chile e Dinamarca estd disponivel em: <http://invest-
mentpolicyhub.unctad.org/Download/TreatyFile/671>. O acordo
entre Chile e Crodcia esta disponivel em: <http://investmentpolicy-
hub.unctad.org/Download/TreatyFile/667>. Acesso aos links aqui
referidos: 31/05/2017.

32 Bayindir Insaat Turizm Ticaret Ve Sanayi AS v. Republica Is-
lamica do Paquistio, ICSID Caso N. ARB/03/29, Decisdo de Juris-
dicdo de 14 de novembro de 2005, paras. 227-235. Disponivel em:
<https:/ /www.italaw.com/cases/131>. Acesso em: 31/05/2017.

Também houve casos em que requerentes de pro-
cessos arbitrais buscaram alterar o escopo de aplicacio
do acordo, seja ele ratione temporis (“Tecmed vs. Mexico”
e “MCI »s. Equador”, por exemplo), ou ratione materiae
(“Societé Génerale s5. Republica Dominicana”). Nos
casos que lidaram com a extensdo do escopo ratione tem-
poris, ambos os tribunais entenderam que os APPIs nao
poderiam ter efeitos retroativos™. J no caso que lidou
com a extensao material do escopo dos APPIs, os tribu-
nais entenderam que, primeiramente, deveria ser defini-
da a aplicacdo do acordo em si, por meio de suas clau-
sulas de escopo e defini¢ao. Somente apds esse primeiro
passo, um investidor poderia invocar uma clausula bus-
cando um tratamento substantivo mais favoravel a si*.

Quanto a aplicagdo da clausula NMF para direitos
processuais previstos nos acordos, a possibilidade de
importagao de previsdes relacionadas a clausula de re-
solucio de conflitos investidor-Estado de outros acot-
dos ¢é, ainda, bastante debatida. Pode-se distinguir entre
duas categorias de casos: (i) casos em que 0s requeren-
tes buscam suprimir um requisito procedimental que
constitua uma condi¢do para um pedido em uma ar-
bitragem (questoes de admissibilidade), e; (ii) casos em
que requerentes buscam estender o limite jurisdicional
de um tribunal arbitral por meio da clausula NME, ga-
rantindo que problemas ou disputas que o acordo base
nao contemplava sejam objeto de um procedimento ar-
bitral (questoes jurisdicionais).

O leading case que lida com as questdes de admissibi-
lidade ¢ o caso “Maffezzini »s. Espanha”. Nesse caso,
um tribunal arbitral, constituido sob a égide do APPI
entre Argentina e Espanha, decidiu que a clausula NMF
poderia ser utilizada para dispensar o periodo de 18
meses exigido pela clausula arbitral, antes do inicio de
um procedimento arbitral®. Fundamentalmente, o at-

33  'Tecnicas Mediambientales Tecmed S.A. v. Estados Unidos do
Meéxico, ICSID Caso no. ARB (AF)/00/02, Sentenca de 29 de Maio
de 2003. Disponivel em: <https://wwwitalaw.com/cases/1087>.
Acesso em: 31/05/2017. M.C.I. Power Group L.C. and New Utr-
bine, Inc. V. Republica do Equador, ICSID Caso No. ARB/03/6,
Sentenca de 31 de Julho de 2007. Disponivel em: <https://www.
italaw.com/cases/662>. Acesso em: 31/05/2017.

34 Société Générale v. Republica Dominicana, UNCITRAL,
LCAI Case No. UN 7927, Sentenca de 19 de setembro de 2008,
para. 41. Disponivel em: <https://www.italaw.com/cases/1039>.
Acesso em: 31/05/2017.

35  Emilio Agustin Maffezini v. Reino da Espanha, ICSID Caso
N. ARB/97/7, Decisdo do tribunal arbitral nas obje¢des jurisdicio-
nais de 25 de janeiro de 2000. Disponivel em: <https://www.italaw.
com/cases/641>. Acesso em: 31/05/2017.
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gumento utilizado pelo requerente da arbitragem era o
de que o acordo concluido entre Espanha e Chile nao
continha esse requisito e garantia, assim, acesso menos
restrito a0 mecanismo de arbitragem investidor-Estado.
Hsse mesmo argumento foi levantado em outros casos
contra a Argentina, visando evitar o periodo de espera
para inicio de arbitragens investidor-Estado, que cons-
ta em alguns acordos de investimento celebrados pela
Argentina®.

No caso Maffezzini, o tribunal arbitral considerou
que a clausula NMF permitiria a dispensa desse periodo
no caso concreto. O tribunal levou em consideracao as
praticas da Espanha, cujos acordos, em geral, permitiam
o acesso direto a jurisdi¢ao arbitral internacional e tam-
bém a particular redac¢do da clausula NME, que possufa
redac¢do genérica o suficiente, diferentemente de outros
acordos da Espanha. Assim, o tribunal entendeu que se
poderia compreender que a previsaio da NMF autoriza a
dispensa do perfodo de 18 meses antes do inicio da ar-
bitragem e que o recurso a arbitragem de investimento
forma parte integral da protecio do investidor™’.

No entanto, o tribunal arbitral, também, notou que a
clausula NMF nio poderia suprimir acordos que os Es-
tados considerem importantes como questao de politica
publica, tais como: (i) necessidade de exaurir recursos
locais, (ii) previsao bifurcagao na estrada (tradicional-
mente conhecida por seu acronimo em inglés “fork in
the road™); (iii) a escolha por uma determinada instituicao
para a resolucdo de disputas, como o Centro Internacio-
nal para a Arbitragem de Disputas sobre Investimentos
(acronimo em inglés, ICSID) ou sob uma regra muito
especifica, como no caso do NAFTA™,

Apesar de haver relativa harmonia entre diversas de-
cisoes discutindo os requisitos de admissibilidade, ha,
também, casos que foram decididos em sentido contra-
tio a0 caso Maffezzini. E este o caso de “Wintershall zs.
Argentina”, no qual o requerente, também, buscava su-
primir o periodo de espera para iniciar uma arbitragem
no ambito do ICSID. O tribunal arbitral entendeu que o
requisito de aguardar esse perfodo era parte indissocia-
vel do consentimento da Argentina para arbitrar, bem
como que a linguagem da clausula NMF nio permitiria

36  UNCTAD, Most Favored Nation Treatment. UNCTAD Series on
Issues in International Investment Agreements II. New York and
Geneva, 2010, P. 66.

37  Emilio Agustin Maffezini v. Reino da Espanha, gp. ci.

38  Emilio Agustin Maffezini v. Reino da Espanha, gp. ci.

estender sua aplicagdo para mecanismos de resolu¢iao
de disputas™®.

O segundo grupo de casos relacionados a extensio
de prote¢oes procedimentais de acordos internacionais
de investimento busca estender requisitos jurisdicionais
para garantir jurisdicdo a tribunais arbitrais. Nessas si-
tuagdes, em geral, os tribunais arbitrais tém sido mais
reticentes em aplicar a clausula NME, indicando que nao
se poderia extrair a no¢ao de consentimento por meio
de uma incorporagio por referéncia a outros acordos,
exceto se isto estivesse, absolutamente, claro no acordo
internacional de investimentos. Destacam-se trés casos
paradigmaticos ao lidar com esta questao: “Salini »s. Jor-
dania”, “Plama »s. Bulgaria” e “Telenor »s. Hungria”.

No caso Salini, o tribunal arbitral baseou sua decisao
no fato de que a clausula NMF nio continha previsao
expressa estendendo sua aplicagdo para as disposicoes
de resolugio de conflitos*. Nos casos de Plama*' e Tele-
notr*, o requetente buscava utilizar-se de um acordo que
permitisse que novos pedidos de compensagao fossem
feitos, mas o tribunal entendeu que o histérico de nego-
ciagoes da Bulgaria indicava a intencdo de ter escopos
mais restritos de resolucao de conflitos, de tal sorte que
isto impediria a importacao de previsGes de outros acor-
dos por meio da NME.

Como no caso dos requisitos de admissibilidade, nas
questdes envolvendo extensdo da jurisdi¢ao do tribunal
arbitral, também ha decisdes que aceitaram estender a
jurisdicao do tribunal por meio da clausula NME Isto
ocorreu no caso “RoslnvestCo vs. Federaciao da Ruassia”,
no qual o tribunal arbitral aceitou o argumento do re-
querente para expandir a jurisdi¢do do tribunal arbitral,
sob o fundamento de que tragar uma distingdo entre
garantias procedimentais e substantivas era irrelevante.

39 Wintershall Aktiengesellschaft v. Republica da Argentina, IC-
SID Caso N. ARB/04/14, Sentenca de 8 de Dezembro de 2008.
Disponivel em: <https://wwwitalaw.com/cases/1171>. Acesso
em: 31/05/2017.

40  Salini Costruttori S.p.A. e Italstrade S.p.A. v. Reino Haxemita
da Jordania, ICSID Caso N. ARB/02/13, Decisio Jurisdicional de
09 de Novembro de 2004. Disponivel em: <https://www.italaw.
com/cases/954>. Acesso em: 31/05/2017.

41 Plama Consortium Limited v. Republica da Bulgaria, ICSID
Caso N. ARB/03/04, Decisdo jurisdicional de 8 de Fevereiro de
2005. Disponivel em: <https://www.italaw.com/cases/857>. Aces-
so em: 31/05/2017.

42 Telenor Mobile Communications A.S. v. Republica da Hun-
gria, ICSID Caso N. ARB/04/15, Sentenca de 13 de Setembro
de 2006. Disponivel em: <https://www.italaw.com/cases/1093>.
Acesso em: 31/05/2017.
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O tribunal, no caso, entendeu que a garantia de acesso
a arbitragem formava parte integral do tratamento asse-
gurado ao investidor estrangeiro, o que permitiria o uso
da clausula NMF para aumentar o escopo da jurisdigao
do tribunal arbitral e aceitar o pedido do requerente®.

O Anexo 1 apresenta um resumo sistematizado des-
tas principais interpretagbes apresentadas da clausula
NME E, como observagoes gerais, pode-se identificar
que a possibilidade de incorporacio de previsdes subs-
tantivas e procedimentais por meio da clausula NMF é
assunto ainda bastante debatido e sobre o qual nao ha
um posicionamento consistente de tribunais arbitrais.
Ao tomarem a decisao em casos envolvendo a clausula
da nacio mais favorecida, os tribunais arbitrais parecem
levar em consideracio a linguagem especifica das clau-
sulas NMF e seu sentido comum, conforme previsto na
Convencao de Viena sobre Direito dos Tratados, bem
como os objetivos gerais de proteciao de investimento
dos acordos e o contexto de sua negociagdo, particu-
larmente em relacdo a identificacio de tendéncias nas
relacoes do Estado demandado.

4. A CLAUSULA DE NACAO MAIS FAVORECIDA NOS
ACFls

4.1. O contexto das clausulas

O tratamento ndo discriminatério integra a estrutura
basica dos ACFIs. Isso se traduziu ja nos primeiros acor-
dos assinados pelo Brasil, com Mocambique e Angola,
em abril de 2015. Contudo, a estrutura das clausulas di-
fere, sensivelmente, trazendo a tona duas preocupagoes
relevantes: (i) se, no conjunto de ACFI, esses serdo con-
siderados acordos similares e, portanto, com a possibi-
lidade de extensdo dos direitos e formas de tratamento
entre as diferentes partes; e (if) como os ACFIs dialoga-
rao com o conjunto de outros tipos de acordos intet-
nacionais de investimento, incluindo os tradicionais AP-
Pls. A seguir, apresenta-se a titulo de ilustracdo o quadro
com as contrapartes do Brasil nos ACFls e os acordos
de investimentos por elas assinados com terceiros:

43 RoslavestCo UK Ltd. v. Federagao da Russia, Camara de Ar-
bitragem de Estocolmo, Caso N. 079/2005, Senten¢a em aspectos
jurisdicionais de 01 de outubro de 2007. Disponivel em: <https://
www.italaw.com/cases/923>. Acesso em: 31/05/2017.

Tabela 1 - Acordos de investimento assinados por
contrapartes no ACFI

ACFI e contrapartes APPIs Alls
Mocambique 26
Angola 10
México 32 16
Malawi 7
Col6mbia 15 20
Chile 51 29
Peru 29 28
Argentina 56 16
Paraguai 23 16
Mercosul -
Uruguai 31 18
Venezuela* 28 5

Fonte: UNCTAD. International investment agréments navi-
gator. Disponivel em <http://investmentpolicyhub.un-
ctad.org/IIA /TiasByCountry#iialnnerMenu>. Acesso
em: 30/05/2017.

Obs. 1: Foram considerados todos os acordos assinados
e ndo aqueles que estdo em vigor.

Obs. 2: A Venezuela consta como contraparte por in-
tegrar o Mercosul. Mas, no momento de assinatura do
Protocolo de Cooperacgio e Facilitacio de Investimen-

tos (PCFI), em abril de 2017, a Venezuela estava su-
spensa do bloco e nio assinou o Protocolo.

4.2. Conteudo das clausulas de na¢ao mais
favorecida nos ACFls

Considerando os oito ACFIs assinados e os dois
principais perfis de acordos (1* e 2* geragdo) nas suas
diferencas, aquelas quanto a defini¢oes e formas de tra-
tamento, o perfil da clausula NMF ¢ um dos pontos
de destaque. A expressao “tratamento de nacdo mais
favorecida” aparece, apenas, nos ACFls assinados com
Chile (artigo 6) e Peru (artigo 2.0), nos demais ACFIs
o titulo do artigo ¢ “tratamento aos investidores e in-
vestimentos” ou “nao disctiminacio”. Essa forma de
nominar os compromissos da clausula tem reflexos nos
compromissos delineados.

No caso dos ACFIs com Angola e Mogambique a
clausula de “tratamento aos investidores e investimen-
tos” é mais genérica quanto a nao discriminagio e, ain-
da, apresenta ressalvas importantes sobre possiveis ex-
cecoes atribuidas pela legislacio doméstica.
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A partir do primeiro ACFI assinado com um parcei-
ro latino-americano, o ACFI Brasil-México, a clausula
passa a assumir um formato mais proximo ao de clau-
sula NMF de acordos internacionais de investimento,
incluindo os APPIs da década de 1990. Nesse sentido,
as clausulas, além de preverem que uma parte garantira
aos investidores e aos investimentos da outra parte tra-
tamento nio menos favoravel ao concedido a investido-
res e investimentos de um estado nio parte, adicionam
(i) as condi¢des em que o tratamento deve ser garantido,
(i) os parametros para definir a discriminagao, (iii) as
situagdes em que o tratamento deve ser garantido e (iv)
as excecoes ao tratamento NME

As condig¢des e os parametros sao estabelecidos com
referéncia a “condicdes similares” em todos os ACFIs
assinados com pafses latino-americanos, com exce¢iao
de México. Mas nesse acordo, assim como no da Co-
lo6mbia, traz-se o referencial das condi¢cdes de concot-
réncia proporcionadas aos investidores de diferentes
paises. Essa nog¢ao, como apresentado anteriormente,
deriva da pratica dos APPIs e de sua linguagem. De
maneira similar, a referéncia enumerada das situacOes
em que estas condi¢oes sao consideradas — “no que se
refere 4 expansdo, administracdao, condugo, operagio,
venda ou outra disposicdo dos investimentos em seu
territério” — reproduzidas a partir do ACFI assinado
com a Colémbia com excecao do PCFI do Mercosul.
Nota-se, portanto, na redagao da clausula NMF uma in-
fluéncia, a cada novo acordo mais presente, dos padroes
e critérios dos APPIs que orientam a aplicagao da nao-
-discriminacio.

As excecdes siao, contudo, os elementos mais inte-
ressantes para serem explorados quanto a aplicagdo do
tratamento NME Isso porque € a partir desses disposi-
tivos que esta delimitada a aplicagdo da clausula. Todos
os ACFIs excluem do tratamento NMF as concessoes
feitas em acordos para evitar a dupla tributagdo e em
acordos regionais de comércio*. Além das excecoes a

44 Aplica-se aqui a nogio ampla de “acordos regionais de co-
mércio”, a partir da definicdo promovida pela OMC: “RTAs in the
WTO are taken to mean any reciprocal trade agreement between
two or more partners, not necessarily belonging to the same region”.
Conforme pagina eletronica da OMC, Regional trade agreements and the
WTO. Disponivel em: <https://www.wto.org/english/tratop_e/
region_e/scope_rta_e.htm>. Acesso em: 30/05/2017. Tal defini¢io
responde a referéncia, com algumas pequenas variagoes nos ACFIs
a “zonas de livre comércio, unides aduaneiras ou mercados co-
muns”. Interessante apenas destacar que o ACFI Angola-Brasil ¢ o
unico que inclui nesse rol os Acordos Internacionais de Cooperaciao
Econdmica (artigo 11.4), ato comum na sua relagdo bilateral com o

esses tipos de acordos, a partir do ACFI com o México,
nos acordos com paises da América Latina, passam a ser
excepcionadas disposi¢coes de acordos internacionais de
investimento.

O ACFI Brasil-México inova em relacao aos ACFls
de 1* geracdo ao fazer referéncia expressa que o trata-
mento de nio discrimina¢dao nio deve ser estendido as
disposicoes de solucdo de controvérsias de investimen-
tos — o que nos ACFIs subsequentes passa a set repro-
duzido (art. 5.3(b) ACFI Brasil-Colémbia; art. 6.3(a) (ii)
ACFT Brasil-Chile; art. 2.6.3 ACFI Brasil-Peru). Essas
disposicoes respondem as interpretacSes de clausula
NMF apontadas na se¢ao 3(c) acima que procuram es-
tender o tratamento de um acordo a outro, tanto para
fins procedimentais como jurisdicionais. Sua insercio
nos ACFIs busca, assim, salvaguardar o Brasil de en-
frentar os procedimentos de uma arbitragem no forma-
to investidor-Estado via NMF, baseando-se em acot-
dos, especialmente APPIs, que esses paises possam ter
com paises terceiros®™. Ponto interessante nesse aspecto
¢ que alguns dos ACFIs ja fazem a referéncia nio sé
aos acordos de investimento em si, mas a acordos com
capitulos de investimento (ACFIs Brasil-México, Brasil-
-Chile e Brasil-Peru e PCFI) e acordos internacionais de
comércio (ACFI Brasil-Peru).

E vilido notar que os ACFIs com Colémbia e Chile,
especificamente, procuram ser ainda mais precisos na
limitacao da aplicagao da clausula NME, elucidando sua
aplicagdo nio somente para o mecanismo de solucao de
controvérsias (questoes jurisdicionais e procedimentais)
como também para os “padroes de tratamento” (as-
pectos materiais) dos demais acordos de investimento
(artigos 5.3 dos ACFIs indicados). Nesse caso, ha, en-
tao, uma espécie de “fechamento estrutural” dos ACFIs
para as disposi¢bes estabelecidas em outros acordos
internacionais. O ACFI Brasil-Chile, no entanto, faz
essa restricao, apenas, para acordos de investimentos

Brasil e também do Brasil com outros parceiros.

45 O ACFI Angola-Brasil tem uma previsao ampla no artigo 11.7
do acordo que, com uma interpretacio muito extensiva — ou quase
abusiva, poderia sugerir a possibilidade de se invocar a clausula NMF
em termos jurisdicionais: “Cada Parte, no seu territério, concede aos
investidotres da outra Parte um tratamento nao menos favoravel do
que o concedido em circunstancias semelhantes aos seus préprios
investidotres ou a0s investidores de uma Parte nao contratante, com
respeito ao acesso a tribunais de justica e a agéncias administrativas,
ou ainda a defesa de direitos de tais investidores.” Entendemos, no
entanto, que a referéncia aos mecanismos de defesa estd mais asso-
ciada, dado o perfil do acordo e a redacio da cldusula, aos institutos
e institui¢oes internas de cada parte no acordo.
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assinados antes da data de entrada em vigor do ACFI
(art. 6.3(b)). Tal fechamento estrutural esta, portanto,
no caso do Chile, limitado a outros acordos de investi-
mentos assinados pelo Chile com terceiros paises antes
da entrada em vigor do ACFIL. Nio existem limita¢cdes
para a aplicacdo do parametro NMF apos a entrada em
vigor do ACFI*.

Uma restricdo temporal nos mesmos moldes do
ACFTI Brasil-Chile foi inserida no PCFI do Mercosul
(art. 5.6), que estende sua restri¢ao a quaisquer acordos
internacionais que tenham disposi¢bes sobre investi-
mentos, assinados antes da entrada em vigor do PCFIL.
O PCFI ainda busca ser mais preciso sobre a aplicagao
da clausula de na¢dao mais favorecida, no seu artigo 5.7
ao explicitar que:

“Para maior certeza, as disposi¢des deste Artigo
niao se aplicardo para incorporar disposicoes

substantivas ou afetas a solugdo de controvérsias
nao contidas no presente Protocolo.”

Tal dispositivo procura asseguratr o principio egusden
generis na aplicagao do tratamento de nagao mais favore-
cida, o que significa que o tratamento sé pode ser con-
cedido a questdes pertencentes a0 mesmo assunto ou a
mesma categoria de assuntos a que se refere a clausula.
Portanto, o PCFI tenta explicitar um principio que al-
guns entendem subentendido na clausula de nacio mais
favorecida dos acordos internacionais de investimento,
conforme apresentado na se¢io 3 acima.

Ainda no que diz respeito ao escopo de aplicagao da
clausula NME, ¢ possivel identificar uma diferenca entre
os ACFIs de 1% e 2* geracdo quanto a contemplacio da
fase pré-estabelecimento e da fase pos-estabelecimen-
to. Os ACFIs de 1* geracio, explicitamente, garantem
o tratamento da nacdo mais favorecida também antes
do estabelecimento do investimento, isto ¢, assegura
aos investidores igualdade de condi¢Ges para realizar
um investimento no outro Estado. Essa linguagem nao
¢ explicita nos acordos de 2* geragao, que limitaram o
escopo da clausula NMF a expansio, administragao,
condugio, operacio, venda do investimento e outra dis-
posicio dos investimentos em seu territério. Em princi-

46 Um exemplo da possivel extensao da clausula NMF é o APPI
entre Chile e Hong Kong, assinado em novembro de 2016, em
moldes tradicionais. Tal como este, ¢ possivel que outros acordos de
investimento sejam assinados com terceiros paises e, entio, poderdo
ter suas disposi¢oes invocadas no ambito do tratamento NME. Para
acesso a0 AAPI Chile-Hong Kong, ver <http://investmentpolicy-
hub.unctad.org/IIA/CountryBits/41#iialnnerMenu>. Acesso em:
30/05/17,

pio, a linguagem nao parece ser suficiente para contem-
plar a fase anterior ao estabelecimento do investimento,
muito embora se deva reconhecer que a expressio ge-
nérica “outra disposicao dos investimentos” possa vir a
ser interpretada como compreendendo a fase anterior
ao estabelecimento do investimento.

Ha, no entanto, dois pontos de inovac¢do dos ACFIs
que nio foram refletidos, devidamente, nas disposicoes
de na¢io mais favorecida. O primeiro deles é referente a
abordagem mais valorizada pelo ACFI que é de facilita-
¢do de investimento e nao de prote¢ao de investimento.
As disposicoes de tratamento NMF em todos os ACFIs
assinados tém como pressuposto o interesse em atender
a protec¢ao do investidor e de seu investimento que é o
eixo central dos acordos tradicionais de investimento®’.
Fica, assim, marginalizada a perspectiva da flexibilidade
conferida aos Estados anfitrides na conducao de suas
politicas. Se a perspectiva ¢ de “nacdo” mais favorecida,
poderia um Estado invocar as flexibilidades previstas
em outro ACFI mais favoravel a um terceiro Estado na
implementacao de suas politicas? A leitura dos dispo-
sitivos dos ACFIs sugere que nio, na medida em que a
redac¢io da disposicio de NME, ainda, esta fortemente
atrelada a perspectiva do investidor. Por isso, a lingua-
gem da clausula com dispositivos de ndo discriminacao
indicando que se trata de “tratamento aos investidores e
investimentos” é a mais apropriada para o conteido do
capitulo nos ACFIs assinados até o momento.

Isso nao significa, entretanto, que inovagdes nao
possam ser retrabalhadas para se pensar em como am-
pliar as nocdes de NMF nos acordos de investimento.
O ACFI Brasil-Peru tem algumas tentativas nesse sen-
tido, ao incluir uma diversidade de exce¢oes dentro da
clausula de nacdo mais favorecida que estdo relacio-
nadas a politicas puablicas consideradas essenciais por
aquele Estado. Entre essas politicas, no caso do ACFI
Brasil-Peru, foram excepcionados tratamentos especifi-
cos sobre: aviagdo, pesca, ou assuntos maritimos; pesca
artesanal; industrias culturais, inclusive audiovisual; ser-
vigos de readaptacdo social; servicos sociais estabeleci-
dos ou mantidos por razdes de interesse publico; mino-

47  Essa ¢ a nogao basica dos acordos tradicionais de investimen-
to, em especial os APPIs, cf. DOLZER: “MFN treatment is not
required under customary law. The simple goal of MEFN clauses in
treaties is to ensure that the relevant parties treat each other in a
manner at least as favourable as they treat third parties. The normal
effect of an MEN clause in a BIT is to widen the rights of the inves-
tot” (p. 200).
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rias social ou economicamente desfavorecidas e grupos
étnicos; propriedade rural®.

O segundo ponto de inovagdo nio contemplado
sao as agendas tematicas. Grande parte dos temas con-
templados nas agendas visa facilitar a relacdo de inves-
timentos entre as partes. Eventualmente, regulacdes e
procedimentos especificos ou facilitados discriminato-
riamente e que possam prejudicar a concorréncia en-
tre as partes podem ser questionados. Por outro lado, a
agenda de facilitacdo entre as partes ¢é diferente porque
estd pautada nas necessidades das relagoes bilaterais de
investimento e isso pode prejudicar a implementagao da
clausula NMF sob o principio ¢usden generis.

4.3. Efeitos das clausulas intra e extra partes dos
ACFls

As diferencas pontuais existentes nos ACFIs assina-
dos favorecem o questionamento sobre a extensio e as
reais limita¢Oes da aplicagao do tratamento NMF quan-
to aos direitos previstos em outros acordos, sejam eles
ACFIs ou acordos tradicionais de investimento. Isso
recai sobre alguns pontos essenciais dessas diferencas

nas clausulas:

1) No caso dos ACFIs sem restrigio explicita aos
direitos materiais — ACFIs Brasil-México, Brasil-
Peru e os de 1" geracio — podem tratamentos
mais favordveis previstos em quaisquer acordos de
investimentos (ACFIs ou outros) serem invocados
em beneficio dos investidores?

2) Ainda que o ACFI tenha previsées de limitacao
jurisdicional e material para outros acordos de
investimento, se essa limitacao for apenas para os
“acordos assinados antes da entrada em vigor” do
ACFI, o tratamento NMF pode ser aplicado aos
acordos posteriores?*’

3) Quanto a restri¢do aos sistemas de solucio de
controvérsias de outros acordos internacionais de
investimento, como pensar, especificamente, o caso
dos ACFIs assinados com Angola, Mogambique
e Malawi (sem esta previsdo), e eventual demanda

48  Vale observar, no entanto, que esta nao ¢ uma inovagio do
ACFI, mas sim uma reproducio do padrio de cldusula apresentada
no modelo de APPI dos Estados Unidos, desde 1984, cf. nota de
fim 21.

49 Exemplos concretos disso sdo os acordos internacionais de
investimento, no formato tradicional de APPIs, assinados en-
tre México e Arabia Saudita e entre Chile ¢ Hong Kong, ambos
posteriores aos ACFIs assinados com Brasil. Para acesso a es-
ses acordos, v. UNCTAD, International INvestment Navigator.
Disponivel em: <http://investmentpolicyhub.unctad.org/ITA/
TiasByCountry#iialnnerMenu>. Acesso em: 30/05/2017.

de aplicagio de NMF para fins jurisdicionais
para recurso as possibilidades de arbitragem
investidor-Estado conforme os APPIs em vigor
daqueles paises com terceiros? Serdo levadas em
consideracio as restricoes explicitas de ACFIs
postetiores ou mesmo o debate politico interno
no Brasil de resisténcia ao modelo de arbitragem
investidor-estado?

Essas questdes se relacionam, diretamente, com
os efeitos intra e extra partes da clausula da NME. Es-
ses efeitos, como apresentado anteriormente (se¢ao
3.b), dependem de uma série de condi¢bes, dentre as
quais destacamos (i) a linguagem especifica das clausu-
las NMF e seu sentido comum, conforme previsto na
Convencao de Viena sobre Direito dos Tratados, (ii) os
objetivos gerais de protecido de investimento dos acor-
dos, e (iii) o contexto de negociagdo dos acordos, par-
ticularmente em relacdo a identificagdo de uma postura
politica coerente do Estado demandado envolvido.

Assim, qualquer estudo sobre os efeitos da clau-
sula da NMF deve levar em consideracio os diversos
acordos celebrados pelo Estado contra o qual se busca
aplicar um tratamento mais favoravel. E inviavel fazer
um estudo com esse grau de profundidade neste artigo,
de tal sorte que aqui ilustra-se o argumento apresenta-
do a partir da analise da clausula NMF nos acordos do
Chile e do Peru, especificamente em relagdo ao acordo
mantido entre esses dois Estados, destes Estados com a
Holanda e do acordo entre Brasil e Chile.

Como uma das condi¢oes destacadas para aplicagdo
da clausula NMF ¢ sua linguagem especifica, transcre-
vemos abaixo as clausulas NMF presente nos referidos
acordos:
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APPI Peru-Chile

APPI Holanda-Chile/ APPI
Holanda-Peru

ARTICULO 4. 1. Cada Parte
Contratante debera garanti-
zar un tratamiento justo y
equitativo dentro de su tetr-
ritorio a las inversiones de los
inversionistas de la otra Parte
Contratante. Este trato no
sera menos favorable que
aquel otorgado por cada Parte
Contratante a las inversiones
de sus propios inversionistas
efectuadas dentro de su terti-
torio, o aquel otorgado por
cada Parte Contratante a las
inversiones de inversioni-
stas de la nacion mas favore-
cida efectuadas dentro de su
territorio, si este ultimo trata-

miento fuere mas favorable.

Article 3. 5) [em ambos trata-
dos] If the provisions of law
of cither Contracting Party or
obligations under international
law existing at present or esta-
blished hereafter between the
Contracting Parties in addition
to the present Agreement con-
tain a regulation, whether
general or specific, entitling
investments by nationals of
the other Contracting Party
to a treatment more favou-
rable than is provided for
by the present Agreement,
such regulation shall, to the
extent that it is more favou-
rable, prevail over the pre-

sent Agreement.

ACFI Brasil-Chile

tos em seu tertitorio.

Artigo 6°
Tratamento de Na¢io Mais Favorecida

1. Sujeito a suas leis e regulamentos vigentes no momento em
que o investimento seja realizado, cada Parte outorgara aos inve-
stidores da outra Parte tratamento nao menos favoravel do que
o outorgado, em circunstancias similares, aos investidores de um
Estado ndo Parte, no que se refere a expansio, administracio,

condugio, operagio, venda ou outra disposi¢io dos investimen-

2. Sujeito a suas leis e regulamentos vigentes no momento em
que o investimento seja realizado, cada Parte outorgara aos in-
vestimentos de investidores de um Estado nio Parte tratamento
ndo menos favoravel do que o outorgado, em circunstancias simi-
lares, aos investimentos de investidores de um Estado nao Parte,
no que se refere a expansio, administracao, conducio, operacio,

venda ou outra disposi¢io dos investimentos em seu territorio.

Fonte: APPI Peru-Chile. Disponivel em: < http://
www.sice.oas.org/BITS/chiper_s.asp > APPI Holanda-

Chile. Disponivel em:

<http://www.sice.oas.org/Investment/BITSbyCount-

ry/BITs/CHI_Nethetlands.pdf>.

APPI Holanda-Peru. Disponivel em:

<http://www.sice.oas.org/Investment/BITSbyCount-
try/BITs/PER_Nethetlands.pdf>. Acesso aos links em:

31/05/2017.

ACFI Brasil-Chile. Disponivel em: <http://www.
itamaraty.gov.bt/pt-BR/notas-a-imprensa/12526-
acordo-de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos-
entre-o-brasil-e-o-chile-santiago-23-de-novembro-de-
2015#port>. Acesso em: 16/08/2017.

Como se verifica em ambas as clausulas dos APPIs
acima transcritos, ainda que o propésito geral delas seja
o mesmo, a linguagem delas difere significativamente.
No acordo entre Peru e Chile, verifica-se que o trata-
mento NMF ¢ lido conjuntamente com a nogao de tra-
tamento justo e equitativo. Isto sugere uma delimitagao
do escopo da cldusula, limitando seu alcance a garantias
substantivas.

Os APPIs com a Holanda, por sua vez, parecem
mais compreensivos, mas também limitados a garantias
substantivas. Isso porque, diferentemente do quanto
observado nos casos em que garantias procedimentais
foram incorporadas por meio da NME, nio ha lingua-
gem suficiente para indicar que o escopo da NMF se
aplica a todas as garantias. Ao contrario, a indicagao é a
de disposi¢oes que contenham uma regulagao, que pos-
sa ser considerada mais favoravel, podem ser importa-
das por meio da NMFE. Nio nos parece que uma garan-
tia procedimental possa ser compreendida dentro desse
conceito de regulacio.

Como ja verificado na sec¢io anterior, o ACFI Brasil-
-Chile, busca limitar o escopo da clausula NMF a ex-
pansdo, administracdo, condugio, operacio ou venda
de investimentos. Entretanto, a utilizacdo da expressao
genérica “ou outra disposicao dos investimentos” pode
dar margem a interpretacdo expansiva que compreenda
também garantias procedimentais. Ndo nos parece, no
entanto, que esta disposi¢ao seria suficiente para permi-
tir que um investidor buscasse se utilizar de uma clausu-
la investidor-Estado no ambito do ACFI, pelo simples
motivo que nao é possivel identificar nos ACFIs qual-
quer tipo de consentimento a arbitragem investidor-
-Estado por parte dos Estados. Assim, parece-nos que
a melhor interpretacio da clausula NMF nos ACFIs
limita a importacao de disposi¢oes substantivas para a
protecao do investimento.

Como vimos, também, na secio indicativa da aplica-
¢do da NMF por tribunais arbitrais, parece-nos que as
nocodes de investimento, investidor e os elementos deti-
vados da clausula de denegacao de beneficios nao pode-
riam ser importados via cldusula da NME Isto porque,
na sistematica dos ACFIs e também dos APPIs indica-
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dos nesta secdo, em particular, o escopo de aplicacao é
definido pelos conceitos de investimento e investidor
e denegacdo de beneficios, de tal sorte que nio seria
possivel definir o escopo de aplicacio do acordo em
funcio da clausula NMFE. Como apresentado, deve-se,
primeiramente, garantir a aplicacdo do acordo para que,
na sequéncia, possa-se avaliar se ¢ o caso de aplicaciao
da NML.

Assim, os beneficios da NMF, apenas, podem ser as-
segurados aos investidores sob um ponto de vista subs-
tantivo. Hssas garantias substantivas, por sua vez, po-
dem se referir a elementos que ndo foram inseridas nos
ACFIs, mas que estao nos APPIs do Chile com o Peru
ou a Holanda, tais como protecio integral e seguranca,
tratamento justo e equitativo, garantias contra expro-
priacao indireta. Decerto que a auséncia de mecanismos
adjudicatorios nos ACFls, do tipo investidor-Estado,
torna qualquer previsao sobre essas garantias incerta e
sujeita a debates que poderao ser resolvidos no ambito
dos Comités Conjuntos, estabelecidos pelos ACFIs.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo se propds a compreender o papel da
clausula NMF nos ACFIs e na sua relacdo, em especial,
com outros acordos internacionais de investimento.
Esse ¢ um ponto fundamental para a agenda politica
representada pelos ACFIs, pois o tratamento NMFE ¢
mecanismo de comunicabilidade entre dispositivos de
diferentes acordos internacionais, permitindo a aplica-
¢ao definicoes, formas de tratamento e mecanismos ins-
titucionais para relagoes além das partes de um acordo
bilateral.

Para atingir esses objetivos, foi apresentada neste ar-
tigo uma breve digressao do histérico dos ACFIs como
um movimento de contestacdo, o historico da clausula
NMEF associado ao seu papel nos acordos internacionais
de investimento, discutindo especificamente como elas
foram transplantadas do sistema multilateral de comér-
cio para os acordos internacionais de investimento, seu
perfil e como elas foram interpretadas por tribunais ar-
bitrais de investimento. O contraste desse ltimo ponto
com o curto historico da clausula NMF nos ACFIs, pre-
tende favorecer a exploragdo de algumas questoes rele-
vantes sobre os efeitos que a clausula pode gerar para
os ACFIs, considerando seus efeitos intra e extra partes.

A anilise apresentada permitiu identificar trés ques-
toes que parecem essenciais para a compreensio dos
riscos que a clausula NMF pode trazer para a agenda
politica que os ACFIs representam para o Brasil. O
objetivo deste artigo ¢é incitar essa reflexdo que, ainda,
parece ausente do debate nacional, a partir desses trés
pontos.

A primeira questdo relevante ¢ delimitar como os
ACFIs serdo recebidos pelo chamado “regime interna-
cional de investimentos™: se como um novo padrao, que
surge da contestacio dos tradicionais APPIs, ou como
uma versdo /ght do padrio tradicional de protecio de
investimento. A distingdo pode ser relevante para esta-
belecer como as clausulas de ndo discriminacio e, par-
ticularmente a harmonizagao almejada pela NME, serdo
interpretadas e quais fungoes exercerdo a luz do princi-
pio eusdem generis.

A segunda questdo ¢ se os ACFIs serdo considera-
dos como um conjunto, qualificados em suas geracdes
ou individualmente, em func¢io das negociagoes exclu-
sivamente bilaterais entre o Brasil e seus parceiros. A
aceitacdo dos ACFIs como um conjunto pode, também,
ter impactos na extensao da interpretagao da clausula da
NME, tendo em vista que os acordos previram lingua-
gens diferentes nas diversas negociacOes ja realizadas.

Uma terceira questdo refere-se a prépria sobrevi-
véncia dos ACFIs quando forem utilizados em proces-
sos de interpretacao adjudicatorios, por exemplo, pelas
cortes nacionais, se elas se depararem com pedidos de
aplicagdo da clausula NMF baseada em acordos de in-
vestimento tradicionais.

Espera-se que as provocagoes e questionamentos
identificados neste artigo favorecam, além de um apro-
fundamento do debate académico sobre os eixos iden-
tificados, melhores negocia¢oes e desenhos de clausulas
NFM nos ACFIs, por parte do Poder Executivo quando
da negociagdo de novos acordos, bem como que sirvam
de subsidio ao Poder Legislativo, quando do processo
de ratificacio dos ACFIs ja assinados.
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Anexo 1 - Tabela Resumo das reivindicacdes de natureza de NMF

EFEITO BUSCADO

CASOS

RESULTADO

Sobrepor um periodo de

Maffezini v. Spain, Siemens, Gas Natural, Camuzzi, Snez,

Concedido, exceto

espera de 18 meses perante | National Grid, Wintershall v. Argentina para Wintershall
tribunais locais
Submeter disputas além do | Plama v. Bulgaria, Salini v. Jordan, Telenor Mobile v. Hun- | Negado, exceto

limite jurisdicional

gary, RosInvestCo v. Russia, Berschader v. Russia, Renta 45
v. Russia, Tza Yap Shum v. Pern

para RosInvestCo

Beneficiar-se de conteddo | Bayindir v. Pakistan, MTD Concedido
substancial adicional Equity . Chile
Beneficiar-se de disposi¢oes | AAPL v Sri Lanka, ADF ». Negado
semélhantes 'con51deradas United States
“mais favoraveis”
Alterar o ambito de apli- | Teemed v. Mexico, MCI . Negado
cagao do BI_T (ratlone.tem— Ecnador, Société Générale 1.
poris ou ratione materiae)

Dominican Republic
Sobrepor uma clausula ge- | CMS v Argentina Negado
ral de exce¢do de emergén-
cia
Alterar o padrio de com- | CME v Cgech Republic Concedido

pensacao para expropriacao

Comparar o tratamento en-
tre dois investidores estran-
geiros

Bayindir v. Pakistan,

Parkerings v. Lithuania

Nenhuma violacao
foi encontrada

Fonte: UNICTAD, Most Favored Nation Treatment.
UNCTAD Seties on Issues in International Investment
Agreements II. New York and Geneva, 2010, p. 82-83.

BADIN, Michelle Ratton Sanchez; LUIS, Daniel Tavela; OLIVEIRA, Mario Alfredo de. Uma proposta de reflexdo sobre os ACFIs: Até que ponto o tratamento de na¢do mais favorecida pode minar a

“' estratégia politica que os embasa?. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 14, n. 2, 2017 p. 159-177

—_
-



REFERENCIAS

ADF Group Inc. v. Estados Unidos da América, ICSID
Caso No. ARB (AF)/00/1, Sentenca de 09 de janeiro
de 2003.

AZENEDO, D. B. Os acordos para a promogio e a protecio
reciproca de investimentos assinados pelo Brasil. Consultora
Legislativa da Area XVIII, Direito Internacional Pabli-
co, RelacSes Internacionais, Brasilia, maio de 2001.

BADIN, M. R. S;; MOROSINI, E ACFI: 0 que esti por
trds desta inovagao regulatiria? In: PONTES: Informacoes e

analises sobre comércio e desenvolvimento sustentavel,
v. 12, pp. 9-12, 2016.

BADIN, M. R. S;; MOROSINI, E Navigating between re-
sistance and conformity with the international investment regime:
The Brazilian Agreements on Cooperation and Facilitation of
Investments (ACFLs), In: BADIN, M. R. S.; MOROSINI,
E. Reconceptnalizing International Investment Law from the
Global Sonth. Cambridge: CUP. No prelo.

Bayindir Insaat Turizm Ticaret Ve Sanayi AS v. Republi-
ca Islamica do Paquistdo, ICSID Caso N. ARB/03/29,
Decisao de Jurisdicdo de 14 de novembro de 2005, pa-
ras. 227-235.

CAMPELLO, D.; LEMOS, L. The non-ratification of bi-
lateral investment treaties in Bragil: a stootry of conflict in a
land of cooperation. In: Review of International Political
Economy, pp. 1-32, 2015.

CME Czech Republic B.V. v. Republica Tcheca, UNCI-
TRAL, Sentenca final de 14 de Marco de 2003.

COZENDEY, C. GODINHO, D. Novos acordos de in-
vestimentos no menu. Valor Economico, Sao Paulo, 24 de
julho de 2015. Disponivel em: <http://www.valot.com.
br/opiniao/4148030/novos-acordos-de-investimen-
tos-no-menu/>. Acesso em: 30/05/2017.

COZENDREY, C; NETO, A. A. Um balango até¢ aqui dos
acordos de investimentos. Valor Economico, Sao Paulo, 29
de maio de 2017. Disponivel em: < http://www1.valor.
com.br/opiniao/4984022/um-balanco-ate-aqui-dos-
acordos-de-investimentos>. Acesso em: 29/05/2017.,

DOLZER, R.; SCHREUER, C. Principles of internatio-
nal investment law. Second ed. Oxford: Oxford University
Press, 2012. p.2006.

DOUGLAS, Zachary,. The MEN Clause in Investment Ar-
bitration: Treaty Interpretation Off the Rails. | Int Disp Set-
tlement 2011; 2 (1), pp. 97-113.

Emilio Agustin Maffezini v. Reino da Espanha, ICSID
Caso N. ARB/97/7, Decisao do tribunal arbitral nas
objec¢oes jurisdicionais de 25 de janeiro de 2000.

FIGANMESE, Inci Ataman, The Impact of the Maffezini
decision on the interpretation of MEN clauses in investment tre-
aties. Ankara Law Review; Vol. 8 No. 2 (Winter 2011),
pp- 221-237.

ILC, First report on the most-favoured-nation clause,
by Mr. Endre Ustor, Special Rapporteur, Yearbook of
the International Law Commission, 1969, v. 2, Docu-
mento A/CN.4/213.

ILC. Report of the International Law Commission on
the work of its thirtieth session, Yearbook of the In-
ternational Law Commission, 1978, v. 2, Documento

A/33/10.

KADRI, Jorge Geraldo. O tratamento especial e diferenciado
0 mandato de Doba e os interesses do Brasil. Tese - XLIV
Curso de Altos Estudos, Instituto Rio Branco, Brasilia,
2005.

LUIS, D.T. A Protegio do Investimento Brasileiro no Exterior:
uma reflexao a partir do caso africano. Tese de Doutorado
(Direito Internacional) — Faculdade de Direito, Univer-
sisdade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2017, pp. 137-139.

M.C.I. Power Group L.C. and New Utrbine, Inc. V.
Republica do Equador, ICSID Caso No. ARB/03/6,
Sentenca de 31 de Julho de 2007.

MAUPIN, Julie A., MEN-based Jurisdiction in Investor—Sta-
te Arbitration: Is There Any Hope for a Consistent Approach?.
J Int Economic Law 2011; 14 (1). pp. 157-190.

MTD Equity Sdn. Bhd. & MTD Chile S.A. v. Chile, IC-
SID Caso N. ARB/01/7, Sentenca de 25 de maio de
2004, para. 104.

MULLER, C. J. The role of the most-favored-nation clause
in the multilateralization of preferential trade agreements: the
example of international investment agreements. Tese de Dou-
torado, Faculdade de Direito da Universidade de Sao
Paulo, 2016.

Parkerings v. Litudnia. Parkerings-Compagniet AS v.
Republica da Lituania, ICSID Caso N.. ARB/05/8,
Sentenca de 11 de Setembro de 2007.

BADIN, Michelle Ratton Sanchez; LUIS, Daniel Tavela; OLIVEIRA, Mario Alfredo de. Uma proposta de reflexdo sobre os ACFIs: Até que ponto o tratamento de na¢do mais favorecida pode minar a

& estratégia politica que os embasa?. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 14, n. 2, 2017 p. 159-177

—_
-



PIETRO, Wilson Adalid Mamani,. [a dindmica de los
acuerdos internacionales de inversién en los andinos. Anuatrio

Mexicano de Derecho Internacional, Volume 13, Issue
null, pp. 549-582.

Plama Consortium Limited v. Reptblica da Bulgaria,
ICSID Caso N. ARB/03/04, Decisio jurisdicional de 8
de Fevereiro de 2005.

RosInvestCo UK Ltd. v. Federacio da Russia, Camara
de Arbitragem de Estocolmo, Caso N. 079/2005, Sen-
tenca em aspectos jurisdicionais de 01 de outubro de
2007.

Salini Costruttori S.p.A. e Italstrade S.p.A. v. Reino
Haxemita da Jordania, ICSID Caso N. ARB/02/13,
Decisio Jurisdicional de 09 de Novembro de 2004.

SCHILL, S. . The Multilateralization of International In-
vestment Law. Cambridge: Cambridge University Press,
2009, p. 11-19.

Société Générale v. Republica Dominicana, UNCI-
TRAL, LCAI Case No. UN 7927, Sentenca de 19 de
setembro de 2008, para. 41.

SOUZA, R. R. C. Acordos de cooperacao e facilitacao de inve-
stimentos. AMCHAM’s Conference Brasil e os Acordos
bilaterais de promocao de investimentos, Sao Paulo, 30
de abril de 2015. Disponivel em: <http://www.itama-
raty.gov.bt/pt-BR/component/tags/tag/644-acordo-
de-cooperacao-e-facilitacao-de-investimentos>. Acesso
em: 30/05/2017.

Tecnicas Mediambientales Tecmed S.A. v. Estados Uni-
dos do México, ICSID Caso no. ARB (AF)/00/02, Sen-
tenca de 29 de Maio de 2003.

Telenor Mobile Communications A.S. v. Republica da
Hungtia, ICSID Caso N. ARB/04/15, Sentenca de 13
de Setembro de 2006.

NATIONS. List of Least Developed Countries. (as of May
2016). Disponivel em: <http://www.un.org/en/deve-
lopment/desa/policy/cdp/ldc/ldc_list.pdf>.
em: 30/05/2017.

UNCTAD. Most Favored Nation Treatment. UNCTAD Se-
ries on Issues in International Investment Agreements
II. New York and Geneva, 2010.

Acesso

UNCTAD. Reform of investor—state dispute settlement: In se-
arch of a roadmap. 11A Issues Note No. 2 (June 2013).
Disponivel em: <http://unctad.org/en/Publication-
sLibrary/webdiaepcb2013d4_en.pdf>.
11/11/2016.

Acesso  em:

UNCTAD. World Investment Report 2016. Investor Na-
tionality: Policy Challenges, 22 Jun 2016, 232 p. Di-
sponivel em: <http://unctad.org/en/PublicationsLi-
brary/wit2016_en.pdf>. Acesso em: 31/05/2017.

VICUNA, FO. América Latina y la clausula de nacién
mas favorecida. Inter-American Study Group of Inter-
national Law. Santiago, 1972.

Wintershall Aktiengesellschaft v. Repuablica da Argenti-
na, ICSID Caso N. ARB/04/14, Sentenca de 8 de De-
zembro de 2008.

BADIN, Michelle Ratton Sanchez; LUIS, Daniel Tavela; OLIVEIRA, Mario Alfredo de. Uma proposta de reflexdo sobre os ACFIs: Até que ponto o tratamento de na¢do mais favorecida pode minar a

= estratégia politica que os embasa?. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 14, n. 2, 2017 p. 159-177

—_
-3



Para publicar na Revista de Direito Internacional, acesse o enderego eletrénico
www.rdi.uniceub.br ou www.brazilianjournal.org.
Observe as normas de publicagio, para facilitar e agilizar o trabalho de edigéo.




	I. Crônicas do Direito Internacional
	Crônicas do direito internacional público 
	A resolução 2272 (2016) do Conselho de Segurança das Nações Unidas – O posicionamento da ONU face às alegações de abuso e exploração sexual por suas tropas de paz*
	Sarah Dayanna Lacerda Martins Lima*

	Crônicas de Direito Internacional Privado
	Nadia de Araujo*
	Marcelo De Nardi**
	Gustavo Ribeiro***
	Fabrício Polido****
	Inez Lopes*****

	I. Atos e fatos internacionais
	Crônica 1. Novidades de 2017 sobre circulação facilitada de sentenças estrangeiras
	Crônica 2: O Direito Transnacional e os episódios das carnes
	II. Decisões
	Crônica 3: A irresistível força da ordem pública e a homologação de sentenças estrangeiras pelo STJ
	III. Legislação Doméstica ou Comparada
	Crônica 4 - Dignidade da pessoa humana e mudança de paradigma da Lei de Migração no Brasil
	II. Dossiê especial: Direito Internacional dos Investimentos
	Non-adjudicatory State-State Mechanisms in Investment Dispute Prevention and Dispute Settlement: Joint Interpretations, Filters and Focal Points*
	Catharine Titi**

	Mapping the Duties of Private Companies in International Investment Law*
	Nitish Monebhurrun**

	La légalité de l’investissement devant l’arbitre international: à la recherche d’un point d’équilibre*
	Hervé Ascensio**

	Host states and state-state investment arbitration: strategies and challenges*
	Murilo Otávio Lubamdo de Melo**

	Right to Regulate, Margin of Appreciation and Proportionality: Current Status in Investment Arbitration in Light of Philip Morris v. Uruguay*
	Giovanni Zarra**

	Investments on Disputed Territory: Indispensable Parties and Indispensable Issues*
	Peter Tzeng**

	The Influence of General Exceptions on the Interpretation of National Treatment in International Investment Law*
	Louis-Marie Chauvel**

	Uma proposta de reflexão sobre os ACFIs: Até que ponto o tratamento de nação mais favorecida pode minar a estratégia política que os embasa?*
	Michelle Ratton Sanchez Badin**
	Daniel Tavela Luis***
	Mario Alfredo de Oliveira****

	ECUADOR’s 2017 termination of treaties: How not to exit the international investment regime*
	Jose Gustavo Prieto Muñoz**

	ONE BELT, ONE ROAD: novas interfaces entre o comércio e os investimentos internacionais*
	Flávio Marcelo Rodrigues Bruno**
	Marilda Rosado de Sá Ribeiro***

	III. Artigos sobre outros temas
	Tolerância e refugio: Um ensaio a partir do acordo EU-Turquia*
	Flávia Cristina Piovesan**
	Ana Carolina Lopes Olsen***

	O tratamento do apátrida na nova lei de migração: Entre avanços e retrocessos*
	Jahyr-Philippe Bichara**

	O caráter humanista da Lei de Migrações: avanços da Lei n. 13.445/2017 e os desafios da regulamentação*
	Marcelo Dias Varella**
	Clarice G. Oliveira***
	Mariana S.C. Oliveira****
	Adriana P. Ligiero*****

	Reform of the United Nations Security Council: The Emperor Has No Clothes*
	Ljubo Runjic**

	A ideia de que os latino-americanos preferem o autoritarismo à democracia à luz da reinterpretação dos critérios do Programa das Nações Unidas para o Desenvolvimento*
	Gina Marcilio Pompeu**
	Ana Araújo Ximenes Teixeira***

	A proteção da orientação sexual e identidade de gênero diversas na corte penal internacional: Entre Realpolitiks E Os Direitos Humanos*
	Gustavo Bussmann Ferreira**

	A desnacionalização e as violações de direitos humanos na República Dominicana*
	Daniela Menengoti Gonçalves Ribeiro**
	Rodrigo Ichikawa Claro Silva***

	Competência do TPI no caso do ataque ao hospital de Kunduz: uma análise envolvendo a jurisdição do TPI em relação a nacionais de Estados não-Parte do Estatuto de Roma*
	Filipe Augusto Silva**
	Renata Mantovani de Lima***

	A criminalização dos imigrantes em situação irregular na itália: biopolítica e direito penal do autor*
	Maiquel Angelo Dezordi Wermuth**
	Jeannine Tonetto de Aguiar***

	The New Rules On Trade And Environment Linkage In Preferential Trade Agreements*
	Alberto do Amaral Júnior**
	Alebe Linhares Mesquita***

	Beyond the border between the North and the South: towards a decolonization of epistemologies and fields of research on Mercosur*
	Karine de Souza Silva**

	A aplicabilidade da convenção de Montreal no direito brasileiro*
	Aziz Tuffi Saliba**
	Alexandre Rodrigues de Souza***

	Regime de transparência fiscal na tributação dos lucros auferidos no exterior (CFC Rules): lacunas e conflitos no direito brasileiro*
	Paulo Rosenblatt**
	Rodrigo Torres Pimenta Cabral***

	As Regras Brasileiras de Tributação de Controladas e Coligadas no Exterior: verdadeiras Controlled Foreign Company (CFC) Rules?*
	Melina de Souza Rocha Lukic**
	Amanda Almeida Muniz***

	O retorno de bens culturais*
	Aziz Saliba**
	Alice Lopes Fabris***

	Direitos culturais e Nações Unidas: uma análise a partir da Declaração Sobre a eliminação de Todas as Formas de Intolerância e Discriminação Baseadas na Religião ou na Crença*
	Leilane Serratine Grubba**
	Márcio Ricardo Staffen***

	Os reflexos da proteção internacional da propriedade intelectual para o desenvolvimento interno: uma análise sobre o sistema patentário brasileiro e a transferência de tecnologia*
	Michele M. Segala**
	Isabel Christine S. De Gregori***

	O caso hipotético da morte do embaixador francês na Espanha: duas espécies de ius gentium em Francisco de Vitoria*
	Rafael Zelesco Barretto**

	De volta à Bevilaqua: análise econômica da aplicação do art. 9º da LINDB às obrigações civis contratuais*
	Danielle Cristina Lanius**
	Ivo Teixeira Gico Jr***

	_Ref484017444
	_Hlk493223441

