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RESUMO

A Argentina acedeu ao CIRCI em 1994, por acreditar que, desse modo, geraria maior influxo
de investimento estrangeiro direto (IED) e encetaria vantagem competitiva importante no
plano regional. Desde entdo, até setembro de 2004, cinco casos foram concluidos sob a
jurisdi¢do do Centro. Apos a crise econdmica de 2001, no entanto, mais de trinta casos estao
sob a analise dos arbitros do CIRCI. Em vista disso, a reflexdo se a adesdo Argentina ao
CIRCI trouxe beneficios para aquele pais é pertinente de ser avaliada pelo Brasil. O artigo
analisa, entdo, o laudo CMS expedido em 2005, por tratar-se do primeiro caso em que as
questdes de fundo referentes as medidas tomadas pelo governo argentino, em decorréncia da
crise econdmica, foram avaliadas. Para tanto, faz-se breve pesquisa dos casos envolvendo a
Argentina até a crise de 2001, salientando a dificuldade do estudo de sentencas arbitrais em
razdo da confidencialidade da arbitragem. Com base nas andlises postas a disposi¢do do
publico e de entrevistas com membros da Unidade de Assisténcia para a Defesa Arbitral
criada pela Argentina, com vistas a centralizar a estratégia de defesa no CIRCI, depuram-se 0s
argumentos do laudo CMS. O artigo aponta, portanto, para a estratégia errdnea da Argentina
em empregar a doutrina de emergéncia para quebrar direitos adquiridos e normas contratuais,
uma vez que as medidas tomadas ap0s a crise econdmica se tornaram permanentes. Em vista
disso, a responsabilidade deve ser atribuida aos governantes argentinos, que celebraram
contratos cuja indexacdo estava atrelada a indice de outro pais e cujo reajuste se baseava em
outra moeda, em vez dos investidores internacionais que acreditaram nas potencialidades da
economia argentina.
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The CMS award and the Jurisprudential Potential Orientation in cases against
Argentina together with the ICSID

ABSTRACT

Argentina agreed with ICSID in 1994 for believing in this way she could generate a bigger
influx of foreign direct investment (FDI) and would start an important competitive advantage
in the regional plan. Since then, until September 2004, five cases were concluded under the
jurisdiction of the Center. After the economical crisis in 2001, however, over thirty cases are
under analysis of the arbiter of the ICSID. In consideration of this, the reflection and
Argentina adhesion to the ICSID brought benefits for her, it is pertinent to be evaluated by
Brazil. In this context, the aim of this article is to analyze the CMS award promulgated in
2005, the first case in which the issues referring to the measures taken by the Argentinian
government in consequence of the economical crisis were evaluated. In such a way, a brief
study of the cases was developed involving Argentina until the 2001 crisis and pointing out
the difficulty of the study of arbitrary sentences in reason of confidentiality of the arbitrage.
Based on the analyses disposal of the public and interviews with members of the Unit of
Assistance for the Arbitral Defense created by Argentina with a view to centralize the strategy
of defense in the ICSID, depurated the arguments of CMS award. As mainly conclusion, the
article points out the strategy of Argentina in employing the doctrine of emergency to break
acquired rights and contractual norms, since the measures taken after the economical crisis
become permanent. In view of this, the responsibility should be attributed to the Argentinian
governors that celebrated contracts whose indexation was associated with the index of the
other countries and whose readjustment based on another currency, instead of international
investors that believed in potentialities of Argentinian economy.

Key words: International Center for the Settlement of Investment Disputes (ICSID),
Argentina, CMS award
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1 INTRODUCAO

No plano internacional, desde a década de 1960, com o objetivo de estimular a
atracdo de Investimento Estrangeiro Direto (IED)?, além de contratos de investimento entre
Estados e empresas, ja se firmavam Acordos para a Promocdo e Protecdo Reciproca de
Investimentos (APPIs) entre paises industrializados e exportadores de capital, de um lado, e
paises em desenvolvimento — africanos e asiaticos, de outro, interessados em atrair IED, com
vistas a prover seguranga contra riscos ndo-comerciais aos investidores, ao estipular
principios, normas e remeter as contendas a esfera internacional. Somente a partir de meados
da década de 1980, porém, os paises latino-americanos passam a participar desse processo,
pois, confrontados com a crise da divida, passaram a exercer politicas voltadas para a maior
integracdo a economia mundial. Esses paises sempre foram reticentes quanto & adogdo, em
sua legislacdo interna, de convencdes relativas ao IED e de solucdo de controveérsias
internacionais. Nesse contexto, sobressai a doutrina Calvo®.

Diante desse cenario, também foi criado o Centro Internacional para a Resolugédo
de Conflitos sobre Investimentos (CIRCI)*, cuja tarefa é prover facilidades para conciliacdo e
arbitragem em relacdo as controvérsias sobre investimentos entre Estados-membros e
nacionais de outros Estados-membros. De inicio, parece estranho que uma instituicao
financeira, mesmo que seja agéncia especializada das Nac¢des Unidas, patrocinaria acordo
sobre conflitos de investimentos entre Estados e investidores estrangeiros. No entanto, além
de ser instituicdo de financiamento, o0 Banco Mundial, a0 mesmo tempo, tem como uma das
principais tarefas a promocdo do desenvolvimento e acredita que o IED atua de forma

benéfica para o crescimento das economias.

> 0 Fundo Monetério Internacional (FMI) define Investimento Estrangeiro Direto (IED), em seu Manual de
balanco de pagamentos (1980), como: “o investimento realizado, a fim de adquirir interesse duradouro numa
empresa que opera em economia diversa do investidor. Nesse tipo de investimento, a intencdo do investidor é
deter controle efetivo sobre a administracdo da empresa.” [traducdo livre]. Diferencia-se o IED do investimento
em carteira (portfolio), em a¢des ou titulos, pelo carater tendencialmente especulativo deste dltimo. A rigor, o
IED suscita diversas questdes, por envolver o movimento de pessoas, a transferéncia de ativos de um Estado para
outro, o que potencializa, a um sé turno, as fontes de conflitos interestatais e as possibilidades de aproximacéo.

® Os Estados da América Latina eram defensores tradicionais da doutrina Calvo, que estipula estrangeiros s6
poderem ter os mesmos direitos que 0s nacionais e, dessa forma, s6 podem buscar medidas judiciais nos
tribunais locais e conforme os dispositivos das leis nacionais. Atualmente, a doutrina Calvo apresenta
consisténcia duvidosa, pois 0 exercicio da protecdo diplomaética, ou seja, o fato de o pais endossar a controvérsia
de seus nacionais no plano externo, é direito do Estado.

* O CIRCI (em inglés ICSID - International Center for the Settlement of Investment Disputes) foi criado pela
Convencdo sobre Resolucdo de Conflitos relativos a Investimentos entre Estados e Nacionais de outros Estados,
assinada em Washington em 18 de marco de 1965, sob os auspicios do Banco Mundial.
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Até outubro de 2005, 142 paises depositaram instrumentos de ratificacdo da
convencédo no CIRCI. Embora o nimero de casos trazidos ao Centro tenha sido pequeno, com
a proliferacdo de Acordos Bilaterais de Investimentos®, a partir do final da década de 1980,
quando a maioria submete qualquer controvérsia entre investidores e Estados a jurisdi¢cdo do
CIRCI, 0 niimero de caso aumentou substancialmente®. Com o divisor de aguas da década de
1990 para a politica direcionada ao IED na América Latina, os paises do continente tornaram-
se parte da Convencdo’, inclusive a Argentina em 1994, com a permanéncia da recusa
brasileira®. E o advento do direito transnacional, parte do direito internacional econdmico, e a
superacao da fase na qual s6 se concebiam arbitragens intra-estatais.

A Argentina acedeu ao CIRCI por acreditar que, desse modo, geraria maior
influxo de IED e encetaria vantagem competitiva importante no plano regional. Desde entéo,
até setembro de 2004, cinco casos foram concluidos sob a jurisdigdo do Centro, e mais de
trinta casos estdo sob a analise dos arbitros do CIRCI. Em vista disso, a reflexdo sobre se a
adesdo argentina ao CIRCI trouxe beneficios para aquele pais é pertinente de ser avaliada pelo
Brasil. Para paises desprovidos de mercado nacional relevante, como o Uruguai e o Paraguai,
é vélida a construcdo de moldura juridica e liberal relativa a investimentos. Nos casos
brasileiro e argentino, por sua vez, deve-se ponderar se realmente serdo vantajosas a
assinatura de tais acordos e a submissdo a jurisdicdo do Centro e as regras internacionais
nessa matéria, em prol da atracdo de IED.

Vale ressaltar que, com o advento da crise financeira argentina de 2001, as

demandas perante o CIRCI aumentaram de maneira vertiginosa, em decorréncia da

% De acordo com dados da UNCTAD, existem mais de 2.000 acordos bilaterais de investimentos em vigor ao
redor do mundo. Esses acordos geralmente concedem aos investidores tratamento justo e equanime, total
protecdo, compensacao justa, pronta e adequada em caso de expropriacdes além de liberdade de transferéncia de
ativos e remessas de lucros.

¢ Até outubro de 2005 foram concluidos 94 casos de arbitramento perante 0o CIRCI e 104 casos estavam
pendentes junto ao Centro.

" Paraguai (1983), El Salvador (1984), Equador (1986), Honduras (1989), Chile (1991), Costa Rica (1993), Peru
(1993), Argentina (1994), Bolivia (1995), Nicaragua (1995), Venezuela (1995), Colémbia (1997), Uruguai
(2000), Guatemala (2003). Apesar de o0 México ndo ser Estado-membro do CIRCI, j& iniciou seis procedimentos
arbitrais no &mbito do NAFTA de acordo com as regras do Centro.

® Alguns dos motivos da recusa brasileira em assinar a Convencéo do CIRCI, de cunho mais ideolégico que
juridico, podem ser apreciados no parecer proferido pelo entdo consultor juridico do Ministério das RelacGes
Exteriores, Dr. Augusto de Rezende Rocha, em 1964. A atuacdo do Centro, segundo O parecer: “seria a
consagracdo do imperialismo econémico e financeiro, ainda que disfarcada. (...) ndo é crivel que qualquer
Estado normalmente organizado, apresentando instituicBes asseguradoras de uma ordem juridica primaria,
concorde, de boa mente, com sub-rogar fungbes publicas essenciais a um tribunal internacional, que, na sua
organizacao e no seu funcionamento, serd passivel de sofrer influéncias prejudiciais & propria soberania desse
Estado. (...) nunca o Governo brasileiro, em qualquer época, deixou de acolher, diplomatica ou judicialmente, as
reivindicacdes de meritous cases de estrangeiros que lhe fossem apresentadas. (SOARES, 1985, p. 80-82)
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reclamacdo dos investidores estrangeiros pela compensacdo das perdas sofridas pelas
industrias de gas, petroleo, telecomunicacdes, eletricidade e distribuicdo de agua. Apenas em
2003, vinte corporacBes transnacionais recorreram a arbitragens contra a Argentina, sob a
alegacédo da violacdo da garantia dos tratados de investimentos. Mais quatorze casos foram
iniciados no CIRCI até outubro de 2005, o que levou a cifra de 34 casos atualmente sob
julgamento. Ante esse quadro, o governo argentino, em 14 de outubro de 2004, emitiu
comunicado, para solicitar o encerramento dos casos sem julgamento do mérito, uma vez que
todos seriam injustificados, pois a Argentina estaria sob estado de calamidade publica, e ndo
se aplicariam as disposicdes dos APPIs. Esses Gltimos acontecimentos tornam ainda mais
relevante o estudo da experiéncia da Argentina para o Brasil e 0 Mercosul.

Neste trabalho, em primeiro momento, ao analisar os casos julgados pelo CIRCI
envolvendo a Argentina até a crise de 2001, procurar-se-a destacar as principais contribuices
para a consolidacéo da jurisprudéncia do Centro, pois, apesar de pouco numerosos, os laudos
sdo estudados até hoje como leading cases na area, cuja repercussdo condiciona outras nagoes
a respeito de pros e contras de possivel acessdo ao Centro. Posteriormente, descrever-se-ao as
razdes apontadas pela literatura e por especialistas da crise argentina de 2001 e os litigios
perante 0 CIRCI surgidos a partir de entdo. Para tanto, é necessario discorrer sobre 0s
aspectos tedricos da modificacdo de contratos com Estados e os efeitos para a Argentina,
dissecar a estratégia do pais para a defesa perante as reclamacdes no CIRCI, o que engloba a
criacdo de unidades para renegociagdo de contratos de servicos publicos e defesa arbitral. Em
sequida, relatar-se-d0, brevemente, os casos iniciados com o fim da paridade cambial e os
possiveis desdobramentos. Em outra secdo, destacar-se-4 o laudo “CMS Gas Transmission
Company”, dada a importancia para as orientacdes das futuras contendas com base nessa
deciséo. Por fim, serdo tecidas consideragdes finais e condensadas as principais conclusdes do

artigo.
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2 OS CASOS JULGADOS PELO CIRCI ENVOLVENDO A ARGENTINA ATE A
CRISE DE 2001

Antes da crise de 2001, cinco casos foram iniciados no @mbito do CIRCI
envolvendo a Argentina®. Também foi julgado caso em que um nacional argentino, Emilio
Agustin Maffezini, ganhou laudo contra o Reino da Espanha (doravante “Maffezini”)™. Entre
0s cinco procedimentos arbitrais, apenas em dois houve a condenacdo do Estado argentino,
quais sejam, Compafia de Aguas de Aconquija S.A. & Vivendi Universal (doravante
“Vivendi”), relacionado a rescisdo de contrato de concessdo de agua na provincia de
Tucuman, e Houston Industries Energy, Inc and others (doravante “Houston”), que diz
respeito a conflitos na distribuicdo de energia elétrica na provincia de Santiago del Estero,
registrado no Centro em 25 de fevereiro de 1998. Nos outros casos, ap0s iniciado o
procedimento arbitral, as partes chegaram a acordo, e 0 procedimento arbitral foi

interrompido® conforme a regra 43(1)* dos procedimentos de arbitragem.

3 DA QUESTAO DA PUBLICIDADE DOS LAUDOS ARBITRAIS

Cabe ressaltar que os termos em que foram concluidos os acordos ndo estdo
disponiveis ao publico. Esse € direito inerente das partes na arbitragem, reforcado pelas regras
de arbitragem do CIRCI. O artigo 48, inciso 5 da Convencdo de Washington reza que: “O
Centro nao publicara o laudo sem o consentimento das partes”. Entretanto, o Centro podera
incluir, em suas publicacGes, extratos das normas juridicas aplicadas pelo Tribunal. Os Unicos
laudos que estdo disponiveis ao publico dessa época sdo o Vivendi e a decisdo preliminar

sobre jurisdicdo do caso Lanco International Inc. (doravante “Lanco”), referente a disputa

° A saber: Empresa Nacional de Electricidad S.A. (Caso n. ARB/99/4); Houston Industries Energy, Inc. and
others (Caso n. ARB/98/1); Lanco International, Inc. (Caso n. ARB/97/6); Mobil Argentina S.A. (Caso n.
ARB/99/1); Compaiiia de Aguas del Aconquija S.A. & Vivendi Universal (Caso n. ARB/97/3).

% Emilio Agustin Maffezini v. Reino da Espanha (Caso n. ARB/97/7).

! Embora a decisdo jurisdicional do caso Lanco fosse disponibilizada ao publico, tanto do caso Mobil - referente
a tentativa da provincia de Salta de cobrar impostos sobre a renda bruta da empresa - quanto do caso Empresa
Nacional de Eletricidade S.A. - relacionada a pretensdo de cobranca da provincia de Neuquén de imposto de
selos sobre contratos de abastecimento de energia elétrica celebrados por correspondéncia - nem a fase inicial
dos procedimentos foi tornada publica.

12 A regra 43(1) sobre acordo e descontinuidade dispde que: “If, before the award is rendered, the parties agree
on a settlement of the dispute or otherwise to discontinue the proceeding, the Tribunal, or the Secretary-General
if the Tribunal has not yet been constituted, shall, at their written request, in an order take note of the
discontinuance of the proceeding.”
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sobre terminais portuarios em Buenos Aires, iniciado em 14 de outubro de 1997*3. Em recente
pedido de parecer para a Procuradoria do Tesouro Nacional, tanto o laudo Vivendi quanto o
laudo CMS Gés Transmission Company** (doravante “CMS™), este Gltimo posterior & crise
cuja analise mais apurada ser realizada em se¢&o abaixo, estdo disponiveis ao publico.

Em dezembro de 2003, por meio do expediente n. 2606, requereu-se o parecer da
Procuradoria do Tesouro Nacional dos efeitos de publicar as decisdes dos casos Vivendi e
CMS. De inicio, o parecer ressaltou que a publicidade é erigida a principio constitucional®. A
rigor, a audiéncia publica encontra-se entre os direitos dos cidaddos ao controle e a
participacdo dos aspectos reguladores dos servigos publicos, que deve ser prévia a decisao
administrativa quando se tratar de atos de grave transcendéncia social. O principio da
publicidade, assim, é a regra. Excepcionalmente, em alguns casos que comprometam 0s
direitos dos particulares ou em razdo de defesa nacional, sera valido romper esse postulado.
Ao final, o parecer da Procuradoria conclui que a defesa do Estado argentino e as estratégias
processuais utilizadas para a adequada defesa dos interesses nacionais nao se encontravam
comprometidas pela comunicacgédo dos laudos a opinido publica.

Se é verdade que houve poucas decisdes desse periodo e apenas uma disponivel
ao publico alcangou a anélise do mérito, tanto o caso Vivendi, cujo laudo condenou a
Republica Argentina, quanto o caso Maffezini, que, apesar de ndo envolver a Argentina, conta
com a participacdo de nacional argentino, transformaram-se em leading cases no direito
internacional dos investimentos estrangeiros e em analise jurisprudencial obrigatoria para
aqueles que se propdem discutir a fundo a matéria. Por isso, cabe descricdo apurada dos

laudos e destaque das contribuicBes para o desenvolvimento do assunto.

3 Nesse caso, o investidor de nacionalidade estadunidense alegou que a Argentina concedeu tratamento mais
favordvel ao competidor operador de outro terminal no mesmo porto. A Argentina, por sua vez, objetou a
jurisdicdo do tribunal por o investidor ter participacdo minoritaria e o contrato de concessdo dispor que as
controvérsias advindas do instrumento contratual deveriam ser submetidas a jurisdicdo local. Ambas as objecGes
foram rechacadas pelo tribunal arbitral, ao considerar que o APPI entre os EUA e a Argentina ndo impde a
condicdo de o investidor ser acionista majoritario e por considerar o contrato de concessdo acordo de
investimento. O tribunal sublinhou ainda que o acesso a justica local € inerente a qualquer sociedade comercial
ou industrial, sem necessidade de acordo e que o APPI ndo exigia o esgotamento dos recursos internos.

1 CMS Gas Transmission Company (Caso N. ARB/1/8).

50 art. 1° da Constituicdo Argentina proclama que: “La Nacioén Argentina adopta para su gobierno la forma
representativa republicana federal, segun lo establece la presente Constitucion.”. Bidart (1998, p. 428) define a
forma republicana por meio das seguintes caracteristicas: a) divisdo dos poderes; b) eleicdo popular dos
governantes; d) publicidade dos atos do governo; e) responsabilidade dos governantes; ) igualdade perante a lei.
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4 DO LAUDO VIVENDI

Na arbitragem Vivendi, os demandantes eram investidores franceses na Argentina
e iniciaram procedimento arbitral sob as regras do CIRCI, com base no APPI firmado entre os
dois paises em 19 de fevereiro de 1997. Por meio do APPI, a Argentina comprometeu-se a
prover tratamento justo e eqlitativo e proporcionar protecdo e plena seguranca aos
investimentos. Em paralelo, os demandantes tinham contrato de concessdo com a provincia de
Tucuman subscrito em 18 de maio de 1995. Ao mesmo tempo em que, conforme disposto no
APPI, os investidores podiam escolher a arbitragem do CIRCI, segundo o contrato de
concessdo, as controversias derivadas desse instrumento juridico deveriam ser submetidas, de
forma obrigatdria, aos tribunais contenciosos e administrativos de Tucuman.

A fim de provar as infragbes do APPI, os demandantes basearam-se,
principalmente, em atuagdes da provincia de Tucuman, o que, sob a perspectiva da
responsabilidade estatal, ndo apresenta problema, pois a norma de direito internacional
publico atribui ao Estado federal as atuacfes de suas unidades. Assim, as alegagdes estavam
estreitamente relacionadas com o contrato de concessdo e a interferéncia do governo da
provincia de Tucuman, tais como, reducéo de tarifas e abusos de autoridade. Por causa disso,
a determinacdo das reclamacfes derivadas do tratado requereu avaliacdo da conduta das
partes no contrato de concessao.

No laudo Vivendi, de 21 de novembro de 2000, o tribunal arbitral*®

, em contrério
ao entendimento j& emanado no caso Lanco, considerou que as pretensGes na arbitragem
consistiam em violagdes contratuais, apesar de apresentadas no espectro do APPI. Recusou-
se, portanto, a analisar o caso sob 0 argumento de que o investidor deveria, primeiro, respeitar
0S mecanismos contratuais pactuados, ou seja, deveria recorrer as cortes locais. Ao emitir essa
deciséo, o tribunal engendrou a discussdo sobre o investidor poder enquadrar a interferéncia
do ente estatal no contrato de concessdo como violacdo de APPI, em vez de violacdo de
dispositivos contratuais.

Posteriormente, o laudo foi anulado, em parte, por comissdo ad hoc’, em 3 de

julho de 2002, de acordo com procedimento contemplado no artigo 52 da Convencéo de

'8 Integrado por Francisco Rezek (Brasil), na qualidade de presidente, e Thomas Buergenthal e Peter D.Trooboff
(Estados Unidos), como arbitros restantes.

7 Integrado pelo professor James R. Crawforde (Austrélia), o professor José Carlos Fernandez Rozas (Espanha)
e lves Fortier (Canadd), designado presidente. A participacéo de Fortier foi objeto de questionamento por parte
da Argentina, recusada pelo Comité mediante a decisdo datada de 3 de outubro de 2001.
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Washington'®, com base no entendimento de que a pretensdo calcada no descumprimento do
APPI pode, embora ndo necessariamente, imiscuir-se com pretensdo fundamentada em
contrato, o que permite, entdo, ao investidor optar entre a apresentacdo perante cortes locais
ou recorrer diretamente a instituicdo da arbitragem. Por isso, o tribunal arbitral incorreu em
julgamento infra petita, ao ndo decidir se o comportamento do governo da provincia de
Tucuman poderia ser considerado infragdo ao APPI entre Franca e Argentina. Segundo a

comisséo ad hoc:

“8102. En opinion del comité, un tribunal Ciadi que tenga jurisdiccion con
arregla a un TBI respecto a una reclamacion basada en una estipulacion
sustantiva de dicho TBI, no podré desestimar la reclamacion sobre la base de
gue podria o deberia haber sido tratada por un tribunal nacional... § 105.
(...) Una cosa es ejercer una jurisdiccién contractual — discutiblemente
cedida con caracter exclusivo a los tribunales administrativos de Tucuman
en virtud del contrato de concesion -y otra tener en cuenta los términos de
un contrato al establecer si ha habido una infraccion de una norma diferente
de derecho internacional, tal como la reflejada en el articulo 3° del TBI.”

Como contribuicdo a jurisprudéncia derivada do Centro, o laudo Vivendi assume
particular relevancia por distinguir entre questdes contratuais e questdes regidas por tratados
sobre investimentos e ao configurar que a violacdo de APPI é matéria de consideracédo
obrigatoria por parte de tribunais arbitrais no ambito do CIRCI. Ao discernir a origem das
obrigacdes, seja com base em contrato, seja com base em tratado, o tribunal ratificou o
entendimento de que ambos 0s compromissos sejam independentes. Por fim, ainda que o0s
atos originarios da violacao de tratados tenham sido perpetrados por uma provincia, atribuiu a
responsabilidade internacional ao governo federal, em consonancia com o entendimento

cristalizado pela doutrina internacional.
5 DO LAUDO MAFFEZINI

No caso Maffezini, cujo propoésito era considerar se as atuacGes de organismos
estatais regionais poderiam ser atribuidas ao Reino da Espanha, reafirmou-se a doutrina
dominante de direito internacional pablico de que as a¢Bes de 6rgdos internos do Estado

ensejam responsabilidade estatal. Também se estipulou que, se a pretensdo das partes for

'8 O pedido de anulacao foi motivado com base em trés das cinco causas contempladas no art. 52 (1): (i) que o
tribunal arbitral extrapolou suas faculdades; (ii) que houve quebra grave de norma procedimental; (iii) que se
omitiu expressar os motivos sobre os quais se fundamentou o laudo.
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baseada em fontes contratuais em vez de tratado, devem cingir-se aquelas presentes no
contrato. Os procedimentos arbitrais iniciaram-se ante a denuncia por parte do Sr. Maffezini
da existéncia de controvérsia em decorréncia do tratamento recebido pelo investimento em
empresa de fabricacao e distribui¢do de produtos quimicos na regido espanhola da Galicia.
Nessa arbitragem'®, Maffezini, investidor argentino, iniciou procedimento de
arbitragem contra a Espanha, sem recorrer previamente as cortes locais espanholas, conforme
disposto no artigo X(2) do APPI entre os dois paises, pois invocou a aplicacdo de clausula de
nacdo mais favorecida, ao recorrer as disposi¢des do APPI entre o Chile a Espanha, cujo texto
prevé a possibilidade de recurso imediato a arbitragem do CIRCI. Sob essa perspectiva, 0
tribunal arbitral declarou-se competente sobre a controvérsia, na medida em que existiam
outros APPIs mais favoraveis ao investidor que o tratado em tela, ao prever recurso direto a
arbitragem e, segundo a clausula de na¢do mais favorecida, seriam aplicaveis a controversia.
A decisdo Maffezini outorga aos investidores a seguranca de desfrutar do direito
ao foro arbitral, sempre que assim o desejar. Muitos analistas criticam a decisdo Maffezini por
multilateralizar o recurso a arbitragem, ou seja, sempre que houver algum APPI celebrado por
determinado pais cujo texto prevé a arbitragem, o investidor estrangeiro tera o direito de
invocéa-la, independentemente de o tratado pactuado com o seu pais ndo dispor dessa clausula.
A par disso, o0 caso Maffezini sobressai por ser a primeira vez que investidor
proveniente de pais em desenvolvimento invoca as disposi¢cbes de APPI contra nacao
desenvolvida, com base na violagdo de normas relativas a tratamento concedido a
investimento. De fato, é curioso que, embora poucos, os laudos envolvendo a Argentina ou 0s
nacionais argentinos tenham ganhado projecdo pelas questdes controversas suscitadas. Tal

fendmeno voltou a tona, apos a avalanche de a¢bes impetradas no inicio de 2002.

6 A CRISE ARGENTINA DE 2001 E OS LITIGIOS PERANTE O CIRCI

Quando, em 1910, por ocasido da comemoracdo do centenario da independéncia,
a Argentina respondia por 50% do Produto Interno Bruto da América Latina, o futuro dessa
nacdo parecia auspicioso. Em 1928, a Argentina era a sexta poténcia econdmica mundial e

%% Integrada pelos seguintes &rbitros: professor Fancisco Orrego Vicufia (Chile), na qualidade de presidente, juiz
Thomas Buergenthal (Estados Unidos), designado pelo Sr. Maffezini e Maurice Wolf (Estados Unidos),
designado pela Espanha.
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manteve-se, ao longo de todo o século XX, como um dos paises mais bem-sucedidos do
continente. Ao consolidar uma estratégia de sustentar a economia agrario-exportadora, a qual
apresenta vantagens comparativas significativas, a Argentina, no entanto, sofreu o duro golpe
da deterioragcdo das cotacdes das commodities agricolas na segunda metade do século XX,
somada a elevacdo de preco dos manufaturados, o que levou a queima das reservas
internacionais. Em paralelo, na segunda metade do século XX, a Argentina enfrentou a
ditadura militar no campo politico e, em particular, na década de 1980, a hiperinflacdo no
campo econdmico, além de generalizada perda da competitividade da industria. Todos esses
fatores abalaram a economia e a moral do povo argentino, que jamais recuperou o ambiente
dos anos dourados do inicio do século XX.

Com o Plano de Conversibilidade, implantado pelo Ministro Cavallo na década de
1990, em decorréncia da ascensdo ao poder do presidente Carlos Menem, o pais apresentou
crescimento significativo e curiosa combinacdo de estabilidade de precos com instabilidade de
outros fatores macroeconémicos, 0 qual o mais pernicioso veio a ser 0 aumento da divida
publica, principal financiador da estabilidade, ainda que a relacdo entre divida e PIB tenha
caido de 92%, em 1989, para 45%, em 1991, e 27%, em 1993, s6 vindo a crescer mais ao final
da década. Ao mesmo tempo, entretanto, a desigualdade social continuou a expandir-se, €, a
partir de 1998, a economia comecou a encolher aceleradamente. Em 2001, houve a grande
débacle do sistema de conversibilidade, responsavel pela elevacdo da miséria, do caos social e
pela estagnacdo da economia argentina. Além disso, engendrou problemas juridicos, na
medida em que a conversibilidade significou a dolarizacdo de facto dos contratos existentes
por prazo indefinido.

Em decorréncia da queda substancial do poder aquisitivo do povo argentino, com
vistas a amenizar a crise, 0 governo ndo permitiu o aumento de tarifas publicas. Como a
maioria dos contratos de concessfes, licencas ou autorizacdes celebrados pelo governo
argentino com investidores estrangeiros ao longo da década de 1990 estipulavam a indexagéo
das tarifas dos contratos pelo producer price index?® (PPI) dos Estados Unidos e a correcio
atrelada ao ddlar norte-americano era convertida a moeda local ao tempo da fatura, os
investidores alegam ter incorrido em perdas, sobretudo ante a pesificacdo das tarifas

resultantes do colapso da conversibilidade. Ap0s tratativas com o governo local, diversas

2 Tndice cujo propésito é mensurar a alteragio média dos pregos dos produtos vendidos por produtores de bens e
servigos num més. Os precos referem-se & primeira transacdo comercial, e o indice prop8e-se a medir a inflagdo
mensal.
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empresas iniciaram procedimentos arbitrais junto ao CIRCI, a fim de reaver as perdas do
periodo.

Trata-se de 34 casos até o momento®! que podem levar a Argentina ao pagamento
de indenizages no montante de mais de 17 bilhdes de dolares. E volume sem precedentes de
litigios iniciados contra um s6 pais na histéria do Centro. Para uma nacdo debilitada
economicamente, esse sangramento de divisas pode aprofundar, ainda mais, a penuria do
povo. Por isso, as autoridades locais conferiram significativos esfor¢cos com o propdsito de
defender o pais seja por meios de negociacdo com os investidores, seja pela defesa dos
interesses argentinos perante tribunais arbitrais.

Nesse sentido, foi criada em 2003 a Unidade de Renegociacdo de Contratos e
Servicos Publicos (UNIREN), cujo objetivo € a elaboracdo de marco regulatorio geral para os
servicos plblicos”, bem como a renegociagdo dos contratos em curso. Também no intuito de
protecdo do interesses argentinos, foi criada, no mesmo ano, a Unidade de Assisténcia para a
Defesa Arbitral (UNADAR), com vistas a centralizar a estratégia de defesa no CIRCI, além
de outros tribunais arbitrais. Para melhor compreensdo das razdes dos investidores e dos
desdobramentos do julgamento desses casos, cabe andlise mais apurada das implicacGes
juridicas e do trabalho efetuado pelo UNIREN e do papel da UNADAR, além das pretensdes

argentinas.

7 MODIFICACAO E RESCISAO DE CONTRATOS COM ESTADOS

Além do risco econémico, quando determinada empresa visa a estabelecer-se em
certo pais, ha o risco politico. Gracas a evolucdo do direito internacional sobre investimentos,
as empresas, por meio da assinatura de tratados bilaterais entre seus paises natais e outros
Estados, instituem a alternativa do recurso a arbitragem com o intuito de submeter as
controvérsias a justica imparcial. Para tanto, é necessario que haja ou tratado, ou

compromisso arbitral inserido no contrato entre particular e Estado. Em razao disso, decorre a

21 Outubro de 2005.

2.0 que vem ao encontro do disposto no art. 42 da Constituicdo Federal: “... La legislacion establecera
procedimientos eficaces para la prevencion y solucion de conflictos, y los marcos regulatorios de los servicios
publicos de competencia nacional, previendo la necesaria participacion de las asociaciones de consumidores y
usuarios y de las provincias interesadas, en los organismos de control.”
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importancia em distinguir as obrigacdes derivadas do texto de convencdo ou do texto de
contrato.

Resta saber se o Estado pode modificar unilateralmente o que foi convencionado
em virtude da soberania ou se predomina o principio do que foi pactuado, pacta sunt
servanda. Trata-se de questdo pacificada na doutrina. Em funcéo da soberania, o Estado pode
tanto mediante alteracbes na legislacdo quanto no uso das prerrogativas modificar
unilateralmente ou mesmo rescindir o contrato antes do tempo. Nem o interesse superior do

Estado, nem a ordem publica podem ser sacrificados diante do interesse do particular.

H&, contudo, limites. Sob todas as condi¢cfes, salvaguarda-se o equilibrio
contratual, ou seja, s pode ocorrer modificacdo ou rescisdo em contrapartida de indenizagéo
justa. Assim, ndo € o contrato, porém a equacao financeira que é considerada intangivel. Além
disso, as concessdes econdmicas conferidas por lei ou contrato integram o conceito de
investimento, tal como descrito nos APPIS celebrados pela Republica Argentina. Em vista
disso, o Estado argentino, apos a crise econdmica, tenta renegociar 0s contratos de concessdo
de servicos publicos pactuados com entes estrangeiros. Muitos deles, ainda insatisfeitos,

preferiram, porém, fazer uso da justica arbitral para reaver as perdas sofridas.

8 EXPROPRIACAO REGULATORIA OU INDIRETA

Se, por um lado, a situacdo econdmica da Argentina requer a compreensao do
investidor internacional, por outro, no dominio dos servicos publicos, é notéria a
vulnerabilidade ante o oportunismo politico dos Estados. Por exemplo, logo apos a efetivacdo
do investimento, o governo receptor pode tentar fixar novos pregos, exigir novos
investimentos, controlar o movimento de capitais. Com efeito, ocorre a expropriacdo

regulatéria ou indireta®.

2% A propria Corte Suprema da Argentina ja analisou a quest&o no caso “Compafiia de Tranvias Anglo Argentina
c. Nacion Argentina™ quando sustentou que: ““en suma el Poder publico — como Estado general — pudo seguir
esa politica [de congelamiento de precios] si asi lo creyd conveniente o necesario, pero lo que no pudo — como
concedente — fue realizar a costa del patrimonio afectado al servicio. Este, de acuerdo com lo resuelto por la
Corte, se encuentra bajo el amparo de la proteccion que el art. 17 de la Carta fundamental dispensa a la
propiedad. De modo pues que si el Poder Ejecutivo no quiso autorizar aumentos de tarifas — o subvencionar al
concesionario si preferia — quedd obligado a indemnizar; deber que tiene fundamento en el principio de
expropriacién contenido en el mismo precepto constitucional.”
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Trata-se de instituto de direito internacional, segundo o qual a expropriacdo pode
adquirir o carater indireto mediante a privagdo do uso ou do beneficio econdmico razoavel
derivado da propriedade®”. Ao propugnar-se esse conceito, a expropriagdo adquire natureza
extensiva. Por isso, praticamente qualquer medida governamental, por exemplo, aumento de
impostos, regulacdo ambiental, ou a revogacdo de licenca, pode ensejar, sob certas
circunstancias, expropriacdo®. Toda vez que ficar caracterizada expropriacéo, o Estado deve
prover indenizacdo pronta, adequada e efetiva, ou seja, correspondente ao valor do mercado
do investimento na data da apropriagdo, em moeda conversivel.

Esse sentido tem entendido a jurisprudéncia dos tribunais arbitrais no ambito do
CIRCI. Tempone (2003, p. 61) relata o caso “Liberian Eastern Timber Corporation (LETCO)
v. Governo da Republica da Libéria (Caso n. ARB/83/2), cujos arbitros consideraram a
revogacdo pela Libéria de contrato de concessdo, que outorgava a exclusividade das
atividades madeireiras pelo periodo de 20 anos a empresa francesa, de expropriacdo ou de
nacionalizacdo ilegal, j& que houve cerceamento dos direitos de propriedade. Com efeito, para
que o investidor estrangeiro invoque tratado de promocado de investimentos, ndo € necessario
estar diante de expropriacdo direta, nacionalizagdo ou confisco. Basta, porém, medida
similar®, por exemplo, modificacéo das condicdes contratuais ou progressiva regulamentacao

por parte do Estado receptor do investimento, que acarrete algum tipo de implicacédo

% 0 CIRCI ja corroborou essa assertiva no caso n. ARB/97/1 “Metalclad Corporation v. Estados Unidos
Mexicanos”. Laudo de 30 de agosto de 2000.

%> No caso Starret, do Tribunal Ird-Estados Unidos, citado por Videla (199, p. 48), estabeleceu-se que: “no se
discute que en este caso el Gobierno de Iran no sanciond ninguna ley o decreto de acuerdo al cual el Zomorod
Project o Shah Goli expresamente haya sido nacionalizado o expropiado. Sin embargo, es reconocido en el
derecho internacional que medidas tomadas por el Estado pueden interferir con derechos de propriedad en tal
extension que estos derechos se convertirdn en tan indtiles que se juzgan que han sido expropriados, aun cuando
el Estado no haya tenido el proposito de expropiarlos y el titulo de propiedad formalmente se mantenga en
cabeza del propietario original.”

2 A Corte Suprema da Argentina adotou orientacdo similar, na sentenca do caso “Provincia de San Luis c. P. E.
N. —Ley 25561, Dto. 1570/01 y 214/02 s/ amparo)”, de 5 de marzo de 2003, declarou: “...no es ocioso recordar,
como lo ha puntualizado desde antafio el Tribunal, que la restriccion que impone el Estado al ejercicio normal
de los derechos patrimoniales debe ser razonable, limitada en el tiempo, un remedio y no una mutacion en la
sustancia o esencia del derecho adquirido por sentencia o contrato... De ahi que los mecanismos ideados para
superar la emergencia estan sujetos a un limite y éste es su razonabilidad, con la consiguiente imposibilidad de
alterar o desvirtuar en su significacién econémica el derecho de los particulares... ; y no es dudoso que
condicionar o limitar ese derecho afecta a la intangibilidad del patrimonio y obsta al propdsito de afianzar la
justicia.”
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econdmico-financeira & propriedade estrangeira?’.

Em funcéo disso, ao longo do processo negociador, 0 governo argentino deve agir
no sentido de coibir ao maximo os comportamentos oportunistas, a fim de manter a reputacéo
internacional, sob pena de afugentar futuros investidores em areas nas quais o pais é carente
de recursos. Afinal, para investir em servigos publicos, o governo deixara de investir em
outros campos. N&do compensa, portanto, primar por interesses de curto prazo eleitorais em
detrimento dos de longo prazo, ou seja, os de fornecer a populacdo argentina servicos
publicos de qualidade. Desse modo, quando configurada a expropriacdo indireta, 0 governo

deveria indenizar os danos causados aos investidores.

9 A UNIDADE DE RENEGOCIACAO DE CONTRATOS DE SERVICOS PUBLICOS

Atualmente, o Estado argentino envida esfor¢os em processo de renegociagao dos
contratos de obras e servigcos publicos celebrados com as companhias concessionarias de
servigcos publicos, cujas tarifas haviam sido “pesificadas” e congeladas. A renegociacédo
realiza-se no ambito da emergéncia publica e da reforma do regime de cambio estabelecida
pela Lei 25.561/02%%. O Executivo estabeleceu as distintas fases do processo®®, e o Ministério
da Economia € a autoridade encarregada de conduzir as gestbes que criou, por sua vez, a
Unidade de Renegociacdo de Contratos de Servigos Publicos™.

Tal Unidade recebe as propostas das companhias e avalia-as, bem como elabora
marco regulatério geral dos servicos publicos. Deve, no @mbito de sua atuacdo, encaminhar
informe final para a aprovacdo do Ministro da Economia. A seu turno, o Ministro da
Economia deve aprovar ou ndo o conteldo da proposta renegociada. Até 0 momento, 0
governo exige que as empresas desistam dos procedimentos junto ao CIRCI como pré-
condigéo para iniciar as negocia¢fes do aumento de tarifas. Em vista dessa posi¢cdo, embora

°" H4 garantias tanto constitucionais, qual seja, o art. 17 que estabelece: “La propiedad es inviolable, y ningtn
habitante de la Nacién puede ser privado de ella, sino en virtud de sentencia fundada en ley.” quanto na
legislacéo infraconstitucional que rege contratos e obrigacgdes, a saber, o art. 1197 do Cédigo Civil argentino:
“Las convenciones hechas en los contratos forman para las partes una regla a la cual deben someterse como a
la ley misma.”

%8 Renovada pelo periodo de mais um ano, em 17 de dezembro de 2004, pelo Congresso Argentino, por meio da
Lei 25.790 e estendido até 31 de dezembro de 2005, mediante a Lei 25.972.

2% Decretos 293/2002, 370/2002, 1090/2002, entre outros.

% Por intermédio da Resolugdo ME 20/2002. Criada, posteriormente pelo Decreto 311/2003, emitido em 3 de
julho de 2003, publicado no Boletim Oficial em 4 de julho de 2003.
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ndo estejam predispostas a desistir, as empresas privadas estrangeiras, por enguanto,
consideram a possibilidade de suspender os procedimentos.

Nesse contexto, 0 governo negocia mais de 60 contratos de servicos publicos. A
rigor, isso ja deveria estar concluido, mas projeta-se que se estenda até o comego de 2006. No
ambito dessas renegociagdes, foram assinados acordos temporarios, em particular com 0s
setores de telecomunicacOes e aguas. Por causa desses esforgos, as empresas concordaram em
suspender 0s procedimentos perante os tribunais arbitrais, bem como se comprometeram em
investir certos montantes com vistas a melhorar a qualidade dos servigos prestados, além de
aceitar o congelamento de tarifas até que contratos de longo prazo sejam firmados. Em
paralelo a renegociagdo, a Republica Argentina deve responder as demandas impetradas no
CIRCI, na medida em que se vislumbra a internacionalizacdo desses contratos diante da

clausula dos APPIs que remete o litigio a arbitragem internacional.

10 A UNIDADE DE ASSISTENCIA PARA A DEFESA ARBITRAL

Em razdo dos interesses envolvidos e das graves repercussdes para a economia
argentina, além de que, apesar de as controvérsias iniciadas perante o CIRCI pertencerem a
diversos setores, as causas originarias residem precipuamente nos efeitos das disposicdes de
emergéncia publica sancionadas pelo Congresso Nacional e pelos Governos Provinciais, 0
Poder Executivo Federal criou agente Gnico com vistas a defender os interesses argentinos.
Trata-se da UNADAR, criada pelo Decreto 965/2003*, cujo escopo é a elaboragdo de
estratégias e linhas de negocia¢Bes amistosas e de defesa em controvérsias com fundamento
nos APPIs.

A Unidade funciona no ambito de Procuradoria do Tesouro Nacional com os
profissionais da area de assuntos internacionais®’. Seus integrantes contam com um
responsavel pela area de assuntos internacionais da Procuradoria do Tesouro Nacional,
representantes do Ministério da Economia e Producdo, representantes do Ministério de
Programacdo Federal, Investimentos Publicos e Servigos, representantes do Ministério de
Relagbes Exteriores, Comercio Internacional e Culto. O mesmo decreto que criou a

3! Emitido em 24 de outubro de 2003 e publicado no Boletim Oficial em 29 de outubro de 2003.
% A equipe da UNADAR ¢é coordenada atualmente pelo Dr. Jorge Barraguirre.

Prismas: Dir., Pol. Pub e Mundial., Brasilia, v. 3, n. 1, p.77-108, jan./jun. 2006 90



UNADAR revogou o Decreto 926/2003*, que dispunha sobre a criacdo de organismo para
realizar negocia¢Ges amistosas com investidores estrangeiros. Nota-se, assim, ponto de
inflexdo da politica argentina na medida em que as negocia¢fes amistosas falharam e tornou-
se necessario romper com o paradigma anterior e estabelecer ferramenta unificada para a
representacdo do pais junto aos tribunais arbitrais.

As disposicdes do decreto ainda permitem a UNADAR interagir com a Unidade
de Renegociacdo e Analise de Contratos e Servicos Publicos, bem como com érgdos e entes
estatais envolvidos em processos arbitrais. Ha ativa participagdo com as provincias. A
UNADAR esta autorizada a requerer a informagdo necesséria a organismos nacionais,
provinciais e municipais, assim como a entidades que achar conveniente. Como a Republica
Argentina ndo creditou nenhuma subdiviséo politica ou organismo publico para atuar junto ao
CIRCI*, faz-se necesséria a articulacéo por parte da Procuradoria do Tesouro da Nacional®, a
fim de representar os interesses do pais. Desse modo, toda a linha de defesa argentina
apresenta congruéncia e similaridade, o que permite melhor analise e prever quais 0s

proximos passos nos casos iniciados com o fim da paridade cambial.

11 OS CASOS INICIADOS COM O FIM DA PARIDADE CAMBIAL E OS
POSSIVEIS DESDOBRAMENTOS

Pelo advento da crise argentina, diversos casos foram iniciados perante o CIRCI
(cf. tabela 3°%). Até outubro de 2005, eram 34 casos pendentes, cujas companhias atuam,
sobretudo, em areas de prestacdo de servigos de &gua, gas, telecomunicacdes e eletricidade.
Na maioria deles, as alegaces sdo praticamente idénticas. Os investidores reclamam que a
suspensdo e a posterior derrogacao dos ajustes tarifarios pelos indices de precos dos Estados
Unidos, da maneira contemplada nos contratos de concessdo de servicos publicos, prejudicam
o0s investimentos. Ao impedir o reajuste, o Ministério Publico da Argentina fundamentou que
tais a¢Oes violariam a Lei de Conversibilidade sancionada em 1991. Outro descumprimento

%% Emitido em 21 de abril de 2003 e publicado no Boletim Oficial em 22 de abril de 2003.

% 0 art. 25 da Convencéo de Washington permite que subdivisdes politicas ou organismos publicos atuem
perante o Centro se forem acreditados pelos respectivos governos nacionais.

% Nesse sentido, o art. 99, inc. 11 da Constituicdo da Argentina delega ao poder Executivo as atribuicées:
“Concluye y firma tratados, concordatos y otras negociaciones requeridas para el mantenimiento de buenas
relaciones con las organizaciones internacionales y las naciones extranjeras, recibe sus ministros y admite sus
consules.”

% Para os casos iniciados sob as regras da UNCITRAL e da Camara de Comércio Internacional (CCI).
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contratual refere-se a eliminacgéo de tarifas em doélares, cuja motivacao foi a Lei 25.561, bem
como ha o aspecto da restricdo de transferéncias ao exterior.

Ao sofrer essas mudancas nas condi¢cBes das concessdes, 0s investidores
estrangeiros alegam a expropriacdo indireta do investimento sem a adequada indenizacédo e a
violagcdo do tratamento justo equitativo em descumprimento das proibigdes constantes nos
APPIs firmados pela Argentina. Resta claro, entdo, que mudancas nas condicdes tarifarias
pactuadas ou a rescisdo contratual antes do tempo convencionado ensejam a violacdo dos
tratados bilaterais sobre investimentos, nos quais a Argentina se comprometeu a nao
expropriar sem indenizagéo.

Em contrapartida, no momento das decisdes, os tribunais arbitrais devem
considerar a falta de realizacdo dos investimentos pactuados com as empresas estrangeiras.
Trata-se de questdo vital no instante de determinar o valor da compensagdo adequada pela
alteragdo do regime cambial e do ajuste de tarifas. A esse respeito, também devem analisar-se
outras questdes, como a ilicitude de lucros excessivos obtidos por intermédio de concessdes
monopolicas.

Ao tentarem enquadrar as medidas tomadas pela Argentina como arbitréarias, 0s
investidores alegam a violagdo da obrigacdo dos Estados de ndo impor entraves seja a gestéao,
seja a operacdo do investimento, em decorréncia de medidas arbitrarias ou discriminatérias®.
Na area de protecdo ao IED, a CIJ formulou, no caso ELSI, um teste da arbitrariedade de atos
estatais, quando explicou: “A arbitrariedade ndo se refere a algo que se opde a norma legal,
como se fosse simplesmente oposto & legalidade (...) E uma inobservancia intencional do
devido processo legal, um ato que impressiona ou, a0 menos, surpreende o sentido do decoro
juridico.”® Na pratica, se a medida é ou ndo arbitraria, deve ser analisada & luz das
circunstancias particulares de cada caso.

Sobre 0 assunto, a jurisprudéncia® internacional apregoa que a mudanga no marco
legal, ao tornar impossivel a preservacdo ou a continuacdo dos compromissos contratuais
motivadores do investimento, é considerada incompativel com as clausulas de plena protecéo

e seguranca dispostas nos APPIs. A prética arbitral propGe o respeito pelos direitos adquiridos

% Nesse sentido, o art. 11(2)(b) do tratado entre Estados Unidos e Argentina discorre sobre essa regra: “Ninguna
de las partes menoscabard, en modo alguno, mediante la adopcién de medidas arbitrarias o discriminatorias, la
direccién, la explotacion, el mantenimiento, el uso, el usufructo, la adquisicidn, la expansion o la liquidacion de
las inversiones.”

% Caso ELSI. Sentenca de 20 de julho de 1989, ICJ Rep., 1989, p. 76.

% CME Republica Tcheca B.V. (Holanda) v. Republica Tcheca. Laudo parcial de 13 de setembro de 2001 de
tribunal constituido sob as regras da UNCITRAL.
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em relacdo a autorizacdo para investir concedida pelo Estado receptor. Assim, resta pouca
duvida acerca da responsabilidade da Argentina, a despeito das medidas procrastinatorias da
defesa; 0 que estd sob a mesa de discussdo repousa muito mais sobre o montante da
indenizagéo.

Como ja mencionado, a expropriacdo indireta, conforme principios de direito
internacional, enseja reparacdo. Nao ha, contudo, critérios claros e categéricos a propdsito do
tema. Tampouco os APPIs firmados pela Republica Argentina enumeram as ocasifes em que
se gera responsabilidade estatal. Com efeito, qualquer medida tomada pelo Estado nédo da
lugar imediato a indenizagdo. Deve-se valorar o grau de interferéncia no direito de
propriedade, a duracdo da regulacdo, na medida em que os Estados podem adotar medidas
temporarias sob certas circunstancias, o contexto em que o Estado se baseou para adotar as
medidas que devem pautar-se pelo bem-estar geral dos cidaddos e por critérios de ordem
publica.

Em vista disso, o Estado argentino alega que as medidas adotadas tiveram como
unico intento superar a aguda crise econémica que assolou o pais. Em nenhum momento,
portanto, houve a intencdo de discriminar ou prejudicar o investidor estrangeiro. Ainda assim,
0 prejuizo dos investidores em funcdo do estado de emergéncia é patente. Ao analisar 0
periodo de vigéncia das medidas de 2002 até os dias de hoje, com sucessivas reedi¢des da Lei
de Emergéncia, questiona-se também se seriam temporarias. Apesar de cada caso ter de ser
analisado de forma distinta, j& que envolve questdes diversas, ndo se podem negar 0S
prejuizos sofridos mediante a expropriagdo indireta, pois o que foi pactuado nédo foi cumprido.

N&o se podem atribuir erros de politica econdmica perpetrados pelo governo
argentino aos investidores. Trata-se do problema maior de indexacdo da economia, cujos
efeitos funestos levaram o pais a uma das maiores crises de sua historia. Ao atrelar contratos
vigentes por tempo indeterminado & moeda estrangeira, 0 governo congelou o sistema
cambial, sem prever a insustentabilidade dessa decisdo a longo prazo.

As sentencas condenatorias dos tribunais arbitrais internacionais sdo diretamente
executaveis na Argentina e, pela indole da matéria litigiosa, resulta que contenha carater
pecuniario. Por isso, a condenacdo no ambito do CIRCI, estimada no valor aproximado de
US$ 17 bilhdes, ird pesar diretamente sobre as financas publicas. Em Estado sem recursos
genuinos para cumprir seus compromissos e a despeito do fim da moratéria de trés anos em
2005 quando concluiu a reestruturacdo recorde da divida de US$ 103 bilhGes, cabe saber
como as condenagdes serdo pagas.
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Pode-se inferir que acontecerd da mesma maneira de sempre, ou seja, com
emissdo de bonus, titulos publicos e letras do Tesouro Nacional. Se, por um lado, os
investidores esperam que o Banco Mundial, do qual o CIRCI faz parte, defenda os tratados,
por outro, o Banco possui a tarefa de promocdo do desenvolvimento e reconhece que a
Argentina estd numa situacdo insolvente e precisa de mais fundos. Segundo Casey (2005),
analistas acreditam que o governo dos Estados Unidos pode endurecer e aplicar a chamada
Emenda Helms Burton. Desse modo, exigira o blogueio de dinheiro e de ajuda tanto bilateral
guanto multilateral se, comprovadamente, expropriaram-se ativos de investidores
estadunidenses. Casey sublinha que, em sua defesa, a Argentina deve citar precedente dos
proprios Estados Unidos: a decisdo da Suprema Corte americana de que uma decisdo do
presidente Richard Nixon, em 1973, para abandonar o padrdo-ouro foi legitima politica

econdmica de pais soberano, e ndo a expropriacao dos ativos de investidores estrangeiros.

Outra possivel defesa ndo explorada pelos representantes da Procuradoria do
Tesouro da Nacéo versa em justificar os atos do Estado pela impossibilidade de respeitar, de
outra forma, as obrigacdes referentes ao direito internacional dos direitos humanos. Trata-se,
entre outros argumentos, de alegar que as obrigacfes internacionais da Argentina em matéria
de direitos humanos, dado que a Carta das Nag6es Unidas faz mencéo a obrigacéo de respeitar
os direitos humanos e que, no artigo 103, eleva esse instrumento a escala hierarquicamente
superior aos outros instrumentos de direito internacional. Em razdo disso, as obrigacGes em
matéria de direitos humanos deverdo ser respeitadas em carater prioritario, em caso de
conflito proveniente do direito dos investimentos. Embora néo tenha sido feito anteriormente,

seria interessante verificar qual é a posicdo de um tribunal arbitral a respeito do assunto.

De qualquer maneira, 0 governo argentino, seja para ganhar tempo, seja para
forcar os investidores a abandonar os procedimentos arbitrais e impelir a renegociagéo
contratual, sustenta que, em nenhum dos casos iniciados perante o CIRCI, produziu-se ato
expropriatorio, nem houve discriminacdo em relacdo aos investidores estrangeiros e
nacionais. Tampouco se dificultou o acesso a justica argentina, razdes que poderiam ter dado
lugar ao recurso arbitral.

Ao firmarem os contratos de concessdo, 0s investidores estrangeiros pactuaram
expressamente recorrer a jurisdicdo argentina, com a rendncia de qualquer outro foro no que
se refere as divergéncias a respeito de questdes contratuais. Por isso, a defesa alega que néo

cabe o subterfugio de iniciar procedimentos arbitrais baseados no pleito de acionistas
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minoritarios estrangeiros. Em comunicado emitido pelo Ministério de Economia e Producao
(2004), o governo contesta o préprio sistema sem qualquer controle de enquadramento das
reclamacdes junto ao CIRCI. Sublinha que o Banco Mundial iniciou processo de revisao e
atualizacdo do sistema de arbitragem, diante das criticas ao CIRCI. Nesse documento, o
Ministério ressalta que se deve levar em conta que os laudos arbitrais ditados no ambito do
CIRCI precisam ser executados na Argentina como se fossem sentencas locais.

Em funcdo disso e conforme sustenta a doutrina cristalizada da Corte Suprema e
reiterada no caso Cartellone®, os tribunais exercem certo controle judicial quando laudos
arbitrais contrariem a ordem publica e sejam inconstitucionais, ilegais ou sem embasamento,
bem como quando forem prolatados em violagé@o das condi¢cdes ou das formas impostas pelas
partes. Ainda a respeito dessa questao, os defensores da Argentina no caso CMS argiiram nas
fases orais do procedimento do CIRCI em Paris que os tratados bilaterais ndo se sobrepdem a
Constituicdo Nacional e, portanto, uma companhia ndo pode invocar tratado na tentativa de
evitar o julgamento das cortes locais argentinas. Ademais, uma companhia prestadora de
servigos publicos ndo poderia impor a limitacdo do direito soberano do governo em modificar
a politica econémica ou as tarifas publicas. Muitos analistas acreditam que a contestacdo dos
laudos arbitrais prolatados sob os auspicios do CIRCI pela justica local argentina é apenas
manobra, a fim de pressionar as empresas a renegociar 0s contratos ou amenizar as demandas.

Seja como for, para os defensores da Argentina, mesmo que os tratados estejam
em patamar superior as leis, devem subordinar-se & Constituicdo Federal conforme disposto
no artigo 27 da Carta Magna: “El Gobierno Federal esta obligado a afianzar sus relaciones de
paz y comercio con las potencias extranjeras por medio de tratados que estén en conformidad
con los principios de derecho publico establecidos en esta Constitucion”. Por isso, a defesa
reside no principio constitucional de que os tratados internacionais se subordinam a
Constituicdo da Argentina. Assim, para a execu¢do dos laudos, é necessario que estejam de
acordo com os principios de direito publico doméstico. Apesar de a Convencao criadora do
CIRCI, da qual a Argentina € signataria, estipular que os laudos equivalem a coisa julgada, é
inadmissivel a execucdo por tratar-se de laudos que ferem a ordem publica e os principios de
direito publico argentinos.

0 Na decisao “Jose Cartellone Construcciones vs. Hidroelectrica Norpatagonica S.A.”, a Corte Suprema Federal
da Argentina julgou que as cortes locais podem revisar laudo arbitral concedido sob as regras do CIRCI, mesmo
quando as partes no litigio tenham acordado dispensar o direito & apelacdo, se o laudo contrariar o interesse
publico, pelo mesmo motivo, as decisfes arbitrais podem ser contestadas judicialmente quando inconstitucionais,
ilegais ou ndo-razoaveis.
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Ao contrario do que o caso Cartellone apregoa, a Convencdo de Washington no
artigo 53 expressamente veda a possibilidade de qualquer recurso ndo previsto no tratado.
Trata-se de afastar a revisdo do laudo pela lei local, corroborado pela jurisprudéncia do
Tribunal®*. Ja foi pacificado o entendimento de que o direito internacional prevalece em caso
de conflito ou lacuna do direito local tanto pela Constitui¢do argentina, cujo teor do artigo 75,
inciso 24 considera os tratados superior as leis, e apenas abaixo da constituicdo na hierarquia

legislativa, quanto em diversos casos no CIRCI*

. Em funcdo disso, a defesa propugnada pela
Argentina ndo pode prosperar.

Ainda a esse respeito, qualquer violacdo do que foi convencionado no plano
externo enseja responsabilidade internacional do Estado argentino conforme a redagdo do
artigo 27 da Convencdo de Viena sobre Direito dos Tratados, do qual, além de a Argentina ser
signataria®, é também alcada & categoria de norma consuetudinaria. O citado artigo reza que:
“uma parte ndo pode invocar as disposi¢cbes de seu direito interno para justificar o
descumprimento de um tratado”.

Por meio do marco legal instituido pelos APPIs e pela acessdo ao CIRCI,
reforgou-se o compromisso ja existente de o Estado ndo formular politicas de restricdo as
concessdes publicas sem a contrapartida de ressarcimento pelos danos sofridos, em virtude da
quebra contratual. Qualquer ato considerado expropriatorio enseja demandas dos investidores
no plano arbitral e conclama a inseguranca juridica do sistema legal argentino. Na prética, ndo
se trata de impedir a Argentina de exercer o direito soberano de expropriar a propriedade para
fins de ordem publica. Trata-se, no entanto, de prestar a devida indenizacdo, cujo
compromisso foi refor¢ado pela ratificacdo dos APPISs.

Ao esposar tese controversa, 0 governo aumenta a inseguranca juridica na
Argentina ndo apenas pelas expectativas frustradas daqueles que tiveram a desvalorizacdo
brutal do que haviam economizado ao longo de uma vida inteira e dos investidores, mas
também pelos entendimentos adotados pela Corte Suprema argentina, ao endossar as normas
emanadas pelo Executivo em contraposicdo a protecdo de liberdades e garantias
constitucionais. Trata-se da degradacdo do arcabouco juridico e da confianga nas instituicGes
da nacéo erigidos ao passar dos anos.

! Decisdo sobre anulagio “Mine v. Guinea” de 22 de dezembro de 1989.
*2 Cf. decises: “Klockner vs. Camerfes”; “Amoco vs. Indonésia™; “LETCO vs. Libéria” e “SPP vs. Egito”.

** A Argentina assinou a Convencao de Viena sobre Direito dos Tratados em 30 de janeiro de 1987 e ratificou-a
em 17 de agosto de 1990.
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No afé de construir estratégia de defesa a qualquer custo, surgem as mais variadas
teses. Nessas circunstancias, Alfaro & Lorenzi (2005) advogam teoria radical para a protecdo
do Estado argentino, cujo cerne apregoa a ilegalidade da jurisdicdo do CIRCI no que diz
respeito as demandas contra o pais. De acordo com a interpretacdo do artigo 75, inciso 24,
corresponde ao Congresso Nacional:

“Aprobar tratados de integracion que deleguen competencia y jurisdiccion a
organizaciones supraestatales en condiciones de reciprocidad e igualdad, y que
respeten el orden democréatico y los derechos humanos. Las normas dictadas en su
consecuencia tienen jerarquia superior a las leyes. La aprobacion de estos tratados con
Estados de Latinoamérica requerird la mayoria absoluta de la totalidad de los
miembros de cada Camara. En el caso de tratados con otros estados, el Congreso de la
Nacion, con la mayoria absoluta de los miembros de cada Cémara, declarard la
conveniencia de la aprobacion del tratado y sélo podra ser aprobado con el voto de la
mayoria absoluta de la totalidad de los miembros de cada Camara, después de ciento
veinte dias del acto declarativo. La denuncia de los tratados referidos a este inciso,
exigira la previa aprobacion de la mayoria absoluta de la totalidad de los miembros de
cada Camara.”.

Assim, como a Argentina apenas aderiu ao CIRCI em 28 julho de 1994, pela Lei
24.353, promulgada em 22 de agosto de 1994 e publicada no Diario Oficial em 2 de setembro
de 1994, ou seja, posterior a reforma constitucional de 24 de agosto de 1994, faltaria a
aprovacdo do Congresso. No entanto, essa estratégia ndo foi seguida pelo governo que
pretende utilizar as cortes domésticas para declarar os laudos nulos. Desse modo, as
autoridades agiram de maneira prudente, pois a sustentacdo dessa tese ocasionaria verdadeiro
caos juridico no pais, o que, por sua vez, agravaria, ainda mais, o descrédito na eficacia do
sistema juridico por parte dos investidores estrangeiros e da sociedade internacional.

Seja qual for a argumentacdo do governo argentino, é preciso lembrar que a
submissdo dos laudos arbitrais do CIRCI ao controle de constitucionalidade da Corte Suprema
Argentina viola o artigo 27 da Convencédo de Viena sobre os Direitos dos Tratados de 1969,
que estipula ndo se poder invocar o direito interno, a fim de eximir-se de obrigagéo
internacional sem ensejar responsabilidade. E importante sublinhar que nenhum laudo sob os
auspicios do CIRCI foi rejeitado até o presente. Tal medida deve aumentar a inseguranca
juridica e aumentar o custo-pais, pois foi a submissdo ao sistema arbitral sem questionamento

o fator que ajudou a atrair o capital externo.
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Em tese, se, por um lado, a jurisprudéncia e a doutrina internacionais nao apdiam
a tese de defesa argentina, por outro, o laudo Eudoro A. Olguin v. RepUblica do Paraguai**
parece ser o primeiro a respeito de investimentos estrangeiros que lida com medidas de
emergéncia tomadas por Estados e assume posicionamento distinto da corrente dominante.
Nessa oportunidade, o tribunal arbitral concluiu que o texto do APPI ndo contém qualquer
regra que obrigue o Estado, em cujo territorio foi realizado o investimento, a garantir o
pagamento do investimento no evento de uma crise financeira (§ 70-75)*. Acrescenta que,
embora seja salutar o estabelecimento de regras que imponham san¢fes aos Estados que
fracassem em monitorar de forma responsavel suas entidades financeiras, a verdade é que tais
regras ndo existem tanto sob o direito paraguaio quanto nas disposi¢cGes do APPI, nem na
maioria dos paises da regido.

Esse argumento pesa na defesa argentina, na medida em que se orienta no sentido
de provar regime de excec¢do, dada a grave crise financeira que assolou o pais. Se essa linha
de acdo na estratégia da Argentina redundar em éxito, ainda ndo se pode saber. Resta
averiguar o carater temporario da referida crise, pois ndo se vislumbra, no futuro préximo, a
volta da paridade cambial. Tampouco se cogita a manutencdo dos contratos corrigidos pelo
dolar estadunidense nem indexados pelo PPI. Nesse contexto, a recente prolatagdo do laudo
CMS pode orientar as futuras decisdes nos casos envolvendo a Argentina e balizar o

entendimento jurisprudencial no &mbito do CIRCI a respeito do assunto.

12 O LAUDO CMS GAS TRANSMISSION COMPANY E SUAS POSSIVEIS
IMPLICACOES

No caso CMS Géas Transmission Company vs. Replblica Argentina*, o
demandante questiona o poder regulatério do Estado ao requerer indenizacdo por
modificacbes no sistema tarifario. No litigio em tela, a CMS, empresa incorporada sob as leis

4 Caso n. ARB/98/5.

** De acordo com o tribunal: “... The scope of the Bilateral Investment Treaties was categorically specified in the
award issued in the arbitration proceedings between Emilio Agustin Maffezini and the Kingdom of Spain (ICSID
Case n. ARB/97/7). That award, rendered by a distinguished Arbitral Tribunal on November 13, 2000, stated, in
paragraph 64: ... the Tribunal must emphasize that Bilateral Investment Treaties are not insurance policies
against bad business judgments.”

% Caso n. ARB/01/08 “CMS Gas Transmission Company v. Argentina” registrado em 24 de maio de 2001, cujo
laudo foi expedido em 12 de maio de 2005. O tribunal foi composto pelos arbitros: Francisco Orrego Vicufia
(Chile), na qualidade de presidente, Marc Lalonde (Canada) e Francisco Rezek (Brasil).
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dos Estados Unidos, adquiriu 29,42% das acdes da empresa “Transporadora de Gas del Norte
S.A.” (doravante “TGN”) e contestou a medida de suspensdo dos reajustes das tarifas de
transporte de gas, segundo convencionado no contrato de concessdo, ou seja, indexagdo
conforme o PPI dos Estados Unidos e correcédo atrelada ao délar norte-americano.

Por tratar-se do primeiro caso em que a Procuradoria do Tesouro Nacional versou
ndo apenas sobre a jurisdicdo do Centro, mas também acerca das questbes de fundo, por
intermédio da analise do laudo, pode-se inferir qual sera a estratégia de defesa pautada pela
Argentina nas outras acgdes que correm perante o0 CIRCI em razdo da pesificacdo e da Lei de
Emergéncia. O que balizou, em termos gerais, as diretrizes de defesa ao longo do caso foi a
rejeicdo macica em relacdo a viabilidade da apresentacdo da demanda, ao objetar a jurisdicdo
do Centro. Para tanto, questionaram-se 0s seguintes aspectos: a necessidade do esgotamento
dos recursos internos antes de recorrer-se a arbitragem internacional; o carater de acionista
minoritario do demandante; a inviabilidade de contestar decisdes soberanas emanadas pelo
Estado.

No tocante a essa linha de acdo seguida na maioria das reclamacdes contra o pais,
a defesa redundou em fracasso a medida que os tribunais arbitrais vém a aceitar a jurisdicao
do CIRCI nos casos apresentados contra a Argentina. Quanto a estratégia referente a
necessidade do esgotamento dos recursos internos, torna-se factivel apenas quando 0s
investidores se encontram despojados do devido processo legal na instancia local. Sobretudo,
apos o APPI firmado com a Franga, corroborada pela decisdo no caso Maffezini, tal assertiva
ndo pbode prosperar, uma vez que se permitiu a opcdo do acesso direto ao tribunal
internacional. Existe distingdo em obrigacdes derivadas de tratado e de contrato. Quando se
baseia no pedido de reparacdo da primeira, a opcao pela arbitragem torna-se viavel.

No que diz respeito a questdo da desconsideracdo do acionista minoritario como
investidor, a defesa carece de fundamento, em primeiro lugar, porque a maioria dos APPIS
celebrados pela Argentina, entre eles, o firmado com os Estados Unidos, prevé definigcdo
ampla do conceito de investidor, ao reconhecer, nessa qualidade, o mero detentor de acdes.
Em segundo lugar, grande parte da jurisprudéncia endossa a tese de que 0s acionistas
minoritarios tém jus standi perante o CIRCI.

Por fim, em relacdo a ultima argumentacdo da Procuradoria do Tesouro Nacional
acerca do estado de emergéncia econdmica, a priori, esse aspecto parece ser o Unico com

potencial aceitacdo, dado o reconhecimento tanto pelos APPIS quanto pela prética
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internacional como situacdo excludente®’. Ao sustentar que as medidas publicas de politica
econbmica foram tomadas de forma geral, tanto para cidad@os argentinos quanto para
estrangeiros sem carater discriminatorio, a Procuradoria revela que ndo houve a violacdo dos
principios de tratamento justo e equitativo, tampouco o de ndo-discriminacdo. Aduz, ainda, a
contestacdo de que acOes perpetradas sob as disposicdes da Lei de Emergéncia sdo dotadas de
carater geral e ndo-aplicaveis apenas a investimentos. Desse modo, afasta-se a jurisdi¢do do
Centro, j& que versa sobre matérias distintas de investimentos.

Em tese, no entanto, o reconhecimento de estado de emergéncia ndo implica
desconhecimento dos direitos dos investidores, tampouco 0 reconhecimento das perdas
enfrentadas por esses investidores no momento da quebra da conversibilidade. Ao transferir
os riscos do fim do regime cambial para o0 governo, os contratos firmados com os investidores
possibilitam fundamentar as demandas na perda do valor investido, tal qual fez a CMS.

No que diz respeito a jurisdigdo, o tribunal concluiu que ndo pode avaliar as
regras de politica econébmica gerais implementadas pela Argentina. Em compensacdo, pode
examinar se normas especificas afetam o investimento estrangeiro realizado. Com o laudo, na
pratica, houve a corroboracdo do entendimento a respeito da jurisdicdo do CIRCI e a
competéncia do Tribunal nos casos argentinos. Vale citar o 8 33 do referido documento:

“33. Sobre a base dessas consideracdes, o Tribunal conclui nesse aspecto que ndo tem
jurisdicdo sobre medidas gerais de politica econdmica adotadas pela Republica
Argentina e que ndo pode emitir juizo sobre se elas sdo certas ou equivocadas. No
entanto, o Tribunal também conclui que tem jurisdicdo para examinar se medidas
especificas afetam o investimento realizado pelo demandante ou medidas gerais de
politica econdmica, que tem uma relagcdo direta com esse investimento que tenham
sido adotadas em desacordo aos compromissos juridicamente obrigatorios assumidos
com o investidor mediante os tratados, a legislacéo ou os contratos.”[traducdo livre]

Ao decidir o mérito do caso, o tribunal condenou a Republica Argentina a
compensar as perdas da CMS no montante de US$ 133 milhdes, cujo valor somado aos juros
do periodo alcanca a soma de US$ 149 milhdes. Trata-se de valor inferior ao solicitado pela
demandante de US$ 260 milhdes. Quando expediu o laudo, o tribunal julgou que a Argentina

* Para embasar a tese, 0 demandado invocou o caso Gould Marketing, Inc., no qual o Tribunal de Reclamagdes
Ird-Estados Unidos sustentou que: “los perjuicios causados como consecuencia de fuerzas sociales y econémicas
que el Estado no podia controlar mediante su debida diligencia, “no son atribuibles al Estado a los efectos de
responder por dafios.”
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violou as obrigaces derivadas do APPI*

, @0 romper unilateralmente com as disposi¢des
regulatorias a respeito do regime de corre¢éo e de indexacdo das tarifas de transmissao de gas
da TGN.

Embora o tribunal considere perdas no valor investido pela CMS de,
aproximadamente, 95%, ndo baseou o laudo em expropriacdo®’. Em vez disso, invocou a
violacdo do artigo 11(2)(a) do APPI entre Argentina e Estados Unidos, que contempla o
tratamento justo e eqitativo, ao impor atos arbitrarios e desrespeito dos compromissos
assumidos diante dos investidores estrangeiros, referentes a memorandos de oferta, leis,
regulacBes e & propria concessdo™’. Ao mesmo tempo, o tribunal rejeitou os argumentos
constitucionais argentinos e afirmou que a Carta Magna dessa nacdo reconhece, de forma
expressa, as obrigacfes provenientes de tratados internacionais. Nessas circunstancias, nao se
podem aceitar as acdes referentes ao estado de emergéncia econdmica® e conclui-se que a
Argentina € responsavel pelos atos de transgressdao do tratamento justo e equitativo sob a

vigéncia da Lei de Emergéncia, ainda que ndo tenha incorrido em discriminacdo entre

*® No preambulo do Tratado, estabeleceu-se, de maneira clara, que a protecéo referente ao tratamento justo e
eqlitativo tem como objetivo principal “mantener un marco estable para las inversiones y la utilizacién mas
eficaz de los recursos economicos.” Com efeito, ndo ha ddvida de que a estabilidade juridica e comercial é
elemento intrinseco do tratamento justo e equitativo.

* O tribunal considerou que nenhum tipo de transferéncia de propriedade, tampouco nenhuma medida adotada
constituiram ingeréncia equivalente a expropriagdo. Conforme o laudo: “En el caso Pope & Talbot el tribunal se
ocupo detalladamente de la privacion sustancial. EI Gobierno argentino ha alegado convincentemente que los
aspectos que deben tenerse en cuenta para establecer la existencia de privacién sustancial, segln se establecio
en ese caso, no se encuentran presentes en esta controversia. En efecto, el Demandado ha explicado que el
inversionista ejerce el control de la inversion; el Gobierno no administra las operaciones diarias de la empresa;
y el inversionista tiene la plena propiedad y el control de la inversién.”

* 0 demandante, segundo narrado nos paragrafos 268 e 269, aduziu casos analogos de violagdo do tratamento
justo e equitativo, a saber: “El Demandante cita las opiniones de varios juristas destacados asi como decisiones
gue enfatizan la importancia de este requisito, con particular referencia al caso CME, en el que se concluyd que
“[El Gobierno] contravino su obligacion de trato justo y equitativo al dejar sin efecto los arreglos en que
descanso el inversionista extranjero para realizar la inversion.” El Demandante también fundamenta su reclamo
en la siguiente conclusién del tribunal en el caso Técnicas Medioambientales Tecmed c. México, en cuanto a
que un trato justo y equitativo “...exige de las Partes Contratantes del Acuerdo brindar un tratamiento a la
inversién extranjera que no desvirte las expectativas basicas en razén de las cuales el inversor extranjero
decidid realizar su inversion...”

*1 0 art. IV(3) do APPI entre Argentina e Estados Unidos dispde: “A los nacionales o sociedades de una Parte
cuyas inversiones sufran pérdidas en el territorio de la otra Parte con motivo de guerra o de otro conflicto
armado, revolucién, estado de emergencia nacional, insurreccién, disturbio civil o cualquier otro
acontecimiento similar, la otra Parte les otorgara un trato no menos favorable que el trato méas favorable que
otorgue a sus propios nacionales o sociedades o a los nacionales o sociedades de terceros paises, respecto de
las medidas que adopte con relacion a tales pérdidas”.
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estrangeiros e nacionais>2. Tampouco se pode questionar se as medidas seriam permanentes
ou temporarias. Por extrapolar qualquer periodo razoavel de tempo, tdo-somente se pode
aferir que tenham perdido o carater transitorio.

Na medida em que o objeto precipuo dos tratados sobre investimentos seja a
protecdo contra riscos politicos e dificuldades econdmicas, o interregno que compreende o
periodo da eclosdo da crise econdmica até os dias de hoje ndo configura estado de
emergéncia. Além disso, a crise aguda ndo pode equiparar-se ao colapso total, o qual ensejaria
0 estado de necessidade®® ou forca maior*. Sob o ponto de vista juridico, portanto, deve
levar-se em conta a necessidade de indenizacdo, pois a ilicitude do ato ndo foi excluida ou
deixou de existir.

Outra contestacdo inocua por parte da Procuradoria do Tesouro Nacional, refere-
se ao fato de a legislagdo de gas dispor que a tarifa do fornecimento deva ser justa e razoavel,
0 que ndo se sustentaria em contratos dolarizados em contexto de recessdo. Quando celebrou
0s contratos de concessdo, entretanto, a Republica Argentina negociou todos os termos e
aceitou, de forma expressa, tal norma. Ao rechacar, posteriormente, o estipulado, atenta
contra o principio da boa-fé, consagrado tanto na esfera nacional quanto no plano
internacional. Por mais que a defesa argentina queira provar o contrario, denotam-se a
responsabilidade e o dever de indenizar por parte do Estado argentino.

Com o advento da decisdo CMS, a Argentina perde espaco de negociacédo frente

aos investidores estrangeiros. De resto, norteia as demandas restantes no ambito do CIRCI.

52 Embora 0 APPI entre a Argentina e os Estados Unidos contenha disposicdes acerca do assunto, ao permitir a
aplicacao de atos para a manutencdo da ordem publica, consoante o art. XI: “El presente Tratado no impedira la
aplicacion por cualquiera de las Partes de las medidas necesarias para el mantenimiento del orden publico, el
cumplimiento de sus obligaciones para el mantenimiento o la restauracion de la paz o seguridad
internacionales, o la proteccion de sus propios intereses esenciales de seguridad”.

53 0 art. 25 dos artigos sobre responsabilidade estatal por atos ilicitos internacionais elaborados pela Comiss&o
de Direito Internacional da ONU estipula normas a respeito de quando se configura o estado de necessidade: “1.
Ningun Estado puede invocar el estado de necesidad como causa de exclusion de la ilicitud de un hecho que no
esté de conformidad con una obligacion internacional de ese Estado a menos que ese hecho: a) sea el Unico
modo para el Estado de salvaguardar un interés esencial contra un peligro grave e inminente; y b) no afecte
gravemente a un interés esencial del Estado o de los Estados con relacion a los cuales existe la obligacion, o de
la comunidad internacional en su conjunto. 2. En todo caso, ningin Estado puede invocar el estado de
necesidad como causa de exclusion de la ilicitud si: a) la obligacion internacional de que se trate excluye la
posibilidad de invocar el estado de necesidad; o b) el Estado ha contribuido a que se produzca el estado de
necesidad”.

> Consoante as proprias palavras dos arbitros no § 217 do laudo: “A la luz de este analisis, el Tribunal tiene el
convencimiento de que el principio del estado de necesidad previsto en el derecho interno no ofrece una excusa
cuando las medidas en cuestion dan lugar a una modificacién sustancial o esencial de los derechos
contractualmente adquiridos, en especial si la aplicacion de esas medidas supera un plazo estrictamente
definido.”
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Basta verificar os casos sob julgamento do Centro, para notar o impacto no erario publico da
nacao Argentina, ja tdo defasado em funcdo da crise. Ainda que a defesa possa intentar anular
o laudo por meio de recurso previsto na Convencdo, o que parece pretender fazer, a reversdo
do julgamento sera dificil.

Seja qual for o futuro das reclamaces, os formuladores da politica econémica e
externa do Brasil devem considerar a experiéncia argentina. Se foi acertada a decisdo de
rejeitar a acessdo ao CIRCI na qualidade de membro, ainda é dificil mensurar. Trata-se de
assunto sensivel & politica externa. Qualquer tentativa de vinculagdo a jurisdi¢Bes
internacionais, sempre foi considerada com reservas por sucessivos governos. Ao vincular-se
ao sistema arbitral proposto pelo CIRCI, o pais aceitard diversos postulados relacionados a
protecdo do investidor estrangeiro.

Se, por um lado, trar4 maior seguranca e, por sua vez, o potencial de maior fluxo
de IED, por outro, cerceia a politica econbmica, ao pautar-se por normas, tais como, a ndo-
discriminacdo de estrangeiros, a impossibilidade de impor indices de nacionalizacdo ou de
desempenho para os produtos produzidos por empresas transnacionais. Se, por um lado, 0s
condutores da politica econdmica julgarem convenientes esses mecanismos, sem divida,
incorreram em erro, ao firmarem compromissos arbitrais, por outro lado, deve-se considerar
que recorrer a instrumentos discriminatorios ndo so iria de encontro a normas internacionais
mas também a legislacdo doméstica.

Tendo em mente, contudo, que o Brasil apresenta caracteristicas distintas da
Argentina em termos macroecondmicos mais sélidos e ambiente econémico mais estavel e
que pode prescindir de instrumentos discriminatérios na medida em que possui vantagens
comparativas e competitivas superiores ao pais vizinho, talvez se deva considerar maior
comprometimento internacional no que diz respeito a protecdo do investidor estrangeiro.
Nunca é demais lembrar, em contraste, que o pais se torna, cada vez mais, investidor na
regido seja por meio de investimentos decorrentes de suporte governamental, como 0s
provenientes do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), seja por
intermédio de empresas privadas. Como parte da diretriz da politica externa recente, a
América do Sul transformou-se em prioridade; também se defende maior entrosamento com
paises do continente africano.

Trata-se de nacdes, cuja estabilidade politica ainda é delicada, e grande parte delas
ja sdo membros do Centro. Por isso, a acessao do Brasil ao CIRCI dotaria o cidadao brasileiro
de protecdo contra riscos ndo-comerciais. Cabe aos formuladores de politicas publicas
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verificar a mudanca no perfil de insercéo internacional do Pais e tracar estratégias condizentes
com essas alteracbes. Em face do advento de conflitos na Bolivia e da constante instabilidade
em paises africanos, por exemplo, o CIRCI surge como alternativa viavel para o reforco da
protecdo de investidores brasileiros no exterior. Além disso, a ratificacdo da Convencéo de
Washington ndo implica a jurisdi¢do imediata do Centro, que deve, por sua vez, ser assentada
em outro compromisso expresso. Com a expedicdo do laudo CMS, ha mais elementos para a

avaliacdo do Centro por parte dos condutores da politica externa do Brasil.

13 CONSIDERACOES FINAIS

Em virtude da proliferacdo de tratados bilaterais de investimento, a tendéncia €
gue, cada vez mais, sejam comuns controvérsias sobre investimento. O CIRCI aparece como
instancia natural para a resolucdo de conflitos relativos ao IED. Embora autores defendam que
analise mais apurada dos dispositivos da Convencdo demonstra que se procurou encontrar
balanco razoavel entre as obrigacdes de investidores e os Estados receptores, ha diversas
criticas ao Centro. E claro que os paises em desenvolvimento sofrem pressdes em abrir mao
de suas prerrogativas de soberania e aderir as regras do Centro pelas grandes corporacfes
transnacionais, sob pena da interrupcéo do fluxo de investimento. H4, portanto, certa coacao a
fim de que Estados acedam a Convencdo do CIRCI, respeitem os principios de protecdo dos
investidores e ndo releguem as disposi¢des da politica econémica e industrial ao bel-prazer
dos governantes.

Até a eclosdo da crise, a Republica Argentina foi objeto de poucas reclamacdes
junto ao Centro, cuja maioria foi solucionada por via negociadora. Apenas quando houve a
alteracéo radical no que foi estipulado em contratos de concessdo firmados com empresas
transnacionais, com graves prejuizos as concessionarias e sem perspectivas de indenizacdo ou
reversdo das medidas, € que se recorreu a arbitragem.

Com o advento da condenacdo da Argentina no laudo CMS, a situacao deteriora-
se, na medida em que as futuras decisdes devem apoiar-se no que foi julgado pelos arbitros.
Trata-se de penas cujo montante é significativo para uma economia em crise, como a
Argentina. Desse modo, seria salutar aos governantes do pais envidar esfor¢os e empreender
iniciativas no sentido de renegociar 0s contratos e propor reparac@es aos danos sofridos pelos
investidores. Ao que parece, tais agdes ja foram iniciadas com a criacdo da UNIREN e da
UNADAR. No entanto, a atitude ambigua do governo argentino, ora na busca de solucéo
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negociadora, ora na invocacdo de canones nacionalistas, na simples rejeicdo dos laudos e no
ndo-pagamento das penas, ndo colabora com a resolucéo do problema.

Durante os primeiros cinco anos do sistema de conversibilidade, a Argentina
experimentou significativo crescimento do PIB com inflagdo baixa. No entanto, cabe ressaltar
que havia incompatibilidade entre o déficit publico, a inflagdo e o cambio fixo, no qual o
primeiro foi financiado, por muito tempo, com os recursos das privatizac6es, de investimentos
externos diretos e pelo aumento da divida publica. Ao final da década, a situacdo tornou-se
insustentavel na medida em que os recursos que financiavam e davam sustentaculo ao sistema
de conversibilidade escassearam, no caso do investimento externo direto e da possibilidade de
recorrer-se a0 mercado internacional com vistas a obter divisas, ou extinguiram-se por
completo, no caso da possibilidade de novas privatizacdes. Fica demonstrado o erro que se
configura na manutencdo por longo prazo da sobrevalorizagcdo do cAmbio: a Argentina pagou
alto preco, por néo flexibilizar seu cdmbio e insistir no sistema de currency board.

No que diz respeito ao Mercosul, a crise Argentina constitui-se como um dos
maiores desafios ja enfrentados pelo bloco, que se encontra numa encruzilhada. Se, por um
lado, existe o risco do retrocesso a zona de livre-comércio, por outro, talvez, isso ajude a leva-
lo ao aprofundamento, porque, se ja houvesse estruturas supranacionais, haveria maior
disciplina e consenso entre 0s membros. Assim, a Argentina ndo poderia ter tomado tantas
medidas unilateralmente e pensar s6 a curto prazo e no ambito nacional em vez do regional
em relagdo ao bloco. Ademais, adquire relevancia a necessidade de configurarem-se politicas
comuns na area de IED. N&o se concebe mercado comum entre paises cuja legislacdo na area
de investimentos seja tdo dispare quanto na area do Mercosul.

Quanto as reclamac@es junto ao CIRCI, a Argentina deve adotar posicdo mais
pragmatica. Enquanto o Estado argentino ndo se sentir compelido por suas préprias regras
juridicas, de maneira que cada nova crise no horizonte redunde no uso da doutrina de
emergéncia ao quebrar direitos adquiridos por contratos privados e administrativos ou por
sentencas firmes, em virtude das exigéncias impostergaveis do bem comum ou do interesse
geral da populagdo, o pais sera rotulado como de risco alto para IED. N&o se pode atribuir aos
investidores a irresponsabilidade dos governantes argentinos ao celebrar contratos cuja
indexacdo estava atrelada a indice de outro pais e cujo reajuste se baseava no doélar
estadunidense.

Por tratar-se de demandas similares, a defesa Argentina deveria buscar solugéo
conjunta. Ao delinear acdo baseada no fato de que a situacdo do pais requeira medidas
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excepcionais, a Argentina incorre em erro, e seus argumentos ndo podem prosperar na medida
em que as medidas tomadas se transformaram em permanentes. Mais do que subterfugios, a
Argentina deve reconhecer que suas acdes ocasionaram perdas aos investidores e procurar
obter solucdo benéfica para ambas as partes, pois € certa a pendria por que passa 0 povo.

Com base na experiéncia Argentina no CIRCI, cabe aos formuladores da politica
econémica do Brasil analisar os aspectos positivos e negativos do periodo com vistas a tracar
parametros a fim de que, nos proximos anos, haja apropriada harmonizacdo da politica sobre
investimentos na regido. Ainda é importante considerar as razfes dos pleitos dos investidores

junto ao CIRCI, no intuito de avaliar potencial acesséo brasileira ao Centro.
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