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Arnoldo Wald: O direito pode ser catalisador do investimento

N&o ha duvida que, na atua crise econbmica, o grande problema é a necessidade de realizar e acelerar os
investimentos especia mente de infraestrutura dando maior eficiéncia aos servicos publicos. Trata-se de
produzir energia, facilitar o transporte de mercadorias e pessoas, aumentar as exportacoes e criar
empregos. Ha, na matéria, consenso de economistas e politicos e os valores em jogo sao
impressionantes. Temos hoje no Brasil mais de 1,6 mil obras, que vao exigir um investimento de R$ 1,2
trilhGes, nas quais faltam realizar obras e servigos representando mais de 70% do total. E uma situac&o
gue ocorre num momento em que se deve reconhecer a existéncia de uma fuga de capitais dos paises
emergentes que atinge o Brasil.

Um dos motivos pelos quais somos mais atingidos pelas dificuldades mundiais € certamente decorrente
das excessivas ateragoes |egislativas e regulamentares que criam riscos de incerteza econdomica
financeiraejuridica

Varias solugbes tém sido preconizadas como os Acordos de Protec&o de investimentos que ja firmamos
ou estamos negociando com alguns paises nos quais temos investimentos, mas ndo naqueles que
poderiam investir no Brasil. Por outro lado, recentemente, surgiu aideia muito oportuna da criacéo de
um seguro internacional para os investimentos externos em infraestrutura, com a colaboragéo do Banco
Mundial através da Miga (Acordo Multilateral de Garantia de Investimentos) e do Banco
Interamericano. Seria uma espécie de seguro-garantia para evitar ou reduzir 0s riscos no caso de
mudanca de regime juridico.

Outraideia que se poderia desenvolver no campo juridico € ainclusdo, nos contratos, de clausulas
estabilizadoras, garantindo a manutenc&o do regime juridico vigente no momento em que os contratos
foram firmados, mesmo nos casos nos quai s houvesse mudanca de orientacdo da politica no setor.

A alternativa seria 0 pagamento de umajusta e préviaindenizacdo prevista pela Constitui 8o nos casos
de desapropriagéo.

N&o se discute 0 aspecto vinculatorio dos contratos, mas se tem entendido, diante da evolucéo do direito,
gue a mudanca de regime juridico atinge todas as convengfes em curso, por hdo existir, no caso, direito
adquirido. Os tribunais tém decidido que, em tais casos, os investidores deveriam ser indenizados, em
virtude da confianca que depositaram na administracdo publica, tanto mais que a nossa Carta Magna
considera o edital como garantia de quem contrata com o poder publico.

H4, alias, natradicéo brasileira, uma garantia assegurada no direito administrativo do equilibrio
econdmico-financeiro dos contratos, que atualmente ndo mais € objeto de discussdo. O que acontece,
todavia, é que aindenizacdo levalongo tempo para ser reconhecida e fixada em acéo que os advogados
consideram "ordinéria' em todos os sentidos, pois pode levar vérias dezenas de anos. E arazao pela qual
o legislador e a doutrina se referem néo so ao equilibrio econdmico, mas também ao financeiro, ou sgja,
amanutenc&o do fluxo de caixa previsto inicialmente no contrato.

As clausulas estabilizadoras poderiam garantir, alternativamente, a manutenc&o do contrato nas
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condi¢besiniciais, um acordo aceito por ambas as partes e que sgja conveniente tanto para o poder
publico como para o investidor ou uma indenizacdo justa e prévia fixada por tribunal arbitral
independente sediado no Brasil ou no exterior.

Ja ha precedentes na prética brasileira e até na jurisprudéncia, gue reconheceram alegitimidade das
arbitragens internacionais do governo brasileiro e de suas autarquias, como o Banco Central, inclusive
guando realizadas no exterior. Foi 0 que aconteceu nos acordos que se seguiram a renegociacdo da nossa
moratoria, na década de 1980, quando o Brasil decidiu retomar os seus pagamentos e fez acordos com os
bancos estrangeiros com essas clausulas. A matériafoi debatida no Brasil, tendo havido agbes judiciais,
nas quais os tribunais reconheceram alicitude da clausula contratual por ndo ofender a soberania
nacional, nem a ordem publica

A combinagéo construtiva das clausul as estabilizadores, da arbitragem internacional, dos tratados de
protecdo ao investimento e das garantias do Banco Mundia liderando também outras entidades publicas
ou privadas, poderia ser um grande incentivo para operar uma verdadeira reversao de expectativas.
Permitir-se-ia, assim, a conciliagdo entre arealizagdo de grandes obras e estabilidade monetériae
juridica, que no passado, nem sempre pudemos alcancar e que se pretendeu obter com o renascimento do
sistema de concessdes no fim do século passado.

O direito pode ser modernizador e transformar aregulagdo em incentivador do investimento, que facilite
e encorgje ainciativa privada em vez de dificultar o seu trabalho por medidas burocréticas que, algumas
vezes, sdo indteis. Ja se disse que o direito da regulacéo como o direito comercial ndo deve sufocar a
empresa privada, mas, ao contrério, incentiva -la e fortalece-la, num ambiente de inovacdo, competi céo,
confianca e harmonia.
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