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Opini&o: A evolucao da politica brasileira de investimentos

Os investimentos estrangeiros constituem rel evante mecanismo na relagcéo com outros paises. Além de
promoverem o fortalecimento de relacdes bilaterais, presentes as condicdes politicas e de infraestrutura
adegquadas, 0s investimentos estrangeiros sdo importantes aliados no desenvolvimento dos paises
receptores de capital.

Por essa razéo, € curioso que o Brasil, um dos principais destinos de investimento estrangeiro, so tenha
celebrado um acordo regulamentando esse movimento t&o recentemente, em 2015. Isso tende a ser
explicado, normalmente, sob o0 argumento de que o Brasil costumava adotar uma postura conservadora
guanto aregulacdo de investimentos estrangeiros, a despeito da tendéncia global. Esse posicionamento
teriafeito com que o Brasil ficasse conhecido por ser uma das maiores economias do mundo sem um
acordo de investimentos]1].

Todavia, anosso ver, ha ainda melhores explicactes, sobretudo relacionado ao Brasil ser o vetor ativo
Ou passivo dos investimentos estrangeiros.

O Direito Internacional de investimentos, originalmente, se interessava pela protecéo de bens
estrangeiros. Com aliberalizac&o econémica que se seguiu a partir da década de 1960, surgiram
investimentos internacionais de carater mais especifico, que efetivamente envolviam um
compartilhamento de riscos[2]. Tratavam-se, ent&o, de investimentos associados a abertura de empresas
no exterior, em suamaioria. Vale destacar que o Direito Internacional de investimentos ndo se confunde
com o Direito do comércio internacional, e ndo responde a Organizacdo Mundia do Comércio (OMC).
Era necessario, portanto, regulamentar esse novo fluxo de capital.

Os acordos internacionais de investimentos respondiam, inicialmente, a necessidade de paises
estrangeiros de resguardarem seu capital investido em paises em desenvolvimento, protegendo seus
investimentos e seus investidores da baixa seguranca politica e econdmica of erecida pel os receptores de
capital[3]. O Direito Internacional de investimentos se desenvolveu, assim, ancorado no objetivo de
garantir protecaéo aos investimentos e aos investidores.

A partir dessafinalidade, foi desenvolvido o modelo dos acordos bilaterais de investimentos (BIT —
siglaem inglés para bilateral investment treaties), que se tornaram aforma mais comum de
regulamentacéo bilateral do fluxo internacional de investimentos. Estabelecem termos e condicdes de
investimentos privados por individuos e empresas de um Estado a outro, fixando diversos standards
de tratamento[4].

O Brasil ja esteve muito préximo de firmar um BIT. Na década de 1990, assinou diversos deles, porém
esses acordos jamais foram ratificados[5]. A época, entendeu-se que os BITs, por terem sido criados a
partir de uma o6tica que atendia aos interesses de paises desenvolvidos, ignoravam as necessidades de um
pais em desenvolvimento como o Brasil e, portanto, seriam incompativeis com 0s interesses e as
prioridades do governo brasileiro.
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A preocupacdo brasileira estava amparada por uma crescente tendénciainternacional. Cada vez mais ha
uma engajamento do direito internacional econdmico com a configuracéo atual dos sistemas de protecdo
e de tratamento dos investimentos, que consiste em analisar se as regras vigentes, elaboradas via bilateral
ou multilateral, em variados foruns econdmicos e comerciais, contemplam a realidade e as necessidades
dos paises em desenvolvimento. 1sso porque esse modelo de acordo privilegia a protecdo em detrimento
da promocéo ainvestimentos, desequilibrio que vem sendo reiteradamente denunciado pelos paises em
desenvolvimento[6].

Tal discussdo ndo diz respeito a aceitacdo ou & oposi¢ao a investimentos estrangeiros, mas simplesmente
a adequada regulamentacéo das transagdes. Diversos sdo 0s ganhos gque 0 ingresso do investimento
estrangeiro traz para o pais receptor, que transcendem as vantagens de natureza monetéria, ao

ef etivamente contemplarem maiores possibilidades de promover desenvolvimento socioeconémico —
como 0 aumento da produtividade, a criagdo de empregos, incentivo ainovacdo e tecnologia etc.[ 7]

. Vale dizer ainda que a celebracdo de acordos de investimentos ndo garante, sozinha, a absor¢éo desses
beneficios. E preciso ter estrutura interna adequada para bem percebé-los.

A insuficiéncia dos acordos para garantirem, por si SO, atratividade para investimentos, € evidenciada
pelo fato de que, a despeito de ndo haver celebrado qualquer acordo dessa natureza até 2015, o Brasil se
tornou, ao longo dos ultimos 20 anos, um dos principais destinos de investimento estrangeiro direto do
mundo[8]. A grande mudanga, que retomou as discussdes sobre a necessidade de um acordo de
investimentos para o Brasil, deu-se por conta do enorme crescimento do fluxo de investimentos
brasileiros para o exterior no mesmo lapso temporal. Entre 2007 e 2017, o volume de capital brasileiro
no exterior cresceu em 153%J9].

O vetor, portanto, tinha se alterado: ao passo gque antes era apenas receptor de investimentos, o Brasil
passou a ser, também, investidor.

O aumento do capital brasileiro no exterior inverteu alogica de prioridades do Estado, que costumava
privilegiar a promogdo, como a maioria dos paises em desenvolvimento. Proteger os investidores
brasileiros e seus investimentos tornou-se uma necessidade, e 0 governo brasileiro precisava encontrar
medidas de garantir maior protecdo aos investidores nacionais, em linha com o fenGmeno da
globalizagéo, com cada vez mais empresas brasileiras se internacionalizando[10].

Esse contexto exigiu a retomada das discussdes sobre acordos internacionais de investimentos no Brasil,
arrefecidas desde a década de 1990. Por meio de um esforgo interministerial, com o proposito de
elaborar um acordo bilateral de investimentos mais adaptado as necessidades e objetivos de um pais em
desenvolvimento, o entdo Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio Exterior e Servigos
(MDIC — hoje Ministério da Economia), o Ministério das Relagbes Exteriores (MRE) e a Camarade
Comeércio Exterior (Camex), elaboraram um formato pioneiro de acordo de investimentos: os acordos de
cooperacdo e facilitacdo de investimentos (ACFIs)[11].
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A elaboracéo desse modelo de acordo de investimentos cristalizou uma evolugéo no pensamento das
autoridades responsavels brasileiras, ao incorporarem diversas inovagdes que tinham por objetivo
contemplar os interesses do pais. Por exemplo, uma das maiores criticas ao BIT era a possibilidade de os
investidores escolherem a arbitragem como mecanismo de solucéo de eventuais controvérsias sem
precisar esgotar ajurisdicdo nacional. A esse respeito, o ACFI retira a arbitragem investidor-Estado e
prevé o que se assemelha a um férum de did ogo bilateral como mecanismo de solugdo de controvérsias.

Quanto aos primeiros signatarios desses ACFls pelo Brasil, a escolha dos paises perpassou uma anélise
dos maiores receptores de nossos investimentos, especificamente mapeando aqueles com maior presenca
de empresas brasileiras, profundamente alicercada na agenda de Cooperacdo Sul-Sul. De formageral, os
ACFlIs propuseram: (a) o estabelecimento de agendas e mecanismos efetivos de cooperacéo e facilitagdo
de investimentos entre os paises signatarios, (b) a preferéncia a mecanismos preventivos de conflitos e
solugdes negociais em detrimento de um procedimento arbitral; e (c) aprimoramento da definicéo de
investimentos/investidores e dos standards de protegdo de investimentos12].

As principais inovagdes dos ACFls em comparagdo aos BITs estéo cristalizadas no quadro abaixo[13]:

Quadro comparativo ACFlIsvs. BITsno Brasil
ACFls BITs

Garantir equilibrio entre os
distintos interesses envolvidos.  Assegurar a protecéo aos

Preambulo do investidor, do Estado e da investimentos
sociedade
Definicéo mais restrita adequada
I nvestidor /investimento aos interesses do Estado receptor Definicdo excessivamente abrangente
de investimentos
~ Tratamento nacional e Tratamento nacional, tratamento da
Standards de protecéo de ~ : ~ : :
. . tratamento da nacdo mais nagdo mais favorecida e tratamento
investimentos : : o
favorecida justo e equitativo
N&o admissdo de procedimentos Discricionariedade do investidor em
arbitrais para solucionar escolher se instaura um procedimento

M ecanismos de solucgéo de o ) . : .
¢ controvérsias investidor-Estado. arbitral para solucionar controveérsias

controvérsias . . ) : R
Procedimentos arbitrais apenas  investidor-Estado ou se recorre as
para conflitos entre Estados corteslocais

I novagdes Ombusdsman e comité conjunto —

Fonte: MARSSOLA, Jilia. acordos Internacionais de Investimentos no Brasil —Andlise do tratamento da nagéo
mais favorecida. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2019
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Como se V€ no quadro comparativo acima, uma das grandes inovagoes trazidas pelos ACFIsfoi a
criagdo de um ombudsman de investimentos] 14], iniciativa que cristaliza a nova agenda brasileira para a
0 assunto. Foi umainiciativa de criagdo de um ponto focal nacional, instituido na Camex. O ombudsman
centraliza o recebimento de questdes rel acionadas a investimentos, que serdo respondidas em conjunto
com outros 0rgaos governamentais competentes.

Entre suas competéncias, destacam-se o apoiar e orientar investidores, recomendando solugdes e, a partir
do recebimento de comentérios e questionamentos, propor melhorias nalegislagdo ou nos procedimentos
adotados para as agéncias do governo, a partir do que observado em contato com os investidores.
Centralizar o atendimento ainvestidores brasileiros no exterior e investidores estrangeiros no Brasil foi
um dos marcos desse novo model o de acordos de investimentos, ACFI, na busca por promogéo e
facilitagdo cada vez mais efetivas dos investimentos no Brasil.

Até agora, sete ACFls foram assinados com 0s seguintes paises. Mocambigue (30/3/2015), Angola
(/4/2015), Malaui (25/6/2015), México (26/5/2015); Coldmbia (9/10/2015), Chile (23/11/2015) e

Peru (28/4/2016)[ 15]. H& também o Protocol o de Cooperagéo e Facilitagcdo de Investimentos (7/4/2017),
no ambito do Mercosul. Muito ainda ha que se discutir sobre os acordos de investimentos no Brasil. Mas
ndo ha como negar que os A CFls representaram avango importante e trouxeram a discussdo novamente a
tona

Com uma nova postura brasileira acerca da regulamentacdo de investimentos, € fundamental analisar os
avancos representados pela assinatura desses ACFls até agora, verificando a evolucdo de suas clausulas
e aeficaciados dispositivos, afim de mapear 0s proximos passos a serem dados na tentativa de se
alcancar um modelo que continue a atrair investimentos estrangeiros, mas também ofereca a adequada
protecdo aos investimentos e investidores brasileiros no exterior.

Uma reflex&o importante diz respeito aos paises com quem o Brasil tem assinado tais acordos até agora
— América Latinae Africa. A partir da evoluc&o da politica externa e das novas estratégias de
aproximagdo internacional tragadas, trata-se de um bom momento para identificar novos paises de
interesse para a celebracdo desses ACFls.
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