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Questao dos investimentos internacionais
a luz do Acordo de Paris de 2015 sobre
mudancas climaticas*

The question of international investments
in the light of the 2015 Paris agreement on
climate change

Jahyr-Philippe Bichara**

Resumo

O presente artigo analisa a insuficiente integracdo entre o Direito Interna-
cional dos Investimentos e os objetivos climaticos do Acordo de Paris de
2015. Parte-se do pressuposto que o Direito Internacional dos Investimen-
tos prioriza a prote¢do do capital estrangeiro no momento de sua admissio
e do seu tratamento nos Estados anfitrides, em detrimento dos seus interes-
ses socioambientais. Esse cenario internacional atual mostra-se incompativel
com a transi¢ao para um desenvolvimento sustentavel exigida pelas normas
de combate as mudangas climaticas. O objetivo do estudo consiste em ana-
lisar como o Direito Internacional dos Investimentos vem se adequando a
esses novos parametros juridicos, notadamente pela adogio acordos sobre
investimentos mais atentos as necessidades dos paises em desenvolvimen-
to, por meio do fortalecimento do direito de regulamentar dos Estados e
a inser¢do de responsabilidades aos investidores estrangeiros em matérias
socioambientais.

Palavras-chave: Acordo de Paris; Direito internacional dos investimentos;
desenvolvimento sustentavel; soberania econdémica; responsabilidade do in-
vestidor.

Abstract

This article analyzes the insufficient integration between International In-
vestment Law and the climate objectives of the 2015 Paris Agreement. It
starts from the premise that International Investment Law prioritizes the
protection of foreign capital at the time of its admission and its treatment in
host states, to the detriment of its socio-environmental interests. This cut-
rent international scenario proves incompatible with the transition to sustai-
nable development required by climate change mitigation norms. The study
aims to analyze how International Investment Law is adapting to these new
legal parameters, notably through the adoption of investment agreements
more attentive to the needs of developing countries, by strengthening the
regulatory right of states and inserting responsibilities for foreign investors
in socio-environmental matters.



Keywords: Paris Agreement; international investment
Law; sustainable development; economic sovereignty;
investor responsibility.

1 Introducao

O Acordo de Paris, adotado em 2015, sob a Conven-
¢do-Quadro das Nacoes Unidas sobre Mudanca Clima-
tica (UNFCCC) de 1992, tem como objetivo fundamen-
tal limitar o aumento da temperatura global a 2° Celsius,
com esfor¢os para restringi-lo a 1,5° Celsius. O acordo
estabelece, para a consecugdo de seus fins, uma série
de metas e obrigacOes direcionadas aos HEstados-Partes,
buscando reduzir as emissoes de gases de efeito estufa e
promover a adaptacio as mudangcas climaticas'.

Sob essa perspectiva, um dos principais objetivos
firmados pelo acordo consiste na viabilizacio de uma
resposta global a ameaga da mudanca do clima no con-
texto do desenvolvimento sustentavel, por meio de flu-
x0s financeiros compativeis com um desenvolvimento
de baixa emissio (artigo 2, (c)). Assim sendo, dispoe de
diretrizes sobre as modalidades de financiamento (atr-
tigo 9), por meio das quais prevé a disponibilizacio de
recursos financeiros pelos pafses desenvolvidos para au-
xiliar aqueles em desenvolvimento, tanto na mitigagao
como na adaptagdo aos efeitos da mudanca climatica,
a partir de uma ampla variedade de fontes de financia-
mento. Com isso, estabelece-se aos paises desenvolvi-
dos contratantes o dever de comunicar, a cada biénio,
informacGes quantitativas e qualitativas dos recursos
publicos fornecidos aos paises em desenvolvimento que
tomam parte no acordo.

No entanto, passados oito anos desde a sua entrada
em vigor, os avancos globais rumo a essas metas mos-
tram-se aquém do esperado. Relatérios atuais, como o
do Painel Intergovernamental sobre Mudangas Climati-
cas (IPCC) de 2021 e o mais recente do Programa das
Nagoes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA), in-
dicam que as promessas e a¢des atuais sao insuficientes
para limitar o aumento da temperatura. As proje¢oes
indicam, na verdade, um aumento de até 2,7°C até o
final do século, o que acarretaria impactos devastadores,
como a elevacio do nivel do mar e a acidificacio dos

! BODANSKY, D. The legal character of the Paris Agreement.
Review of European, Comparative & International Environmental Law, v.
25, n. 2, p. 142-150, jun. 2016.

oceanos, afetando gravemente tanto comunidades vul-
neraveis quanto ecossistemas inteiros”

De acordo com o relatério de revisao de investimen-
tos e fluxos financeiros da UNFCCC, os investimentos
voltados para a a¢io climatica englobam fluxos publicos
e recursos privados, incluindo instrumentos financeiros
como empréstimos, garantias, investimentos em agoes
e instrumentos de mercado de capitais.” O investimen-
to climatico, nesse sentido, ¢ compreendido como o
direcionamento de recursos financeiros, publicos ou
privados para atividades que promovam a mitigagdo e
adaptacdo as mudancas climaticas, tais como energias
renovaveis, eficiéncia energética, transporte sustentavel,
infraestrutura resiliente e solu¢cdes baseadas na nature-
za'. Tais investimentos sio, por conseguinte, essenciais
para catalisar a transi¢do para economias de baixo car-
bono resilientes ao clima.

Conquanto seja essencial para viabilizar a agdo cli-
matica, observa-se que proprio Acordo de Paris de 2015
sobre o combate as mudancas climaticas nio define o
conceito de investimento em seu corpus legis, 0 que dei-
xa lacunas importantes sobre seus modos de utilizacao
em consonancia com os compromissos de mitigacdo e
adaptacao.

Concomitantemente a esse fato, ¢ notorio que o
regime do Direito Internacional dos Investimentos —
construido a partir da segunda metade do século XX
com o proposito central de proteger o capital estrangei-
ro, mormente em paises em desenvolvimento — per-
manece essencialmente desconectado das exigéncias de
sustentabilidade e justica climatica.” Isso porque ele se

2

IPCC. Long-Term climate and development futures. Iz: LEE,
H.; ROMERGO, J. (ed.). Climate change 2023: synthesis report. con-
tribution of working groups I, II and III to the sixth assessment
report of the intergovernmental panel on climate change. Genebra:
IPCC, 2023. p. 67-90. Disponivel em: https://www.ipcc.ch/report/
ar6/syr/downloads/report/IPCC_ARG_SYR_LongerReport.pdf.
Acesso em: 23 nov. 2024,

> UNFCCC. Investment and financial flows UNFCCC to address climate
change. Bonn: UNFCCC, 2007. Disponivel em: https://unfccc.int/
files/essential_background/  background_publications_htmlpdf/
application/pdf/pub_07_financial_flows.pdf. Acesso em: 4 maio
2025.

* UNFCCC. Investment and financial flos UNFCCC to address climate
change. Bonn: UNFCCC, 2007. Disponivel em: https://unfccc.int/
files/essential_background/  background_publications_htmlpdf/
application/pdf/pub_07_financial_flows.pdf. Acesso em: 4 maio
2025

> JACOB, Patrick. Faut-il renouveler le regard disciplinaire sur les
obligations des investisseurs transnationaux? [z EL. BOUDOUHI,
Saida; DUBIN, Laurence; BACHAND, Rémi (dit.). Le droit inter-

S BICHARA, Jahyr-Philippe. Questao dos investimentos internacionais a luz do Acordo de Paris de 2015 sobre mudangas climaticas. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 23, n. 1, p. 123-139, 2026.
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consolidou em um contexto histérico de descoloniza-
¢do, no qual se buscava a garantia da integridade dos
investimentos estrangeiros oriundos de paises desenvol-
vidos em nag¢oes recém-independentes, interessadas no
desenvolvimento econdémico e social’.

Nessa esteira, no petfodo péds-descolonizagio, prin-
cipalmente nas décadas de 1970 e 1980, a preocupagao
dos ex-colonizadores era manter seguros os interesses
econdmicos dos seus nacionais nos territorios dos Es-
tados recém-independentes. Tratava-se, entdo, da busca
pela manutencao das empresas estrangeiras ou do ca-
pital investido nos paises em desenvolvimento, numa
condicdo de seguranca, de modo a perpetuar a explora-
¢do dos recursos naturais ali disponiveis. Paralelamente,
para os Estados em desenvolvimento, a logica era ga-
rantir a autodeterminacdo econémica a fim de alcancar
um grau de desenvolvimento capaz de atender as neces-
sidades de sua populagao. Assim, enquanto os primeiros
invocavam a aplica¢io das fontes do direito internacio-
nal para garantir a prote¢do dos investimentos dos seus
nacionais, os demais contrapunham o vigor do direito
interno como mecanismo de sustentacao de sua sobe-

rania economica’.

A vista disso, para resolver a equagio da seguranca
dos investimentos dos paises desenvolvidos e o respeito
da soberania dos Estados em desenvolvimento sobre os
seus recursos naturais e sobre a conduc¢io de sua econo-
mia, recorreu-se as convengoes bilaterais de promogao
e prote¢ao dos investimentos, que consignam direitos e
obrigacdes dos Estados receptores de investimentos de
modo reciproco, notadamente no que tange a liberda-
de de admissibilidade dos investimentos®. Essa relacio
foi promovida pela Organizaciao para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE), que tem, até
hoje, como principal preocupagao garantir a integrida-
de dos investimentos dos nacionais dos seus Estados-
-Membros, no territério dos pafses em desenvolvimen-
to hospedeiros’.

national économique en question: vers I'hémergence d'un nouvean paradigme?
Paris: Editions Pedone, 2024. p. 259-271.

¢ MATSUMOTO, Florian Couveinhes. Droit international économ-
ique. Paris: Presses Universitaires de France, 2023.

7 JUILLARD, Patrick. L."évolution des sources du droit des inves-
tissements. Recueil des Conrs de |"Académie de Droit International de 1.a
Haye (RCADI), p. 9-215, 1994.

8 JUILLARD, Patrick. L."évolution des sources du droit des inves-
tissements. Recueil des Conrs de |"Académie de Droit International de 1.a
Haye (RCADI), p. 9-215, 1994.

’  CARREAU, Dominique; JUILLARD Patrick; BISMUTH Ré-
gis; HAMANN, Andrea. Droit international économique. Paris: Editions

Destarte, o Direito Internacional dos Investimentos
tem como objeto a protecio das operagdes econdmicas
realizadas por pessoas privadas no exterior, por meio
de principios e regras convencionadas que tém como
escopo prevenir ou reprimir os prejuizos decorrentes
da forca publica do Estado anfitrido ao investimento
internacional'’. Essa acepcio do Diteito, baseada na
prote¢io dos investimentos, traduz-se nas convengoes
bilaterais de investimentos por um desequilibrio entre
obrigac¢des dos Estados receptores, que se devem abster
de criar obstaculos ao desempenho do capital investido,
e os direitos dos investidores, que gozam de uma ampla
liberdade nas suas acdes'".

Porém a agenda ambiental e as mudancas climati-
cas que assolam o planeta levam ao questionamento do
modelo de admissao e tratamento dos investimentos
estrangeiros nesse contexto. A questdo ¢ saber se o Di-
reito Internacional dos Investimentos atual nao deveria
passar por uma reformulagdo para atribuir mais respon-
sabilidade aos investidores privados nos Estados hos-
pedeiros no que tange ao objetivo de desenvolvimento
economico destes, considerando os novos padrdes de
combate as mudancas climaticas. Mais precisamente,
indaga-se se as normas protetivas que consubstanciam
o Direito Internacional dos Investimentos (tratamento
nacional, tratamento internacional justo e equitativo,
clausula da na¢io mais favorecida, dentre outras) aco-
modam-se aos imperativos climaticos postos no Acor-
do de Paris, notadamente as metas de mitiga¢do e adap-
tacao, conforme colocado anteriormente.

Sustenta-se, neste estudo, que o direito material re-
lativo a admissdo e ao tratamento dos investimentos
internacionais evidencia a auséncia notavel de cuidado
relativo a protecio ambiental e as metas climaticas. A
incompatibilidade do Direito Internacional dos Inves-
timentos com o desenvolvimento sustentavel advém,
possivelmente, com a obsolescéncia do conceito de in-
vestimento oferecido pela jurisprudéncia internacional
e a defasagem das regras que disciplinam o desempenho

Dalloz, 2017.

1" CARREAU, Dominique; JUILLARD Patrick; BISMUTH Ré-
gis; HAMANN, Andrea. Droit international économiqune. Paris: Editions
Dalloz, 2017.

" JACOB, Patrick. Faut-il renouveler le regard disciplinaire sur les
obligations des investisseurs transnationaux? [z EL. BOUDOUHI,
Saida; DUBIN, Laurence; BACHAND, Rémi (dit.). Le droit interna-
tional économique en question: vers ’hémergence d’un nouveau para-
digme? Paris: Editions Pedone, 2024. p- 259-271.

S BICHARA, Jahyr-Philippe. Questao dos investimentos internacionais a luz do Acordo de Paris de 2015 sobre mudangas climaticas. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 23, n. 1, p. 123-139, 2026.
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dos investimentos internacionais em relacio aos impe-
rativos do combate as mudancas climaticas.

Diante desse quadro, urge que o diteito internacio-
nal pertinente a matéria opere uma evolug¢ao no sentido
do reposicionamento ativo dos Estados na determina-
cdo das regras de admissdao e tratamento dos investi-
mentos, com fulcro nas questoes ambientais e mais res-
ponsabilizaciao dos investidores em relagao ao modelo
de desenvolvimento sustentavel que vigora no mundo.
Para tanto, entende-se que o contexto atual das obriga-
¢oes decorrentes do Acordo de Paris significa, por sua
vez, um redimensionamento das obrigaces dos inves-
tidores nas convengoes bilaterais ou multilaterais perti-
nentes a investimentos para determinar a proatividade
dos investidores nas metas de mitigacdo e adaptagio
aos efeitos da mudanca climatica. Posto isso de forma
que as relacoes entre os paises desenvolvidos, provedo-
res de investimentos, e os pafses em desenvolvimento,
demandantes de financiamentos, evoluam alinhadas ao
direito internacional do clima, vez que, no combate as
mudangas climaticas, os pafses desenvolvidos sdo esti-
mulados a prover investimentos em nagoes que sofrem
maior impacto nos seus habitats'”.

O presente estudo objetivou apresentar como 0s
novos tratados sobre investimentos, a jurisprudéncia
internacional e a doutrina tém contribuido, ainda que
timidamente, a evolucio do Direito Internacional dos
Investimentos. Nesse sentido, verifica-se que as preocu-
pagoes ambientais requerem o resgate do principio da
soberania econ6émica dos Estados ante os investidores.

2 Quadro juridico internacional
incompativel como
desenvolvimento sustentavel

O atual Direito Internacional dos Investimentos
ndo apresenta normas internacionais compativeis com
a busca do desenvolvimento sustentavel. Assim, o in-
vestimento estrangeiro, apesar de capaz de promover

2. UNFCCC. Report of the Conference of the Parties serving
as the meeting of the Parties to the Paris Agreement on its sixth
session, held in Baku from 11 to 24 November 2024. [ CONFER-
ENCE OF THE PARTIES (COP), 2024, Bacu. Aunais [...]. Bacu:
UNFCCC, 2025. p. 2-6. Disponivel em: https://unfccc.int/sites/
default/files/resource/cma2024_17a01_adv.pdf. Acesso em: 27
abr. 2025.

o desenvolvimento sustentavel por meio da mobiliza-
c¢do de ativos, pode colocar em risco o meio ambiente
quando os métodos produtivos apresentam ameagas ou
prejuizos considerdveis aos ecossistemas'. Tal situacio
pode ser observada em casos como Chevron contra
Equador' e Shell contra Nigéria", quando paises, de-
sejando atrair investimentos estrangeiros para fomentar
o préprio desenvolvimento, acabam diminuindo suas
exigéncias relativas aos padroes de protecao ambiental
estabelecidos'.

Ainda, o préprio conceito de investimento interna-
cional parece inapropriado a luz das preocupacgdes de
sustentabilidade, sendo tal obsolescéncia potencializada
por um Direito Internacional dos Investimentos defasa-
do que persiste centrado na prote¢ao dos investidores.

2.1 Obsolescéncia do conceito de investimento

A despeito do carater fundamental da definicao do
conceito de investimento para a identificagio do obje-
to juridico do Direito Internacional dos Investimentos,
nota-se que esta ndo goza de um consenso amplo e es-

tavel”.

> VINUALES, Jorge E. Foreign investment and the environment

in International Law: an ambiguous relationship. British Yearbook of
International Law, v. 80, 2009.

" UNCITRAL. Chevron-Texaco vs. Ecnador. Viena, 31 de agosto
de 2011. “O caso Chevron vs. Equador envolve a condenagao na-
cional, em 2011, da petroleira Chevron-Texaco a pagar 9,5 bilhGes
de délares por danos ambientais causados na Amazonia equatoriana
entre 1964 e 1992. A decisao, favoravel a mais de 30 mil indige-
nas e camponeses, ndo foi executada, pois a Chevron retirou seus
ativos do pafs e iniciou uma agdo internacional, conseguindo, em
2018, que um tribunal arbitral ordenasse ao Equador a anulagio da
sentenga e o pagamento de uma indenizac¢do a empresa. O caso ex-
pos a estratégia corporativa de evitar a responsabilidade ambiental,
a fragilidade dos mecanismos de justi¢a internacional para vitimas
de crimes ambientais, e reforcou a demanda por um tratado inter-
nacional vinculante que responsabiliza empresas por violagGes de
direitos humanos e ambientais.”

15 COURT OF APPEAL OF ENGLAND AND WALES. Case
nos. CA-2024-000769 ¢ CA-2024-000122, Shell vs. Nigeria. Viena, 6
de dezembro de 2024. A Shell foi condenada, em 2021, a pagar in-
denizagbes a agricultores nigerianos por vazamentos de petréleo no
Delta do Niger, responsabilizando a subsidiaria nigeriana e impondo
obriga¢Oes a matriz para prevenir novos danos ambientais.

¢ VINUALES, Jorge E. Foreign investment and the environment
in International Law: an ambiguous relationship. British Yearbook of
International Law, v. 80, 2009.

7 CARREAU, Dominique. Répertoire Dallog. Paris: Dalloz, 2020. p.
18. Consulta-se, em lingua portuguesa, igualmente, MONEBHUR-
RUN, Nitish. Cronicas do Direito Internacional dos investimentos.
Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 11, n. 1, 2014. p. 13.

S BICHARA, Jahyr-Philippe. Questao dos investimentos internacionais a luz do Acordo de Paris de 2015 sobre mudangas climaticas. Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 23, n. 1, p. 123-139, 2026.
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De fato, a imprecisao conceitual resulta tanto da fal-
ta de uniformidade das definicoes editadas nas conven-
¢bes sobre promoc¢ao e protecio dos investimentos, es-
tas que, muitas vezes, limitam-se a uma lista ilustrativa de
atividades que se adaptam ao termo, como também da
pratica arbitral que profere sentencas, amiude, divergen-
tes'®. Tal cenitio se deve ao artigo 25 da Convencio de
Washington que, ao atribuir competéncia aos tribunais
do Centro Internacional para Arbitragem de Disputas
sobre Investimentos (CIRDI) para dirimir contenciosos
que estdo relacionados a um investimento, nao define
propriamente o que é um investimento'”.

Ibrahim Shihata nota, nesse sentido, que a falta de
definicao do conceito de investimento permitiu ao CIR-
DI acomodar, em suas decisoes, as mais variadas formas
de investimentos, dos tradicionais, como a mobilizaciao
de capital, até os novos, como a exploragao de recursos
naturais (bauxita, petroleo, madeira) ou construgdes de
infraestruturas®.

Esse ultimo critério, ainda discutido, esta alinha-
do a um dos propésitos enunciados no Preambulo da
Convencio de Washington, quando considera: “A ne-
cessidade de cooperagio internacional para o desenvol-
vimento econémico e o papel do investimento inter-

721 Tal decisao teve o

nacional privado nesse processo
mérito de fixar o parametro do desenvolvimento que

foi adotado em outros casos, como, por exemplo, Joy

' CARREAU, Dominique; JUILLARD Patrick; BISMUTH Ré-
gis; HAMANN, Andrea. Droit international économiqune. Paris: Editions
Dalloz, 2017. p. 18.

" O CIRDI foi ctiado por meio da Convengio sobre Resolugio
de Diferendos relativos a investimentos entre Estados e nacionais
de outros Estados, celebrada em Washington, em 18 de marco de
1965. Nio obstante, o objeto do contencioso que o sistema arbitral
se propoe resolver nio se encontra, na Convengao de Washington,
uma definicdo do investimento. Desse modo, cabe aos ttibunais
ad hoc do CIRDI qualificarem o investimento caso a caso, dando
margem a interpretacoes das mais diversas. Ver 1CSID. Convention
on the settlement of investment disputes between States and nationals of other
States. Washington, [20--?]. Disponivel: https://icsid.worldbank.
org/sites/default/files/ICSID_Convention_EN.pdf. Acesso em:11
mar. 2025.

2 SHIHATA, Ibtahim EI. Toward a Greater Depoliticization of in-
vestment disputes: the roles of 1CSID and MIGA. Washington, D.C.:
World Bank Group, 1992. Disponivel em: http://documents.wotld-
bank.org/curated/en/335931468315286974 / Towards-a-greatet-
depoliticization-of-investment-disputes-the-roles-of-ICSID-and-
MIGA. Acesso em: 6 jul. 2024. p. 5-7.

2 Versdo original: “The need for international cooperation for
economic development, and the role of private international invest-
ment therein”.

Mining Machinery vs. The Arab Republic of Egypt?,
ou, ainda, Jan de Nul N.V. vs. Arab Republic of Egypt,
servindo de base para uma concepgao do investimento
internacional mais alinhada as preocupac¢oes do Estado
de acolhimento e da comunidade internacional na pers-
pectiva da sustentabilidade®.

Com efeito, o modelo de desenvolvimento econ6-
mico atual esta sendo cada vez mais reorientado para
o desenvolvimento sustentavel, o qual foi conceituado,
pela primeira vez, pelo Relatério de Brundtland de 1987
e consolidado na Conferéncia das Na¢oes Unidas sobre
Meio Ambiente e Desenvolvimento, realizada no Rio de
Janeiro, em 1992 (ECO-92)*.

O conceito de desenvolvimento sustentavel, ainda
que de modo incipiente, aparece no Principio 5% da De-
claracdo de Estocolmo de 1972, ao estabelecer que “os
recursos nao renovaveis da Terra devem empregar-se
de forma que se evite o perigo de seu futuro esgota-
mento e se assegure que toda a humanidade comparti-
lhe dos beneficios de sua utilizacao”. Contudo, a princi-
pal busca por uma solucdo que permitisse a concilia¢ao
do desenvolvimento econémico a prote¢io ambiental
e as necessidades da humanidade deu-se pela criagio,
em 1983, pela Assembleia Geral da ONU, da Comis-
sa0 Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento,
presidida pela ex-primeira-ministra da Noruega, Gro
Harlem Brundtland.

Dos trabalhos dessa comissao, resultou, em 1987,
o Relatério “Nosso Futuro Comum”, conhecido tam-
bém como Relatério Brundtland, que, ao estabelecer
o atual modelo de desenvolvimento econémico como
responsavel pela degradacdo ambiental do planeta, re-
comendou alternativas para definir um novo modelo
de desenvolvimento chamado de sustentavel. Assim,
para lograr seus objetivos, a teotia do desenvolvimento
sustentavel propoés, dentre outras recomendagdes: mais
participagdo da populagio nas decisdes econdmicas, um
comércio mais adequado aos imperativos da proteciao
ambiental, uma cooperacio internacional para cria¢do

#  ICSID. Case no. ARB/03/11, Joy Mining Machinery Limited v. The
Arab Republic of Egypt. Washington, 6 de agosto de 2004.

#  ICSID. Case no. ARB/04/13, Jan de Nul N.V. and Dredging In-
ternational N.V'. v. Arab Republic of Egypt. Washington, 16 de junho
de 2000.

2 UNITED NATIONS. United Nations Conference on environment
and development. Rio de Janeiro, 1992. Disponivel em: https://www.
un.org/en/conferences/environment/1io1992. Acesso em: 7 dez.
2024.
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de meios de financiamento para os Estados menos de-
senvolvidos, a readequacdo dos padrées de consumo
dos paises industrializados, e a promogao da educagio e
o combate 2 pobreza®.

Nessa perspectiva, os investimentos devem conside-
rar os retornos financeiros e a protecao do investidor,
mas também os impactos socioambientais a longo pra-
zo no Estado receptor, assim, promovendo investimen-
tos que visem a0 desenvolvimento sustentavel. F o que
aponta Jorge Vifluales que, ao abordar o conceito de
desenvolvimento sustentavel atual, insiste na necessida-
de de um apoio mutuo entre investimento estrangeiro e
protecio do meio ambiente no Estado anfitriao™.

Contudo, insta destacar que o critério da obrigato-
riedade de contribui¢do para o desenvolvimento econo-
mico do Estado hospedeiro ¢, frequentemente, contes-
tado em decisbes do CIRDI, que tendem a afasta-lo no
momento de definir a competéncia do tribunal”. Ob-
serva-se, com efeito, que decisdes arbitrais desconside-
ram o critério do desenvolvimento, como demonstram
os casos Phoenix Action Ltd. vs. The Czech Republic;*
Deutsche Bank AG vs. Democratic Socialist Republic
of Sti Lanka;* e a Quiborax SA, Non Metallie Minerals
SA e Allan Fosk Kaplaun vs. Plurilateral State of Boli-

via®,

O abandono do critério do desenvolvimento eco-
némico na definicdo do investimento parece divergir
da evolucido do direito internacional econémico, cuja
orientacio politica converge aos atendimentos das po-
pulagbes em matéria ambiental, seguranga alimentar e
combate a pobreza. Isso de tal forma que, desconside-
rar a obrigatoriedade do desenvolvimento econémico
na definicdo do investimento, constitui uma tendéncia
antiquada combatida pela Conferéncia das Nagdes Uni-
das sobre o Comércio e Desenvolvimento (CNUCED),
que alerta para a necessidade de uma defini¢cio mais res-

»  UNITED NATIONS. Report of the World Commission on Environ-
ment and Development, A/43/427. 1987.

% VINUALES, Jorge E. Foreign investment and the environment
in International Law: an ambiguous relationship. British Yearbook of
International Iaw, v. 80, p. 260, 2009.

7 MATSUMOTO, Florian Couveinhes. Droit international économ-
ique. Paris: Presses Universitaires de France, 2023. p. 460.

2 ICSID. Case no. ARB/06/ 5, Phoenix: Action, 1.¢d. v. The Czech Re-
public. Washington, 15 de abril de 2009.

2 ICSID. Case no. ARB/09/2, Deutsche Bank AG v. Democratic So-
cialist Republic of Sri Lanka. Washington, 31 de outubro de 2012.

30 ICSID. Case no. ARB/06/ 2, Quiborax S.A., Non Metallic Minerals
S.A. and Allan Fosk Kaplin v. Plurinational State of Bolivia. Washington,
16 de setembro de 2015.

trita e qualitativa do conceito de investimento, capaz de
refletit melhor os objetivos do desenvolvimento susten-
tavel’. A CNUCED destaca que diversos acordos re-
centes tém incluido critérios como a contribuicio eco-
némica efetiva do investimento ao pafs anfitrido como
requisito para sua cobertura no tratado, excluindo, por
exemplo, direitos intangfveis como reputaciao e valor
de mercado, e buscando preservar o espaco regulato-
rio dos Estados™. Trata-se, portanto, de uma tentativa
de adaptar os acordos internacionais de investimento
as circunstancias econémicas ¢ climaticas contempora-
neas, desse modo, promovendo uma defini¢ao de in-
vestimento que seja mais alinhada com as necessidades
de desenvolvimento sustentavel, com obrigacdes de res-
ponsabilidade social corporativa, prote¢ao ambiental e
respeito a direitos trabalhistas.

Resulta do que precede que uma defini¢ao unifor-
me do investimento que contempla as necessidades de
desenvolvimento sustentavel do pafs anfitrido constitui
uma premissa a reformulacio das obrigacdes que in-
correriam as empresas privadas em relacio as metas do
Acordo de Paris. Contudo, a analise do Direito Inter-
nacional dos Investimentos vigente indica a predomi-
nancia da liberdade dos investidores em detrimento das
politicas nacionais dos Estados hospedeiros, por con-
seguinte, comprometendo a capacidade dos paises de
implementar regulamenta¢oes ambientais compativeis
com a mitigacao de gases de efeito de estufa e adaptagiao
as mudancas climaticas.

2.2 Um Direito Internacional dos investimentos
defasado

Ao abordar a questio da “modelizacio” das conven-
¢Oes bilaterais de promogao e protecao dos investimen-
tos, Patrick Juillard constata que a sua estrutura segue
um padrio que foi estabelecido em razdo da pratica dos
Estados desenvolvidos, preocupados em garantir um
tratamento justo e equitativo, assim como uma plena e
inteira prote¢do dos investimentos realizados em terri-

31

CNUCED. Taking stock of iia reform: recent developments.
IAA Issues Note: International Investment Agreements, n. 3, jun.
2019. Disponivel em: https://unctad.org/system/ files /official-doc-
ument/diaepcbinf2019d5_en.pdf. Acesso em: 10 nov. 2024.

2 UNFCCC. Investment and financial flows UNFCCC fo address climate
change. Bonn: UNFCCC, 2007. Disponivel em: https://unfccc.int/
files/essential_background/  background_publications_htmlpdf/
application/pdf/pub_07_financial_flows.pdf. Acesso em: 4 maio
2025.
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torios de paises em desenvolvimento™. Concretamente,
esses principios sdao transcritos em termos de direitos
para os investidores e obrigacdes internacionais para os
Estados, consignados nas convencdes bilaterais de pro-
mogao e prote¢io dos investimentos, na forma de clau-
sulas consideradas usuais ou cldssicas®. Essas clausulas
consubstanciam regras prescritivas de comportamento
dos Estados em face de investimentos internacionais no
seu territério, buscando conciliar o interesse dos inves-
tidores com os direitos soberanos dos Estados sobre

sua economia.

Como exemplo do sobredito, a clausula do trata-
mento nacional constitui uma das principais normas
protetivas porque obriga o Estado de recepgio a nio
adotar medidas discriminatérias em relacio ao inves-
timento internacional que possam constituir um 6bice
a0 seu desempenho ou a sua entrada®™. Nos dizeres de
Arnaud de Nanteuil, o tratamento nacional é um dos
principios fundamentais da prote¢ao dos investimentos
estrangeiros, a medida que o Estado anfitrido se com-
promete a ndo tratar um operador estrangeiro de modo
menos favoravel que os operadores nacionais, se encon-
trado nas mesmas condicoes™.

Como clausula tipica de protecdo, cujo modelo foi
estabelecido pela OCDE, menciona-se, por exemplo, o
acordo de promocgao e protecao entre Franca e Cambo-
ja, celebrado em 13 de julho de 2000, o qual estabelece,
em seu artigo 4°, que cada parte contratante, dentro de
seu territorio e de sua area maritima, aplica aos nacio-
nais do outro Estado ou as empresas estrangeiras um
tratamento nao menos favoravel do que aquele concedi-
do aos seus préprios nacionais ou empresas, no que diz
respeito aos seus investimentos’’.

% JUILLARD, Patrick. L"évolution des soutces du droit des in-
vestissements. Recueil des Conrs de |” Académie de Droit International de 1 a
Haye (RCADI), p. 9-215, 1994.

* Esses ptincipios e caractetisticas podem surgir de instrumentos
e textos sem valor juridico intrinseco, de organizagGes internacion-
ais, mas que inspiram amplamente os legisladores. ver: OCDE. Lega/
Instrument n° 0476. Recommandation du Conseil sur les qualités de
investissement direct étranger au service du développement dura-
ble. 2022. Disponivel em: https://legalinstruments.oecd.org/fr/in-
struments/ OECD-LEGAL-0476. Acesso em: 5 maio 2025.

»  CARREAU, Dominique; JUILLARD Patrick; BISMUTH Ré-
gis; HAMANN, Andrea. Droit international économique. Paris: Editions
Dalloz, 2017. p. 620.

% NANTEUIL, Arnaud de. Droit International de linvestissement.
manuel. Paris: Editions A. Pedone, 2017. p- 288.

7 FRANCA. Décret n° 200345 dn 9 janvier 2003. Accord entre le
gouvernement de la République francaise et le gouvernement du
Royaume du Cambodge sur 'encouragement et la protection récip-

HEssa clausula também ¢é encontrada nos recentes
acordos de Cooperacio e Facilitacdo de Investimentos
da Republica Federativa do Brasil, como aquele celebra-
do com o governo da Republica de Angola em 2015,
que prevé, no artigo 11 (2), a seguinte disposi¢ao: “Cada
Parte, observada a legislagao aplicavel, permitira aos in-
vestidores da outra Parte estabelecer investimentos e
conduzir negécios em condi¢cbes ndo menos favoraveis
que as disponiveis para os investidores domésticos”.

No ambito dos chamados mega-acordos, a clausula
do tratamento nacional é visivel no artigo 8.6 do Acor-
do Econdémico e Comercial Global (Comprebensive Econo-
mic and Trade Agreement - CE'TA) entre a Unido Europeia
(UE) e o Canada™, no qual se estabelece que cada Parte
deve conceder aos investidores da outra Parte e aos seus
investimentos um tratamento nio menos favoravel do
que aquele concedido aos seus proprios investidores em
situacoes semelhantes, em todas as fases do investimen-
to. Para os governos nao federais no Canada e governos
de Estados-Membros da UE, isso significa conceder o
tratamento mais favoravel dado aos investidores locais
em situacdes semelhantes.

Ainda na logica protetiva das convengoes bilaterais
de investimentos internacionais, a cldusula do “trata-
mento internacional justo e equitativo” constitui ele-
mento central para a observancia dos compromissos
pactuados pelos Estados contratantes. Essa obrigaciao
consiste na exigéncia de um comportamento de boa-fé
do Estado receptor quando se trata de aplicar o estado
de direito. Logo, constitui-se uma obrigagao do Estado
receptor garantir o tratamento isonémico entre os in-
vestidores estrangeiros e 0s nacionais perante as instan-
cias administrativa e judicial®™.

A titulo ilustrativo, menciona-se novamente o
CETA, sobretudo, seu artigo 8.10, o qual determina
que cada Parte deve garantir aos investimentos cober-
tos e aos investidores da outra Parte um tratamento
justo e equitativo, além de protecio e seguranca ple-
nas, incluindo a proibicdo de negar justica em proce-
dimentos legais, assim como evitar arbitrariedades,

roques des investissements, signé a Phnom Penh le 13 juillet 2000.
Journal Officiel, Paris, 16 jan. 2003.

% UNIAO BUROPEIA. O acordo comercial UE-Canadi (CETA)
entra em vigor. Disponivel em: https://cur-lex.cutopa.cu/content/
news/eu_canada_trade_agreement-ceta.html?locale=pt. Acesso
em: 11 dez. 2024.

¥ CARREAU, Dominique. Répertoire Dalloz. Patis: Dalloz, 2020.

p- 60.
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discriminacdes injustificadas e tratamentos abusivos®.
Similarmente, o artigo 10.5 do Regional Comprehensive
Economic Partnership Agreement (RCEP) estipula que
cada Parte deve assegurar aos investimentos cobertos
um tratamento justo e equitativo, bem como prote¢iao
e seguranca completas, conforme o padrdo minimo de
tratamento do direito internacional consuetudinario em
relacio a estrangeiros®’.

Nesse sentido, o cumprimento de tal norma pode
levantar uma problematica relativa ao equilibrio entre
interesses de investidores e Estados, suscitando preocu-
pacdes sobre como medidas regulatérias que incomo-
dam investidores sao avaliadas, especialmente, quando
estdao fundamentadas em obriga¢Oes internacionais, a
exemplo da protecio ambiental ou da satde publica.
O equilibrio entre interesses de investidores e politicas
econOmicas soberanas é debatido nos tribunais arbitrais,
considerando as condi¢Ges locais na andlise de expecta-
tivas legitimas do investidor e as violagoes do padrido
estabelecido por lei. Logo, torna-se imperioso definir
claramente o que constitui um tratamento injusto para
com investimentos estrangeiros*.

Outrossim, é possivel identificar uma proximidade
entre a clausula de tratamento justo e equitativo e a clau-
sula da “plena e inteira seguranca e prote¢io”, sendo
oportuno mencionar que essa ultima é um produto do
direito internacional consuetudinario, visto que impde
ao Hstado hospedeiro assegurar a integridade, proprie-
dade e liberdade de administracdo dos bens dos estran-
geiros estabelecidos no seu tetritério?. Em outros tet-
mos, um Hstado receptor ndo tem o direito de proceder
a uma nacionalizagdo ou expropria¢do sem garantir o
pagamento de uma prévia e justa indenizacio para com-
pensar a perda de uma propriedade, que podetia ser jus-
tificada pelo imperioso interesse coletivo nacional.

0 EUROPEAN UNION. Comprebensive Economic and Trade
Agreement (CETA) between the European Union and Canada. Dis-
ponivel em: https://cut-lex.europa.cu/legal-content/ EN/
TXT/?uri=CELEX:22017A0114(01). Acesso em: 9 jul. 2024.

" RCEP. Regional Comprebensive Economic Partnership Agreement.
[20--?]. Disponivel em: https://www.mfat.govt.nz/assets/ Trade-
agreements/RCEP/RCEP-Agreement-Legal-Text.pdf. Acesso em:
9 jul. 2024.

2 CNUCED. A sequel fair and equitable treatment UNCITAD series
on issues in international investment agreements 1I. New York; Geneva,
2012 Disponivel em: https://unctad.org/system/ files /official-doc-
ument/unctaddiaeia2011d5_en.pdf. Acesso em: 10 jul. 2024. p. 14.
¥ CARREAU, Dominique. Répertoire Dalloz. Patis: Dalloz, 2020.
p- 63.

Essa questao ficou em evidéncia no caso Bear Creek
Mining Corporation vs. Republic of Peru, o qual envol-
ve a disputa entre uma empresa canadense e a Republica
do Peru*. Em agosto de 2014, a Bear Creek iniciou um
processo arbitral contra o Peru sob as regras do CIRDI,
alegando a expropriacio ilegal e violagao das obrigacoes
do Peru sob o Tratado de Livre Comércio Canadi-Peru,
enquanto o governo peruano defendeu suas acOes ale-
gando que a revogacao da autoriza¢io foi uma resposta
necessaria aos protestos e distirbios sociais da popula-
¢do, que estava preocupada com os impactos ambientais
e sociais da mineragao na regiao, os quais representavam
uma ameaca a ordem publica e a seguranca nacional. No
entanto, em novembro de 2017, o tribunal do CIRDI
emitiu seu laudo final no sentido de que houvera uma
expropria¢io indireta dos direitos da Bear Creek em re-
lagao ao projeto Santa Ana, sendo concedida uma com-
pensacao de aproximadamente 18,2 milhGes de ddlares
a empresa®.

Nio obstante, o artigo 36 da Convencao de Wa-
shington sobre o CIRDI, que dispde que um Estado
contratante, ou um nacional deste, tem capacidade para
demandar perante o 6rgao arbitral, observa-se, na prati-
ca, que o Estado sempre fica numa posicao de deman-
dado e o investidor de demandante*. Desse modo, Ni-
tish Monebhurrun nota que, dada a unilateralidade do
sistema atual, em que o Estado anfitrido se vé sistema-
ticamente questionado pelo investidor, observa-se um
claro desequilibrio entre as capacidades postulatorias
dos investidores e dos Estados, reduzidos a uma condi-

#  ICSID. Case no. ARB/14/21, Bear Creek Mining Corporation v.
Republic of Pern. Washington, 30 de novembro de 2017. Disponiv-
el em: https://icsid.worldbank.org/cases/case-database/ case-
detail?CaseNo=ARB/14/21. Acesso em: 5 dez. 2024.

* ICSID. Case no. ARB/14/21, Bear Creek Mining Corporation v.
Republic of Pern. Washington, 30 de novembro de 2017. Disponiv-
el em: https://icsid.worldbank.org/cases/case-database/ case-
detail?CaseNo=ARB/14/21. Acesso em: 5 dez. 2024.

% Artigo 36 (1): Um Estado Contratante ou um nacional de um
Estado Contratante que deseje iniciar um processo de arbitragem
devera dirigir um pedido nesse sentido por escrito ao Secretario-
Geral, que enviara uma copia a outra parte. Cabe mencionar, ainda,
o artigo 2 e o artigo 3 do Regulamento de Arbitragem do CIRDI,
que dispoem: “Parte e Representante da Parte: (1) Para os fins deste
Regulamento, “parte” inclui todas as partes que atuam como auto-
ras ou rés. (2) Cada parte podera ser representada ou assistida por
agentes, advogados, procuradores ou outros assessores, cujos nomes
e comprovantes de autoridade para atuar serdo prontamente notifi-
cados por essa parte ao Secretario-Geral (“representante(s)”); e (2)
O Tribunal tratara as partes de forma igual e proporcionara a cada
uma delas uma oportunidade razodvel de apresentar o seu caso”.
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cdo de defensor?. Esse aspecto processual é mais uma
ilustracdo da defasagem do Diteito Internacional dos
Investimentos em relacdo aos objetivos de combate as
mudangas climaticas, pois os Estados nio encontram,
nas convencdes sobre investimentos, fundamentos para
acionar o CIRDI em caso de danos ambientais causados
pelos investidores durante a execu¢io de suas atividades
econdmicas, a ndo set que tal demanda seja feita recon-
vencionalmente™®.

Por fim, aponta-se que a clausula da nacdo mais
favorecida estabelece que os Estados devem tratar os
investidores ou investimentos de um Estado estrangei-
ro tdo favoravelmente quanto tratam os investimentos
de nacionais de outros Estados®. Concretamente, isso
significa que um tratamento favoravel dado a um inves-
tidor nos termos de um tratado pode ser invocado por
investidores cobertos por outro tratado de promogao e
protecdo dos investimentos, com isso, garantindo que,
uma vez concedido certo beneficio a investidores de um
pais, esse mesmo beneficio se estenda automaticamente
aos investidores de todos os outros pafses com os quais
o Estado tenha acordos semelhantes, dessa forma, vi-
sando promover a igualdade de tratamento entre inves-
tidores estrangeiros™.

Este dispositivo classico, assim como os demais aqui
apresentados e presentes nos acordos, estd absoluta-
mente alheio as preocupagdes ambientais, visto que seu
unico objetivo é garantir a igualdade de tratamento en-
tre os operadores economicos estrangeiros.

No contexto evolutivo do modelo de desenvolvi-
mento econdmico atual, pautado nas garantias dos direi-
tos das pessoas e na prote¢ao ambiental, urge conside-
rar um reposicionamento dos Estados na reformula¢ao
dessas regras, incluindo a exigéncia de que os investi-

7 MONEBHURRUN, Nitish. L.a demande reconventionnelle
comme procédure permettant d’engager la responsabilité envi-
ronnementale des investisseurs: I'exemple du droit international des
investissements. Revue Juridique de 'Environnement, v. 45, n. 3, p. 526-
535, set. 2020. p. 529-530.

% MONEBHURRUN, Nitish. L.a demande reconventionnelle
comme procédure permettant d’engager la responsabilité envi-
ronnementale des investisseurs: I'exemple du droit international des
investissements. Revue Juridique de 'Environnement, v. 45, n. 3, p. 526-
535, set. 2020. p. 529-530.

¥ NANTRUIL, Arnaud de. Droit International de linvestissement.
manuel. Paris: Editions A. Pedone, 2017. p. 301.

¥ CNUCED. International investment agreements: reform accelerator.
2020. Disponivel em: https://unctad.org/system/ files /official-doc-
ument/diaepcbinf2020d8_en.pdf. Acesso em: 12 maio 2025. p. 20.

mentos atendam a padroes ambientais especificos ou
contribuam para os objetivos climaticos nacionais.

3 O reposicionamento dos estados na
determinacao da admissibilidade
dos investimentos internacionais

Verifica-se que o desafio do combate as mudangas
climaticas, na perspectiva do Direito Internacional dos
Investimentos, requer atuacdo mais firme dos Estados
hospedeiros no que tange as condicionalidades da ad-
missdo dos investimentos nos seus territérios e o Mo-
nitoramento do cumprimento das exigéncias nacionais
pelo investidor.

3.1 O resgate do principio da soberania
econdmica dos Estados pelo direito de
regulamentar as atividades dos investidores

A decisdo de admitir investimentos estrangeiros no
seu territorio esta fundamentada na soberania do Es-
tado, que determina, de acordo com o interesse coleti-
vo, a organizac¢io economica mais apropriada para sua
popula¢ao. Essa autodeterminagdo econémica nacional
se encontra consagrada, no plano internacional, pelo
principio da soberania permanente sobre os recursos
naturais, conforme posto nas resoluces da Assembleia
Geral das Nagdes Unidas de numeros 1803 (XVII), de
14 dezembro de 1962, e 3281 (XXIX), de 12 de de-
zembro de 1964, que assentam uma aplicacio direta do
direito dos povos a dispor de si mesmos, o que esta pre-
visto nos artigos 1°, §2°, e 55 da Carta da Organizacio
das Nagoes Unidas (ONU). A aplicacao do principio
da soberania permanente sobre os recursos naturais do
Estado denota as mais variadas modalidades de expres-
sd0. Sob esse viés, menciona-se, por exemplo, que cada
Estado tem o direito soberano de decidir sobre o desen-
volvimento dos seus setores publico e privado, levando
em consideracio as vantagens comparativas entre eles’’.

Ademais, observa-se que a plenitude dessa soberania
economica aparece com a adog¢do de novos acordos em
razdo das agendas ambientais e sociais, de modo que
o Estado define, discriminatotiamente, as condicbes de
admissido de investimentos estrangeiros. Em outros ter-

' ONU. Resolugio 47/171 de 1962. Assembleia Geral da ONU,
politicas publicas e privadas. 1962.
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mos, quando o Estado hospedeiro reconhece o direito
de investir, ele permite, pela via convencional, o direito
de estabelecimento no seu territério com restricoes. B
o que se v¢, por exemplo, no artigo 11 (1) do Acordo
de Cooperacio e Facilitagio de Investimentos entre o
governo da Republica Federativa do Brasil e o da Re-
publica de Angola, firmado em 1° de abril de 2015, ao
determinar que: “Cada Parte devera promover e aceitar
investimentos de investidores da outra Parte, podendo
restringir certos investimentos de acordo com seus res-

pectivos ordenamentos juridicos”%

Portanto, a reafirmacio do principio da soberania
sobre os assuntos econémicos deveria conduzir ao re-
dimensionamento das obrigacdes dos investidores em
relacio as suas responsabilidades ambientais. Alguns
tratados ja incorporam substancialmente preocupagoes
ambientais em seus textos, sob exemplo do Acordo de
Livte Comércio da Unido Europeia-Singapura, em seu
Capitulo 12, no qual se dispoe que, desde alimentos até
produtos eletronicos, devem oferecer baixo risco ao
ambiente e seguir, a risca, o regulamento ambiental®;
o artigo 12.2 do Acordo de Livre Comércio China-Sui-
¢a (2013), por sua vez, reafirma o compromisso com
a implementagdo de acordos ambientais multilaterais,
proibindo o enfraquecimento de leis ambientais para
incentivar o comércio™; e, ainda, vale ressaltar o artigo
1°, §3°, do Acordo Bilateral de Investimento Marrocos-
-Nigéria (2010), que exige avaliagdes de impacto am-
biental e social, aplicando o principio da precaucio e
obrigando que os investimentos mantenham sistemas
de gestdo ambiental, assim como respeitem os direitos
humanos e padroes laborais™.

2 BRASIL. Decreto n® 9.167, de 11 de outubro de 2017. Acordo
de cooperacio e facilitacio de investimentos entre o governo da
Republica Federativa do Brasil e o governo da Republica de Angola.
Luanda: Ministério das Relagoes Exteriores. 2015. Didrio Oficial da
Unido, 13 out. 2017.

% EUROPEAN COMMISSION. European Union-Singapore free
trade agreement. Viena, 2019. Disponivel em: https://policy.trade.
ec.curopa.cu/eu-trade-relationships-country-and-region/ countries-
and-regions/singapore/cu-singapore-agreements/texts-agree-
ments_en. Acesso em: 21 nov. 2024.

% CONFEDERATION SUISSE. China-Switzerland free trade agree-
ment. Disponivel em: https://www.eda.admin.ch/countries/china/
en/home/switzerland-and/bilateral-relations/china-switzerland-
free-trade-agreement.html. Acesso em: 22 nov. 2024.

»  WORLD TRADE INSTITUTE. Reciprocal investment promotion
and protection agreement between the government of The Kingdom of Morocco
and the government of the Federal Republic of Nigeria. 2016. Disponivel
em:  https://editwti.org/document/show/bde2bcf4-e¢20b-4d05-
a3f1-5b9eb86d3b3b. Acesso em: 22 nov. 2024.

Decorre do que precede que o direito internacional
parece apontar para um novo modelo de regéncia dos
investimentos, pelo qual se consolida a atuagao dos Es-
tados na regulamenta¢dao porque visa balizar o desem-
penho do investimento mobilizado no seu tertitério, em
face das exigéncias de desenvolvimento sustentavel pos-
tas pelo direito interno. Desse modo, ¢ possivel garan-
tir que o Hstado hospedeiro tenha as ferramentas para
proteger os direitos das pessoas suscetiveis de serem
afetadas por investimentos, de forma que a regulamen-
tacdo dos aspectos ambientais se mostraria decisiva para
a admissdo de investimentos internacionais na perspec-
tiva da promog¢ao do desenvolvimento sustentavel.

Ainda quanto ao resgate do principio da soberania
econdmica dos Estados, vale mencionar a ressurgéncia
do seu direito de regulamentar as atividades dos inves-
tidores no que concerne as questdes de prote¢do am-
biental. Todavia, abordar a prerrogativa estatal de regu-
lamentar sobre os impactos ambientais do desempenho
dos investimentos internacionais poderia conferir a ana-
lise um carater incongruente se considerar que o Estado
goza da plena soberania no dominio econémico. Com
efeito, o direito de regulamentar é inerente ao exercicio
da soberania de um Estado, que ndo necessita de uma
habilitagao convencional para disciplinar a admissdo e o
tratamento dos investimentos.

Nessa vertente foi visto que os acordos de promo-
¢d0 buscam atrair o maximo de investimentos possiveis,
sem considerar inicialmente seus beneficios potenciais
ou impactos adversos, avaliando seu desempenho, mor-
mente, pela quantidade de capital mobilizado, o que,
por vezes, leva a considerar critérios de sustentabilidade

como desvantagens competitivas.”

Dessa forma, para
que os Acordos Internacionais de Investimento (Alls)
promovam mais investimentos que contribuam para o
desenvolvimento sustentavel, e ndo “qualquer” tipo de
investimento estrangeiro, os acordos devem ser proje-
tados e aplicados de forma a reservar espago politico o
suficiente para que os governos possam regulamentar
e incentivar investimentos em setores que sejam propi-

cios a0 caminho de uma economia verde®’.

% UNITED NATIONS ENVIRONMENT PROGRAMME. I-
ternational investment agreements & sustainable develgpment: safeguarding
policy space & mobilizing investment for a green economy. 2018.
Disponivel em: https://www.gteenpolicyplatform.org/sites/de-
fault/files/downloads/resource/ /international_investment_agree-
ments_sustainable_development_1.pdf. Acesso em: 21 nov. 2024.

7 UNITED NATIONS ENVIRONMENT PROGRAMME. I-

ternational investment agreements & sustainable development: safeguarding
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Nessa perspectiva, o Direito Internacional dos In-
vestimentos podetia ser aplicado para proteger o meio
ambiente em razao do alinhamento as prescricdes na-
cionais decorrentes das Contribui¢cbes Nacionalmente
Determinadas®™. Inclusive, uma medida de prote¢io
ambiental nacional pode advir de uma norma interna-
cional ambiental, seja ela uma obrigacio ou um dever.
Desse modo, reservar espaco para que os Estados ado-
tem agoes regulatorias legitimas ao bem-estar ambien-
tal, humano e social pode ser considerado como uma
pré-condicio para que os paises adotem as politicas do-
mésticas necessarias, sem violar os padroes de prote¢ao
de investimentos nos Alls”. Contudo é possivel, ain-
da, fazer mais do que apenas abrir espaco para as agdes
domésticas, visto que os acordos podem ser utilizados
como instrumentos politicos de incentivo a certos tipos
de investimentos ambientais almejados, porém, ainda,
dependem de uma reforma quanto a maneira como os
Alls sio atualmente projetados e aplicados®.

A ideia do aprimoramento da prerrogativa do Esta-
do de legislar sobre os impactos ambientais dos inves-
timentos mobilizados é sintomatica da preocupacio da
comunidade internacional, bem como do préprio Es-
tado anfitrido, de associar os investidores aos esforcos
de protecio ambiental e combate as mudangas clima-
ticas, de modo que se observa, em recentes acordos, o
surgimento de clausulas relativas ao verdadeiro direito
de regulamentar®. Menciona-se, a titulo de exemplo,
o artigo 12 do Acordo Suica-Indonésia, concluido em

policy space & mobilizing investment for a green economy. 2018.
Disponivel em: https://www.greenpolicyplatform.org/sites/de-
fault/files/downloads/resoutrce/ /international_investment_agree-
ments_sustainable_development_1.pdf. Acesso em: 21 nov. 2024.
*  Planos de a¢do nacionais abrangentes submetidos pelos paises
signatarios do Acordo de Paris para reduzirem as suas emissoes. Ver:
UNFCCC. Art. 3° do Acordo de Paris de 2015.

*  UNITED NATIONS ENVIRONMENT PROGRAMME. I-
ternational investment agreements & sustainable development: safeguarding
policy space & mobilizing investment for a green economy. 2018.
Disponivel em: https://www.greenpolicyplatform.org/sites/de-
fault/files/downloads/resoutce/ /international_investment_agree-
ments_sustainable_development_1.pdf. Acesso em: 21 nov. 2024.

0 UNITED NATIONS ENVIRONMENT PROGRAMME. I-
ternational investment agreements & sustainable development: safeguarding
policy space & mobilizing investment for a green economy. 2018.
Disponivel em: https://www.gteenpolicyplatform.org/sites/de-
fault/files/downloads/resoutce/ /international_investment_agree-
ments_sustainable_development_1.pdf. Acesso em: 21 nov. 2024.

" FRAPPIER, Mathilde. Vers une limitation de la protection sub-
stantielle des investissements étrangers. In: E1. BOUDOUHI, Saida;
BACHAND, Laurence Dubin et Rémi (dir.). Le droit international
économique en question: vers ’hémergence d’un nouveau paradigme?
Paris: Editions Pedone, 2024. p- 303 e 304.

2022, que dispde que as partes reafirmam seu direito
de regulamentar nos seus respectivos tertritorios, com
o objetivo de implementar politicas publicas relativas a
saude publica, a acdo social, ao ensino publico, a segu-
ranca, a0 meio ambiente, a2 moralidade publica, entre
outros aspectos®. Em seu §2°, o artigo 12 ainda con-
firma que uma Parte exerce seu direito de regulamentar
por meio de reformas legais, desde que estas ndo sejam
desfavoraveis as expectativas de lucros do investidor e
nao representem uma violagdo de uma obrigacio pre-
vista no acordo.

Cita-se, também, o preambulo do Acordo de Coo-
peracao e de Facilitacdo de Investimentos entre a Repu-
blica Federativa do Brasil e a Republica da India, cele-
brado em 25 de maio de 2020, o qual estabelece “[...] o
direito das Partes de regulamentar os investimentos em
seu territorio, de acordo com suas leis e objetivos de

2 63

politicas publicas”.

Ademais, o SADC Model Bilateral Investment Trea-
ty Template, de 2012, em seu artigo 13, §1°, reforca que
os investidores ou seus investimentos devem cum-
prir os critérios de triagem de avaliagdio ambiental
e social e os processos de avaliacdo aplicaveis aos
seus investimentos propostos antes de seu estabe-
lecimento, conforme exigido pelas leis do Estado
hospedeiro para tal investimento.*

A reafirmacdo do papel do Estado na regéncia dos
investimentos internacionais encontra-se confirmada
nos trabalhos da CNUCED, cujo Quadro de Politicas
de Investimento para o Desenvolvimento Sustentavel
estabelece como 5° principio dos Acordos de Investi-
mento, o direito do HEstado anfitrido de regulamentar
sua operacionaliza¢io.”” Logo, vé-se que a cliusula da

2 WORLD TRADE INSTITUTE. Agreement between the Swiss
Federal Council and the government of the Republic of Indonesia on the
promotion and reciprocal protection of investments. 2022. Disponivel em:
https://edit.wti.org/document/show/7dc9Ibf0f-0£88-4edc-a7b1-
42a4386adab2. Acesso em: 22 nov. 2024.

% BRASIL. Acordo de cooperacio e facilitacio de investimentos entre a
Repriblica Federativa do Brasil ¢ a Repiiblica da India. Nova Delhi: Minis-
tério das Relagdes Extetiores. 2020. Disponivel em: https://www.
gov.br/siscomex/pt-br/arquivos-e-imagens/2020/12/ACFIBra-
sileIndia.pdf. Acesso em: 21 nov. 2024.

% SADC. Model bilateral investment treaty template with commentary
Srom july 2012. 2012. Disponivel em: https://wwwiisd.org/itn/wp-
content/uploads/2012/10/SADC-Model-BI'T-Template-Final.pdf.
Acesso em: 4 jun. 2025.

®  “Cada pais tem o direito soberano de estabelecer condicoes
de entrada e operacdo para investimentos estrangeiros, sujeitos a
compromissos internacionais, no interesse do bem publico e para
minimizar potenciais efeitos negativos.” CNUCED. Investment policy
Sframework for sustainable development. 2015. Disponivel em: https://
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soberania oferece uma margem significativa para con-
dicionar a admissibilidade dos investimentos as metas
ambientais predefinidas, podendo aumentar a responsa-
bilidade dos investidores em relacio aos padroes inter-
nacionais de combate as mudancas climaticas.

3.2 O redimensionamento das
responsabilidades dos investidores em
relacdo a protecao ambiental e objetivos
climaticos

Conquanto o Direito Internacional dos Investimen-
tos seja ciente das obrigacoes dos investidores sobre as
questdes ambientais, observa-se que hd uma preocupa-
¢do em corrigir essa lacuna por meio de um redimen-
sionamento da responsabilidade das empresas no que
tange ao cumprimento das normas nacionais e inter-
nacionais de protecio ambiental, objetivos climaticos e
questdes relativas aos direitos humanos®. Essa tendén-
cia se confirma pelos recentes documentos publicados
pela OCDE, que assinalam um reajuste ao seu modelo
de acordo, conforme demonstra ““The Future of Invest-

ment Treaty”®".

Essa preocupacio ¢ também notavel na evolugio re-
cente de decisdes arbitrais que colocam em evidéncia a
responsabilidade internacional dos investidores em ma-
téria ambiental. Assim, diversas sentencas demonstram
uma ateng¢do mais acurada quanto ao respeito as regula-
mentacoes ambientais dos Estados, notadamente, quan-
do estes assumem compromissos internacionais. Dessa
forma, e a titulo ilustrativo, no caso Chemtura vs. Cana-
da®, o tribunal arbitral reconheceu que medidas regula-
torias ambientais adotadas de forma nao discriminatoria
e fundamentadas em evidéncias cientificas — como a
proibi¢ao do uso do pesticida lindano — constituem
exercicio legitimo dos poderes de policia do Estado e
ndo configuram expropriacio indenizavel.

investmentpolicy.unctad.org/investment-policy-framework. Acesso
em: 9 jun. 2025.

% CHOUDHURY, B. International investment law and non-eco-
nomic issues. Vanderbilt Journal of Transnational Law, v. 53, n. 1, p. 59,
jan. 2020. Disponivel em: [https://scholarship.law.vanderbilt.edu/
vjtl/vol53/iss1/1/]. Acesso em: 10 dez. 2024.

7 OCDE. Modernising investment treaties (Track 2). [2026]. Disponiv-
el em: https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/ the-future-of-
investment-treaties/modernising-investment-treatieshtml.  Acesso
em: 28 maio 2025.

% CNUDCI. Case no. 2008-1. Chemtura Corporation v. Govern-
ment of Canada. Viena, 2 de agosto de 2010.

De modo semelhante, no caso Parkering vs. Litua-
nia®, entendeu-se que a prote¢io ambiental e do patri-
moénio cultural justificava plenamente a recusa de um
projeto de investimento, reafirmando o direito sobera-
no dos Estados de adotar medidas em prol do interesse
publico. Ja em Plama vs. Bulgiria™, ficou consignado
que alteracoes legislativas em matéria ambiental nio
violam, por si s6, o padrio de tratamento justo e equita-
tivo, a menos que o investidor tenha recebido garantias
especificas que gerem expectativas legitimas em sentido
contrario. Esses precedentes evidenciam uma tendéncia
de mais deferéncia a autonomia regulatéria dos Estados
em matéria ambiental e climatica, mormente, quando
vinculada ao cumprimento de obrigacdes internacionais
como as previstas no Acordo de Paris.

A busca do redimensionamento das responsabili-
dades dos investidores revela-se, também, no proces-
so atbitral, quando o investidor, que tradicionalmente
age como demandante, encontra-se numa posicao de
demandado. Com efeito, a pratica indica que os investi-
dores internacionais, apesar de protegidos por acordos
internacionais de investimentos, podem ver-se respon-
sabilizados mediante uma demanda reconvencional, o
que permite expor suas responsabilidades ambientais.”
Desse modo, o processo da demanda reconvencional
engajada pelo Estado anfitrido contra o investidor pode
dar lugar a reparacdes por atividade danosa ao meio am-
biente e contraria aos objetivos climaticos.

Como exemplo ao supramencionado, destacam-se
os casos Perenco vs. Equador e Butlington vs. Equador,
nos quais o Estado equatoriano apresentou demandas
reconvencionais ambientais, perante o CIRDI, pleitean-
do reparagio pelos graves danos ecoldgicos causados
pela exploragio de petréleo em blocos situados na re-
gido amazonica. Em Perenco, o tribunal reconheceu a
seriedade das alegacGes ambientais e afirmou que, sen-
do provada a responsabilidade do investidor por danos
ambientais, o Estado tem direito a reparagdo integral
dos prejuizos causados™ De forma semelhante, no caso

% ICSID. Case No. ARB/05/8, Parkerings-Compagniet AS v. The Re-
public of Lithunania., Washington, 11 de setembro de 2009.

0 ICSID. Case no. ARB/03/24, Plama Consortium 1.1d. v. The Repub-
lic of Bulgaria. Washington, 27 de agosto de 2008.

T MONEBHURRUN, Nitish. L.a demande reconventionnelle
comme procédure permettant d’engager la responsabilité envi-
ronnementale des investisseurs: I'exemple du droit international des
investissements. Revue Juridique de 'Environnement, v. 45, n. 3, p. 526-
535, set. 2020. p. 528.

2 ICSID. Case no. ARB/08/5, Burlington Resources c./ Eqmztemt
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Burlington, o tribunal reafirmou a aplicabilidade do
regime de responsabilidade objetiva previsto na Cons-
tituicdo equatoriana de 2008, sustentando que o inves-
tidor pode ser responsabilizado independentemente de
culpa, bastando a comprovagao do dano e sua vincula-
¢do com as atividades da empresa.”” Tais precedentes
demonstram que, mesmo sob o resguardo dos tratados
de protecdo ao investimento, os Estados mantém sua
prerrogativa de demandar reparacdo por danos ambien-
tais, desse modo, contribuindo para um equilibrio mais
justo entre protecdo ao capital estrangeiro e salvaguarda
dos bens ambientais e climaticos.

4 Consideracgoes finais

O Direito Internacional dos Investimentos, sobre-
tudo, aquele aplicado nos acordos de promocao e pro-
tecdo de investimentos vigentes, os quais emergiram da
finalidade de proteger os interesses economicos dos
nacionais de paises desenvolvidos, tem-se mostrado
alheio a necessidade iminente de combater as mudancas
climaticas. Tal descompasso coloca em risco os esfor-
cos globais para mitigar o aquecimento global, pois ctia
barreiras que dificultam a implementagdo das politicas
ambientais, especialmente aquelas desenvolvidas pelos
Hstados receptores de investimentos.

Essa desarmonia entre os tratados de promogao e
protecio dos investimentos ¢ os desafios da comuni-
dade internacional em relacio as metas definidas no
Acordo de Paris de 2015, ou seja, quanto ao combate
das mudangas climéticas, proporciona uma evolucio do
teor juridico das obrigacdes dos investidores e dos direi-
tos dos Estados anfitrides no sentido de mais autono-
mia nas condicdes de admissio e tratamento. Essa lenta
evolucio do Direito Internacional dos Investimentos é
um imperativo perceptivel na adocdo de acordos per-
tinentes a investimentos ¢ a algumas decisGes arbitrais
recentes. Dessa forma, busca-se, além de garantir ao
Estado hospedeiro os meios juridicos necessarios para
proteger os direitos das pessoas suscetiveis a serem
afetadas por investimentos, ainda, direcionar os investi-
mentos internacionais a contribuirem para a realizacio

Washington, 7 de fevereiro de 2017.
" ICSID. Case no. ARB/08/5, Burlington Resources c./ Eqmztemt
Washington, 7 de fevereiro de 2017.

dos compromissos climaticos globais delineados pelo

Acordo de Paris.
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