


Publicado pela Internacional de Serviços Públicos (ISP) e pelo Transnational Institute (TNI)

São Paulo - Amsterdam, março de 2021 

AUTORAS • Cecilia OLIVET e Luciana GHIOTTO

DESIGN • Mauricio TARDUCCI

O conteúdo deste relatório pode ser citado ou reproduzido com fins não comerciais e sempre mencionando 
devidamente a fonte da informação.

AGRADECIMENTOS • Gostaríamos de agradecer pelos valiosos comentários ao texto a Juan Hernández 
Zubizarreta, Gabriel Casnati, Jocelio Drummond, Adoración Guamán e Magdalena Bas, bem como a Bettina 
Müller pelo apoio na pesquisa. 

Também gostaríamos de agradecer à Friedrich-Ebert-Stiftung (FES) pelo apoio financiero à publicação.



Justiça Paralela 3

Índice

Sumário executivo 4

A arbitragem de investimentos: um sistema de justiça paralelo 6

Comparando a arbitragem de investimentos e os sistemas de justiça nacionais 8

Os árbitros, diferentemente dos juízes, não têm que cumprir com garantias institucionais de 
imparcialidade e independência

8

Na arbitragem de investimentos não há apelação 9 

O custo de uma arbitragem investidor-Estado é muito maior do que um julgamento em tribunais 
nacionais 

10

O regime de proteção de investimentos não oferece igual acesso à justiça, diferenciando investidores 
locais e estrangeiros

11

Cinco maneiras em que a arbitragem de investimentos fere o Poder Judiciário 12

1 • Os investidores estrangeiros podem demandar os Estados por decisões de tribunais nacionais 12

2 • Os tribunais de arbitragem podem ordenar que sentenças judiciais nacionais sejam anuladas 14

3 • Os investidores estrangeiros podem pular as instâncias judiciais nacionais 14

4 • Os investidores estrangeiros podem evadir sua responsabilidade por violações aos direitos 
humanos, ambientais e trabalhistas graças aos tribunais arbitrais

15

5 • Os investidores estrangeiros julgados por crimes podem escapar graças ao regime de proteção de 
investimentos

16

Por que os tribunais nacionais deveriam ser quem decide as disputas dos 
investidores estrangeiros com os Estados? 17

Conclusões 19



Justiça Paralela 4

Sumário executivo

Um dos principais argumentos utilizados para justificar a criação do regime de arbitragem de investimentos é que 
os tribunais nacionais são parciais e inadequados para dirimir disputas entre investidores e Estados. A resposta a 
esse suposto problema foi a criação de um regime de “justiça” paralelo estabelecido por meio de uma rede de 300 
Tratados de Livre Comércio e cerca de 2.500 tratados de proteção de investimentos.

Esses acordos internacionais incluem o mecanismo de solução de controvérsias investidor-Estado (ISDS por sua si-
gla em inglês) que outorga aos investidores estrangeiros o direito a demandarem os governos perante tribunais de 
arbitragem internacional, sem que necessitem esgotar primeiro as instâncias judiciais nacionais.

Este estudo apresenta dois argumentos centrais:

1 Os tribunais de arbitragem internacional são muito menos imparciais e independentes que os sistema 
judiciais. De fato, a natureza do sistema de arbitragem o torna intrinsecamente enviesado a favor dos investidores 
estrangeiros. O relatório mostra que:

•  Os árbitros, diferentemente dos juízes, não têm que cumprir com garantias institucionais de imparcialidade 
e independência.
•  Na arbitragem de investimentos não há recurso de apelação, eliminando assim um dos mecanismos de 
controle e contrapeso.
•  O custo de uma arbitragem investidor-Estado é maior que o de um julgamento em tribunais nacionais.
•  O regime de proteção de investidores não dá o mesmo acesso à justiça, discriminando entre investidores 
locais e investidores estrangeiros.

2 A arbitragem de investidores viola o Poder Judicial. No melhor dos casos, o sistema de solução de controvér-
sias investidor-Estado substituiu os tribunais nacionais e, no pior dos casos, menospreza as decisões tomadas pelos 
juízes nacionais. Apresentam-se cinco cenários e exemplos que mostram esta situação na América Latina: 

1.  Investidores estrangeiros que demandam os Estados pelas decisões de seus tribunais nacionais, como 
ocorreu nos casos de Eco Oro v. Colômbia, Infinito Gold v. Costa Rica e Kapes v. Guatemala.
2.  Os tribunais arbitrais internacionais que ordenam aos governos que anulem sentenças de tribunais nacio-
nais, violando o princípio de separação de poderes.
3.  Os investidores estrangeiros que contornam as instâncias judiciais nacionais.
4.  Os investidores estrangeiros que usam os tribunais arbitrais para evadir sua responsabilidade por viola-
ções aos direitos humanos, ambientais e trabalhistas.
5.  Os investidores estrangeiros julgados por atividades criminais que buscam escapar da justiça usando o 
regime de proteção de investimentos.

Diante deste cenário, são oferecidas as seguintes recomendações: 
•  Que seja reconhecido que os tribunais nacionais, além de suas deficiências atuais, são idôneos para resol-
ver as controvérsias dos investidores estrangeiros com os Estados.
•  Que os governos não assinem novos acordos de proteção de investimentos que incluam o mecanismo ISDS 
e que denunciem os acordos existentes que incluem esse mecanismo.
•  Que se avance com auditorias integrais dos acordos de proteção de investimentos.
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Imaginem que uma empresa estrangeira chega ao país prometendo 
desenvolvimento e, em vez disso, libera 64 bilhões de litros de água 
tóxica e 650.000 barris de petróleo cru no meio ambiente1 causando 
um desastre ambiental de tal magnitude que é comparado ao desastre 
de Chernobyl2. Cerca de 30 mil pessoas afetadas pela contaminação, 
inclusive tendo adoecido de câncer3, processam a empresa pelos 
danos causados. Após 20 anos de julgamento, os tribunais nacionais, 
incluindo a Suprema Corte Constitucional, ordenam que a empresa 
indenize os afetados. A comunidade parece ter saído vitoriosa. 

Entretanto, a empresa, buscando fugir de sua responsabilidade, processa o país por 
considerar que lhe foi negada justiça e exige milhões de dólares como indenização. 
Mas essa demanda não é apresentada perante a justiça nacional, e sim perante três 
árbitros internacionais privados que carecem de condições mínimas de imparcialidade 
e independência. Esses três advogados, que possuem um viés intrinsecamente pró-in-
vestidor, decidem a favor da empresa e ordenam ao Estado que intervenha no Poder 
Judiciário e evite a execução da sentença favorável às comunidades afetadas. Como 
resultado, quase 10 anos depois de ter sido condenada, a empresa continua sem as-
sumir sua irresponsabilidade ambiental. Enquanto isso, o Poder Executivo, seguindo 
as indicações dos árbitros, intervém para tentar impedir que as comunidades afetadas 
recebam a compensação que lhes corresponde.

A cena não é imaginária. Isso foi exatamente o que aconteceu no Equador com a pe-
troleira Chevron e suas operações na Amazônia. O tratado de proteção de investimen-
tos firmado entre o Equador e os Estados Unidos abriu as portas para que a empresa 
acessasse um sistema paralelo de justiça conhecido como ISDS (sigla que corresponde, 
em inglês, ao termo ‘solução de controvérsias entre investidores e Estados’), reservado 
às corporações e aos ricos. Mediante este mecanismo, as empresas podem demandar 
os países quando considerarem que as decisões dos governos ou as sentenças judiciais 
nacionais – inclusive aquelas cujo objetivo explícito seja proteger as pessoas ou o meio 
ambiente – afetam seus rendimentos. 
Essas demandas evadem os tribunais nacionais e são interpostas perante um tribunal 
internacional integrado por três advogados especializados em investimentos que de-
cidem o que é mais importante, se os ganhos privados ou os interesses públicos.
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A arbitragem de investimentos: um sistema 
de justiça paralelo4

Mais de 1.000 tribunais arbitrais internacionais5, que decidiram ou decidem acerca de demandas de investidores 
contra Estados, vão alicerçando a privatização da justiça.

Uma rede de 300 Tratados de Livre Comércio e cerca de 2.500 tratados de proteção de investimentos6 incluem o 
mecanismo de solução de controvérsias entre investidores e Estados (ISDS, por sua sigla em inglês) que dá po-
der aos investidores estrangeiros para demandarem os governos perante tribunais arbitrais internacionais. 
As empresas, principalmente as grandes transnacionais, podem iniciar demandas quando consideram que as leis, 
as regulações ou as decisões judiciais do Estado violam seus direitos como investidores. Esses tribunais, caracteri-
zados pela efetividade na aplicação de seus pareceres, exercem um papel fundamental para dotar os investimentos 
estrangeiros de plena segurança jurídica perante os Estados receptores.

É importante observar que os tratados de proteção de investimentos tendem a oferecer direitos substantivos aos 
investidores maiores do que os disponíveis nas leis nacionais dos países signatários desses tratados7.

A rede de tratados de proteção de investimentos consolidada durante a década de 90 faz parte de uma dura cadeia 
de direitos corporativos (arquitetura jurídica da impunidade) que contribuiu para um avanço desmedido dos 
direitos das corporações transnacionais, ao mesmo tempo em que se produzia uma contínua desregulação dos 
direitos sociais e humanos8. O resultado é um sistema de justiça assimétrico sem precedentes.

Este regime de “justiça paralela” é um mecanismo de via única: apenas os investidores estrangeiros podem 
iniciar demandas, enquanto as e os trabalhadores, as comunidades afetadas, as empresas nacionais ou os pró-
prios governos não podem levar a arbitragem às empresas transnacionais que não respeitam os direitos humanos, 
trabalhistas ou ambientais.

FONTE DO GRÁFICO: https://10isdsstories.org/es/intro-isds/ 
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A arbitragem de investimentos nasce para substituir os tribunais nacionais por 
considerá-los parciais e inadequados

“O problema com a maioria dos tribunais estatais é que eles não são, ou pelo menos não se percebe que sejam, 
suficientemente neutros para resolver disputas entre os investidores estrangeiros e os Estados de acolhida.”  
Árbitro de investimentos Charles Brower9

Um dos principais argumentos usados para justificar a criação do regime de proteção de investimentos foi a necessidade de 
estabelecer um fórum imparcial para a resolução de controvérsias, alternativo aos tribunais nacionais por serem estes consi-
derados inadequados, “ineficientes” e “sem objetividade perante os investidores estrangeiros”10.

Os árbitros dedicados à arbitragem de investimentos alimentaram essa linha de argumentação, a qual os mantém convenien-
temente no negócio da arbitragem. Por exemplo, o árbitro William Park é da opinião de que a arbitragem de investimentos é 
“um fórum mais neutro, tanto politicamente quanto procedimentalmente, do que os tribunais dos países alvo das demandas”. 
Ele também argumenta que “a imparcialidade relativa dos tribunais de arbitragem aumenta a confiança dos investidores”.11

Mesmo árbitros acusados de conflitos de interesses tendem a argumentar que os tribunais nacionais não são neutros, diferen-
temente dos tribunais internacionais. É o caso da árbitro Gabrielle Kaufmann-Köhler, cuja falta de imparcialidade se tornou 
evidente em repetidos casos12; ela defende que o mecanismo de solução de controvérsias investidor-Estado “é um instrumento 
de boa governança”13.

Os árbitros podem outorgar às empresas quantias ilimitadas, que são pagas pelos contribuintes. As compensações po-
dem incluir não só as perdas de investimentos já feitos, como a perda dos futuros rendimentos que os investidores 
especulavam obter. A estimativa de expectativas de lucros futuros pode ser de até 20 anos. As empresas precisam apenas 
convencer o tribunal arbitral de que normativas tais como uma lei ambiental, um regulamento de segurança ou até mesmo 
o aumento dos salários mínimos violam os amplos direitos dos investidores garantidos por tais acordos.

O regime de solução de controvérsias investidor-Estado é “um roubo à mão armada”. 
George Kahale III, advogado especializado em investimentos14

As arbitragens investidor-Estado podem ser solucionadas em qualquer instituição arbitral que as administre. Conforme os 
dados da UNCTAD, mais de 60% das demandas foram resolvidas ou estão em processo de resolução no âmbito do CIADI 
– agência do Banco Mundial – com sede em Washington15. Em segundo lugar, encontra-se o Tribunal Permanente de Arbi-
tragem (TPA) com sede na Holanda. 

A América Latina e Caribe (ALC) é a segunda região mais demandada do mundo com base nos tratados de proteção 
de investimentos. As empresas transnacionais usaram o mecanismo de solução de controvérsias entre investidores e Es-
tados para demandar os governos da região 282 vezes, afetando a autonomia dos governos e a capacidade de desenvolver 
políticas públicas. Em 69% dos casos contra a ALC, os investidores saíram beneficiados, seja por terem um parecer arbitral 
a favor ou porque realizaram um acordo com o Estado, o qual geralmente implica uma compensação monetária ou de 
outro tipo. Até o momento, os países da América Latina e Caribe pagaram, por ordem ou por negociação, 31,7 bilhões de 
dólares aos investidores estrangeiros16. 

IMPACTOS DAS DEMANDAS DE ARBITRAGEM DE INVESTIMENTOS 
CONTRA ESTADOS DA AMÉRICA E CARIBE
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Comparando a arbitragem de investimentos 
e os sistemas de justiça nacionais

O ISDS ameaça “diluir as proteções constitucionais, enfraquecer 
o Poder Judiciário e terceirizar nosso sistema jurídico nacional 
para um sistema de arbitragem privado que está isento de 
controles e contrapesos essenciais.” 
220 juristas e economistas em uma carta dirigida ao Congresso dos EUA17

A arbitragem de investimentos nasce com o argumento de que os tribunais nacionais não são suficientemente im-
parciais para resolver as disputas entre investidores e Estados. Porém, além das possíveis deficiências dos poderes 
judiciários nacionais, uma análise minuciosa das características e do funcionamento da arbitragem de investimentos 
evidencia que os árbitros privados com fins lucrativos que decidem as demandas e têm um forte incentivo para de-
cidir a favor das empresas não se encontram mais bem posicionados em termos de neutralidade do que os juízes 
de qualquer tribunal nacional.

Existem características centrais que determinam o nível de independência dos sistemas judiciais, tais como “o grau 
de autonomia orçamentária; o nível de transparência e o uso de critérios meritocráticos no processo de indicação 
de candidaturas e nomeação de juízes; a estabilidade no cargo e o alcance das faculdades de revisão judicial.”18 O 
sistema de solução de controvérsias investidores e Estado não cumpre com nenhum desses requisitos e, portanto, 
sua independência tem sido altamente questionada, em especial nos últimos cinco anos19. 

“Neste âmbito [da arbitragem de investimentos] não existem 
as salvaguardas habituais da independência institucional 
(orçamento autônomo, organização interna, processos de 
contratação transparentes, atribuição objetiva de casos e 
mandatos permanentes e fixos garantidos).” 
 Grupo de Trabalho sobre a reforma do Sistema de Solução de Controvérsias 
entre Investidores e Estados das Nações Unidas 20

Os árbitros, diferentemente dos juízes, não têm que cumprir com garantias 
institucionais de imparcialidade e independência21

Apesar de o reconhecido árbitro Jan Paulsson insistir em que “as virtudes de um bom árbitro são similares às de um 
bom juiz”22 , a realidade é que a independência e a neutralidade dos árbitros são altamente questionadas23. 

Os árbitros não gozam de segurança no cargo, pelo contrário, são nomeados de maneira ad hoc para cada caso 
pelas partes na disputa. Os árbitros trabalham com fins lucrativos, não cobram salários fixos, mas são os Es-
tados demandados e os investidores que pagam seus honorários dependendo da quantidade de horas trabalhadas. 
Embora as virtudes de um árbitro e de um juiz possam ser as mesmas, “os juízes estão institucionalmente isolados 
das partes e os casos são atribuídos a eles de forma mais ou menos aleatória”.24 
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“Particulares de qualificação questionável estão sendo chamados 
para resolver disputas públicas.” 
advogadas acadêmicas referindo-se aos árbitros de investimentos 25

Uma vez que apenas os investidores podem iniciar as demandas, os árbitros têm um incentivo econômico para fazer 
uma interpretação pró-investidor das cláusulas contidas nos Tratados de Proteção de Investimentos. Estudos aca-
dêmicos demonstram que os árbitros internacionais têm feito interpretações excessivamente expansivas da linguagem 
dos tratados, dando assim prioridade à proteção da propriedade e dos interesses econômicos das empresas transnacio-
nais sobre o direito de regular dos Estados26. Favorecer a única parte que pode iniciar as demandas assegura a continui-
dade do sistema.

Os árbitros têm também um incentivo econômico para aceitar jurisdição na resolução dos casos e, assim, esticar a 
cobrança de honorários. Em outras palavras: se os árbitros decidissem que não têm competência para resolver a disputa, 
seus honorários seriam drasticamente reduzidos. Já se decidirem que têm jurisdição e levarem a disputa até o final, seus 
honorários podem alcançar o valor máximo. Isso não acontece em um sistema judicial, no qual o conteúdo da decisão 
(rejeição ou aceitação de jurisdição, rejeição ou aceitação do mérito, determinação do valor dos danos, etc.) não impacta 
sobre a remuneração dos/as juízes/as, que é fixa. Essa é uma das razões – embora não seja a única – que explica por que 
a maioria dos tribunais arbitrais aceitam jurisdição para resolver os casos. Em apenas 25% do total (114 de 458) dos casos 
em que há uma decisão final de tribunal, os árbitros declinaram a jurisdição27. 

Os árbitros não estão proibidos de ter outros cargos remunerados, especialmente na área da advocacia. De fato, é 
frequente que os árbitros também exerçam, ao mesmo tempo, o papel de representante de alguma das partes em 
outros casos de arbitragem. Ao combinar seu papel de árbitros com outras posições, são desencadeados graves conflitos 
de interesses. Por exemplo, se o árbitro tem relação com alguma das partes na arbitragem, cria-se um conflito entre as 
partes; ou se o árbitro emitiu opiniões sobre o tema da disputa, cria-se um conflito com o tema. Vários árbitros (Thomas 
Buergenthal28 , Brigitte Stern29 , Andreas Bucher30 , entre outros31 ), bem como várias outras pessoas e instituições, expres-
saram sua preocupação pelo fato de os árbitros exercerem frequentemente o papel de representantes das partes.

Mesmo quando há claros conflitos de interesses, a desqualificação dos árbitros é extremamente difícil. Tanto advoga-
dos especializados em arbitragem de investimentos32 quanto académicos33 publicaram estudos em que expõem a dificul-
dade de desqualificar os árbitros. Mas a evidência mais contundente é apresentada pelo próprio centro de arbitragem do 
Banco Mundial (CIADI), que com suas estatísticas confirma que, de 85 pedidos de desqualificação de árbitros registrados no 
seu centro, apenas em cinco casos foi aceita34. Duas razões ajudam a explicar a situação. Por um lado, os motivos que per-
mitem a recusa são muito limitados, especialmente no CIADI. No caso das regras do CIADI (Artigo 57), não basta que 
haja uma dúvida justificada sobre a imparcialidade, a rejeição só é permitida caso haja uma falha manifesta das qualidades 
de independência e imparcialidade. O fato de que se fale em “falha manifesta” restringe enormemente as possibilidades de 
recusa. O segundo e principal obstáculo para que existam mais casos de contestação é o fato de que são os dois co-árbitros 
não impugnados que decidem. Isso leva os árbitros (geralmente parte do mesmo pequeno grupo de árbitros especializa-
dos em casos investidor-Estado) a ser quem decide se um de seus colegas é imparcial ou não. Cria um conflito de interesses 
em si mesmo o fato de pedir aos árbitros que decidam sobre a imparcialidade de seus colegas quando: a) é provável que 
tenham que enfrentar ou tenham enfrentado a mesma situação, e b) aquele que é o juiz hoje pode ser o acusado amanhã.

Na arbitragem de investimentos não há apelação

Em casos de arbitragem internacional, os árbitros têm a última palavra. Suas decisões são finais e inapeláveis. O regime 
de arbitragem investidor-Estado não tem um mecanismo de revisão de decisões, não há sistema de apelação.

A criação de um mecanismo de apelação às decisões de árbitros de investimentos é uma das propostas centrais discutidas 
com relação à reforma do Sistema de Solução de Controvérsias entre Investidores e Estados nas Nações Unidas35. 
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O custo de uma arbitragem investidor-Estado é muito maior do que um 
julgamento em tribunais nacionais

“Para o demandante investidor, incorrer nestes custos pode ser perfeitamente 
racional, principalmente se o investimento for grande e o investidor perceber que 
não há outro recurso efetivo disponível. Para o Estado demandado, no entanto, estes 
custos normalmente serão mais altos do que se a disputa tivesse sido demandada 
unicamente através de seus tribunais nacionais."
Academic Forum on ISDS36

Em um caso de arbitragem internacional, estima-se que o custo de honorários dos árbitros e os gastos da instituição 
arbitral que administra a demanda somam, em média, 933.000 dólares por caso.  A isso é preciso somar a defesa 
legal (advogados e especialistas) que em média custa 4,8 milhões de dólares para os Estados e 6 milhões de dólares 
para os investidores, embora possa chegar a ser muito mais.38

Os valores cobrados pelos árbitros, por exemplo, são indiscutivelmente muito mais altos do que os salários 
dos juízes mais bem pagos da América Latina. Por exemplo, o presidente do tribunal arbitral no caso Philip Morris 
contra o Uruguai recebeu 482.887 dólares . O caso durou seis anos (2010-2016). No Uruguai, um juiz da Suprema 
Corte de Justiça recebe cerca de 81.200 dólares ao ano. Isso implica que o acumulado de seis anos de salário seria 
mais ou menos o mesmo valor que Piero Bernardini, presidente do tribunal, recebeu. Porém, a diferença é que 
para os juízes esse é o seu único salário, enquanto Bernardini, entre 2010 e 2016, foi árbitro em seis outros casos 
e recebeu separadamente por cada um deles. Além dos honorários pelo caso Philip Morris, Bernardini recebeu 
407.830 dólares no caso Fraport v. Filipinas , 240.000 dólares no caso OIEG v. Venezuela  e 183.000 dólares no caso 
de Gambrinus v. Venezuela42. 

“A utilização de fundos públicos para enfrentar os elevados custos do processo de 
solução de controvérsias entre investidores e Estados era difícil de ser justificado para 
os Estados em desenvolvimento, que dispunham de escassos recursos económicos, 
[…] os custos dos processos de solução de controvérsias entre investidores e Estados 
podiam competir com urgentes necessidades de desenvolvimento desses Estados.”
Grupo de Trabalho III (Reforma do Sistema de Solução de Controvérsias entre Investidores e Estados) 
da Comissão das Nações Unidas para o Direito Comercial Internacional43

Os custos excessivos desse tipo de arbitragem, especialmente se comparados com quanto custaria levar adiante 
casos similares perante tribunais nacionais, têm sido um dos pontos de crítica dos governos contra o sistema de 
solução de controvérsias investidor-Estado44. Neste momento discute-se, em um grupo especial das Nações Unidas, 
como lidar com esta situação, mas uma análise das propostas de reforma que há sobre a mesa deixa claro que ne-
nhuma das iniciativas propõe solucionar o problema a fundo.45
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O regime de proteção de investimentos não oferece igual acesso à justiça, 
diferenciando investidores locais e estrangeiros

“Por que um cidadão estrangeiro deveria poder entrar e não só ter os 
mesmos direitos que os estadunidenses no sistema judicial estadunidense, 
mas também ter mais direitos do que os estadunidenses no sistema judicial 
estadunidense? Parece-me algo sobre o qual deveríamos pelo menos ser 
céticos e analisar. Então, um cidadão estadunidense se apresenta perante 
o sistema judicial e tem que se conformar com o que recebe. Um cidadão 
estrangeiro pode fazer isso e depois, no final do dia, dizer ‘Quero que três 
caras em Londres digam que vão anular todo o sistema dos EUA’.” 
Representante de Comércio dos Estados Unidos Robert Lighthizer46

O regime de arbitragem de investimentos discrimina os investidores nacionais47. Apenas investidores estrangei-
ros têm acesso a demandar os Estados perante tribunais de arbitragem internacional. Isso marca uma dife-
rença central com os sistemas judiciais nacionais. Um princípio do Estado de direito é o de igualdade perante a lei. 
Esse princípio não se aplica no contexto do regime de proteção de investimentos.

Quando o Estado toma uma medida que afeta igualmente a investidores nacionais e estrangeiros, os investidores 
nacionais só têm acesso aos tribunais nacionais, enquanto os estrangeiros podem acessar a arbitragem de investi-
mentos. Por exemplo, no caso dos cortes a subsídios para as energias renováveis que houve na Espanha, de 2008 
em diante, mais de 60.000 famílias espanholas e grandes investidores estrangeiros foram afetados ao mesmo tem-
po. Os pequenos investidores nacionais recorreram à justiça nacional e tanto a Corte Suprema de Justiça quanto a 
Corte Constitucional determinaram que os cortes aos subsídios eram legais48 e rejeitaram os pedidos de indeniza-
ção49.  Já os tribunais de arbitragem aos quais os investidores estrangeiros recorreram, até o momento, decidiram 
em sua maioria a favor dos investidores, ordenando ao Estado pagar bilhões de euros em compensações50.

“As disposições sobre o tratamento nacional costumam estabelecer que os 
investidores estrangeiros não receberão um tratamento menos favorável do que 
os investidores nacionais em circunstâncias similares. Porém, na realidade, as 
proteções de investimento disponíveis para os investidores estrangeiros muitas 
vezes superam as proteções legais disponíveis para os investidores nacionais, o 
que leva a uma discriminação inversa.”
Observação em artigo acadêmico51

Em 1964, 19 países latino-americanos já haviam identificado que o regime de solução de disputas investidor-Estado 
discriminaria os investidores nacionais em relação aos estrangeiros. De fato, esses países se opuseram à criação do 
Centro Internacional de Arbitragem de Disputas sobre Investimentos do Banco Mundial (CIADI) com o argumento de 
que “O novo sistema sugerido outorgaria ao investidor estrangeiro, por ser estrangeiro, o direito de demandar um 
Estado soberano fora de seu território nacional, prescindindo dos tribunais de justiça. Esta disposição é contrária 
aos princípios legais aceitos em nossos países e, de facto, conferiria um privilégio ao investidor estrangeiro, colocan-
do os nacionais do país em questão em uma posição de inferioridade”.52 
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Cinco maneiras em que a arbitragem de 
investimentos fere o Poder Judiciário

“Os tribunais de investimentos privados exercem um enorme poder, 
tomando o lugar dos tribunais locais e decidindo sobre as regras que 
regem a maior parte das economias do país anfitrião e, por extensão, suas 
sociedades.” 
Professor Emérito em Direito Sheldon Leader, especializado em Direitos Humanos53.

1 • Os investidores estrangeiros podem demandar os Estados pelas 
decisões de tribunais nacionais

Qualquer decisão do Poder Judicial pode ser considerada pelos investidores estrangeiros como uma violação de 
seus direitos estipulados nos tratados de proteção de investimentos. Há inúmeras demandas de investidores 
que contestam as sentenças ditadas por tribunais nacionais, buscando assim invalidar decisões dos tribunais 
nacionais que procuram salvaguardar o interesse público. 

Sob o regime de proteção de investimentos, o Estado pode ser condenado a pagar milhões de dólares a investidores 
estrangeiros pelos atos do Poder Judicial e pelas decisões dos tribunais nacionais (incluindo as Cortes Supremas e 
Cortes Constitucionais). 

"Um tribunal de investimentos pode examinar a legalidade das decisões 
dos tribunais nacionais e pode responsabilizar o Estado por qualquer 
violação das normas internacionais cometidas por seus tribunais 
nacionais." 
Christian Schreuer, árbitro em casos investidor-Estado54

Na América Latina, os investidores estrangeiros demandaram os governos da Colômbia, Guatemala e Costa Rica, 
entre outros, depois que os tribunais desses países impuseram restrições ou suspenderam projetos de mineração 
por razões de interesse público (ver quadro). Mas a América Latina não está sozinha, os governos da Romênia55 e da 
Croácia56, por exemplo, passaram por situações similares.
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Empresas que desafiam as decisões de tribunais judiciais nacionais perante 
tribunais de arbitragem internacional

ECO ORO V. COLÔMBIA
Em fevereiro de 2016, após uma série de protestos multitudinários, a Corte Constitucional da Colômbia pôs fim a um 
megaprojeto de exploração de ouro da empresa canadense Eco Oro: a Corte decidiu que não poderiam ser realizadas ati-
vidades extrativistas nos ecossistemas de alta montanha conhecido como páramos, incluindo o páramo de Santurbán, 
onde estava localizado o projeto Eco Oro. Menos de um mês depois, a empresa demandou o governo por 764 milhões de 
dólares perante um tribunal de arbitragem de investimento57. O caso está em processo.

KAPPES V. GUATEMALA
Um projeto de mineração de ouro tinha sido objeto de intensos protestos. A Corte Suprema determinou que o projeto 
não poderia continuar, uma vez que a população indígena afetada não havia sido consultada previamente, decisão 
que foi reafirmada posteriormente pela Corte de Constitucionalidade. Mas a empresa estadunidense Kappes iniciou 
em 2018 uma demanda de arbitragem internacional por 300 milhões de dólares contra o governo guatemalteco. Kappes 
argumentou que o governo violara o tratado de proteção de investimentos entre os Estados Unidos e a Guatemala ao 
não realizar consultas à comunidade e não proteger a empresa de protestos populares58. A demanda está pendente de 
resolução.

INFINITO GOLD V. COSTA RICA
Em 2011, a Suprema Corte de Justiça da Costa Rica declarou ilegal a concessão de mineração da companhia canadense 
Infinito após uma decisão de 2002 de interromper os projetos de mineração de ouro a céu aberto. Essa decisão desembo-
cou no cancelamento do projeto. Em 2014, a empresa processou a Costa Rica por 321 milhões de dólares59, considerando 
que a decisão do Tribunal costarriquenho equivalia a uma expropriação do investimento nos termos do tratado bilateral 
de proteção de investimentos entre a Costa Rica e o Canadá60. O caso ainda está pendente. 

Em todos esses casos, os tribunais nacionais tomaram decisões que respondiam a pedidos populares e benefi-
ciavam a população e o meio ambiente, mas afetavam os ganhos dos investidores estrangeiros. Fazendo uso dos 
tratados de proteção de investimentos, as empresas puderam pedir a três advogados contratados por hora que 
revisassem as decisões tomadas por juízes de uma nação soberana.

“O árbitro, além do mais, é ‘onipotente’. Converte-se em alguém com 
autoridade maior que a do juiz de primeira instância mais excelente ou do 
tribunal de apelação mais eminente. Seu parecer é tão definitivo quanto 
uma sentença da suprema corte da nação.” 
Jan Paulsson, reconhecido árbitro de investimentos6

De fato, os árbitros se sentem onipotentes62. Os tribunais arbitrais aceitam jurisdição, sem nenhum tipo de ques-
tionamento, sobre casos em que há um processo judicial vigente ou nos quais tribunais nacionais tomaram uma 
decisão final. Os árbitros chegam a uma decisão própria baseada apenas na letra dos tratados bilaterais de investi-
mento, desconhecendo os processos judiciais em andamento ou as sentenças dos tribunais nacionais.
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2 • Os tribunais de arbitragem podem ordenar que sentenças judiciais nacio-
nais sejam anuladas 

Em 2014, o presidente do Supremo Tribunal dos Estados Unidos, John Roberts, advertiu que os painéis de arbitra-
gem do ISDS têm o poder alarmante de revisar as leis de uma nação e “anular efetivamente os atos autorizados de 
seus poderes legislativo, executivo e judiciário”63. Com efeito, os tribunais arbitrais têm a capacidade de desconside-
rar e até mesmo pedir a modificação das sentenças judiciais nacionais.

Por exemplo, no caso da Chevron v. Ecuador64, três indivíduos selecionados como árbitros privados ordenaram ao 
governo equatoriano a anulação de uma sentença histórica de um tribunal nacional emitido depois de 20 anos de 
litígio no caso conhecido como “Lago Agrio”, contra a petroleira Chevron65. O Tribunal Provincial de Sucumbíos sen-
tenciou a Chevron a pagar US$ 9,5 bilhões às comunidades afetadas pelo derramamento de petróleo na Amazônia 
equatoriana durante suas operações (1964-1992). Essa sentença foi ratificada por todas as instâncias pertinentes 
até chegar ao Tribunal Constitucional em 201866. No entanto, os árbitros demandaram que o Estado interviesse e 
bloqueasse por todos os meios possíveis a aplicação da sentença de Lago Agrio no Equador e no exterior67. Este 
caso é uma clara mostra de como um tribunal arbitral pode desautorizar a jurisdição do sistema judicial nacional. 
Ao exigir a suspensão do processo de Lago Agrio, o tribunal arbitral passou por cima das prerrogativas do Poder 
Judiciário equatoriano estabelecidas na Constituição do país. O tribunal se investiu da autoridade para ordenar que 
o Estado violasse sua estrutura constitucional com o objetivo de impedir a execução de uma sentença contrária aos 
interesses da empresa demandante, afetando os princípios do Estado de direito. Quando árbitros internacionais, 
como no caso Chevron, instruem o Poder Executivo a desobedecer e a reverter decisões judiciais, estão automatica-
mente minando o princípio de separação de poderes, a pedra angular de um Estado de direito. 

É irônico que se defenda a arbitragem de investimentos argumentando que ela promove o Estado de direito quan-
do, na realidade, os árbitros são capazes de emitir pareceres que causam a ruptura deste.

3 • Os investidores estrangeiros podem pular as instâncias judiciais nacionais 

Ao assinar tratados de proteção de investimentos, os Estados cedem jurisdição e as empresas e os investidores 
estrangeiros se tornam sujeitos do direito internacional. Isso permite que eles processem os Estados no âmbito 
internacional, prerrogativa anteriormente sustentada apenas para os Estados. Para os países latino-americanos, a 
extensão da jurisdição implica o abandono da doutrina Calvo, defendida na região desde o final do século XIX . Essa 
doutrina implica a sujeição obrigatória dos estrangeiros às leis e aos juízes nacionais, o que acarreta o esgotamento 
das instâncias nacionais antes de que se possa recorrer a instâncias internacionais. Esse princípio faz parte do direi-
to consuetudinário internacional, conforme estabelecido pelo Tribunal Internacional de Justiça69.

Grande parte do universo dos tratados bilaterais de investimentos (TBIs) e dos capítulos de investimentos dos tra-
tados comerciais não exige o esgotamento dos recursos legais locais antes de o investidor estrangeiro recorrer a 
um tribunal arbitral. As Nações Unidas mapearam 2.576 tratados de proteção de investimentos no mundo todo e 
determinaram que apenas 3,4% deles exigem que os investidores esgotem os recursos internos antes de iniciar 
demandas em tribunais internacionais70. 

Isso se diferencia do sistema de direitos humanos, no qual a regra geral é que se devem esgotar primeiro os meca-
nismos judiciais locais71. Por exemplo, ao contrário do regime de proteção de investimentos, “o sistema interameri-
cano de proteção dos direitos humanos tem caráter subsidiário, no sentido de que começa a operar só após ter feito 
uso dos recursos jurisdicionais locais, sem ter obtido um remédio para a violação alegada72.
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A exigência de que se esgotem primeiro os recursos legais locais aparece em muito poucos tratados, especialmente 
nos chamados “de nova geração”. Alguns dos tratados negociados mais recentemente começaram a modificar cer-
tas cláusulas devido às fortes críticas realizadas ao sistema de proteção de investimentos como um todo. Por exem-
plo, o modelo de TBI adotado pela Comunidade de Desenvolvimento da África Austral (SADC) inclui, em 2012, uma 
linguagem elaborada que requer o esgotamento dos recursos administrativos e a busca de recursos locais durante 
um período de tempo razoável73. A realidade é que a grande maioria dos tratados silencia sobre a aplicabilidade da 
regra de esgotamento dos recursos locais74. Nesses casos, os tribunais arbitrais agiram supondo que os tratados 
que não especificam explicitamente tal obrigação sugerem, na verdade, que os Estados renunciaram à aplicabilida-
de dessa regra. Reverte-se assim o costume internacional de que esse princípio se aplica, exceto nos casos em que 
é feita uma renúncia expressa. 

“a igualdade entre investidores estrangeiros e cidadãos locais 
foi ‘involuntariamente’ aceita pela institucionalização das 
arbitragens internacionais que, de qualquer forma, destruíram 
o capítulo teórico-jurídico do internacionalista argentino.” 
acadêmico que relata a história da Doutrina Calvo.75

Consequentemente, os Estados que desejam que a regra do esgotamento dos recursos legais locais seja mantida 
precisam indicá-lo de maneira expressa e inequívoca nos tratados, por exemplo, declarando que o investidor “deve-
rá” esgotar os recursos locais antes de iniciar uma arbitragem internacional.

4 • Os investidores estrangeiros podem evadir sua responsabilidade por 
violações aos direitos humanos, ambientais e trabalhistas graças aos 
tribunais arbitrais

Muitos investidores estrangeiros foram considerados culpados de danos ambientais ou de violações aos direitos 
humanos, ambientais e trabalhistas por tribunais nacionais ou constitucionais76. No entanto, estes investidores têm 
procurado fugir de sua responsabilidade através da arbitragem internacional.

Um caso notório de tentativa de evasão de responsabilidade por dano ambiental e violação de direitos humanos 
é o da mineradora estadunidense Doe Run no Peru77. Vários tribunais peruanos e interamericanos, e até mesmo 
um tribunal estadunidense, participaram da condenação dessa empresa por dano ambiental78. Contudo, Doe Run 
apresentou uma demanda no centro de arbitragem do Banco Mundial procurando evitar suas responsabilidades, 
além de pedir uma compensação de 800 milhões de dólares79. Os árbitros rejeitaram o caso por um tecnicismo80, 
mas deixaram a porta aberta para que a empresa voltasse a apresentar a demanda. O governo do Peru não só teve 
que desembolsar os 8,3 milhões de dólares que custou a defesa81, mas desde 2018 enfrenta uma nova demanda da 
Renco, que continua a se apresentar como vítima de uma grande injustiça, apesar de terem sido condenados por 
contaminação em escala massiva82. 
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5 • Os investidores estrangeiros julgados por delitos podem escapar graças 
ao regime de proteção de investimentos

Não é raro ouvir histórias de empresas estrangeiras, ou de seus executivos, acusadas em tribunais nacionais por 
atividades ilícitas, incluindo lavagem de dinheiro, desvio de verbas, manipulação de ações, suborno, corrupção, es-
peculação na guerra e fraude. O que quase ninguém sabe é que muitas dessas companhias e indivíduos acusados, 
ou até mesmo condenados, por delitos usam o regime de proteção de investimentos para tentar escapar de seus 
castigos. 

Em um relatório de 2016, no qual um jornalista investigou o assunto por um ano, foram encontrados pelo menos 
35 casos de empresas ou de executivos que estavam sendo processados por atividades criminosas e recorreram à 
arbitragem de investimentos procurando proteger-se83.  Esse mesmo relatório destaca que alguns dos réus conse-
guiram com sucesso se livrar das investigações criminais. Por exemplo, o empresário árabe Hussain Sajwani aban-
donou sua ação contra o Egito perante o CIADI (o centro de arbitragem do Banco mundial) em troca da suspensão 
pela justiça egípcia de sua sentença de cinco anos de prisão por corrupção84. 

A América Latina não está livre de demandas de investidores acusados de corrupção. Por exemplo, o governo hon-
durenho está sendo processado perante o CIADI85 por uma empresa registrada no Panamá pertencente aos Rosen-
thal, uma das famílias mais ricas e influentes de Honduras86 . Vários dos membros da família que faziam parte da 
empresa demandante foram condenados nos Estados Unidos por lavagem de dinheiro do narcotráfico87.

Outro caso é o de um investidor de origem holandesa que está processando o Panamá88 após o governo ter orde-
nado a intervenção e a liquidação forçada de seu negócio de corretagem Panamá Wall Street, no qual foram encon-
tradas amplas irregularidades financeiras89. 

No contexto das arbitragens de investimentos, o fato de haver uma situação de corrupção envolvendo o investidor 
demandante não é motivo para o indeferimento da demanda.
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Por que os tribunais nacionais deveriam ser 
quem decide as disputas dos investidores 
estrangeiros com os Estados?

“Não há nenhuma razão convincente pela qual as instituições 
do Estado em questão não possam realizar a revisão das 
reclamações de um investidor contra um Estado.” 
Governo da África do Sul 90

Os investidores estrangeiros, assim como os investidores nacionais, sempre têm a possibilidade de recorrer à justiça 
do país onde operam. Apesar da forte retórica que apresenta os tribunais nacionais como inapropriados para resol-
ver as demandas investidor-Estado, a realidade é que a maioria dos sistemas judiciais nacionais são perfeitamente 
capazes de lidar com transparência e imparcialidade com as possíveis demandas de investidores estrangeiros, da 
mesma forma como resolvem as disputas com investidores nacionais. 

A defesa da idoneidade dos tribunais nacionais para resolver disputas entre investidores estrangeiros e o Estado 
não desconhece que a administração da justiça da América Latina tenha falhas que precisam ser corrigidas. É tam-
bém verdade que a situação do Poder Judiciário na região não é homogênea e, em muitos casos, ele responde às 
elites de poder nacionais. No entanto, como especialistas no assunto perceberam “as fraquezas de alguns tribunais 
nacionais não justificam a rejeição de todos os tribunais”91. Com efeito, a evidência mostra que o fato de as disputas 
entre investidores e Estados não serem resolvidas em instâncias de justiça local reduz a qualidade dos tribunais, 
porque, por exemplo, elimina um incentivo para melhorar sua independência e eficácia.92

Uma vantagem direta para que as disputas sejam resolvidas em tribunais nacionais é que, diferentemente dos 
tribunais arbitrais, eles considerariam a legislação nacional para a resolução do caso, bem como outros tratados 
internacionais relevantes de direitos humanos, trabalhistas ou ambientais. Por outro lado, os árbitros de investi-
mentos tendem a considerar apenas a letra do tratado de proteção de investimentos, privilegiando assim a proteção 
do investimento estrangeiro nos casos em que ele colide com a proteção de outros direitos da sociedade, como o 
direito à saúde ou um meio ambiente saudável. O juiz e árbitro Bruno Simma, do Tribunal Internacional de Justiça, 
observou que “outorgar a devida consideração aos direitos econômicos e sociais é a exceção e não a regra na arbi-
tragem investidor-Estado”93.

“Os tratados não substituem os tribunais fracos por fortes. Por outro lado, 
são substituídos com árbitros que não são independentes e imparciais, ou 
justos como deveria ser qualquer tribunal digno desse nome.” 
Acadêmicos especializados em arbitragem de investimentos 94

Dois exemplos de países onde os investidores estrangeiros só têm a possibilidade de recorrer aos tribunais nacio-
nais em caso de conflito são o Brasil e a África do Sul. Em ambos os casos, o fato de os investidores estrangeiros não 
terem acesso a um sistema de justiça paralelo como a arbitragem de investimentos não alterou em nada o fluxo de 
investimentos estrangeiros para esses países. 

No caso da África do Sul, depois de completar a denúncia de seus tratados de proteção de investimentos, o país 
implementou a partir de 2015 a prática de que as disputas de investidores contra o Estado têm que ser resolvidas 
no contexto do sistema de justiça nacional95. Apesar dessa mudança, as evidências mostram que os fluxos de inves-
timento não só não diminuíram, como aumentaram96. Sem ter tido consequências negativas, com essas mudanças 
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a África do Sul recuperou a competência de resolver nos tribunais locais aqueles conflitos jurídicos surgidos com 
investidores estrangeiros, competência antes cedida a instituições internacionais mediante extensão de jurisdição.

"Cabe perguntar, em primeiro lugar, se os mecanismos de [solução de 
controvérsias entre investidores e Estados] ISDS são convenientes ou 
necessários. Os países não devem se precipitar e supor que as políticas em 
matéria de ISDS farão parte de seus acordos de investimento." 
Governo da África do Sul 97 

Por sua vez, o Brasil sempre se manteve fora do regime de solução de controvérsias investidor-Estado. Apesar de os 
investidores estrangeiros só poderem recorrer a tribunais nacionais, eles não só continuam investindo na economia 
brasileira, como o Brasil é o principal destino de investimento estrangeiro na América Latina98.

Na última década, as crescentes críticas ao regime de solução de controvérsias investidor-Estado levou os próprios 
Estados a começarem a procurar cenários de reforma do regime de solução de controvérsias entre investidores e 
Estados e a recuperar a soberania sobre a extensão da jurisdição cedida no passado a favor das corporações. 

Na América Latina, as resistências estatais se manifestaram de diferentes formas. A Bolívia, o Equador e a Venezue-
la, por exemplo, começaram retirando-se do CIADI notificando a denúncia à Convenção de Washington. Esses países 
acompanharam tal decisão com o término de alguns ou de todos seus TBIs em vigor. Apesar de os investidores já 
instalados no país poderem continuar demandando enquanto correr o período de sobrevivência do tratado após 
a denúncia, os novos investidores que se instalarem no país só poderão acessar os tribunais nacionais em caso de 
disputa.

O que podemos esperar das discussões sobre a reforma do sistema ISDS nas 
Nações Unidas? 

Em resposta às críticas internacionais ao ISDS, a Comissão das Nações Unidas para o Direito Comercial Internacional 
(CNUDMI, UNCITRAL em seu acrônimo em inglês) criou um grupo de trabalho99. Esse grupo de trabalho é responsável 
por considerar quais problemas o ISDS apresenta, se é desejável realizar uma reforma e qual deveria ser essa reforma.

Esses debates do grupo de trabalho poderiam ter representado uma oportunidade para reformar esse sistema nocivo, 
mas até o momento tem prevalecido a opinião daqueles que desejam salvaguardar o regime de solução de controvérsias 
investidor-Estado. Os temas de debate foram reduzidos de tal forma que não há espaço para discutir reformas de fun-
do100. O resultado é que as reformas em debate na CNUDMI buscam manter o status quo ou promover medidas de médio 
alcance e/ou medidas marginais que não resolvem as deficiências fundamentais que o ISDS apresenta.

Por exemplo, a União Europeia tenta convencer os governos membros da CNUDMI a adotarem sua proposta de criação 
de um Tribunal Multilateral de Investimentos (TMI). Se o modelo de TMI for imposto, o regime de ISDS será fortalecido e 
será ainda mais difícil promulgar uma verdadeira reforma no futuro101.
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Conclusões

Apesar de o regime de proteção de investimentos ser uma clara ameaça à independência dos poderes judiciários, 
foram poucas102 as vezes em que os atores do sistema judicial se pronunciaram de maneira crítica sobre esse siste-
ma de justiça paralelo. 

Existem pelo menos 5 razões-chave que justificariam que os poderes judiciários da América Latina questionassem 
a existência do regime de arbitragem internacional:

1
A arbitragem de investimentos nasceu para substituir os tribunais nacionais por considerá-los parciais e inadequados 
para dirimir disputas entre investidores e Estados, porém, os tribunais arbitrais que os substituíram não cumprem com as 
garantias institucionais básicas de imparcialidade e independência dos sistemas judiciais. De fato, há uma sólida evidência 
e um consenso crescente de que os árbitros de investimentos possuem um viés pró-investidor.

2
As decisões de tribunais nacionais, incluindo cortes supremas e constitucionais, podem ser violadas ou até invalidadas 
pelas demandas de investidores estrangeiros contra os Estados perante tribunais de arbitragem internacional. Os inves-
tidores estrangeiros se amparam no regime de proteção de investimentos para atacar as decisões do Poder Judiciário. E 
os árbitros internacionais chegaram a ordenar aos governos que violem o princípio de separação de poderes do Estado e 
invalidem ordens judiciais.

3
O regime de proteção de investimentos tem sido usado como um escudo por investidores estrangeiros acusados de 
corrupção, atos criminosos e violações aos direitos humanos, ambientais ou trabalhistas. Os tribunais de arbitragem têm 
contribuído para que os investidores escapem de sua responsabilidade de responder perante a justiça nacional.

4
Os sistemas judiciais nacionais são os mais idôneos para decidir e resolver potenciais conflitos entre os investidores es-
trangeiros e os Estados. Como demonstram as experiências da África do Sul e do Brasil, entre outros, os investidores não 
deixarão de investir, mesmo quando só possam recorrer aos tribunais nacionais.

5
As propostas de reforma do regime de proteção de investimentos negociadas hoje nas Nações Unidas são de caráter 
cosmético e não resolverão as falácias do sistema. 

O melhor caminho para fortalecer em vez de reduzir os poderes judiciários da América Latina seria:

• Deixar de negociar, assinar e/ou ratificar qualquer novo acordo que inclua o mecanismo ISDS;

• Acabar com os acordos existentes com o mecanismo ISDS;

• Desenvolver revisões integrais em forma de auditorias dos acordos existentes que incluem o mecanismo ISDS 
para ver se respondem aos objetivos propostos.
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