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RESUMO
IMPACTOS JURIDICOS DAS SANCOES ECONOMICAS EM
MULTINACIONALIS :
UM ESTUDO DE CASO SOBRE EMPRESAS OCIDENTAIS NA RUSSIA

Isabella Valadao Bochi

O presente estudo investigou as bases legais das sangdes econdmicas
internacionais e sua influéncia nas operagdes de empresas multinacionais, tanto sob
a perspectiva do Direito Internacional Publico quanto do Direito Econémico
Internacional. Chegou-se a conclusdo de que, nas ultimas décadas, as sangbes
deixaram de funcionar apenas como instrumentos tradicionais de coergéo entre
estados e passaram a agir também por meio de redes econdmicas e financeiras
interdependentes em todo o mundo. Nesse sentido, as empresas transnacionais tém
sido importantes para a aplicagao indireta de regimes sancionatérios, especialmente
com o aumento das medidas unilaterais e extraterritoriais que grandes poténcias
econbmicas impéem. O foco da pesquisa foi entender como essas sancgdes
impactaram a autonomia negocial das empresas, a protecdo dos investimentos
estrangeiros e a soberania regulatéria de Estados que ndo estdo envolvidos
diretamente na sua imposicao, especialmente no Brasil. Para isso, foi utilizada uma
abordagem qualitativa, elaborada por meio de pesquisa bibliografica, documental e
estudo de casos reais sobre sangdes econdmicas, compliance corporativo e
arbitragem internacional de investimentos.O trabalho analisou a evolugao histoérica
das sancdes internacionais, suas classificacbes e bases legais, além de investigar o
impacto da extraterritorialidade sobre empresas que fazem parte de cadeias de
financiamento e comércio globais, especialmente no que tange as questbes de
conformidade regulatéria, conflitos de jurisdicdo e protegdo dos investimentos
estrangeiros. Foram considerados também precedentes arbitrais internacionais
sobre expropriagao indireta, tratamento justo e equitativo, e medidas restritivas em
situacdes de crise econbmica e geopolitica. Como resultado, verificou-se que a
efetividade contemporédnea das sancbes econdOmicas decorreu menos de sua
legitimidade formal e mais de sua capacidade de atingir estruturas centrais da
economia global, sobretudo o sistema financeiro internacional. Chegou-se a
conclusao de que a dependéncia de mercados estratégicos, das operagdes em dolar
e dos mecanismos de pagamento internacional aumentou a vulnerabilidade de
empresas e Estados periféricos em relagao as sangdes impostas por outros paises,
o0 que revela uma tensdo constante entre a soberania estatal, a governanca
econdmica global e a seguranca juridica nas relagdes internacionais.

Palavras-chave: sangdes econbmicas internacionais; extraterritorialidade;
compliance corporativo; arbitragem internacional; investimento estrangeiro.



ABSTRACT
LEGAL IMPACTS OF ECONOMIC SANCTIONS ON
MUTINATIONAL CORPORATIONS:
A CASE STUDY OF WESTERN COMPANIES IN RUSSIA

Isabella Valadao Bochi

This study investigated the legal foundations of international economic sanctions and
their influence on the operations of multinational corporations, from the perspectives
of both Public International Law and International Economic Law. It concluded that
over recent decades, sanctions have transitioned from merely traditional instruments
of interstate coercion to mechanisms acting through interdependent global economic
and financial networks. In this context, transnational corporations have become
pivotal for the indirect enforcement of sanctions regimes, particularly with the rise of
unilateral and extraterritorial measures imposed by major economic powers. The
research focused on understanding how these sanctions impact corporate
contractual autonomy, the protection of foreign investments, and the regulatory
sovereignty of third-party States not directly involved in their imposition, with a
particular emphasis on Brazil. To achieve this, a qualitative approach was adopted,
utilizing bibliographical and documentary research alongside case studies on
economic sanctions, corporate compliance, and international investment arbitration.
The paper analyzed the historical evolution of international sanctions, their
classifications, and legal bases, while also examining the impact of extraterritoriality
on companies embedded in global trade and financing chains—especially regarding
regulatory compliance, jurisdictional conflicts, and the protection of foreign
investments. International arbitral precedents concerning indirect expropriation, fair
and equitable treatment, and restrictive measures in times of economic and
geopolitical crisis were also considered. As a result, the study found that the
contemporary effectiveness of economic sanctions derives less from their formal
legitimacy and more from their capacity to disrupt core structures of the global
economy, most notably the international financial system. It concluded that reliance
on strategic markets, US dollar transactions, and international payment mechanisms
has heightened the vulnerability of peripheral States and corporations to
foreign-imposed sanctions, revealing a persistent tension between state sovereignty,
global economic governance, and legal certainty in international relations.

Keywords: international economic sanctions; extraterritoriality;,  corporate
compliance; international arbitration; foreign investment.
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INTRODUCAO

Nas ultimas décadas, as sangdes economicas tornaram-se um dos principais meios de
pressdo nas relagdes internacionais. Se no principio estavam ligadas a mecanismos
multilaterais voltados a manutencao da paz e da segurancga coletiva no dmbito da Organizacao
das Nacdes Unidas (ONU), tais medidas foram adquirindo feigdes cada vez mais complexas
em face da proliferagdo de regimes sancionatorios unilaterais e do aprofundamento da
interdependéncia econdmica mundial. Nesse sentido, as sangdes deixaram de ser meros
instrumentos classicos da diplomacia punitiva da politica externa, para causar impactos
diretos em fluxos financeiros, cadeias de suprimento, investimentos internacionais e
operacdes empresariais transnacionais.

A presente pesquisa delimitar-se-4 a analise dos impactos juridicos das sangdes
econdOmicas internacionais sobre as empresas multinacionais, especialmente no que se refere a
extraterritorialidade das medidas coercitivas unilaterais e as consequéncias regulatorias
observadas no cendrio brasileiro. O enfoque do estudo sera como as san¢des impostas por
grandes poténcias econdmicas, especialmente por meio de sancdes secundarias e outros
mecanismos financeiros de pressdo indireta, influenciam a autonomia negocial de empresas
localizadas em Estados terceiros, mesmo na auséncia de obrigacdes legais formais no
ordenamento interno desses paises.

Justifica-se a escolha do tema em funcao da crescente importancia juridica, economica
e politica das sangdes internacionais no mundo atual. O aumento do uso de medidas
coercitivas unilaterais, junto a preponderancia do dolar e do sistema financeiro internacional,
tem gerado impactos relevantes na seguranca juridica das relagdes econdmicas internacionais,
o que afeta diretamente empresas multinacionais que necessitam manter seu acesso aos
mercados globais. E precisamente por isso que, no contexto brasileiro, essa questio se torna
especialmente relevante, considerando que ndo existem mecanismos internos plenamente
estabelecidos para lidar com os impactos indiretos dessas medidas, o que faz com que muitas
empresas privadas adotem padrdes de compliance estrangeiros para garantir sua viabilidade
comercial e financeira.

A pesquisa enquadrar-se-a4 na linha de pesquisa “Direito, Relagdes Internacionais e
Desenvolvimento”, ao examinar a interagdo entre normas de Direito Internacional,

mecanismos de governanga econdmica global e seus impactos sobre o desenvolvimento
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econdmico e regulatério do Estado brasileiro. A investigacdo buscard compreender como a
expansao das sangdes econdmicas internacionais afeta ndo apenas a soberania estatal, mas
também a previsibilidade juridica necessaria a estabilidade das relagdes comerciais e dos
investimentos estrangeiros.

O trabalho terda como objetivo geral estudar os fundamentos legais das sangdes
econdmicas internacionais ¢ seus efeitos sobre empresas multinacionais ¢ sobre a
regulamentacdo brasileira. A pesquisa, portanto, se debrugard, de maneira particular, sobre a
diferenciagdo entre sangdes multilaterais e medidas coercitivas unilaterais, os efeitos da
extraterritorialidade e das sangdes secundarias nas estruturas corporativas, os limites dos
mecanismos internacionais de protecdo ao investimento estrangeiro € os impactos economicos
e juridicos dessas medidas no ambiente empresarial brasileiro.

A problematica central da pesquisa consistira em verificar de que forma a expansao
das sancdes econdmicas extraterritoriais € unilaterais afeta a seguranga juridica das empresas
multinacionais e limita a autonomia regulatoria de Estados inseridos em uma economia global
fortemente interdependente. Como hipdtese central, pressupde-se que a dependéncia
estrutural do sistema financeiro internacional converte normas estrangeiras de compliance em
instrumentos de enforcement indireto, o que leva empresas multinacionais a adotarem praticas
de overcompliance para atenuar riscos econdomicos € reputacionais. Ao mesmo tempo, serad
proposta a ideia de que a fragmentagdo do multilateralismo e o debilitamento das instituigdes
internacionais aumentam a fragilidade legal e econdmica dos paises periféricos em face da
crescente utilizagao geopolitica das relacdes econdmicas internacionais.

A metodologia utilizada para a elaboracdo deste trabalho sera de abordagem
qualitativa, com pesquisa bibliografica, documental e jurisprudencial. Serdo estudadas obras
doutrinarias sobre Direito Internacional Publico, Direito Econdmico Internacional e
arbitragem de investimentos, além de relatorios de organismos internacionais, legislagdes de
diversos paises, decisOes de arbitragens internacionais e casos praticos de san¢des econdmicas
contra empresas multinacionais.

O trabalho estruturar-se-a em trés capitulos de desenvolvimento, além desta introdugao
e das consideracdes finais. O primeiro capitulo abordara os fundamentos juridicos das san¢des
econdmicas internacionais, examinando sua evolu¢ao histdrica, natureza juridica, mecanismos
multilaterais e medidas coercitivas unilaterais. O segundo capitulo analisard a dindmica das
sangdes internacionais no contexto das empresas multinacionais, com enfoque nos conflitos

de jurisdicdo, na extraterritorialidade, na protecao do investimento estrangeiro e na arbitragem
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internacional como mecanismo de solucdo de controvérsias. Por fim, o terceiro capitulo
examinard a efetividade das san¢des na pratica corporativa, por meio da analise de casos
concretos e dos impactos observados no cendrio brasileiro, especialmente em relacdo as
estruturas de compliance, ao setor financeiro e a seguranga juridica das atividades

empresariais internacionais.
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1. FUNDAMENTOS JURIDICOS DAS SANCOES ECONOMICAS
INTERNACIONAIS

A arquitetura moderna do sistema internacional ¢ moldada por interesses divergentes:
por um lado, a soberania absoluta dos Estados; por outro lado, um sistema de regulagdo
coletiva de modo que a discricionariedade individual seja restringida para a seguranca global.
As sang¢des sdo, portanto, consideradas centrais, tanto como ferramentas de politica externa
quanto como instrumentos legais em um emaranhado entre cooperacao e coercao. Ao longo
do ultimo século, o Direito Internacional Publico também tentou limitar o exercicio da forga,
preferindo mecanismos de pressdo econOmica institucionalizados, mas a legalidade e a
legitimidade dessas sangdes continuam sendo um dos temas mais debatidos dentro da
academia e da diplomacia.

O Direito Internacional, como bem definido pela doutrina classica, ¢ o "conjunto de
normas juridicas que rege a comunidade internacional, determina os direitos e obrigagdes dos
sujeitos, especialmente nas relagdes mutuas dos Estados e, subsidiariamente, de outras
pessoas internacionais, como certas organizacdes, bem como individuos" (Accioly; Silva;
Casella, 2011, p. 36). E sob essa lente de direitos e obrigagdes mituos que devemos examinar
o carater das sangdes como respostas a atos ilicitos e também como ferramentas para a

manuten¢do de uma ordem internacional.

1.1 CONCEITO, NATUREZA JURIDICA E FUNDAMENTOS NO DIREITO
INTERNACIONAL PUBLICO

Definir o que constitui uma san¢do econdmica no plano internacional exige, antes de
tudo, uma separagdo entre o ato politico e a norma juridica que o sustenta. De forma
abrangente, “sanctions are a means of exerting pressure on a State in order to induce it to
comply with international law”, isto €, “As san¢des sdo um meio de exercer pressao sobre um
Estado para que cumpra o direito internacional” (Cassese, 2005, tradugdo nossa). Essa
definicdo, ao nao se comprometer com a questdo da legalidade, evidencia a amplitude do
fendmeno no contexto da pratica internacional contemporanea.

Contudo, para a precisdo da analise juridica, a escolha da terminologia ¢ relevante.

Parte da doutrina sustenta que o termo “san¢do” deveria ser utilizado de forma mais restrita,

13



referindo-se apenas as medidas adotadas coletivamente por 6rgaos competentes da sociedade
internacional, como o Conselho de Seguranga das Nacdes Unidas (CSNU). Sob esta 6tica, as
medidas impostas por Estados individuais, sem o selo da multilateralidade, seriam vistas
como "formas de violéncia unilateral intensa".

A natureza juridica das san¢des econdmicas costuma ser entendida justamente por esse
carater intermediario que elas assumem. Nao se trata nem de um instrumento puramente
diplomatico, nem de uma forma de confronto armado, mas de algo que fica no meio do
caminho entre esses dois extremos.

Por isso, muitos autores as descrevem como uma espécie de zona de transi¢do entre
guerra e paz, entre o uso direto da forca e a tentativa de resisténcia por meios menos
agressivos. Essa posicdo “hibrida” ndo surgiu por acaso. Ela estd ligada a um processo
historico mais amplo, no qual o recurso a guerra foi, aos poucos, perdendo legitimidade como
forma aceitavel de resolver disputas entre Estados.

Nesse contexto, as sangdes passam a ser vistas como uma alternativa, ainda que
imperfeita, para lidar com conflitos internacionais sem chegar ao ponto de um confronto
armado, evitando, assim, as consequéncias mais graves que um embate bélico poderia gerar.
No entanto, a sancdo ndo ¢ um fim em si mesma, mas um meio de coercao utilizado para
alcancar objetivos politicos ou resguardar valores fundamentais da comunidade internacional,
como os direitos humanos e a paz.

Os fundamentos juridicos das sangdes estdo ligados a teoria da responsabilidade
internacional e ao dever de reparagdo por atos ilicitos. Quando um Estado viola uma norma
internacional, surge para ele a obrigacao de cessar a conduta e reparar os danos causados. Na
auséncia dessas providéncias, o Estado afetado, ou mesmo a comunidade internacional, pode
recorrer a medidas de retorsdo ou a contramedidas.

A questdo torna-se mais complexa quando se trata de "contramedidas de terceiros", ou
seja, medidas tomadas por Estados que ndo foram diretamente lesados pela infragdo, mas que
reagem em nome do interesse coletivo da comunidade internacional (erga omnes). Em 2001, a
Comissdo de Direito Internacional (CDI), ao concluir os Artigos sobre Responsabilidade dos
Estados (ARSIWA), manteve uma postura cautelosa, indicando que a opinio juris vigente nao
era conclusiva quanto a existéncia de uma norma que permitisse a terceiros adotar

contramedidas, restringindo-se ao reconhecimento de medidas licitas.
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Diante dessa distingdo conceitual, ¢ possivel sistematizar as diferentes formas de
medidas restritivas no plano internacional, considerando seus fundamentos de legitimidade e

sua natureza juridica:

Tabela 1: Diferenciagdo juridica entre san¢des multilaterais, contramedidas e medidas coercitivas unilaterais no

Direito Internacional

Conceito de Sancéao Fonte de Legitimidade Natureza Juridica

Autoridade delegada ao Medida de seguranca coletiva

Sancéo Multilateral CSNU (Art. 41 da Carta obrigatoria
ONU). 9 :
Direito de autotutela e Reacdo a um ato

Contramedida (Unilateral) responsabilidade estatal. internacionalmente ilicito.

Instrumento de pressao politica
(contestada por paises em
desenvolvimento).

Soberania estatal e politica

Medida Coercitiva Unilateral A
externa autbnoma.

Fonte: Elaborado pelo autor (2026), com base com base em Organizagdo das Nagdes Unidas (1945) e Comissao

de Direito Internacional (2001).

Como se observa, essas categorias ndo se diferenciam apenas sob o aspecto formal,
mas também quanto ao seu fundamento juridico e ao grau de legitimidade que lhes ¢ atribuido
no Direito Internacional. A discussdo sobre o fundamento juridico das sangdes também
perpassa pela analise da soberania.

Segundo a licdo de Accioly, Silva e Casella (2011), a validade do direito internacional
ndo pode ser uma mera concessao da vontade estatal: "Logicamente ndo se pode conceber que
direito internacional seja condicionado em sua existéncia, em sua validade e em sua eficacia a
vontade do estado". Se o direito internacional € superior a vontade individual dos Estados, as
sang¢des devem servir como o mecanismo de imposi¢do dessa superioridade, garantindo que
normas cogentes (jus cogens) nao sejam ignoradas sem consequéncias.

Todavia, a pratica mostra uma cisdo entre a convic¢do juridica de Estados
desenvolvidos e Estados em desenvolvimento. Enquanto geralmente os primeiros tendem a

considerar as san¢des como instrumentos necessarios para a protecdo dos interesses globais,

15



particularmente diante da inércia do Conselho de Seguranca da ONU, os ultimos
frequentemente as denunciam como violagdes da soberania e do principio de ndo intervengao.

A eficacia dessas acdes €, igualmente, um ponto relevante na sustentagdo pragmatica.
As sangdes se configuram como instrumentos de coercdo indireta, cuja eficacia €, em grande
parte, determinada pela reagcdo do estado-alvo as restrigdes impostas.

Com base nessa questdo, sob a oOtica da teoria da escolha racional, presume-se que os
atores internacionais buscam evitar comportamentos que resultem em perdas econdmicas
consideraveis, ainda mais quando os custos das san¢des sdo superiores aos beneficios da
conduta questionada. Nesse sentido, a san¢do econdmica internacional pode ser considerada
uma ferramenta para restaurar o equilibrio das normas, impondo restricdes que comprometem

a capacidade de acdo do Estado que infringe essas normas.

1.2 EVOLUCAO HISTORICA: DO USO DA FORCA A COERCAO ECONOMICA
MULTILATERAL

A historia das san¢des confunde-se com a propria tentativa humana de impor limites a
barbarie por meio da coercdo normativa conforme estabelece Kelsen (2006). Ja na
antiguidade classica, as sangdes surgiam como preludios ou substitutos de conflitos armados,
tendo no "Decreto Megarico" de 432 a.C. seu exemplo paradigmatico; na ocasiao, Péricles
instituiu um boicote econdmico contra a cidade de Mégara em virtude de disputas territoriais
e ofensas religiosas (Tucidides, 1987; Hufbauer et al., 2007).

Contudo, durante milénios, a guerra permaneceu como 0O instrumento primario e
legitimo para a solucao de controvérsias. O Direito Internacional classico estruturava-se sob a
doutrina da Guerra Justa (Bellum Justum), a qual, fundamentada em critérios de causa justa e
ultima instancia, autorizava o uso da forca como recurso derradeiro para o restabelecimento
da ordem (Aquino, 2001; Grotius, 2004).

A transicao do uso da forca para a coer¢ao econdmica multilateral acelerou-se com o
fracasso dos sistemas puramente baseados no poder bélico. Apds a Primeira Guerra Mundial,
a criacdo da Liga das Nagdes marcou a primeira tentativa institucional de criar obstaculos ao
recurso a guerra (Shaw, 2010).

O Pacto da Liga exigia que os Estados submetessem suas disputas a arbitragem ou ao

Conselho antes de recorrerem as armas. O objetivo era substituir o "choque de espadas" pela
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"pressao do mercado", embora a Liga tenha se provado incapaz de conter as ambigdes das
poténcias do Eixo devido a falta de mecanismos de imposigao eficazes.

O verdadeiro marco juridico da proibi¢do do uso da for¢a foi o Pacto Kellogg-Briand
(formalmente conhecido como Tratado Geral de Rentncia a Guerra como Instrumento de
Politica Nacional) de 1928, que proibiu as guerras de agressao, embora preservasse o direito
de legitima defesa.

Este tratado serviu de base para o que viria a ser o Artigo 2(4) da Carta das Nagdes
Unidas em 1945, que estabelece: "Todos os Membros deverdo evitar em suas relagdes
internacionais a ameaga ou o uso da forca contra a integridade territorial ou a independéncia
politica de qualquer Estado, ou qualquer outra a¢ao incompativel com os Propositos das
Nacgoes Unidas".

Uma vez submetido o uso da forca ao controle centralizado do Conselho de
Seguranca, ressalvada a legitima defesa, as san¢des econdmicas (artigo 41) consolidaram-se
como o principal instrumento de coer¢do licita da comunidade internacional (Dinh; Daillier;
Pellet, 2003).

No contexto da Guerra Fria, a eficacia do sistema de san¢des multilaterais foi atenuada
pela estrutura bipolar. A rivalidade entre os EUA e a URSS frequentemente levava ao
impasse no Conselho de Seguranca, por meio do veto (Krause, 2004).

Ademais, a segmentacdo do sistema internacional em dois grandes blocos, tanto
econdmicos quanto ideoldgicos, diminuia a eficacia das sangdes, ja que os Estados que eram
alvos de san¢des podiam continuar a manter lacos comerciais e financeiros com a esfera de
influéncia contraria.

As sangdes ndo eram devastadoras porque nunca eram verdadeiramente abrangentes
no plano global. A excegdo notavel foram as sangdes contra o regime de apartheid na Africa
do Sul e contra a Rodésia do Sul (atual Zimbabue), onde houve um consenso moral minimo
que permitiu a aplicagdo de medidas coercitivas (Hufbauer et al., 2007).

Com o fim da Guerra Fria e a dissolugdo da URSS, o sistema internacional
experimentou o que muitos chamaram de "nova ordem mundial", caracterizada por um
otimismo sobre o papel do Direito Internacional como um sistema juridico robusto. A década
de 1990 viu o Conselho de Seguranca agir com uma frequéncia sem precedentes (Shaw,
2010).

O caso da invasao do Kuwait pelo Iraque em 1990 inaugurou uma era de "sangdes

severas, amplas ¢ com elevado grau de restricdo", implementadas em apenas quatro dias. No
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entanto, esse periodo também revelou as facetas deletérias da coer¢ao multilateral. As sangdes
contra o Iraque, embora eficazes em destruir a economia do alvo, causaram uma crise
humanitaria sem precedentes, gerando desnutri¢do generalizada e colapso social (Cortright;
Lopez, 2000).

Esse choque humanitario levou ao que se convencionou chamar de "movimento das
sangOes inteligentes" (smart sanctions movement) em meados da década de 1990. Propostas
como as de Boutros-Ghali sugeriam avaliagdes prévias do impacto humanitirio antes da
imposi¢cdo de medidas coercitivas (United Nations, 1995).

A evolugdo histérica saiu, portanto, do modelo de "punicao de nagdes inteiras" para o
modelo de "pressdo sobre elites governantes", buscando uma coercdo que fosse cirurgica e
respeitasse os direitos humanos da populacdo civil. Atualmente, o cenario ¢ de complexa
interdependéncia, onde a globalizagdo e as mudangas no sistema econOmico internacional
deram uma nova dimensao as sang¢des, permitindo que elas sejam usadas como instrumentos

sofisticados de guerra econdmica sem o disparo de um unico tiro (Keohane; Nye, 2011).

1.3 TIPOLOGIA DAS SANCOES: ABRANGENTES, SELETIVAS (SMART SANCTIONS)
E SETORIAIS

A tipologia das sang¢des evoluiu conforme os Estados e as organizagdes internacionais
aprenderam com os fracassos operacionais e éticos do passado. A classificagio moderna

baseia-se na precisdo do alvo e na natureza das atividades econdmicas restringidas.

1.3.1 Sangdes Abrangentes (Comprehensive Sanctions)

As sangdes abrangentes sdo o modelo classico de embargo total. Elas visam
interromper todos os lagos comerciais e financeiros com um pais alvo, criando um cerco
econdmico absoluto. O objetivo € causar tamanha dor econdmica que o governo alvo nao
tenha outra escolha sendo capitular as demandas internacionais (Valério, 2013).

Historicamente, foram utilizadas para isolar regimes considerados ameacgas a paz,
como o Iraque de Saddam Hussein. Contudo, a principal caracteristica das sangdes
abrangentes ¢ o seu impacto indiscriminado. Elas nao distinguem entre a elite politica e os

cidaddos vulneraveis. "Combinadas com a destrui¢do da campanha de bombardeios da Guerra
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do Golfo, elas foram devastadoras para a economia ¢ a infraestrutura do Iraque" (Cortright;
Lopez, 2000).

Do ponto de vista juridico, esse tipo de san¢do tem sido cada vez mais questionado,
principalmente quando se analisarmos seu impacto sobre os direitos humanos. Isso porque
ndo parece razoavel admitir que direitos basicos, como saude e alimentacdo, possam ser
relativizados por razdes essencialmente politicas, sobretudo quando quem mais sofre os
efeitos sdo civis que ndo participam diretamente das decisdes do Estado.

Com o tempo, foi ficando evidente que, além de nem sempre alcangarem os resultados
pretendidos no plano politico, essas medidas acabam gerando um custo humano muito
elevado. Esse conjunto de fatores contribuiu para que o modelo perdesse espaco e passasse a
ser pouco utilizado, especialmente no ambito do Conselho de Seguranca ao longo do século

XXI (Dinh; Daillier; Pellet, 2003).

1.3.2 Sangdes seletivas ou inteligentes (Smart Sanctions)

As sangOes inteligentes surgiram para "mitigar os efeitos adversos associados as
sangdes abrangentes". O foco € cirtrgico: em vez de punir a na¢do, punem-se os individuos e
entidades responsaveis por violagdes do direito internacional. Elas sdo desenhadas para
"exercer pressdo maxima sobre os tomadores de decisdo governamentais enquanto
simultaneamente salvaguardam os interesses humanitarios". Essa mudanca de paradigma ¢

bem sintetizada pela literatura especializada:

O objetivo das sangdes inteligentes ¢ focar a pressdo sobre os lideres politicos ¢ as
elites governantes responsaveis pelas politicas contestadas, enquanto se busca
reduzir o impacto humanitario sobre as populagdes civis (Cortright; Lopez, 2002, p.
97, no original: "The objective of smart sanctions is to focus pressure on political
leaders and ruling elites who are responsible for the objectionable policies, while
seeking to reduce the humanitarian impact on civilian populations", traducdo nossa).

Tabela 2: Tipologia de sanc¢des internacionais seletivas, exemplificacdo de medidas coercitivas e respetivos alvos

especificos
Tipo de Sangao Exemplos de Medidas Alvo Especifico
Fi . Congelamento de ativos, Lideres politicos, empresas
inanceiras ; L ;

bloqueio de contas bancarias. estatais.

. Proibicao de concessao de Membros do governo e suas
De Viagem . o
vistos (travel bans). familias.
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Expulsdo de embaixadores, .
. - ~ L O prestigio do Estado no plano
Diplomaticas suspensao de participagdo em 4 .
Ols internacional.
- Proibicao de venda de Capacidade militar ou de
Tecnoldgicas . e .
software ou chips avangados. inteligéncia do regime.

Fonte: Elaborado pelo autor (2026), com base em United Nations (2025).

Dentre as sangdes inteligentes, destacam-se os embargos de armas e as restrigdes
financeiras direcionadas. Elas impedem que elites viajem para o exterior ou acessem suas
fortunas escondidas em bancos estrangeiros, criando um custo direto e pessoal para os
violadores das normas. Conforme explica Bassiouni (2011), essa abordagem procura
desarticular comportamentos ilicitos especificos, isolando politica e financeiramente os

responsaveis, sem penalizar de forma indiscriminada a populagdo civil.

1.3.3 Sangoes Setoriais

A sancdo setorial ocupa um lugar intermedidrio entre o embargo total e a puni¢do
individual. Ela foca em pilares estratégicos da economia do Estado-alvo, como os setores de
energia (petroleo e gas), finangas (bancos centrais e privados) ou defesa. No caso da invasao
da Ucrania em 2022, a Unido Europeia aplicou sangdes setoriais contra a Russia para
"persuadir o Estado russo a interromper sua operacao militar" (Costa, 2023). Estas medidas
nao bloqueiam toda a comida ou medicamentos, mas atacam a capacidade do Estado de
financiar a guerra.

Sancdes setoriais mostram-se especialmente eficazes em economias profundamente
integradas ao sistema global.Restricdes a exportagdo de tecnologias sensiveis ou a exclusdo
de institui¢cdes financeiras do sistema de pagamento internacional, como o SWIFT, atingem o
cerne da economia estatal sem gerar uma crise generalizada instantdnea (BALATA, 2025).
Todavia, mesmo tais sangdes podem ter efeitos de “transbordamento” (spillover effects),
afetando o bem-estar da populacdo civil através da inflacdo e da desvalorizagdo cambial

(Cortright; Lopez, 2002).
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1.4 LEGITIMIDADE E LEGALIDADE: O PAPEL DO CONSELHO DE SEGURANCA DA
ONU VS. MEDIDAS UNILATERAIS

A legitimidade das sancdes internacionais se situa no cerne de um debate juridico
entre multilateralismo e unilateralismo. A ordem internacional estabelecida ap6s 1945 parte
do principio de que o uso da forca e da coergdo coletiva deve ser coordenado e centralizado

pelas Nacdes Unidas.
1.4.1 A primazia do Conselho de Seguranga e o desafio do Veto

O Conselho de Seguranca possui a autoridade legal exclusiva, conforme o Capitulo
VII da Carta da ONU, para impor sangdes obrigatorias. O Artigo 41 permite a adogdo de
medidas como a suspensao parcial ou total das relagdes econdmicas (Nagdes Unidas, [s.d.]).

Em termos legais, essas sangdes sdo, segundo Mazzuoli (2023), em principio,
incontestaveis, ja que os Estados-membros delegaram essa competéncia ao Conselho ao
ratificarem a Carta, aceitando suas decisdes como vinculantes. No entanto, a legitimidade
politica do 6rgdo frequentemente ¢ questionada, sobretudo pelo poder de veto dos cinco
membros permanentes, visto como instrumento de “manutencdo” e “congelamento do poder”,
que possibilita as grandes poténcias protegerem a si mesmas ou aliados de sangdes que, de
outra forma, seriam aplicaveis (Siqueira, 2024).

O estudo de Théo Ribeiro de Freitas Siqueira sobre a questdo da Palestina demonstra
como o uso constante do veto pelos EUA impede que o Conselho cumpra sua fungdo de
manter a paz e a seguranca. Quando o sistema multilateral falha devido a paralisia politica,
surge o dilema: a comunidade internacional deve permanecer inerte diante de atrocidades, ou
os Estados podem agir individualmente? Cassese (2005) observa que o fracasso dos corpos
coletivos em cumprir sua fungdo de prevenir ou punir grandes violagdes de direitos humanos
¢ uma das caracteristicas marcantes do sistema atual.

Tal disfungao do Conselho de Seguranca acaba por corroer a nogao de seguranca
coletiva e abrir caminho para um cendrio mais desarticulado dentro do Direito Internacional.
Se ha falta de uma resposta coordenada a nivel multilateral, outros atores comecam a tentar
agir de forma independente, esforcando-se para preencher esse vazio.

E nesse contexto que a ideia de "autoajuda descentralizada", desenvolvida por Kelsen
(2006), toma forma especifica, que muitas vezes aparece como uma estrutura unilateralista

econdmica agressiva, na qual os estados impdem sang¢des, incluindo sangdes extraterritoriais,
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como meio de estender seu poder além de suas fronteiras nacionais, sem necessariamente ter

que se submeter ao controle das Nagdes Unidas.

1.4.2 Legalidade das medidas unilaterais (Contramedidas de Terceiros)

As sang¢des impostas por Estados individuais ou blocos regionais (como os EUA ou a
UE) fora do mandato da ONU sdo tecnicamente denominadas medidas coercitivas unilaterais.
Sua legalidade ¢ um dos pontos mais contenciosos do Direito Internacional contemporaneo
(Bassiouni, 2011).

Os paises que as empregam afirmam que as medidas sdo contra-ataques legais
projetados para manter obriga¢des fundamentais da comunidade internacional. Por exemplo,
as sangdes autobnomas impostas pela Unido Europeia servem para "defender uma ordem
baseada em regras" (Unido Europeia, 2025).

Por outro lado, vérios juristas e paises em desenvolvimento argumentaram que tais
sangdes sdo inconsistentes com os principios de soberania e o principio de que "limitagdes a
soberania dos Estados ndo podem ser presumidas", conforme estabelecido no Caso Lotus
(Mazzuoli, 2023). A critica reside no fato de que Estados poderosos usam o rotulo de
"sancao" para encobrir atos de intervencao indevida nos assuntos internos de outros paises.

Soma-se a isso a preocupagdo com a chamada "jurisdigdo rastejante”" (creeping
jurisdiction), quando um Estado busca aplicar suas normas domésticas sobre acdes de
estrangeiros no exterior, comprometendo a integridade territorial de outras nagdes (Ruys,
2020).

Do ponto de vista juridico-brasileiro, essa chamada 'jurisdi¢@o rastejante' vai contra o
principio constitucional da ndo-intervengdo (Art. 4°, 1V, CF/88) e deixa o Estado mais
vulneravel juridicamente. Para as multinacionais que atuam no Brasil, o problema vai além da
teoria: quando padrdes de compliance estrangeiros sdo impostos as operagdes locais, surge
uma situagdo de soberania mitigada, em que a norma externa acaba prevalecendo sobre a
autonomia do direito nacional, j& que as empresas dependem do sistema financeiro global.

O tipo de previsibilidade juridica que € necessario para os negdcios também ¢
comprometido, pois as empresas ndo operam mais apenas coletivamente e devem se ajustar,
muitas vezes compulsoriamente, aos regimes de sangdes de outros estados. Nesta perspectiva,
a fragilidade do multilateralismo ndo ¢ apenas um problema politico, mas produz efeitos
imediatos na ordem juridica interna, exigindo assim que o Brasil desenvolva meios de

salvaguardar sua independéncia econdmica diante de medidas que, embora nem sempre

22



totalmente legitimas do ponto de vista internacional, causam um impacto imediato e

significativo nas relagdes econdmicas globais.

1.4.3 Excegoes de seguranca nacional e o regime da OMC

Um aspecto particularmente interessante dessa tensdo juridica se manifesta no
contexto da Organizacdo Mundial do Comércio (OMC). O Artigo XXI do GATT, conhecido
como "excecao de seguranca, permite que um Estado adote medidas que julgar necessarias
para proteger seus interesses essenciais em situagdes de guerra ou diante de emergéncias
internacionais (Barbosa, 1993)

Por décadas, predominou a interpretacio de que essa clausula seria
“autodeterminavel”. Na pratica, isso conferia as na¢des um amplo salvo-conduto, sob o
entendimento de que a OMC careceria de competéncia para sindicar a real necessidade ou a

proporcionalidade das restri¢gdes impostas (Bokos, 2021).

Tabela 3: Critérios juridicos de interpretagdo e padrdes de revisio das exce¢des de seguranga no Orgdo de

Soluc¢do de Controvérsias da OMC

Elemento analisado Critério juridico Explicagao

A medida deve estar relacionada a situagdes
Objetivo da medida Requisito material de guerra, emergéncia internacional ou
materiais fissionaveis.

Exige nexo plausivel entre a medida
adotada e o interesse de seguranga
alegado, evitando utilizagdo como pretexto
protecionista.

Boa-fé (chapeau) Padrao subjetivo-objetivo

O Estado possui competéncia para definir
seu “interesse essencial de seguranga’,

Discricionariedade Margem de apreciag¢édo do A X
embora o 6rgéo julgador possa revisar a

estatal Estado necessidade e o contexto temporal da
medida.
A possibilidade de revisao foi reconhecida
Justiciabilidade Controle jurisdicional | N ¢8s0 DS512, embora permanega objeto

de resisténcia politica por parte dos Estados
Unidos.

Fonte: Elaborado pelo autor (2026), com base em World Trade Organization (2019).
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Nao obstante, o paradigma foi alterado pelo caso “Russia - Measures Concerning
Traffic in Transit.” (United Nations, 2025). Na contemporaneidade, ja ndo ¢ facilmente
aceito tal ideia, no qual, os Estados podem agir de forma totalmente livre quando invocam
razdes de seguranga para impor sangdes.

A tendéncia mais recente aponta justamente no sentido contrdrio: ainda que exista
certa margem de escolha, essa atuacdo precisa respeitar limites, especialmente o principio da
boa-fé. Em outras palavras, ndo basta alegar seguranca nacional de forma genérica ¢
necessario demonstrar que a medida tem, de fato, essa finalidade, e ndo serve apenas como
uma forma indireta de prote¢do econdmica ( World Trade Organization, 2022).

Esse movimento mostra uma tentativa, ainda que gradual, de colocar mecanismos de
contencdo ao uso excessivo dessas medidas, mesmo quando essas ndo passam pelo crivo do
Conselho de Seguranca. Ao mesmo tempo, ndo dd para analisar a eficacia das sangdes
ignorando seus efeitos concretos sobre o corpo social e seus individuos.

A pandemia de COVID-19 deixou isso bastante evidente: em contextos de crise
sanitaria, a manuten¢do de sanc¢des pode agravar situacdes ja criticas e acabar comprometendo
direitos fundamentais da populagdo (Machado Arcoverde, [s.d.]). Por isso, o grande desafio
para o Direito Internacional hoje parece ser encontrar um ponto de equilibrio.

A sangdo econdmica nao pode ser vista apenas como uma ferramenta de pressao
politica, sem levar em conta as consequéncias humanitérias e juridicas que resultam de sua
implementagdo. Como Cassese (2005) aponta, em um contexto de guerras e continuas
violacoes do direito internacional, essas medidas podem ser importantes para manter a ordem
internacional, desde que usadas de maneira proporcional e cautelosa. A legitimidade das
sangdes, portanto, deve ser medida em fun¢do da sua aptiddo para conciliar a agdo coletiva da
comunidade internacional com a protecdo efetiva dos direitos humanos e das garantias

fundamentais (Piovesan, 2022).
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2. A DINAMICA DAS SANCOES INTERNACIONAIS E O REGIME DE
PROTECAO AS MULTINACIONAIS NO DIREITO BRASILEIRO

Uma vez compreendida a natureza juridica e a evolug¢do das sangdes internacionais, ¢
necessdrio entender como esses mandatos globais se inserem nas jurisdigdes nacionais e
alteram a dindmica das rela¢des privadas. A transi¢do da esfera publica internacional para a
esfera privada corporativa ndo ¢ apenas administrativa, transforma o risco geopolitico em
risco legal e operacional para as corporagdes.

Como Mazzuoli (2023) aponta corretamente, o sucesso do Direito Internacional
Publico depende da capacidade dos membros de internalizar, bem como garantir a adesdo as
normas. Essa chamada "permeabilidade" do direito doméstico torna as coisas muito mais
dificeis para os atores econOmicos.

Se por um lado o multilateralismo da ONU oferece uma base de legalidade clara, por
outro lado, a expansdo das medidas unilaterais e seu impacto extraterritorial, a imposi¢ao de
uma pressdo indireta mas irresistivel sobre o sistema financeiro global, como Ruys (2020)
aponta. Nesse caso, a globalizagdo da economia e a internacionalizacdo dos estados ndo
tratam mais a imposi¢cdo de san¢des como meras ferramentas de politica externa, mas como
componentes chave de governanca.

Nas multinacionais, o cumprimento dessas medidas vai além do cumprimento estatal
por parte das organizagdes estatais, estendendo-se ao que Cimino (2022) define como a
necessidade de manter a viabilidade transacional. A interdependéncia econdOmica examinada
por Keohane e Nye (2011) indica que o ndo cumprimento de uma san¢do em uma
determinada jurisdi¢@o pode criar uma espiral de insolvéncia e exclusdo de mercados cruciais.

Consequentemente, as sancdes ndo tém apenas consequéncias regulatorias para as
empresas que poderiam ser punidas por um estado, mas se estendem tanto a seguranca
juridica das transagdes quanto ao investimento em ambientes politicamente volateis.

A partir disso, os topicos abaixo exploram como essa realidade funciona nas estruturas

de compliance e gestao de risco, particularmente no cenario brasileiro e internacional.
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2.1 REFLEXOS JURIDICOS E A GESTAO DE COMPLIANCE FRENTE AS SANCOES
GLOBAIS

As sangdes econdmicas internacionais (embargos, bloqueios de ativos, restricdes
financeiras etc) sdo medidas coercitivas que gozam de forca normativa cogente, impactando
diretamente a liberdade de atuacdo das empresas multinacionais. No contexto brasileiro, tais
sangdes sdo internalizadas por meio de legislacdo especifica (como a Lei n.13.810/2019, que
incorpora sangdes da ONU) e enquadradas em normas penais (por exemplo, crimes contra o
Sistema Financeiro Nacional e de lavagem de dinheiro) quando cometidas violagdes
associadas.

A regulamentagdo acelera a aplicagdo de “sangdes impostas por resolugcdes do
Conselho de Seguranca das Nacdes Unidas, incluindo o congelamento de bens de pessoas
fisicas e juridicas” (Cunha, 2019). Em outras palavras, o congelamento de bens de pessoas e
entidades sancionadas internacionalmente torna-se efetivo de imediato no Brasil, sem a
necessidade de quaisquer procedimentos internos adicionais.

Entretanto, a legislagdo brasileira ndo possui nenhuma disposi¢do para reconhecer
automaticamente a aplicacdo de sangdes internacionais unilaterais. Nao obstante,
instrumentos de cooperacdo juridica internacional e regulamentagdes domésticas em
particular a Lei de Lavagem de Dinheiro (Lei n® 9.613/1998) facilitam a aplicagdo indireta de
congelamentos de bens relacionados a crimes transnacionais (Duran, 2023).

Assim, as inspecdes financeiras brasileiras e os comandos de controle de cambio
podem mitigar sangdes globais, facilitando o equilibrio entre compromisso internacional e
soberania nacional. Na era dos negodcios, as ramificagdes legais de tais sangdes globais
exigem uma politica de conformidade abrangente.

Multinacionais no Brasil precisam de estruturas internas robustas para diminuir riscos.
A adogdo de programas de conformidade rigorosos e a realizacdo de due diligence, auditorias
continuas e monitoramento de clientes e fornecedores sio um bom exemplo. Sendo
imperativo adotar controles internos rigorosos em transagdes financeiras, por exemplo,
exigindo que excecdes legais (dispensas) sejam registradas com precisdo, e treinar
periodicamente os funcionarios para avaliar o risco de sangdes. As atividades corporativas
(fusdes, aquisi¢des, parcerias) precisam ser analisadas sob o quadro de conformidade

internacional.
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De fato, especialistas acrescentam que o conhecimento do impacto extraterritorial das
san¢des, juntamente com “o estabelecimento de um sistema adequado de avaliacdo de risco de
conformidade, ¢ uma medida necessaria para minimizar riscos financeiros e de reputa¢ao”
para a empresa (Barral, 2024). No cenario internacional, isso tem exigido que as
multinacionais desenvolvam um mecanismo de governanca de conformidade capaz de
proteger investimentos e reputagdo contra os danos colaterais de serem sancionadas pela

comunidade internacional.

2.2 EXTRATERRITORIALIDADE E CONFLITOS DE JURISDICAO: O DESAFIO DAS
SANCOES SECUNDARIAS

Por natureza, muitas sang¢des unilaterais operam de modo extraterritorial. Como aponta
a andlise doutrinaria nacional, tais medidas projetem a soberania do Estado sancionador sobre
o resto do mundo, impondo obrigagdes a Estados e particulares estrangeiros a revelia dos
canais multilaterais (Nasser, 2021). Na pratica, isso significa que medidas aprovadas em um
pais podem afetar empresas e investidores sediados fora dele.

Empresas brasileiras, por exemplo, podem ficar sujeitas a sang¢des secundarias
estadunidenses apenas por fazer negocios com terceiros sancionados, mesmo sem presenga
direta nos EUA. Essa dinamica ¢ corroborada pela analise de Mermertas (2024), ao explicar o
mecanismo de pressdo sobre jurisdi¢des alheias: "As sangdes secundérias visam restringir as
atividades comerciais de pessoas estrangeiras com o Estado-alvo, forgando agentes de paises
terceiros a escolher entre o mercado do Estado sancionador e o mercado do Estado
sancionado."

Esse fenomeno cria tensdes juridicas: discute-se, por exemplo, se “a soberania da
jurisdi¢do brasileira pode obrigar um ente privado a assumir um risco sistémico internacional”
ou como conciliar a “fun¢do social do contrato e a vedagdo a discrimina¢do” com obrigagdes
globais de compliance. Tais duvidas ilustram conflitos de jurisdicdo, pois normas externas
acabam repercutindo em solo nacional sem passar por exequatur ou homologagao.

As chamadas sanc¢des secundarias agravam o problema. Essas medidas, de fato,
impoem “riscos elevados para empresas que atuam em setores sensiveis ou mantém relagdes
comercials com parceiros em paises sancionados”. Em outras palavras, além de punir
entidades diretamente envolvidas, elas visam empresas de terceiros que optam por manter

negocios com o alvo principal (Barral, 2024).
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O alcance de tais sangdes ¢ alavancado por mecanismos indiretos, como o controle do
sistema financeiro em dolar e o monitoramento por agéncias de compliance internacionais
(Office of Foreign Assets Control, Bureau of Industry and Security, etc.). Nesse contexto,
torna-se claro que sangdes externas extrapolam fronteiras tradicionais: atendem a critérios
proprios do sancionador e podem tocar jurisprudéncias distintas.

No caso brasileiro, ha pelo menos precedentes de resisténcia, por exemplo, institui¢des
discutem no STF se devem acatar ordens de congelamento estrangeiras, entretanto, a
tendéncia ¢ que o setor privado busque se autoproteger internamente, seguindo
recomendacdes de compliance global. Em nivel internacional, casos emblematicos
evidenciam a magnitude do fendmeno extraterritorial. O episodio recente em que o ministro
brasileiro do Supremo Tribunal Federal (STF), Alexandre de Moraes foi sancionado pelos
EUA sob a Lei Magnitsky internacionaliza a disputa.

Estudiosos destacam que tais sancdes se fundamentam precisamente nessa
extraterritorialidade das agdes (como ordens judiciais envolvendo empresas americanas) € no
“impacto direto sobre cidaddos e empresas americanas”. Como resume o pesquisador
Wederson Marinho em Sangdes Extraterritoriais e Accountability Judicial: Uma Anélise do
Caso Alexandre de Moraes sob a Perspectiva da Lei Global Magnitsky (2025), o programa
Magnitsky americano ‘“encontra fundamento técnico na extraterritorialidade das agdes
judiciais questionadas”.

O referido precedente jurisprudencial evidencia os desdobramentos praticos da
fragmentacdo regulatoria global. A 1imposicdo de san¢des secundarias por Estados
estrangeiros constrange o comércio internacional e mitiga a eficacia das salvaguardas
processuais ¢ da soberania estatal. Sob essa perspectiva, as assimetrias jurisdicionais sdo
transferidas para instidncias transnacionais, arbitrais ou diplomaticas, tensionando a rigidez do
direito brasileiro.

Cria-se, assim, um cenario de inseguranca juridica em que empresas nacionais
veem-se compelidas a ponderar entre o risco de descumprimento de decisdes alienigenas e a
subsisténcia de suas operagdes no mercado interno.

Entre 2022 e 2025, o nimero de sangdes secundarias impostas pelos Estados Unidos
quadruplicou, com um foco crescente em empresas da China, Emirados Arabes Unidos,
Turquia e India. Em 2024, o Tesouro dos EUA impds 475 sangdes secundarias ligadas a

Russia, um salto em relacdo as 97 impostas em 2022. Cerca de 66% dessas sangdes foram
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dirigidas a entidades, visando desmantelar redes de logistica, finangas e tecnologia que
apoiam complexos militares-industriais (U.S. Department Of The Treasury, 2024).

O impacto dessas medidas no Investimento Estrangeiro Direto (IED) e no crescimento
econdmico de paises em desenvolvimento ¢ profundo. Estudos indicam que sangdes
multilaterais da ONU podem reduzir o crescimento do PIB anual em 2 pontos percentuais,
enquanto sang¢des unilaterais dos EUA reduzem-no em cerca de 1 ponto percentual
(Neuenkirch; Neumeier, 2015).

Os impactos macroecondomicos dessas medidas coercitivas sdo severos ¢ duradouros.
Sob um cenario padrdo de sangdes unilaterais, estima-se uma retragdo de 25% no PIB per
capita do Estado afetado segundo pardmetros da ONU, ou de 13% sob métricas
norte-americanas. Sem sinais claros de recuperacdo mesmo apds o levantamento das

restrigdes (Pequeno et al., 2023).

2.3 A SALVAGUARDA DO INVESTIMENTO ESTRANGEIRO E OS LIMITES DOS
TRATADOS BILATERAIS (TBIS)

A protecdo do investimento estrangeiro ¢ um dos pilares fundamentais do direito
econdmico internacional moderno. A medida que a interdependéncia econdmica cresce, os
estados comecaram a elaborar leis e estruturas destinadas a garantir previsibilidade,
estabilidade e seguranca para os fluxos de capital internacional. Nesse cenario, os Tratados
Bilaterais de Investimento (BITs) se destacam como ferramentas institucionais chave ao
impor o nivel minimo basico de prote¢dao aos investidores estrangeiros, a saber, tratamento
justo e equitativo (FET), protecdo contra expropriagdes diretas e indiretas, e a garantia de
livre transferéncia de capital.

Historicamente, o Brasil adotou uma postura peculiar em relacdo aos BITs. Embora
tenha assinado varios tratados na década de 1990, ndo os ratificou, optando por um modelo
alternativo mais recente, os Acordos de Cooperagdo e Facilitacdo de Investimentos (ACFIs)
(Morosini; Xavier Janior, 2015). Ainda assim, a logica protetiva dos BITs continua relevante
para entender o funcionamento do sistema internacional de investimentos e, acima de tudo,
suas limitag¢des diante do fendmeno das sangdes econdmicas.

Como observa a doutrina, os BITs foram formulados com a inten¢ao de "fornecer
seguranca juridica aos investidores estrangeiros por meio de padrdes substantivos de protecao

e mecanismos independentes de resolucdo de disputas" (Tangerino, 2024). A arbitragem
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internacional, particularmente sob os auspicios do ICSID (Centro Internacional para
Resolucdo de Disputas sobre Investimentos), ¢ agora a principal plataforma através da qual
investidores e estados resolvem disputas, proporcionando um espago neutro que minimiza o
potencial de viés jurisdicional.

Contudo, a crescente aplicacdo de sangdes econOmicas € em particular as unilaterais e
extraterritoriais tem colocado uma pressdo significativa sobre este sistema de prote¢do. Isso
ocorre porque os BITs foram desenvolvidos dentro do contexto de liberalizacdo econdmica,
onde se presumia um ambiente razoavelmente estavel e previsivel. A realidade moderna,
pontuada por grandes conflitos geopoliticos e sancdes em larga escala, contradiz essa
premissa.

Conforme adverte Dupont (2012), no cenério contemporaneo, "o recurso a sangoes
econdmicas unilaterais por parte dos Estados tornou-se um dos principais fatores de
perturbacdo da estabilidade das relagdes comerciais e juridicas internacionais". A falta de
disposigodes especificas que abordem a interagdo entre sangdes internacionais e obrigagdes de
protecdo de investimentos continua sendo talvez um dos pontos de maior fricgdo,
especialmente em tratados.

Na pratica, isso deixa uma lacuna substancial na regulamentacdo: se um investimento
¢ atingido por sangdes, particularmente sangdes secundarias, a responsabilidade do Estado
anfitrido torna-se uma questdo de disputa. Se uma empresa estrangeira tem suas operagdes
inviabilizadas no Brasil devido ao cumprimento de sangdes impostas por um terceiro Estado,
pode-se entdo questionar se as garantias do BIT de expropriagdo indireta ou tratamento justo e
equitativo foram violadas, por exemplo. Esta questdo ja foi observada anteriormente na
literatura e destaca "que a legalidade de se basear em tratados em contextos de san¢des ainda
ndo foi amplamente consolidada na pratica internacional" (United Nations Conference on
Trade and Development [UNCTAD], 2018; 2023).

Tal complexidade aumenta ao considerar que varios Tratados Bilaterais de
Investimento (BITs) incluem cldusulas de excecdo relacionadas a seguranca nacional ou a
ordem publica. Essas disposi¢des permitem agdes restritivas tomadas pelo Estado que, em
teoria, ndo incorreriam em responsabilidade internacional. No entanto, as clausulas de sang¢ao
extraterritorial ndo foram originalmente projetadas para lidar com sangdes extraterritoriais

impostas por Estados terceiros; assim, elas podem ndo ser aplicadas tdo facilmente.
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Nesse sentido, a doutrina ilustra como o direito do Estado de regulamentar em favor
do interesse publico, incluindo por razdes de seguranca deve ser ponderado em relagdo as

protecdes concedidas ao investidor. Dolzer & Schreuer (2012, nossa traducao) dizem:

O direito do Estado de adotar medidas em prol do interesse publico, como a
seguranca nacional ou a estabilidade economica, deve ser pesado em relagdo as
protegdes concedidas ao investidor. Nem toda medida que afeta negativamente um
investimento estrangeiro constitui uma expropriacdo, especialmente quando o
Estado exerce seus poderes de policia de forma ndo discriminatoria. (no original:
The right of the State to adopt measures in the public interest, such as national
security or economic stability, must be weighed against the protections granted to
the investor. Not every measure that adversely affects a foreign investment
constitutes an expropriation, especially when the State exercises its police powers in
a non-discriminatory manner, tradug@o nossa).

Esta observacdo levanta uma das principais limitagcdes dos BITs: a dificuldade em
determinar quando uma medida legitima do Estado se torna uma violagdo dos direitos dos
investidores. No contexto das sancdes, essa linha torna-se ainda mais t€nue. Outro elemento
relevante ¢ a invocagdo do estado de necessidade como causa para excluir a ilicitude. De
acordo com o Artigo 25 dos Artigos sobre Responsabilidade do Estado da Comissdao de
Direito Internacional, tal instituto sé pode ser aplicado quando a medida adotada ¢ o tnico
meio de proteger um interesse essencial diante de um perigo grave e iminente.

Art. 25. O estado de necessidade ndo pode ser invocado por um Estado como causa
de exclusdo da ilicitude de um ato que ndo esteja em conformidade com uma
obrigacdo internacional desse Estado, a menos que o ato: (a) seja o tinico meio para
o Estado salvaguardar um interesse essencial contra um perigo grave e iminente; e
(b) ndo prejudique gravemente um interesse essencial do Estado ou dos Estados em
relacdo aos quais existe a obrigacao, ou da comunidade internacional como um todo
(Organizagdo Das Nagdes Unidas, 2001, no original: "Art. 25. Necessity may not be
invoked by a State as a ground for precluding the wrongfulness of an act not in
conformity with an international obligation of that State unless the act: (a) is the
only way for the State to safeguard an essential interest against a grave and
imminent peril; and (b) does not seriously impair an essential interest of the State or

States towards which the obligation exists, or of the international community as a
whole", tradugdo nossa).

No que diz respeito as sangdes econdmicas, os Estados geralmente argumentam que o
cumprimento das restrigdes financeiras internacionais ¢ crucial para evitar o colapso
institucional ou o isolamento comercial. Ainda assim, essa tese enfrenta barreiras praticas,
visto que a jurisprudéncia arbitral internacional sobre a aplicabilidade do estado de
necessidade em disputas de investimento ainda ¢ fragmentada.

Frequentemente, os tribunais exigem uma aplicacao rigorosa da proporcionalidade e

inevitabilidade da medida, de modo que ninguém possa citar esse argumento como uma
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posi¢ao amplamente defendida. Segundamente, a escalada no uso de sangdes também tem um
efeito econdmico discernivel sobre o Investimento Direto Estrangeiro (IDE).

De acordo com estudos econométricos de corte transversal, regimes sancionatorios,
em particular aqueles de natureza comercial e financeira aumentam consideravelmente a
probabilidade de que ocorra uma desaceleracao subita do crescimento nos primeiros trés anos
de sua aplicacdo (Gutmann et al., 2023). Essa diminuicdo do dinamismo ¢ intensificada em
mercados globalizados, onde o Fundo Monetario Internacional (FMI) prevé que uma
fragmentacdo comercial severa e o desacoplamento de cadeias tecnologicas complexas podem
resultar, a longo prazo, em uma perda permanente de até¢ 7% do PIB global (IMF, 2025).

No entanto, esses dados nos dizem que as sang¢des afetam ndo apenas o Estado, mas
especialmente os investidores privados e a atratividade econdmica de certos mercados. Como
resultado, os BITs estruturados para promover o fluxo de capital comecam a funcionar em um
ambiente de alto risco, onde suas garantias sdo insuficientes para combater fatores
geopoliticos externos. Evidéncias empiricas demonstram o tamanho desse estrangulamento: a
imposi¢ao de regimes sancionatorios ¢ capaz de provocar uma contragdo imediata de mais de
62% nos fluxos anuais de Investimento Direto Estrangeiro (IDE), reduzindo os aportes
corporativos globais de uma média prévia de USD 58 bilhdes para USD 22 bilhdes logo no
primeiro ano de coer¢ao economica (McLean, 2025). Esse cenario de desinvestimento agudo
demonstra que, diante de conflitos geopoliticos externos, as garantias juridicas dos BITs
tornam-se insuficientes para segurar o investidor e manter a previsibilidade do mercado.

Ademais, ha o fator da causalidade do dano. Em muitos casos, as perdas para o
investidor nao sdo causadas diretamente por acdes do Estado anfitrido; elas resultam de uma
regra imposta por um terceiro Estado, geralmente uma poténcia econdmica com capacidades
de projecdo extraterritorial. Isso nos leva a uma questdo central: um Estado anfitrido pode ser
responsabilizado por danos que ocorrem além de seu controle? A questdo permanece em
aberto na pratica arbitral.

Como enfatizado durante o desenvolvimento deste trabalho, “a jurisprudéncia arbitral
internacional permanece inconclusiva sobre se o Estado anfitrido deve ser considerado
autonomo ou sujeito a influéncia de forca externa.” Essa ambiguidade reflete uma falha
estrutural do regime de protecdao ao investimento: ele nao consegue lidar de forma abrangente
com a fragmentacdo do Direito Internacional e a sobreposi¢ao de regimes normativos. Nesse
contexto, ¢ claro que os BITs tém limites especificos em seu papel na garantia do

investimento estrangeiro. Apesar de seu uso continuo, existem condi¢des externas para sua
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eficacia, que se estendem a uma variedade de fatores externos, desde san¢des econdOmicas,
tensdes geopoliticas, até transformacdes no sistema financeiro internacional.

Assim sendo, ndo ¢ mais suficiente olhar apenas para o que anteriormente era
reconhecido como uma compreensao classica da abordagem dos tratados bilaterais a prote¢ao
do investimento estrangeiro. Compreendendo que a protecao fornecida por esses instrumentos
¢, portanto, um fendmeno relativo, e muitas vezes nao suficiente, a medida que continuamos a
lidar com a instrumentalizagdo crescente das relagdes internacionais na arena econdmica. De
uma perspectiva normativa, portanto, o desafio atual é reequilibrar a interacdo entre soberania
estatal, prote¢do ao investidor e a estabilidade do sistema internacional, em um contexto de

incerteza normativa e competicdo geopolitica.

2.4 O PAPEL DO DIREITO ECONOMICO INTERNACIONAL E DAS NORMAS DA
OMC NO EQUILIBRIO COMERCIAL

A composi¢do do comércio internacional atual estd emergindo de um periodo de
intensificagdo do conflito entre a ldgica tradicional da liberalizagdo econdOmica e o
ressurgimento da seguranga nacional como um mecanismo legitimo para restri¢des
comerciais. Este ¢ um desafio direto aos pilares do Direito Econdmico Internacional,
historicamente guiado pela previsibilidade normativa, redugdo de barreiras e estabilidade das
relacdes comerciais.

Nesse contexto, a Organizacdo Mundial do Comércio ainda representa a institui¢do
predominante de monitoramento do comércio global. Dados recentes mostram que, em 2024,
o comércio internacional de bens e servicos atingiu cerca de 33 trilhdes de dolares, com um
crescimento estimado de cerca de 3,3%, embora sofrendo alta pressdao das incertezas
geopoliticas juntamente com a fragmentacao normativa (OMC, 2024). A situacdo reflete um
paradoxo: enquanto o crescimento real do comércio ¢ quantificado, hd uma deterioracao
qualitativa das regras que governam sua operagao.

Essa tensao esta na sua raiz refletida na crescente dependéncia de excegdes legais que
permitem aos Estados flexibilizar compromissos multilaterais. Dentre essas, foi enfatizada a
importancia do Artigo XXI do Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (Gatt, 1994), que
permite a implementacdo de medidas necessarias para a prote¢do de interesses essenciais de

segurancga. O texto dessa disposi¢dao tem sido tipicamente considerado uma exce¢ao e nao ¢
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regularmente invocado; foi descrito pela doutrina como uma "exce¢do radical", por sua
redacdo ser aberta ¢ possivelmente ampla demais (Van Den Bossche; Zdouc, 2021).

Durante anos, foi amplamente aceito que o Artigo XXI era em grande medida
auto-julgador, com os Estados tendo ampla discricionariedade em determinar o que constituia
um interesse de seguranca essencial. No entanto, esse paradigma foi completamente
transformado como resultado da decisdo do painel da OMC no caso Russia, Medidas
Relativas ao Transito em Transito (DS512), que determinou que a invocacdo da cldusula ndo
esta totalmente imune a revisdo legal. Conforme descrito no relatorio do painel “Embora os
Membros possuam certa margem de apreciacao na definicao de seus interesses essenciais de
seguranga, essa discricionariedade ndo ¢ ilimitada e deve ser exercida de boa-f¢” (WTO,
2019, DS512).

Essa decisdo representa um marco relevante ao introduzir limites juridicos ao uso da
excecdo de seguranga, exigindo a demonstracao de um nexo plausivel entre a medida adotada
e a situagao de emergéncia internacional invocada. Na realidade, isso indica uma mudanca de
uma abordagem de deferéncia politica para uma de controle legal moderado; no entanto, essa
evolucao jurisprudencial ocorre no contexto de institui¢des enfraquecidas.

Desde 2019, o sistema de solucao de controvérsias da OMC que muitos consideram o
“coragao do sistema de comércio multilateral” foi atingido por uma crise sem precedentes,
quando o Orgdo de Apelacio deixou de operar devido ao bloqueio na nomeagdo de novos
membros, liderado pelos Estados Unidos. Como destacam Hoekman e Mavroidis (2020), esse
bloqueio permitiu o fenomeno conhecido como appealing into the void, no qual “as partes
derrotadas em primeira instdncia podem interpor recurso para um Orgao inexistente,
impedindo a adogdo definitiva das decisdes e esvaziando a efetividade do sistema”.

Essa paralisia tem um efeito direto na perda de confianga no sistema multilateral.
Devido a incapacidade do mecanismo institucional de resolucao de disputas de responder em
um prazo razoavel, muitos estados recorrem a agdes unilaterais, como a imposi¢ao de sangdes
econdmicas e a aplicagdo de tarifas baseadas na seguranca nacional. Essa tendéncia geral esta
bem documentada na literatura até agora. Pauwelyn (2023) descreveu uma transi¢ao de uma
abordagem baseada em regras para um modelo de “autoajuda comercial”, durante o qual os
estados agora estao inclinados a favorecer ferramentas unilaterais de coer¢ao economica.

Um exemplo paradigmatico dessa tendéncia ¢ o uso pelos Estados Unidos da Secdo
232 do Trade Expansion Act de 1962. Originalmente concebida como um instrumento para

proteger a capacidade industrial de defesa, essa disposi¢ao foi reinterpretada para justificar a
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imposicao de tarifas amplas sobre bens estratégicos como ago e aluminio (Conferéncia das
Nagoes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento, 2018).

Os Estados Unidos impuseram tarifas de 25% sobre o ago e 10% sobre o aluminio em
2018, com base em alegagdes sobre seguranga nacional (Departamento de Comércio dos
EUA, 2018). Conforme analisado por Chad Bown (2023), essa interpretagao expande
consideravelmente a no¢do tradicional de seguranca para abranger a viabilidade econdmica de
setores industriais considerados estratégicos.

As consequéncias dessas medidas indicam que h4d um grande trade-off. Embora tenha
resguardado a siderurgia doméstica, essa politica protecionista acabou por isolar o setor,
gerando efeitos deletérios nas cadeias produtivas dependentes e comprometendo o
desenvolvimento econdmico nacional. Pesquisas sugerem aumentos de custos na producao e
danos indiretos a milhdes de trabalhadores em industrias consumidoras de ago, com os
beneficios econdmicos concentrados em determinados agentes, enquanto 0s custos sao
distribuidos por toda a economia (Bown, 2023).

Estas estdo se tornando progressivamente mais sofisticadas, e a revisao das tarifas de
2026, impondo taxas escalonadas que podem chegar a 50%, ilustra o quio sofisticada a
exploracdo de meios comerciais se desenvolveu em direcdo a objetivos estratégicos (United
States Trade Representative [USTR], 2026). Este movimento transformou o comércio em um
instrumento de politica econdmica e geopolitica, aumentando a tensdo entre a autoridade
reguladora e a disciplina multilateral.

Paises em desenvolvimento, como o Brasil, encontram o problema ainda mais
complexo neste contexto. A quebra das regras multilaterais diminui o potencial dos paises
ameacados por agdes protecionistas de grandes poténcias de reagirem, e assim eles ganham
mais alavancagem e vulnerabilidade em um sistema internacional no qual ndo podem lutar.
Como argumenta Jackson (2006), o Direito Econdomico Internacional depende da existéncia
de instituicdes que possam conter o poder econdmico unilateral, uma condigdo prévia que
atualmente esta altamente comprometida.

Além disso, a ampliagdo da seguranca nacional para cobrir areas fora da guerra e além
da guerra tradicional como ameagas que afetam paises, como tecnologia, cadeias de
suprimentos ¢ dados, expande o escopo das barreiras comerciais e aprofunda a estrutura
fragmentada da ordem multilateral. Aqui, a ameaga também ¢ estrutural, ndo mais apenas um
problema legal, um modelo baseado em regras substituido por um guiado por interesses

estratégicos nacionais.
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2.5 A ARBITRAGEM INTERNACIONAL COMO MECANISMO DE REPARACAO E
SOLUCAO DE CONTROVERSIAS

A intensificacdo das san¢des econdmicas internacionais e a crescente fragmentagdo do
sistema juridico global aumentaram significativamente a centralidade da arbitragem
internacional como mecanismo de resolucdo de disputas e reparagdo no ambito do Direito
Econdmico Internacional. Em um cenario caracterizado pela instabilidade normativa, pressoes
geopoliticas e a expansdo de medidas unilaterais, a arbitragem emerge como um instrumento
essencial para a prote¢do de investimentos e a mitigagdo de riscos juridicos associados a a¢des
estatais.

Diferentemente do sistema de resolucdo de disputas da Organizacdo Mundial do
Comércio, que opera principalmente em uma logica interestatal, a arbitragem de
investimentos permite que investidores privados processem diretamente os estados anfitrides,
constituindo um mecanismo descentralizado de responsabilizacdo internacional. Essa
caracteristica representa uma mudanca significativa na estrutura tradicional do Direito
Internacional, ao conceder legitimidade processual a atores privados na defesa de direitos
decorrentes de tratados internacionais.

O International Centre for Settlement of Investment Disputes, instituido pela
Convengao de Washington de 1965, constitui o principal foro institucional para essa
modalidade, estabelecendo um sistema autdbnomo de arbitragem com decisdes vinculantes e
mecanismos proprios de reconhecimento e execucao. Dolzer e Schreuer (2012) destacam que
a arbitragem de investimentos “oferece um foro neutro e juridicamente estruturado, capaz de
reduzir a influéncia de pressoes politicas internas nas disputas entre investidores e Estados™.

A importincia desse mecanismo ¢ especialmente notavel em cendrios de sangdes
econdmicas. Medidas como congelamento de ativos, restricdes financeiras, embargos
comerciais e limitagdes operacionais impactam diretamente investimentos estrangeiros,
gerando controvérsias sobre possiveis violagdes de garantias tradicionais dos tratados de
investimento, como o tratamento justo e equitativo (fair and equitable treatment - FET) e a
protecdo contra expropriagao indireta.

A jurisprudéncia arbitral internacional tem enfrentado, de maneira crescente, disputas
envolvendo tensdes entre o direito regulatorio do Estado e a protegdo ao investimento
estrangeiro. No caso CMS Gas Transmission Company v. Argentina (ICSID, 2005), por

exemplo, o tribunal arbitral reconheceu que medidas adotadas pelo Estado em contexto de
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crise econdmica podem afetar investimentos estrangeiros, mas afirmou que “a existéncia de
uma crise econOmica ndo exonera automaticamente o Estado de suas obrigagdes
internacionais, sendo necessario avaliar a proporcionalidade e a necessidade das medidas
adotadas”.

De modo analogo, no caso LG&E v. Argentina (ICSID, 2006), o tribunal admitiu
parcialmente a aplicagcdo da defesa de estado de necessidade, reconhecendo que “em situagdes
excepcionais, o Estado pode adotar medidas que afetem investimentos estrangeiros, desde que
tais medidas sejam temporarias e proporcionais a gravidade da crise”.

Os casos citados evidenciam a natureza especifica da arbitragem de investimentos,
onde a avaliacdo da legalidade das agdes estatais requer uma balanca entre a protecdo ao
investidor e o direito soberano de regular. Esta dindmica se torna mais intrincada em
contextos de sang¢des, onde as acdes do Estado anfitrido podem ser o resultado de decisdes
proprias, pressdes externas ou obrigacdes indiretas de terceiros Estados.

Em meio a isso, merece destaque o debate sobre a aplicagao das causas de exclusao da
ilicitude previstas nos Artigos sobre a Responsabilidade do Estado, elaborados pela Comissao
de Direito Internacional. O Artigo 25, em especial, admite a invocagcdo do estado de
necessidade como justificativa para o descumprimento de obrigacdes internacionais, desde
que o ato constitua o inico meio de proteger um interesse essencial diante de perigo grave e
iminente.

Entretanto, a aplicacdo dessa cldusula em disputas arbitrais permanece altamente
controversa. Conforme observa Crawford (2013), “a invocagdo do estado de necessidade ¢
excepcional e sujeita a requisitos estritos, ndo podendo ser utilizada de forma ampla para
justificar medidas econdmicas de carater geral . Essa limitagdo assume especial relevancia
em contextos de sangdes, nos quais a distingdo entre necessidade legitima e oportunismo
regulatorio pode se tornar imprecisa.

Além disso, a literatura atual aponta uma lacuna normativa significativa na interacao
entre regimes sancionadores e tratados de investimento. Segundo a United Nations
Conference on Trade and Development, a pratica arbitral ainda ndo definiu critérios uniformes
para enfrentar medidas adotadas em conformidade com sangdes internacionais, em especial
quando essas medidas tém efeitos extraterritoriais (UNCTAD, 2023). Consequentemente,
continua sendo incerta a medida em que os Estados podem invocar obrigacdes internacionais

para justificar restricdes a investimentos sem incorrer em responsabilidade internacional.
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Outro ponto crucial diz respeito a implementacdo das sentencas arbitrais. A
Convengdo do ICSID estabelece que as decisdes devem ser reconhecidas pelos Estados
signatarios, mas a aplicacdo pratica desse reconhecimento pode ser afetada por sangdes
econdmicas. O bloqueio de ativos, as restrigdes ao sistema financeiro internacional e as
limitagdes operacionais resultantes de regimes sancionatdrios podem tornar a satisfacdo de
uma decisao arbitral inviavel, criando um paradoxo onde o mecanismo de reparagao existe no
papel, mas enfrenta barreiras concretas para sua aplicacao.

A doutrina tem ressaltado a crescente politizacdo da arbitragem internacional.
Segundo Van Harten (2007), o sistema arbitral ¢ alvo de criticas relativas a legitimidade
democratica, transparéncia e consisténcia decisoria, especialmente em disputas envolvendo
politicas publicas sensiveis. No contexto das sangdes, esse debate se intensifica, pois os
tribunais arbitrais passam a decidir sobre medidas que frequentemente refletem escolhas
estratégicas de politica externa, ampliando a tensao entre direito e geopolitica.

No cendrio brasileiro, apesar de ndo ser parte da Convengdo do ICSID, a crescente
integracdo do Brasil ao comércio internacional e a implementa¢do de Acordos de Cooperacao
e Facilitacio de Investimentos (ACFIs) sugerem uma tendéncia de alinhamento com
mecanismos de arbitragem internacional. E bastante comum que empresas brasileiras com
presenca global se submetam a arbitragem internacional, seja por meio de clausulas
contratuais ou por meio de tratados celebrados entre Estados parceiros, o que torna o assunto
de grande importancia para a pratica juridica do pais.

Além disso, a exposicao de empresas brasileiras a regimes de sancdes extraterritoriais
aumenta a probabilidade de disputas arbitrais envolvendo conflitos de jurisdi¢do e alegacoes
de violagao de tratados de investimento. Nesses casos, a arbitragem configura-se ndo apenas
como mecanismo de reparagdo, mas também como instrumento de gestao de risco juridico em
um ambiente global cada vez mais complexo.

Por fim, observa-se que a arbitragem internacional desempenha uma funcao
ambivalente dentro do sistema juridico global. Apesar de proteger os investimentos e a
estabilidade econdmica das relagdes, ainda enfrenta limitagdes estruturais devido a
fragmentacdo normativa, a politizagdo das controvérsias e as dificuldades praticas de

execucao em cenarios de sangoes.
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3. A EFETIVIDADE DAS SANCOES NA PRATICA CORPORATIVA: ESTUDO
DE CASO E IMPACTOS NO CENARIO BRASILEIRO

As sangOes economicas tém-se consolidado como instrumento de coercdo
internacional, mas seu impacto real sobre corporagdes globais envolve questdes de
extraterritorialidade e compliance. No Brasil, a Lei 13.810 de 2019 foca apenas em resolucdes
da ONU, ignorando bloqueios unilaterais como os americanos. Mas a forca externa das
normas dos Estados Unidos acaba alcangando negdcios de terceiros paises que operam com
alvos restritos, criando assim um ambiente onde gigantes brasileiras precisam seguir ordens
estrangeiras para ndo perderem acesso aos mercados centrais. O direito local ndo basta.

Casos reais mostram esse peso. Analisamos aqui episodios envolvendo a ExxonMobil
e disputas em tribunais arbitrais que afetam diretamente quem produz no Brasil. Eficacia aqui
ndo vem de obrigagdes juridicas formais, mas do panico de ser cortado do crédito bancario.
Ficar de fora do sistema SWIFT ou perder o uso do doélar funciona como uma sentenca de
“morte comercial”, o que obriga empresas a aceitarem imposi¢des de fora mesmo quando a

lei nacional silencia sobre o tema. O isolamento ¢ a punigao real.

3.1 O CASO EXXONMOBIL: O CONFLITO ENTRE AUTONOMIA NEGOCIAL E O
RIGOR DO COMPLIANCE GLOBAL

O caso ExxonMobil exemplifica o embate entre a liberdade empresarial de negociar
internacionalmente e a aplicag@o de sancdes extraterritoriais dos EUA. Segundo o Department
of the Treasury (2017), em maio de 2014, executivos das subsididrias norte-americanas da
ExxonMobil firmaram contratos de exploragdo com a petrolifera russa Rosneft. O impasse
surgiu porque Igor Sechin, presidente da Rosneft, figurava na Lista de Nacionais
Especialmente Designados (SDN) dos EUA.

A interpretacdo do Escritério de Controle de Ativos Estrangeiros (OFAC) foi de que a
assinatura do SDN violava o regulamento sancionador ucraniano (31 CFR § 589.201), que
proibe transacdes de “servicos” com pessoas bloqueadas. Como resultado, em julho de 2017,
o OFAC impds uma multa civil de US$ 2 milhdes contra a ExxonMobil (ESTADOS
UNIDOS, 2017).
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A sangdo surgiu sob pressao. O OFAC amealhou cifras que ultrapassaram 5,5 bilhdes
de dolares em multas administrativas naquele periodo. Todavia, a ExxonMobil recorreu ao
Judiciario Federal, alegando a auséncia de aviso prévio adequado (due process). Em
dezembro de 2019, o Tribunal Distrital do Norte do Texas anulou a punigdo, estabelecendo
que as normas vigentes ndo ofereciam o fair notice (aviso justo) necessario para que a
empresa previsse que o ato formal de assinatura por um SDN constituiria "recebimento de

servi¢o". O veredito foi contundente:

A interpretacdo da OFAC sobre o termo ‘servigos’ [...] ndo era razoavelmente
previsivel para uma pessoa regulada de inteligéncia comum na época da conduta da
Exxon. O Tribunal conclui que a OFAC violou os direitos ao devido processo legal
da Exxon porque a Exxon ndo teve aviso justo de que sua conduta era proibida
(Exxon Mobil Corp. V. Mnuchin, 2019, no original: "OFAC’s interpretation of the
term ‘services’ [...] was not reasonably foreseeable to a regulated person of ordinary
intelligence at the time of Exxon’s conduct. The Court concludes that OFAC
violated Exxon’s due process rights because Exxon lacked fair notice that its
conduct was prohibited", traducdo nossa).

Em sintese, o caso revela que, para multinacionais globais, a linha entre a autonomia
negocial e a violagdo de sancdes ¢ ténue e depende da clareza absoluta dos regulamentos
extrajurisdicionais. Embora o litigio tenha resultado na emissdo de orientagdes mais claras
pelo OFAC (FAQs 398 e 400), a licdo permanece para as empresas brasileiras vinculadas a
contratos globais: o compliance deve ser rigoroso e proativo.

Mesmo sem operar fisicamente nos Estados Unidos, as firmas podem ser atingidas por
bloqueios indiretos que paralisam operagdes. E vital que as diretorias prevejam leituras mais

duras das normas para evitar batalhas judiciais de alto custo reputacional e financeiro.

3.2 A PROTECAO DO INVESTIMENTO VIA ARBITRAGEM: LICOES DOS CASOS
YUKOS E TATNEFT

As disputas em arbitragem internacional envolvendo Yukos e Tatneft evidenciam
como investidores recorrem a tratados de investimento para proteger ativos quando sofrem
acOes estatais indiretas (sangdes ou abusos). No caso Yukos, ex-acionistas da antiga
petrolifera litigio contra a Russia com base no Tratado da Carta de Energia (ECT) e BITs.

O tribunal arbitral do PCA (Haia) concluiu em julho de 2014 que as medidas do

Estado russo incluindo prisdes de executivos, aplicagdo de pesados tributos e leildo das
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instalagdes da Yukos “conduziram a faléncia da empresa e eliminaram todo o valor” das

participagdes dos autores. Conforme exemplificado em recorte abaixo:

O Tribunal conclui que as medidas tomadas pela Federagdo Russa [...] ndo foram um
exercicio legitimo de seus poderes tributarios ou regulatdrios, mas sim destinadas a,
e de fato levaram, a destrui¢do da Yukos e a eliminagdo do valor dos investimentos
da Requerente. [...] O efeito cumulativo das medidas tomadas pela Federagdo Russa
foi privar a Requerente de seu investimento, o que constitui uma expropriacao
indireta nos termos do Tratado da Carta de Energia. (PCA, 2014, no original: “The
Tribunal concludes that the measures taken by the Russian Federation [...] were not a
legitimate exercise of its tax or regulatory powers but were rather aimed at, and did
in fact lead to, the destruction of Yukos and the elimination of the value of
Claimant’s investments. [...] The cumulative effect of the measures taken by the
Russian Federation was to deprive Claimant of its investment, which constitutes an
indirect expropriation under the Energy Charter Treaty”, tradugo nossa).

Foi como observado, reconhecida a expropriagdo indireta e violagdo ao padrao minimo
de tratamento (FET), resultando em indenizagdo fixada em US$ 1,846 bilhdo (de cerca de
USS$ 4,1 bi pleiteados). Tal montante, embora muito abaixo da reivindicagao inicial, reflete a
gravidade atribuida pelo tribunal as sang¢des de fato aplicadas contra a Yukos.

No caso Tatneft v. Ucrania (BIT Russia-Ucrania), um tribunal PCA/AICID emitiu, em
julho de 2014, sentenga favoravel a empresa russa Tatneft (PCA, 2014). A controvérsia
envolvia a gestdo de acdes em uma refinaria ucraniana (Ukrtatnafta).

O tribunal decidiu que a Ucrania “violou sua obrigacdo de tratar o investimento da
Tatneft de forma justa e equitativa por meio da série de processos judiciais que resultaram na
perda da participagao acionaria” (PCA, 2014, tradugdo nossa). A condenagao foi de US$ 112
milhdes (mais juros), integralmente pago pela Ucrania nas fases subsequentes de execugdo (o
tribunal rejeitou argumentos de imunidade estatal na execug¢do na Inglaterra).

Quanato a possiveis licdes para empresas brasileiras, comecemos pelo que esses casos
deixam claro: investidores estrangeiros t€ém o poder de acionar clausulas de protecao ( FET,
ndo expropriacdo, MFN, entre outras) por meio da arbitragem para questionar os efeitos de
san¢des ou medidas administrativas, mesmo que de forma indireta. Yukos e Tatneft ilustram
essa amplitude dos tribunais ao interpretar investimento protegido, incluindo acdes
societarias, e também classificam julgamentos locais como "politicas discriminatorias".

Outro ponto que crucial ¢ a necessidade de assessoria juridica antes de qualquer passo.
Tatneft, junto com outros que possam vir a se beneficiar, conseguiu provar que seus
investimentos sofreram tratamento injusto. Mas aqui vai a realidade pratica: recursos assim

enfrentam enormes obstaculos. O prémio da Yukos foi alvo de extensas tentativas de anulagao
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e ainda enfrenta litigios judiciais em diversos paises para reconhecimento e execucao (ha
discussdes judiciais na Holanda e no Reino Unido).

Assim, embora a arbitragem ofereca um mecanismo, ndo garante satisfacdo imediata
do investidor, o sistema internacional ainda depende de atos concretos dos tribunais nacionais
para ser efetivo. Para as empresas no Brasil, ¢ crucial entender que, apesar de a arbitragem
mitigar riscos ligados a san¢des governamentais, a questdo da execugdo dos valores ¢ incerta
(prazos longos, custos elevadissimos). Uma recomendacdo pratica seria utilizar clausulas
contratuais robustas (como clausulas de estabilizagdo) e dispor de estratégias de
seguro-politica para cobrir riscos de expropriagdo indireta, dado que recorrer a arbitragem

pode demorar anos para gerar liquidez efetiva.

3.3 RISCOS DE TRANSMISSAO E DESAFIOS PARA AS MULTINACIONAIS COM
ATUACAO NO BRASIL

As sancdes estrangeiras alcangam empresas brasileiras por meio de canais diretos e
indiretos. A fragilidade atual decorre da dependéncia do ddlar e do trafego pelo SWIFT. Visto
que quase a totalidade dos pagamentos globais, em ultima instancia, necessita de validacao
em bancos situados nos Estados Unidos, estabelece-se um lago legal, “ponte” obrigatéria que
submete contratos privados a averiguacao constante das autoridades norte-americanas. O
alcance de Washington ¢ absoluto. Mas essa vigilancia ndo ¢ apenas burocratica; ela também
pode sert utilizada como filtro de cunho politico.

Nesse contexto, qualquer institui¢do financeira no Brasil que movimente recursos
vinculados a entidades sancionadas assume o risco de ser desconectada da rede bancaria
global. Essa dinamica ¢ explicada pela doutrina como uma extensdo da soberania economica

através do setor financeiro. Conforme leciona Andreas Lowenfeld (2008, traducio nossa):

O uso do dolar americano como moeda de reserva e de liquidagao global confere aos
Estados Unidos um 'ponto de estrangulamento' (chokepoint) financeiro, permitindo
que o pais exerca jurisdi¢do sobre transagdes que, embora ocorram fora de seu
territério, dependem de contas de compensacdo em Nova York.( no original: "The
use of the U.S. dollar as a global reserve and settlement currency grants the United
States a financial 'chokepoint', allowing the country to exercise jurisdiction over
transactions that, although occurring outside its territory, rely on clearing accounts in
New York.").
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Sem um caminho para a compensagcdo em dolares e comércio externo, as normas
estrangeiras tornan-se a Unica lei que realmente importa no cotidiano dessas entidades. O
medo de represalias gera um excesso de zelo. Esse receio institucional frequentemente resulta
em praticas de overcompliance, levando bancos nacionais a romperem relagdes comerciais
diante de qualquer exposicao minima a alvos de sang¢des, agindo de forma mais restritiva do
que o proprio ordenamento juridico interno exige.

Na pratica recente, dois episodios ilustram esses desafios. Em 2025, o OFAC notificou
grandes bancos brasileiros (BB, Itat, Bradesco, Santander, BTG) perguntando quais medidas
de compliance estavam sendo adotadas em face das sangdes Magnitsky impostas a um
ministro do STF brasileiro, segundo noticiado pelo Jornal Valor Econdmico, 2025. Essa
diligéncia aumentou a incerteza: como cumprir san¢des norte-americanas em desacordo com
decisdo do STF brasileiro (que determina que leis estrangeiras s6 tém efeito interno com aval
judicial)?

Segundo mesma materia, “descumprir uma decisao do OFAC [...] significaria ser
banido do relacionamento internacional”. A controvérsia gerou até impactos na Bolsa (quotas
bancérias despencaram) e levou o STF a reafirmar que leis externas ndo se aplicam
automaticamente no Brasil. No entanto, se as institui¢des financeiras brasileiras ignoram essas
sancdes primarias e secundarias, perdem acesso a financiamentos em dolar e mercados
externos.

Além do setor bancario, as cadeias de suprimento das multinacionais sdo afetadas.
Empresas dependentes de insumos externos acabam ficando isoladas, devio a perda de
parceiros (ex. empresas estrangeiras sancionadas ndo podem receber pegas/tecnologia de
US/EU). Tais rupturas elevariam custos operacionais e precos ao consumidor final. Um
estudo de compliance enfatiza que industrias como petrdleo, tecnologia ou minérios
(presentes no Brasil) enfrentam riscos elevados de sanc¢des secundarias: empresas estrangeiras
j& foram multadas em bilhdes por transagdes indiretas com Estados sancionados, o que serve
de aviso aos agentes brasileiros. Conforme aponta a UNCTAD (2024), o cenario geopolitico
atual transformou as sancdes em um fator determinante para o fluxo de Investimento

Estrangeiro Direto (IED), exigindo uma reavalia¢do das cadeias de suprimento globais.

Assim, para multinacionais brasileiras, os custos tangiveis incluem:
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A. Acesso financeiro internacional: operar em mercados sancionados pode levar
a exclusdo do sistema bancério global.

B. Custos de compliance e reputacdo: manter robustos programas de integridade
para monitorar listas de sang¢des, aumentar gastos com controles KYC e auditorias
periodicas. Segundo o estudo global da LexisNexis Risk Solutions (2024, traducao

nossa):

O aumento da complexidade regulatoria e das sangdes geopoliticas forgcou as
instituicdes a expandirem drasticamente seus investimentos em tecnologia de
conformidade e controles de Know Your Customer (KYC), elevando o custo do
cumprimento normativo a patamares historicos (no original: "The increase in
regulatory complexity and geopolitical sanctions has forced institutions to
drastically expand their investments in compliance technology and Know Your
Customer (KYC) controls, raising the cost of regulatory compliance to historic
levels.").

C. Rupturas nas cadeias logisticas: perda de fornecedores e atrasos nas

importagdes, resultando em aumento de precos e incerteza de suprimento.

3.4 ANALISE CRITICA: O EQUILIBRIO ENTRE A SOBERANIA NACIONAL E A
DEPENDENCIA DOS SISTEMAS FINANCEIROS INTERNACIONAIS

A andlise critica revela que o regime contemporaneo de sangdes cria uma profunda
assimetria de soberania. Teoricamente, cada Estado ¢ soberano e as leis estrangeiras nao se
aplicam automaticamente no Brasil. Na pratica, porém, o Brasil e suas empresas ficam
sujeitos a um ambiente financeiro global onde a imposi¢do unilateral de medidas torna-se
realidade incontornavel.

Como salienta a doutrina, a “dependéncia estrutural do sistema financeiro nacional em
relagdo ao dolar” gera uma “sujeicao pratica” as sangdes estrangeiras. Na experiéncia real, a
soberania financeira do Brasil foi “relativizada” por regras externas: por mais que a
Constituicao brasileira ndo receba leis de fora sem critério, o uso do dolar e de mecanismos
internacionais de pagamento acaba impondo-as indiretamente.

Essa dinamica evidéncia um desequilibrio: paises menores nao podem confrontar
abertamente os grandes sancionadores sem sofrer retaliagdes econdmicas severas (exclusdo

bancéria, perda de investimentos), Zarate (2013) afirma:

O poder de excluir ou conceder acesso ao sistema financeiro dolarizado é a arma
financeira definitiva. Para bancos estrangeiros, o risco de perder o acesso ao sistema
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financeiro dos EUA ¢ uma ameaca existencial, forcando-os a cumprir os ditames
norte-americanos, independentemente de suas proprias leis nacionais.

Juridica e economicamente, hd varias consequéncias graves. Em termos de direito
internacional privado, as empresas brasileiras estdo em conflito de leis: seguir a vontade de
um tribunal estrangeiro pode violar mandato local, e vice-versa como observardo por Erik
Jayme (2005). No caso da diligéncia do OFAC a bancos, os executivos ficaram presos entre a
sancao norte-americana e a decisao do STF que protege o ministro alvo. Isso criou um vacuo
juridico: a lei brasileira proibe o engajamento automatico com sang¢des alheias, mas o receio
de sangdes secundarias faz empresas e bancos acomodarem-se ao padrao externo de fato.

Economicamente, a for¢a das sangdes manifesta-se menos pela imposi¢ao formal de
proibi¢des estatais e mais pela dependéncia do sistema financeiro internacional. A limitagao
ao uso do dolar, o bloqueio de operagdes bancarias ou a dificuldade de acesso aos mercados
financeiros ocidentais produzem efeitos suficientemente severos para influenciar o
comportamento de empresas ¢ Estados, mesmo na auséncia de medidas internas equivalentes.

Este “poder de veto financeiro” das grandes poténcias funciona como imposi¢ao
oculta: o Brasil pode proclamar sua neutralidade diplomatica, mas ndo resiste a uma pressao
que impeca acesso a liquidez global. Varias teses e criticas emergem desse quadro.

Primeiro, critica-se o uso de san¢des com motivagdes politicas amplas. A decisdo de
sancionar um magistrado brasileiro (caso Alexandre de Moraes) tem pouco respaldo
multilateral e evidencia como san¢des podem servir a agendas politicas pessoais de lideres
externos (como sugere a analise de Villard Duran em “O Direito das San¢des Econdmicas e o
Sistema Financeiro Internacional”, 2023). O principio de due process internacional fica em
xeque quando Estados sem critérios objetivos decidem punir individuos de outros paises.

Em segundo lugar, nota-se que essa dependéncia monetaria torna o Brasil vitima de
uma “soberania compartimentada”: internamente soberano, mas externamente refém das
decisdes dos EUA e de bancos centrais externos. Este paradoxo ganhou relevo no debate da
lei doméstica vs estrangeira no STF, mas a realidade financeira mostrou que, sem
alinhamento, o custo de resistir ¢ alto. Como analisa o Financial Times (2024)
“[...]efetivamente secundarias em relacdo ao acesso ao mercado global. O custo de desafiar
Washington ¢ a excomunhao financeira total.”

Para mitigar esses conflitos, propde-se um conjunto de medidas integradas. Em nivel

macro, destaca-se a diversificagdo de instrumentos de pagamento e reservas. O Brasil deu
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passos iniciais com o PIX (pagamentos instantaneos em moedas locais) e discute-se um real

digital. Segundo Banco central:

O desenvolvimento de sistemas de pagamentos instantdneos proprios e de moedas
digitais de bancos centrais (CBDCs) permite que os paises aumentem sua soberania
monetaria, reduzindo a dependéncia de sistemas de liquidagdo transfronteirigos
tradicionais e diminuindo a exposi¢do a riscos geopoliticos externos." (Banco
Central Do Brasil, 2023).

A

Deste modo, o PIX ja prové “blindagem parcial contra eventuais sancdes externas”,
pois reduz a necessidade de liquidagdes em dolar instantaneas. Conforme grafico extraido de
“Relatorio de Gestdo do Pix - Concepgdo e primeiros anos de funcionamento 2020-2022”,
realizado pelo Banco Central Brasileiro (2023), podemos vizualizar o crescimento do PIX em
relagdo a transagdes que antes exigiriam cartdes de crédito internacionais (que liquidam via

bandeiras americanas como Visa/Mastercard).

Figura 1: Destaques estatisticos e capilaridade do Pix no sistema financeiro nacional.
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Figura 2: Evolugéo da quantidade de transagdes e volume financeiro via Pix por entes publicos.
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Seguindo o exemplo europeu de euro digital, o pais poderia incentivar transagcdes em
moedas locais e criar liquidagdes bilateralizadas via acordos de swap entre bancos centrais
(e.g. Real-Yuan). No longo prazo, a constituicio de canais alternativos diminuiria a
voracidade do dolar nas operagdes brasileiras. A viabilidade dessa transicdo é corroborada
pela expansdo acelerada de infraestruturas paralelas, como o sistema chinés CIPS, cujo

volume anual e nliimero de transagdes apresentaram um crescimento robusto na Ultima meia

década (Figura 3).

Figura 3: Crescimento anual de volume e transagdes do sistema CIPS (2019-2024).
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No campo regulatorio, o Brasil precisaria reforcar defesas legais contra efeitos
extraterritoriais. Isso inclui clarificar na lei nacional que instituicdes brasileiras ndo estao
obrigadas a acatar sangdes unilaterais estrangeiras sem decisdo judicial (ja iniciado pelo STF).
Uma proposta em debate seria estabelecer san¢des secundarias reciprocas ou contramedidas
econdmicas automaticas em resposta a sancoes injustificadas, similar as ideias discutidas na
ONU para conter abusos de sangdes unilaterais.

Essa necessidade de protegdo juridica ¢ corroborada pela doutrina de Alena Douhan
(2022, traducdo nossa), que defende a ilegalidade de medidas coercitivas sem

multilateralismo:

A imposi¢do de sangdes unilaterais extraterritoriais viola o principio da igualdade
soberana dos Estados e o direito ao devido processo. E imperativo que os Estados
nacionais desenvolvam marcos legais que protejam suas instituigdes e cidadaos da
aplicagdo de leis estrangeiras que ndo possuem fundamento no Direito Internacional
ou em resolucdes do Conselho de Seguranga da ONU ( no original: "The imposition
of unilateral extraterritorial sanctions violates the principle of sovereign equality of
States and the right to due process. It is imperative that national States develop legal
frameworks that protect their institutions and citizens from the application of foreign
laws that have no basis in International Law or in resolutions of the UN Security
Council.").

Além disso, as multinacionais poderiam ampliar mecanismos contratuais de prote¢ao
(por exemplo, clausulas de independéncia normativa) e seguro contra riscos politicos, ainda
que 1sso encareca os investimentos estrangeiros no Brasil. No ambito multilateral, o Pais deve
pressionar pela adesdo estrita ao multilateralismo.

Embora o pais mantenha, historicamente, posi¢do critica em relacdo a sangdes
unilaterais sem respaldo coletivo, o cenario atual evidencia a importancia de fortalecer
espagos como a ONU, a OMC e o Mercosul na discussao e deliberagao dessas medidas. Nesse
contexto, uma postura mais ativa em favor do multilateralismo e da limitagdo de sangdes
impostas de forma unilateral (como as americanas) fortaleceria a preservagdo da soberania
dos Estados e daria maior previsibilidade nas relagdes internacionais.

Igualmente, o Brasil poderia fortalecer mecanismos de cooperagdo econdmica com
outros paises emergentes, criando acordos regionais voltados a preservacdo das relagdes
comerciais em situagdes de restrigdes externas. A ideia seria reduzir os impactos de eventuais
bloqueios internacionais por meio de uma atuacdo coordenada, capaz de oferecer maior
estabilidade economica e ampliar a capacidade de resisténcia desses mercados diante de

pressdes externas.
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Para a arbitragem e o direito dos investidores, a implicagdo ¢ dupla: aumenta o
incentivo de os investidores recorrerem a tribunais internacionais ao sofrerem efeitos
colaterais de sangdes, mas também reforca a necessidade de prever nos contratos comerciais
clausulas especificas sobre sangdes (choice-of-law and forum selection clauses). Para Gary

Born (2021, tradugdo nossa):

A aplicagdo de san¢des internacionais frequentemente cria um conflito direto com as
obrigacdes contratuais pré-existentes. Para assegurar a previsibilidade juridica, é
imperativo que as partes incluam clausulas de forga maior ou de conformidade
regulatoria que enderecem especificamente o impacto de sangdes de terceiros
Estados sobre a lei aplicavel e a jurisdicdo do tribunal arbitral.(no original: "The
application of international sanctions frequently creates a direct conflict with
pre-existing contractual obligations. To ensure legal predictability, it is imperative
that parties include force majeure or regulatory compliance clauses that specifically
address the impact of third-State sanctions on the applicable law and the jurisdiction
of the arbitral tribunal.").

O Direito brasileiro em si, poderia evoluir incluindo mecanismos legais de consulta
sobre sancgdes antes de se impor penalidades administrativas, garantindo due process interno e
mais transparéncia. Por fim, seria crucial diversificar parceiros econdmicos, de modo que,
depender unicamente de mercados dolarizados amplia vulnerabilidades.

O equilibrio atual pende contra a soberania plena do Brasil e de suas empresas. A
dependéncia dos sistemas financeiros internacionais (dolar, SWIFT) cria efeitos juridicos e
econdmicos inescapaveis. Qualquer resisténcia pura as sangdes estrangeiras, sem alternativas
viaveis de mercado, conduzira ao isolamento econdmico.

Assim, enquanto ndo se reconfigurar a arquitetura financeira global (por meio de
novas moedas de reserva ou instituicdes financeiras independentes), as empresas brasileiras e
o Brasil como Estado estario num regime de sujeigdo de fato as sang¢des externas. E preciso,
pois, fortalecer as defesas internas e buscar diversificagdo estratégica para recuperar parte da

autonomia diluida pelo poderio econdmico dos sancionadores.

3.5 SINTESE DOS RESULTADOS JURIDICOS

A presente pesquisa demonstrou que as sangdes econOmicas internacionais,
especialmente no contexto pds-2014 e intensificadas a partir de 2022 com o conflito
envolvendo a Federagdo Russa, consolidaram-se como instrumentos centrais de governanca

global, operando em uma zona hibrida entre o direito e a geopolitica. Embora formalmente
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inseridas no ambito do Direito Internacional Publico especialmente quando derivadas do
artigo 41 da Carta das Nacdes Unida, sua aplicagdo pratica revela um deslocamento funcional
significativo, no qual atores privados, notadamente as corporacdes multinacionais, passam a
desempenhar papel ativo na execugdo dessas medidas.

Nesse cenario, verificou-se que a eficacia das sangdes ndo decorre apenas de sua
imposicdo formal por Estados ou organismos internacionais, mas sobretudo de sua
internalizacdo por meio de mecanismos de compliance corporativo. Como observa Farrell e
Newman (2019), o sistema financeiro internacional contemporaneo permite que determinados
Estados exercam um poder estrutural capaz de “weaponizar interdependence”, ou seja,

transformar redes globais em instrumentos de coercao.

Estados com autoridade politica sobre nds centrais em redes econdmicas globais sdo
capazes de transformar essas redes em armas para vantagem estratégica.
Identificamos dois mecanismos distintos de interdependéncia como arma: o efeito
panoptico ¢ o efeito de estrangulamento. O efeito panodptico permite que os Estados
coletem informacdes essenciais sobre adversarios, enquanto o efeito de
estrangulamento permite que os Estados neguem aos adversarios o acesso a rede
(Farrell; Newman, 2019, p. 44, no original: "States with political authority over
central nodes in the global economic network are able to weaponize these networks
for strategic advantage. We identify two distinct mechanisms of weaponized
interdependence: the panopticon effect and the chokepoint effect. The panopticon
effect allows states to gather critical information about adversaries, while the
chokepoint effect allows states to deny adversaries access to the network", traducéo
nossa).

Tal constata¢do evidencia que a efetividade das sangdes estd diretamente vinculada a
centralidade de determinados sistemas como o financeiro € o tecnoldgico e ndo apenas a sua
legitimidade juridica formal. No plano corporativo, o estudo do caso ExxonMobil evidenciou
o conflito entre autonomia negocial e a rigidez dos regimes de compliance global.

Demonstrou-se que, mesmo em situagdes em que contratos permanecem juridicamente
validos, o risco reputacional, regulatério e financeiro leva empresas a adotarem condutas mais
restritivas do que aquelas estritamente exigidas pela norma. J4 no campo da arbitragem
internacional, a andlise dos casos Yukos e Tatneft revelou que as san¢des podem configurar,
em determinadas circunstancias, elementos relevantes na caracterizacdo de expropriagao
indireta ou violagdo ao tratamento justo e equitativo.

Contudo, também se constatou que tribunais arbitrais tendem a reconhecer a margem
de discricionariedade estatal, sobretudo quando invocados fundamentos como seguranga
nacional ou estado de necessidade. No contexto brasileiro, identificou-se que, embora o pais

ndo adote uma politica ativa de sangdes unilaterais, suas empresas encontram-se
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profundamente inseridas em cadeias globais que as expdem a efeitos indiretos ou “riscos de
transmissao” dessas medidas. Assim, a pesquisa confirmou a hipotese de que a dependéncia
estrutural do sistema financeiro internacional limita, na pratica, a autonomia regulatdria e

decisoéria dos Estados periféricos.
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CONCLUSAO

O objetivo da pesquisa foi examinar as consequéncias juridicas das sangdes
econdOmicas internacionais sobre as empresas multinacionais, principalmente em relacao ao
aumento das medidas coercitivas unilaterais, a extraterritorialidade dos regimes
sancionatérios e aos efeitos resultantes sobre a soberania regulatéria dos Estados e a
seguranga juridica nas relagdes econdmicas internacionais. A sele¢do do tema se revelou
especialmente pertinente em vista das significativas mudancas no sistema internacional nas
ultimas décadas, quando as sang¢des econdmicas deixaram de ser meros instrumentos
auxiliares da politica externa estatal para se tornarem fundamentais na governanga
econdmica global.

A relevancia da matéria transcende a curiosidade puramente académica. A luz da
ciéncia juridica, a andlise das sangdes econOmicas contemporaneas serve para ilustrar os
limites do Direito Internacional Publico, os desafios das instituicoes multilaterais e as
tensdes entre a soberania estatal, a protecdo do investimento estrangeiro ¢ a seguranga
juridica. Do ponto de vista econdmico, a questdo ilustra como a crescente
interdependéncia mundial fez dos fluxos financeiros, das cadeias produtivas e dos sistemas
de pagamento internacional instrumentos capazes de gerar, em certas situagdes, efeitos
coercitivos semelhantes aos derivados de manifestagdes classicas do poder estatal. Para a
sociedade, o debate ¢ importante, pois as consequéncias dessas acdes transcendem os
governos e impactam diretamente as empresas, os trabalhadores, os investidores e os
consumidores, afetando a estabilidade econdmica e o progresso dos paises que fazem parte
da economia global.

Conforme se demonstrou no trabalho, a trajetoria histérica das sangdes econdmicas
foi acompanhada de uma intensa transformacdo em suas finalidades e modos de aplicagao.
A principio, essas medidas estavam principalmente relacionadas as fungdes que foram
atribuidas ao Conselho de Seguranga da Organizagdo das Nacdes Unidas, no que diz
respeito a preservagdo da paz e da seguranca internacionais, mas, com o tempo,
comecaram a ser cada vez mais aplicadas por Estados em particular ou por blocos
econdmicos regionais. Isso resultou em um panorama em que san¢des multilaterais,

geralmente mais reconhecidas em sua legitimidade juridica, coexistem com medidas
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unilaterais cuja conformidade com os classicos principios do Direito Internacional ¢ objeto
de acalorados debates doutrinarios.

A andlise realizada evidenciou que a formalidade legal das sangdes ¢ apenas um
aspecto do problema. No cendrio atual, sua eficacia depende, em grande medida, do lugar
que certos Estados ocupam nos nucleos essenciais da economia mundial. O controle que se
exerce sobre os sistemas financeiros internacionais, sobre as redes bancarias, sobre os
mecanismos de compensacido de pagamentos, sobre as moedas de reserva internacional,
permite que algumas poténcias econdmicas exteriores a um determinado pais imponham
seus regimes regulatérios além de suas fronteiras territoriais, afetando efetivamente
pessoas, empresas € até mesmo governos que ndo estdo diretamente submetidos a sua
jurisdigao.

Nesse contexto, a problemadtica central proposta pela pesquisa consistiu em
verificar de que forma a expansao das sangdes econdmicas extraterritoriais e unilaterais
afeta a seguranca juridica das empresas multinacionais e limita a autonomia regulatoria
dos Estados inseridos em uma economia global fortemente interdependente. A
investigacdo realizada permite responder afirmativamente a essa questao.

Os resultados alcancados evidenciam que as sangdes econdmicas contemporaneas
geram efeitos que vao muito além dos limites dos Estados diretamente sancionados.
Através das chamadas sangdes secunddrias, do compliance corporativo e da
preponderancia de certos sistemas financeiros internacionais, empresas multinacionais
passam a adotar, voluntaria ou involuntariamente, regras de outros paises em suas rotinas.
O cumprimento dessas normas ndo resulta, necessariamente, de imposi¢des legais dos
ordenamentos nacionais em que operam, mas da imperativa econdmica de manter acesso a
mercados cruciais, instituicdes financeiras, investidores estrangeiros e cadeias de
fornecimento globais.

A pesquisa demonstrou que essa realidade produz importantes consequéncias para
a seguranca juridica empresarial. The research has revealed that this reality produces
important consequences for legal business security. Multinacionais enfrentam muitas vezes
conflitos normativos complexos, em que o cumprimento de uma obrigagdo imposta por um
determinado regime sancionatério pode resultar no descumprimento de normas vigentes
em outra jurisdicdo. Nesse sentido, as empresas sdo obrigadas a realizar avaliacdes

permanentes de risco juridico, financeiro e reputacional, adotando estratégias de
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conformidade que muitas vezes superam as exigéncias expressamente previstas na
legislacdo aplicavel.

Constatou-se que o fendmeno do overcompliance se destaca como uma das
manifestagdes mais significativas desse novo panorama. O temor de enfrentar limitagdes
financeiras, interrupgdes operacionais, exclusdo de mercados ou prejuizos a reputagdo faz
com que muitas empresas adotem posturas mais rigidas do que aquelas que os sistemas
juridicos aos quais estdo formalmente sujeitas realmente exigem. Normas estrangeiras,
assim, comegam a impactar decisdes empresariais em Estados terceiros de forma direta,
ampliando enormemente o alcance pratico das san¢des econdmicas contemporaneas.

De modo andlogo, a pesquisa possibilitou chegar a conclusdo de que os efeitos das
sangdes vao além do corporativo e impactam diretamente a autonomia regulatdria dos
Estados. Apesar de a soberania ainda ser um dos pilares do Direito Internacional,
constatou-se que sua aplicacdo pratica ¢ cada vez mais restringida pela interdependéncia
economica mundial. Os Estados que tém uma grande dependéncia de um sistema
financeiro internacionalizado, de investimentos estrangeiros ou de relacdes comerciais
com grandes poténcias economicas, t€ém dificuldade em resistir efetivamente aos efeitos
que sdo gerados por regimes sancionatorios externos.

Isso fica particularmente claro no caso do Brasil. Apesar de o Brasil ter uma
postura tradicionalmente favoravel ao multilateralismo e ndo ter um historico significativo
de aplicagdo de sangdes econdmicas unilaterais, suas empresas estdo profundamente
entrelacadas nos fluxos financeiros e comerciais internacionais. Isso faz com que, mesmo
que ndo exista uma obrigagdo legal interna para que certas sangdes estrangeiras sejam
observadas, muitas organizacdes privadas acabam se ajustando as exigéncias desses
regimes para manter sua posi¢do no mercado global.

A pesquisa também revelou que os mecanismos tradicionais de prote¢do ao
investimento estrangeiro apresentam limitagdes importantes diante da crescente utilizagao
geopolitica das relagcdes econdmicas internacionais. Os tratados bilaterais de investimento
e os sistemas arbitrais internacionais continuam desempenhando papel relevante na
protecdo dos investidores, mas demonstraram capacidade limitada para enfrentar situacdes
em que os prejuizos decorrem ndo da atuagdo direta do Estado anfitrido, mas da incidéncia
de medidas coercitivas impostas por terceiros Estados.

A andlise dos casos arbitrais estudados ao longo deste trabalho revela que persiste

uma discussdo em aberto sobre a responsabilidade internacional dos Estados em situagdes
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de influéncia indireta de san¢des econdmicas. Os investidores, em muitos casos, enfrentam
danos que decorrem de circunstancias que estdo além do controle do Estado receptor do
investimento, o que, por sua vez, complica bastante a aplicacdo dos instrumentos de
protecdo legal habituais do Direito Internacional dos Investimentos.

Outra questao importante que a pesquisa revelou ¢ o crescente uso de medidas
unilaterais como instrumentos de pressdo politica, o que vai minando progressivamente as
instituicdes multilaterais. Apesar de a governanga global ainda depender, em grande parte,
de organismos internacionais como a Organizagdo das Nagdes Unidas e a Organizagdo
Mundial do Comércio, houve um crescimento de iniciativas que ocorrem fora desses
organismos, o que leva a uma fragmentacdo normativa e a inseguranga juridica no cenario
internacional.

A pesquisa demonstrou que a dependéncia estrutural do sistema financeiro
internacional transforma normas estrangeiras de compliance em instrumentos de
enforcement indireto, o que leva as empresas multinacionais a adotarem praticas de
overcompliance para mitigar riscos econdmicos, regulatorios e reputacionais. Verificou-se
que a forca coercitiva das sangdes contemporaneas decorre menos de sua legitimidade
juridica formal e mais da posi¢do estratégica ocupada pelos Estados responsaveis por sua
imposicao dentro das redes econdmicas globais.

Também foi confirmada a ideia de que, quando o multilateralismo se fragmenta e
as institui¢des internacionais enfraquecem, os paises menores se tornam mais vulneraveis,
tanto juridicamente quanto economicamente. A pesquisa mostrou que os paises com
menos influéncia sobre os principais centros financeiros e tecnoldgicos do mundo
enfrentam mais dificuldades para manter o controle sobre suas proprias regulamentacdes.
Isso acontece porque as relagdes econdmicas estdo cada vez mais ligadas a interesses
geopoliticos.

Quanto ao objetivo geral da pesquisa, que ¢ estudar os fundamentos juridicos das
sangdes econdmicas internacionais e seus efeitos sobre as empresas multinacionais e sobre
a regulamentagdo brasileira, podemos dizer que foi totalmente alcancado. O estudo nos
ajudou a entender como as sangdes econdmicas evoluiram ao longo do tempo. Também foi
possivel identificar os principais tipos de sancdes existentes e analisar os debates sobre sua
legalidade no ambito internacional, analisar os efeitos da extraterritorialidade e das

sangdes secunddrias, investigar os limites dos mecanismos de prote¢do ao investimento
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estrangeiro e avaliar os impactos concretos dessas medidas sobre o ambiente regulatorio e
empresarial brasileiro.

Também foram alcangados os objetivos especificos. San¢des multilaterais foram
diferenciadas de medidas coercitivas unilaterais, o funcionamento dos mecanismos de
compliance corporativo foi compreendido, os conflitos de jurisdicdo resultantes da
extraterritorialidade normativa foram analisados, a atuacdo da arbitragem internacional em
sangdes econdmicas foi examinada e os desafios impostos a empresas multinacionais
dentro de cadeias produtivas globalizadas foram identificados.

Chega-se, portanto, ao fim da investigacdo, concluindo-se que as sancdes
econdmicas internacionais constituem um dos fendmenos juridicos mais significativos e
intrincados do século XXI. Elas funcionam ao mesmo tempo como ferramentas de politica
externa, instrumentos de governanca economica global e modos indiretos de exercicio de
poder internacional. Sua crescente adogdo demonstra que os conflitos atuais ndo ocorrem
apenas pela forca das armas, mas pelo dominio de estruturas econdmicas, financeiras e
tecnoldgicas que sdo estratégicas.

E por essa razdo que o grande dilema que se apresenta ao Direito Internacional
atual ¢ criar mecanismos que consigam harmonizar a preservagdo da paz e da seguranga
internacionais com a prote¢ao da soberania do Estado, da seguranga juridica e da
estabilidade econdomica do mundo. O fortalecimento das institui¢des multilaterais, a maior
cooperagdo internacional, o aprimoramento dos mecanismos de protecao aos investimentos
e a diversificacdo econdmica e financeira sdo imperativos para diminuir assimetrias de
poder e construir relagdes internacionais mais justas.

Em ultima andlise, a pesquisa indica que ndo podemos mais entender as sanc¢des
econdmicas apenas como instrumentos juridicos ou politicos distintos. Elas representam a
materializagcdo das mudancgas estruturais que a ordem internacional atual estd passando.
Conhecer seus principios, limites e impactos ¢, assim, fundamental para se criar solugdes
juridicas que garantam a efetividade do Direito Internacional, a0 mesmo tempo em que
respeitam a autonomia dos Estados e a seguranca juridica dos operadores econdmicos em

um mundo cada vez mais interconectado.
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