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[Omissis]

Demandante e ora recorrida

PL Holdings S.a.r.l.
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[Omissis] Gotemburgo
[Omissis]
OBJETO

Invalidade, entre outros, no que diz respeito as Sentencas Arbitrais proferidas em
28 de junho de 2017 e 28 de setembro de 2017 [Omissis]

O Hdogsta domstolen (Supremo Tribunal, Suécia) profere o seguinte
DESPACHO

Pelo qual, o Hogsta domstolen (Supremo Tribunal) decide submeter aoy I'ribunal
de Justica da Unido Europeia um pedido de decisdo prejudieial em conformidade
com o0 anexo A da presente ata.

[Omissis]

Proferido em 4 de fevereiro de 2020
[Omissis]

ANEXO A [Omissis]

ATA [Omissis]

PEDIDO DE DECISAOPREJUDICIAL
Antecedentes

Contratorde.investimento em causa

Em 19dexmaio de 1987, a Polonia, por um lado, e o Luxemburgo e a Bélgica, por
outre, celebraram “um contrato de investimento (a seguir «contrato de
investimento»)."O contrato entrou em vigor em 2 de agosto de 1991.

O artigo'9.° [do contrato] estabelece as seguintes regras em matéria de resolucéo
de litigies.

«1l. a) Os litigios entre uma das Partes Contratantes e um investidor da
outra Parte Contratante serdo objeto de notificacdo por escrito, acompanhada de
uma exposicdo detalhada, enviada pelo referido investidor a Parte Contratante em
causa.

b) Na acegdo do presente artigo, o termo “litigios” designa os litigios relativos
a expropriacdo, a nacionalizacdo, ou a quaisquer outras medidas que afetem de
forma similar os investimentos, incluindo a transferéncia de um investimento para
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o dominio puablico, a sujeicdo do mesmo a supervisao publica, bem como qualquer
outra privacao ou restricdo de direitos reais através de medidas estatais suscetiveis
de ter consequéncias similares as de uma expropriagao.

c) Os referidos litigios sdo, tanto quanto possivel, resolvidos de forma
amigavel entre as partes em causa.

2. Se o litigio ndo puder ser resolvido no prazo de seis meses a contar da data
da notificacdo escrita referida no n.° 1, serd submetido a arbitragem perante um
dos organismos a seguir indicados, a escolha do investidor:

a) Instituto de Arbitragem da Camara de Comércio de Estocolmo;
[...]
5. O orgdo de arbitragem deve proferir a sua decisda com base:

— no direito nacional da Parte Contratante que«é parte*noylitigio, em cujo
territorio o investimento esta localizadapincluindo,osyprincipios da resolugédo
de conflitos de leis;

—  nas disposigdes do presente Centrato;

— nos termos de qualquer convenc@o especial relativa a entidade que
realizou o investimento;

—  nasregras e principios do direito internacional geralmente aceites.

6.  As sentencas‘arbitraistsae, definitivas e vinculativas para as partes no litigio.
Cada uma das Partes Contratantes® devera adotar medidas destinadas a dar
execucao a gssas sentencas em-eonformidade com o seu direito nacional.»

Como gresulta do,que ‘precede, os litigios decorrentes do contrato devem ser, pois,
dirimides porsum tribunah arbitral mediante a aplicagéo, inter alia, do direito do
Estadorque € parte nalitigio e no qual o investimento foi realizado. As decisdes do
tribunal arbrtral sdo definitivas.

Antecedentesdo litigio

A PL Holdings S.a.r.l. (a seguir «PL Holdings») é uma sociedade anénima com
sede no Luxemburgo e regulada pelo direito luxemburgués.

Entre 2010 e 2013, a PL Holdings adquiriu acdes de dois bancos polacos que
foram objeto de uma operacdo de fusdo em 2013. A PL Holdings tornou-se
proprietaria de cerca de 99 % das a¢des do novo banco.

Em julho de 2013, a Komisja Nadzoru Finansowego (Autoridade de Supervisdo
Financeira, Poldnia), autoridade que, nos termos do direito polaco, é responsavel
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pela supervisdo dos bancos e institui¢des de crédito na Polonia, decidiu suspender
os direitos de voto da PL Holding nesse banco e obrigou a venda da
correspondente da participagéo social.

Processo de arbitragem entre a PL Holdings e a Poldnia

A PL Holdings intentou, em Estocolmo, uma acédo arbitral contra a Polénia, nos
termos do Regulamento de Arbitragem do Instituto de Arbitragem da Camara de
Comércio de Estocolmo (a seguir «CCE»). E pacifico entre as partes que o
regulamento aplicavel é o Regulamento de 2010 (a seguir «CCE 2010»).

Numa carta de notificacdo formal enviada ao Instituto de Arbitragemem 28 de
novembro de 2014, a PL Holdings afirmou que, com_a decisdodda, Kemisja
Nadzoru Finansowegos (Comissdo de Supervisdo Financeira),na Pelonia, tinha
violado o contrato de investimento, ao suspender, 0S, ‘direitos ‘de voto
correspondentes as acOes detidas pela PL Holding,no “hanco e .aonobrigar a sua
venda. A PL Holdings reclamou a Polonia o pagamento ‘de uma indemnizagdo,
com base no artigo 9.° do contrato desinvestimento, para fundamentar a
competéncia do tribunal arbitral. A Poldnia respondeu a‘essa‘earta de notificacdo
formal em 30 de novembro de 2014.

Em 7 de agosto de 2015, a PL_Holdings interpds recurso. Na sua defesa,
apresentada em 13 de novembre,de 2045, aWPolonia alegou que a PL Holdings ndo
podia ser considerada um investidor, na aeecde da contrato de investimento e que,
por conseguinte, o tribunal, arbitral ndo tinha competéncia para se pronunciar
sobre o litigio.

Por articulado de 27 dexmaie de, 2016, a Polonia impugnou a validade da
convencédo de arbitragemy; com oxfundamento de que o contrato de investimento
era contrérig agydireito,daUniao, A PL Holdings requereu que a excecao invocada
pela Polonia fosse julgada,inadmissivel por ser intempestiva.

O tribunal arbitral tomeu ‘posicdo quanto a excecdo invocada pela Polonia numa
sentenca, arbitralsinterlocutoria, de 28 de junho de 2017. O tribunal arbitral
declarou-se, cempetente. Na mesma sentenca arbitral, o tribunal arbitral concluiu
gue &, Poldnia tinha violado o contrato de investimento, ao obrigar a venda da
participacdegsocial detida pela PL Holdings no banco polaco. A PL Holdings
tinha\portanto, direito a indemnizacéo.

Em 28 de setembro de 2017, o tribunal arbitral proferiu uma sentenca definitiva
nesse processo de arbitragem. A sentenca arbitral condenou a Poldnia a pagar a
PL Holdings o montante de 653 639 384 zlotis polacos (cerca de 150 milhdes de
euros), acrescido de juros, e a suportar as despesas do processo de arbitragem
incorridas pela sociedade.
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Tramitacdo processual no Hovratten (Tribunal de Recurso)

Introducéo

Em 28 de setembro de 2017, a Poldnia interpds contra a PL Holdings recursos que
tinham por objeto tanto a sentenca arbitral interlocutéria como a sentenca
definitiva. O Hovrétten (Tribunal de Recurso) decidiu apensar 0s processos.

No que € relevante para o presente processo, a Poldnia pediu, a titulo principal,
que o Hovréatten (Tribunal de Recurso) declarasse invalidas tanto assentenca
arbitral interlocutoria como a sentenca definitiva e, a titulo subsidiario,\gue a
sentenca arbitral fosse anulada.

A PL Holding contestou os pedidos da Poldnia.

Recurso da Polonia perante o Hovratten (Tribunal‘de Recurso)

As sentencas arbitrais dizem respeito a um, litigio entre_ um Jinvestidor e um
Estado-Membro, no contexto de um contrato de investimento'eelebrado entre dois
Estados-Membros. Os artigos 267.° e 344.° do Txatado Sebre o Funcionamento da
Uni&o Europeia (TFUE) proibem a_regra prevista'no artigo 9.° do contrato, que
permite que, no caso de um litigio relativo a investimentos na Polonia, um
investidor luxemburgués intente,uma‘a¢do ‘eontra a Poldnia num tribunal arbitral,
cuja competéncia esse Estado-Membro €'ebrigade a aceitar.

O artigo 9.° do contrato“de investimente é contrario aos fundamentos da ordem
juridica da Unido.EssandiSposi¢do pée em causa a autonomia, a eficacia e a
aplicacdo uniforme do direitorda, Unido. O artigo 9.° é, por isso, invélido.

A consequéncia, dessa ‘invalidade é que litigios entre um investidor e um
Estado-Membro, % ae \abriged de um contrato de investimento entre dois
Estados-Membros, maospodem ser decididos por arbitros. Sentencas arbitrais
baseadas, e adotadas, com base nessa disposicdo sdo manifestamente contrarias a
ordem juridica. Per_tonseguinte, as sentencas arbitrais sdo invalidas a luz dos
Mm% I\e 2 do ‘primeiro paragrafo do 8 33 da lagen (1999:116) om skiljeférfarande
(skiljeférfarandelagen; Lei relativa ao processo de arbitragem; a seguir «SFL»).

O artigo 9.° do contrato de investimento também néo é suscetivel de fundamentar
a competéncia do tribunal arbitral. Portanto, ndo existe qualquer convencao de
arbitragem vélida entre a PL Holdings e a Polonia. A invalidade ¢ uma
consequéncia direta do direito da Unido e deve ser conhecida oficiosamente pelo
tribunal.

Acresce que, a Polénia impugnou, no prazo estabelecido no segundo paragrafo do
8§ 34 da SFL, a competéncia do tribunal arbitral, com fundamento na invalidade do
artigo 9.° do contrato.
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Caso a aplicagédo do segundo paragrafo do § 34 da SFL levasse a que a excecéo de
incompeténcia invocada pela Polonia fosse julgada inadmissivel, essa disposi¢édo
ndo poderia ser aplicada, uma vez que impediria a plena eficacia do direito da
Unido.

A Poldnia ndo renunciou ao seu direito de invocar essa exce¢do. Além disso, a
atuacdo da Poldnia na sequéncia da instauragcdo do processo de arbitragem pela PL
Holding ndo pode ter criado qualquer nova convencdo de arbitragem ou dado
origem a arbitragem entre as partes com qualquer outro fundamento.

O principio da proporcionalidade invocado pela PL Holding ndowé aplicavel aos
factos do presente processo.

Fundamentos invocados pela PL Holding

As questdes que foram decididas pelo tribunal arbitral s&o as de,saber'se‘a Polonia
incumpriu 0 contrato de investimento, se a_PL “Helding tem, direito a uma
indemnizagdo por esse incumprimento contratualhe, se for ‘esse, o caso, de que
montante. Estas sdo questfes que se engéadramyno_principio“da autonomia da
vontade das partes e sobre as quais estastém capacidade,para decidir por acordo.
As questdes podem, por isso, ser decididas por umtribunal arbitral.

O exame da causa feito pelo_tribunal arbitral também ndo envolveu quaisquer
questdes que as partes ndo tivessem, capacidade para decidir por acordo. Os factos
invocados pela Polonia ndo significam quesas sentencas arbitrais ou a tramitagdo
que conduziu as mesmas Sejam, incompativeis com a ordem juridica. Em
consequéncia, as sentengas arbitrais ndg.devem ser declaradas invalidas, a luz dos
n. 1 e 2 do primeire paragrafordo $.33 da SFL.

O artigo 9.°°do contrato dewinvestimento é uma proposta de processo de
arbitragem valida, gué\a RL"Haldings aceitou ao iniciar o processo de arbitragem.

Em gualquer easo,'a impugnacao, feita pela Polonia, da validade da convengdo de
arbitragem, foi intempestiva. A excecdo deve ser examinada no contexto do
segundo paragrafo do 8 34 da SFL e do CCE 2010. A questdo de saber se a
convengdo de arbitragem € contraria aos Tratados ndo é uma questdo que deva ser
conhecidareficiosamente pelo tribunal.

Caso avproposta de arbitragem feita pela Polonia no artigo 9.° do contrato de
investimento seja invalida, existe, porém, uma convencdo de arbitragem
vinculativa, que teve origem no comportamento das partes em conformidade com
0s principios da arbitragem comercial. Ao iniciar o processo de arbitragem, a PL
Holdings apresentou & Polonia uma proposta de solugéo do litigio entre as partes
nas mesmas condicgdes fixadas no artigo 9.° do contrato de investimento. Através
da sua acdo ou omissao, a Polonia aceitou a proposta da PL Holding.

Nem as sentencas arbitrais, ou seja, 0 seu conteudo substantivo ou a forma como
foram adotadas, nem as regras de precluséo estabelecidas no segundo paragrafo do
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§ 34 da SFL impedem o pleno efeito e a aplicagdo uniforme do direito da Uniéo.
As sentengas arbitrais também ndo comprometem a autonomia do direito da
Unido.

A revogacdo ou anulacdo das sentencas arbitrais teria um efeito sobre a PL
Holding desproporcionado em relagdo aquilo que essas medidas permitiriam
alcancar. Portanto, esse procedimento iria colidir com o principio da
proporcionalidade no direito da Unido.

Conclus6es do Hovratten (Tribunal de Recurso)

O Hovrétten (Tribunal de Recurso) negou provimento ao recursovda Polénia ejpem
sintese e no que para o0 presente processo é relevante, invocou, ems@poioda sua
posicao, os fundamentos seguintes.

O Hovriétten (Tribunal de Recurso) entendeu que, os“principioshdefinidos pelo
Tribunal de Justica no Acorddo Achmea (C-284/16, “EU:C:2018>158) eram
aplicaveis no litigio que opunha a PL Holdings.e aPolonia. Issordecorre do facto
de o tribunal arbitral ndo poder ser consideradosum tribunal, de recurso ou um
tribunal de 1.2 instancia de um Estado-Membro e.de o litigio,poder dizer respeito a
interpretacdo ou a aplicacao do direito da,Unido.

O Hovrdtten (Tribunal de Recurso) declargungue o Acérddo Achmea tem como
efeito tornar invalido o artigo 9.° de,contrato ‘de investimento no que diz respeito a
relacdes entre Estados-Meémbros. Segundoyesse tribunal, a invalidade significa,
também, que a proposta permanente feita pela’Polonia aos investidores, no sentido
de os litigios decorrentes,do,contratonde investimento deverem ser decididos por
um tribunal arbitral}:é nula.

No entanto,segundo,6,Havrétten (Tribunal de Recurso), a invalidade ndo impedia
que umeEstadosMembro “e<um investidor celebrassem uma convencdo de
arbitragem “relativasao.smesmo litigio numa fase posterior. Nesse caso, essa
copvengao de arbitragem baseia-se na vontade comum das partes e € celebrada em
conformidade com Jos mesmos principios que um processo de arbitragem
comercial.

O“Hovratten (Tribunal de Recurso) declarou que as sentencas arbitrais incluiam
um exame de questbes que podem ser decididas por um tribunal arbitral. O
contetda das sentencas arbitrais também n&o era contrario a ordem juridica. Por
conseguinte, ndo existia qualquer fundamento para a anulacdo dessas sentencas
com base nos n.” 1 ou 2 do primeiro paragrafo do § 33 da SFL.

Por ultimo, o Hovratten (Tribunal de Recurso) entendeu que a impugnacao feita
pela Polénia da validade do artigo 9.° do contrato de investimento era
intempestiva. A impugnacdo apresentada pela Polonia quanto a validade da
convengdo de arbitragem tinha, portanto, precludido por forca do segundo
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paragrafo do 8 34 da SFL. Por conseguinte, ndo existia qualquer fundamento para
a anulacéo das sentencas arbitrais com base no § 34 da SFL.

Tramitacdo processual no Hogsta domstolen (Supremo Tribunal)

No ambito do recurso perante o Hogsta domstolen (Supremo Tribunal), as partes
mantiveram os respetivos pedidos e, no essencial, desenvolveram os respetivos
argumentos e contra-argumentos da mesma forma que perante o Tribunal de
Recurso.

Regime juridico

SFL

Nos termos do § 1 da SFL, os litigios para cuja transacao as partesitém capacidade
juridica podem ser submetidos, por acordo, a decisag'de um ou,mais arbitros.

Os processos de arbitragem devem ser baseados™ma ¢onvengao de arbitragem. Esta
convencdoé baseada na autonomia da yontade, das{ partes, para chegarem a uma
transagdo relativamente ao objeto do litigio. O 8'1 [da,SFL} prevé que os litigios
nos quais o interesse publico é predominante devem,serexcluidos da arbitragem.
Tambeém pode decorrer de disposicBes legais especificas que litigios relativos a
certas questdes em particular nao'ypossam sersubmetidos a arbitragem. [Omissis]

Nos termos do direito suecoya celebragcdo de uma convencdo de arbitragem nao
esta sujeita a qualquemexigéncia desforma. A questdo de saber se uma convencao
de arbitragem foi, @u ndo,walidamente“celebrada tem de ser examinada a luz das
regras gerais do direfto dosscontratos, Uma convencao de arbitragem valida pode
resultar, por exemple, ‘da acdo das partes ou da omissdo de uma das partes.
[Omissis]

Nos termos do n.%1 do primeiro paragrafo do § 34 da SFL, uma sentenca arbitral
objeto,de,recurso por uma das partes deve ser anulada, total ou parcialmente, se
nao.estiverabrangida por uma convencédo de arbitragem vélida celebrada entre as
partes:

Contudo;, em-conformidade com o segundo pardgrafo do 8 34 da SFL, As partes
ndo podem invocar um facto a cuja alegacdo se possa considerar que essa parte
renunciou, ao intervir no processo sem o contestar ou de qualquer outra forma. No
entanto, pelo simples facto de as partes terem designado o arbitro, ndo se pode
considerar que qualquer delas tenha aceitado a competéncia dos arbitros para
conhecerem da questao submetida.

Resulta claramente dos trabalhos preparatorios relativos ao 8 34 da SFL que €
legitimo presumir, de forma geral, que uma parte que intervém no processo sem,
no inicio, contestar, de modo algum, a competéncia do tribunal arbitral, aceitou a
competéncia do mesmo para decidir do litigio. A ndo impugnacao da validade de
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uma convencdo de arbitragem também é considerada suscetivel de ter por efeito
vincular as partes a arbitragem com fundamento no contrato. [Omissis]

Em conformidade com o n.° 1 do primeiro paragrafo do § 33 da SFL, é invélida
uma sentenca arbitral que implique o exame de uma questdo que, por forca do
direito sueco, ndo possa ser decidida por arbitros. Nos termos do n.° 2 do primeiro
pardgrafo do § 33, também € invélida uma sentenca arbitral caso o procedimento
ou procedimentos para a sua adog¢do forem manifestamente incompativeis com a
ordem juridica sueca. O tribunal deve conhecer oficiosamente dos fundamentos de
invalidade.

Regulamento CCE 2010

Nos termos do artigo 4.° do CCE 2010, o processo de arRitragem tem inicio na
data em que é recebido na CCE o pedido de arbitragem.“Nos\termos, do artigo 5.°
do CCE 2010, o demandado deve apresentar qumasresposta a0 “pedido de
arbitragem no prazo fixado pela secretaria da,CCE.*Na resposta, o demandado
deve invocar, inter alia, quaisquer excecOesselativas awexisténcia, & validade ou a
aplicabilidade da convencéo de arbitragem. €ontudo, a faltaxde alegacdo dessas
excecdes ndo impede que o demandado ‘as invogue, posteriormente e a qualquer
momento, até a apresentacao da contestagdo, ou no @mbito da mesma.

Em seguida, as partes apresentardo, ‘por escCrito e dentro do prazo fixado pelo
tribunal arbitral, a respetiva' petigdo ou contestacdo. Caso ndo tenham sido
anteriormente invocadasy da contestacdondevem constar quaisquer excegoes
relativas a existéncia, a validade ou,a aplicabilidade da convencéo de arbitragem.
(v. artigo 24.° do C€E 2010):

Acordao do Tribunahde'Justica Achmea

O Acordde, doTriunal, de Justica no processo Achmea teve origem num pedido
de decisdao prejudictal ‘apresentado pelo Bundesgerichtshof (Supremo Tribunal
Federal, “Alemanha), ne ambito de um processo que opunha a Eslovaquia a
empresaneerlandgsa’Achmea. O litigio teve origem num contrato de investimento
celebrado entresaEslovaquia e os Paises Baixos.

O Bundesgerichtshof (Supremo Tribunal Federal) submeteu ao Tribunal de Justica
variashguestdes com vista a esclarecer se uma das disposicdes do contrato
celebrado entre a Eslovaquia e os Paises Baixos era compativel com os artigos
267.° e 344.° TFUE. A clausula, que corresponde, em grande medida, a clausula
em causa no processo perante o Hogsta domstolen (Supremo Tribunal), previa que
os litigios decorrentes do contrato, que opusessem um Estado-Membro a um
investidor, seriam decididos por um tribunal arbitral.

No n.° 60 desse acorddo, o Tribunal de Justica declarou que os artigos 267.° e
344.° TFUE devem ser interpretados no sentido de que se opdem a uma
disposicdo constante de um acordo internacional celebrado entre o0s
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Estados-Membros, nos termos da qual um investidor de um desses
Estados-Membros pode, em caso de litigio relativo a investimentos realizados no
outro Estado-Membro, intentar uma agéo contra este Ultimo Estado-Membro num
tribunal arbitral, cuja competéncia esse Estado-Membro se comprometeu a aceitar.

Da fundamentacdo do acorddao pode inferir-se que varios dos principios
fundamentais do direito da Unido assumiram relevancia na posicdo adotada pelo
Tribunal de Justica, incluindo a autonomia e as caracteristicas do direito da Unido;
a importancia da unidade e coeréncia na interpretacdo do direito da Unido; a
protecdo dos direitos conferidos aos particulares, incluindo o direito(de*acesso aos
tribunais; a confianga muatua entre os Estados-Membros e “@ principio da
cooperacdo leal. O Tribunal de Justica declarou que cabe ‘tanto, des O0rgaos
jurisdicionais nacionais como ao Tribunal de Justica garantir'que esses‘principlos
séo respeitados dentro da Unido Europeia.

O Tribunal de Justica declarou que o processo de arbitragem previsto nodartigo 8.°
do contrato de investimento celebrado entre a Eslovéquiade 0s,Paises»Baixos era
distinto de um processo de arbitragem comeércCiak, oqual Se baseia na vontade
comum das partes (v. Acordao Achmea, n.2'55).

Nessa fundamentacédo, também foi declarado que as exigéneias relativas a eficacia
do processo arbitral justificam que asfisealizacdo dos processos de arbitragem
comerciais pelos 6rgdos jurisdicionais dos, Estados-Membros revista um carater
limitado, desde que as disposi¢coes,fundamentais«do direito da Unido possam ser
examinadas no contexto dé um-reenvio prejudicial para o Tribunal de Justica por
parte do 6rgéo jurisdicional nacional (v."Acordao Achmea, n.° 54).

Necessidade de uma,decisaosprejudicial

A questdo que-g.suscitada, diz respeito a relevancia dos principios desenvolvidos
pelo Tribunal'de Justica no Acorddo Achmea para a solugdo do processo pendente
perante 0 Hégstardomstaleny(Supremo Tribunal).

Esta assente que adisposicao relativa a resolugdo de litigios constante do contrato
de, investimento em causa no processo pendente perante o Hogsta domstolen
(Supremo Tribunal) € invalida. Por conseguinte, uma conclusdo possivel é que a
proposta permanente para iniciar um processo de arbitragem, feita por um Estado
a umdinvestidor, que se pode deduzir da disposicéo relativa a resolucédo de litigios
também € invalida, uma vez que esta estreitamente relacionada com o contrato de
investimento.

No processo perante 0 Hogsta domstolen (Supremo Tribunal), também foi alegado
que a presente situacdo € diferente, na medida em que a proposta corresponde ao
inicio do processo. O Estado poderia, entdo, aceitar livremente, expressa ou
tacitamente, a competéncia em conformidade com os principios que sdo aplicaveis
a arbitragem comercial definidos pelo Tribunal de Justica.

10
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O Hogsta domstolen (Supremo Tribunal) considera que a forma como o direito da
Unido deve ser interpretado no que diz respeito as questdes suscitadas no processo
ndo é clara nem ficou esclarecida. Por conseguinte, h razdes para submeter ao
Tribunal de Justica de um pedido de decisdo prejudicial, com vista a evitar o risco
de uma interpretacéo incorreta do direito da Unido.

Pedido de decisdo prejudicial

O Hogsta domstolen (Supremo Tribunal) pede que o Tribunal de Justica responda,
mediante decisdo prejudicial, a questdo seguinte.

Os artigos 267.° e 344.° TFUE, conforme interpretades pelosAcordao
Achmea, implicam que uma convencdo de arbitragemyé invalida quando
tiver sido celebrada entre um Estado-Membro e umtinyvestidor % nos, casos
em que um acordo de investimento inclui uma c¢lavsulazde,arbitragem que é
invdlida em resultado de o acordo ter,side, celebrade “entre dois
Estados-Membros — pelo facto de o Estado-Membro, depois de iniciado o
processo de arbitragem por iniciativa de investider,‘tertenunciado, por sua
livre vontade, a invocar excegdes reldtivas a competéncia?
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