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Resumo

A questdo central deste estudo reside na colisdo entre a confidencialidade do contrato de financiamento e a
transparéncia exigida pelo devido processo legal arbitral. Diante dessa tensdo, o debate internacional deslocou-se
da legitimidade do TPF para sua regulagdo. A questdo central tornou-se ndo mais “se” o financiamento deve ser
permitido, mas “como” gerencid-lo para preservar a integridade sistémica. Sustenta-se que a divulgagdo
(disclosure) da existéncia do financiamento ¢ da identidade do financiador ao tribunal arbitral e a parte contraria
constitui dever processual implicito, ndo mera faculdade ou recomendagéo de boas praticas. Para demonstrar essa
tese, o estudo analisara, inicialmente, a profundidade do risco representado pelo financiador oculto ao devido
processo arbitral. Subsequentemente, examinard o panorama regulatorio internacional, notadamente a soft law
(normas ndo vinculantes) de instituicdes como IBA e ICCA, contrastando-o com o vacuo legislativo e a
autorregulacdo incipiente no Brasil. Ao final, consolidar-se-a a transparéncia como requisito indispensavel para
compatibilizar o fomento economico do TPF com a legitimidade jurisdicional da arbitragem.

Palavras-chave: third-party funding; dever de revelagdo; imparcialidade arbitral.
Abstract

The central issue of this study lies in the conflict between the confidentiality of the funding agreement and the
transparency required by arbitral due process. Considering this tension, the international debate has shifted from
the legitimacy of Third-Party Funding (TPF) to its regulation. The key question is no longer whether funding
should be permitted, but rather how it should be managed to preserve the systemic integrity of arbitration. It is
argued that the disclosure of the existence of the funding arrangement and the identity of the funder to both the
arbitral tribunal and the opposing party constitutes an implicit procedural duty, rather than a mere option or
recommendation of best practices. To demonstrate this argument, the study will first analyze the extent of the risk
posed by the hidden funder to arbitral due process. It will then examine the international regulatory framework,
particularly the soft law instruments developed by institutions such as the IBA and the ICCA, contrasting them
with the legislative vacuum and the still incipient self-regulation observed in Brazil. Finally, transparency will be
established as an indispensable requirement for reconciling the economic benefits of TPF with the jurisdictional
legitimacy of arbitration.

Keywords: third-party funding; duty of disclosure; arbitral impartiality.

Resumen

La cuestion central de este estudio radica en la colision entre la confidencialidad del contrato de financiacion y la
transparencia exigida por el debido proceso arbitral. Ante esta tension, el debate internacional se ha desplazado de

la legitimidad del Third-Party Funding (TPF) hacia su regulacioén. La cuestion principal ha dejado de ser si la
financiacion debe permitirse para centrarse en como gestionarla de manera que se preserve la integridad sistémica
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del arbitraje. Se sostiene que la divulgacion (disclosure) de la existencia de la financiacion y de la identidad del
financiador al tribunal arbitral y a la parte contraria constituye un deber procesal implicito, y no una mera facultad
o recomendacion de buenas practicas. Para demostrar esta tesis, el estudio analizara, en primer lugar, la
profundidad del riesgo que representa el financiador oculto para el debido proceso arbitral. Posteriormente,
examinara el panorama regulatorio internacional, en particular la soft law (normas no vinculantes) desarrollada
por instituciones como la IBA y la ICCA, contrastandola con el vacio legislativo y la todavia incipiente
autorregulacion existente en Brasil. Finalmente, se consolidara la transparencia como un requisito indispensable
para compatibilizar el impulso econémico del TPF con la legitimidad jurisdiccional del arbitraje.

Palabras clave: third-party funding; deber de revelacion; imparcialidad arbitral.
1 Introducao

A arbitragem consolidou-se no ordenamento juridico brasileiro e internacional como
método heterocompositivo de resolugdo de disputas caracterizado pela celeridade,
especializacdo técnica e eficacia, especialmente em litigios complexos envolvendo direitos
patrimoniais disponiveis. Ndo obstante suas vantagens, o acesso a essa modalidade de justiga
privada encontra limitacao significativa nos elevados custos que lhe sdo inerentes, refor¢ando
a critica de que constituiria uma “justica para a elite”. Diante desse obstaculo econdmico, o
mercado desenvolveu solucdo inovadora que tem alterado substancialmente a dindmica das

disputas arbitrais: o Third-Party Funding (TPF), ou financiamento por terceiros.

1.1 A natureza do third-party funding (TPF)

O TPF consiste no mecanismo mediante o qual entidade externa ao litigio, usualmente
fundos de investimento ou instituicdes especializadas, adiantam os recursos necessarios ao
custeio do procedimento arbitral, recebendo, em contrapartida, percentual sobre os valores
obtidos pela parte financiada em caso de €xito. Portanto, para Nieuwveld e Shannon (2012, p.
03), este financiador ndo configura diretamente como parte juridica do litigio, apesar de, por
vezes, o acordo estabelecido interpartes poder prever o custeio dos honorarios da parte adversa
em casos de derrota.

Lembra Nieuwveld e Shannon (2012, p.p 11-17) que originada em jurisdi¢gdes como a
Austrélia e difundida nos paises de common law (sistema juridico de base consuetudinaria), a
pratica consolidou-se como ferramenta estratégica cuja principal virtude reside na
democratizagdo do acesso a justi¢a. Ao viabilizar demandas juridicamente sélidas, previamente
submetidas a rigorosa due diligence (andlise prévia de viabilidade) pelo financiador,
independentemente da capacidade financeira imediata da parte, o TPF materializa a paridade
de armas processual, equalizando a posicao de litigantes frente a adversarios detentores de

recursos SquI‘iOI‘GS.
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A dissemina¢ao do TPF ndo se restringiu, contudo, as suas jurisdigdes de origem.
Documentando a penetragdo do instituto nos paises de tradi¢do juridica romanistica, Lemes e
Balbino (2012, p. 452) identificou, em 2015, a consolidagido do modelo em Portugal,
ordenamento de civil law (direito civil) estruturalmente proximo ao brasileiro, evidenciando
que o fenomeno transcendeu definitivamente os limites do common law (direito comum).

No Brasil esse processo foi enumerado como uma verdadeira “revolu¢do em curso” no
campo do financiamento de litigios, sublinhando que tal expansao foi impulsionada exatamente
pela assimetria de recursos entre litigantes que o TPF veio equacionar (Brasil, 1996).

Essa trajetéria expansiva evidencia nao apenas a maturidade do instituto em seus
mercados de origem, mas a universalidade do problema que veio solucionar: a assimetria
estrutural de recursos entre litigantes, pois como vaticina Sweify, (2023, p. 64-66), compete aos
proprios agentes do mercado relativizar o acesso a justi¢a para resolucdo dos seus conflitos,
como defende Rogers, (2014, p. 201), sob a justificativa precipua do instituto: o TPF “is
Justified in the first place by [the] access to justice” (€ justificado, em primeiro lugar, pelo
acesso a justica), funcionando como mecanismo de nivelamento das condi¢des de disputa entre
partes com capacidade financeira assimétrica.

A racionalidade econdmica do financiador, que somente recupera seu investimento
diante do éxito opera, paradoxalmente, como filtro de qualidade intrinseco: demandas
juridicamente frageis nao atraem financiamento, o que reforca, € ndo compromete, a seriedade
do instrumento.

Cabe esclarecer, contudo, que o acesso a justica promovido pelo TPF ndo se confunde
com fomento a litigiosidade frivola. A propria racionalidade econdmica do instituto opera como
filtro de mérito: o financiador, na medida em que somente recupera seu investimento diante do
éxito da demanda, possui forte incentivo a custear apenas pretensdes com probabilidade real de
procedéncia, submetendo cada caso a criteriosa due diligence (anélise prévia de viabilidade)
antes de aportar recursos. Financiadores sérios, como pontua Sweify, (2023, p. 68), agregam
valor ao mercado de servicos juridicos e facilitam o manejo das disputas sem, contudo,
estimular litigdncia oportunista.

Confirmando essa analise com base empirica atualizada, Nieuwveld e Shannon (2012,
p.p 63-64) apuraram, junto a financiadores internacionais, que o acesso a justica constitui a
justificativa estrutural do instituto e que sua racionalidade intrinseca o torna incompativel com
o fomento a litigiosidade frivola, o que afasta, de plano, a critica que pretende identificar o TPF

com incentivo ao litigio abusivo.
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1.2 A tensao central: o risco sistémico do ator oculto

Nao obstante sua funcionalidade economica, a introdugao de terceiro com interesse
econdmico direto no resultado da lide gera tensdes sistémicas significativas, mas lembra
Sweity, (2023, p. 81), que o TPF, ao fomentar o acesso a justiga, introduz complexidade que
desafia os pilares éticos e processuais da arbitragem.

A tensdo central deste estudo reside na colisdo entre a confidencialidade do contrato de
financiamento e a transparéncia exigida pelo devido processo legal arbitral. O acordo de TPF
constitui contrato comercial privado cujos termos, incluindo percentuais de retorno, cldusulas
de controle sobre a conducdo do litigio e critérios de selecdo de advogados, permanecem
frequentemente em sigilo para proteger informacdes estratégicas e evitar uso tatico pela parte
adversa. Contudo, o procedimento arbitral, enquanto exercicio jurisdicional, submete-se a
principios de ordem publica, notadamente a imparcialidade e independéncia dos arbitros, que
transcendem a autonomia contratual das partes.

O éarbitro, investido da funcdo de julgar com autoridade decisoria, possui dever de
revelagdo (duty of disclosure) que o obriga a informar qualquer circunstancia que gere duvida
justificada sobre sua imparcialidade, sejam relacdes profissionais pretéritas, vinculos
societarios ou interesses financeiros indiretos. Evidencia-se, assim, o risco sistémico: como
pode o arbitro revelar relagdo com financiador cuja existéncia desconhece? A assimetria
informacional impede o cumprimento do dever de revelagdo, ainda que o arbitro atue com
absoluta boa-fé.

O TPF cria a figura do “financiador oculto”, real party in interest (verdadeiro interessado
econdmico no litigio) no aspecto econdmico, que permanece invisivel ao tribunal arbitral.
Relagdes profissionais, societarias ou financeiras ndo reveladas entre este financiador e arbitros,
por desconhecimento da existéncia do TPF, constituem vicio que compromete a imparcialidade
do tribunal. Tal cenério fragiliza ndo apenas a legitimidade da sentenca arbitral especifica, mas
coloca em xeque a confiabilidade sistémica do proprio instituto da arbitragem, cuja credibilidade
repousa essencialmente na percepcao de neutralidade e equidistancia do julgador.

Sustenta-se que a divulgagdo (disclosure) da existéncia do financiamento e da
identidade do financiador ao tribunal arbitral e a parte contraria constitui dever processual
implicito, ndo mera faculdade ou recomendacao de boas praticas. Tal dever decorre diretamente
do Principio da Boa-Fé Processual, que impde as partes comportamento leal e cooperativo. A

ocultacdo da identidade do financiador caracterizaria falta de boa-fé processual, na medida em
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que obstrui o dever de revelagdo do arbitro e impede a verificagdo de conflitos de interesse,
violando a paridade de armas.

A omissao nao configura mero deslize ético, mas vicio que compromete o nucleo do
devido processo legal. Consequentemente, a transparéncia constitui condicdo de validade
procedimental: a auséncia de divulgacdo, quando demonstrado que impediu a identificagdo de
conflito de interesses relevante, expde a sentenga arbitral a risco substancial de anulagao judicial

por violacao da imparcialidade e da ordem publica.

2 O financiador como “parte oculta”: o risco ao devido processo arbitral

A introducdo do TPF na arbitragem alterou fundamentalmente a dindmica das disputas,
ndo apenas sob a Otica econdmica, mas precipuamente sob o prisma processual. Conforme
estabelecido, o TPF fomenta o acesso a justica e materializa a paridade de armas para partes
financeiramente hipossuficientes, porém introduz ator com interesse economico direto no
resultado da lide.

Quando nao revelado, o financiador torna-se “parte oculta”, constituindo o epicentro do
risco sistémico que o TPF impde a arbitragem. Sua participacdo velada gera vicio que
compromete os pilares da legitimidade jurisdicional do instituto arbitral: o devido processo

legal, a imparcialidade do julgador e a paridade de armas.

2.1 O conflito de interesses

O pilar central da justica arbitral reside na garantia de tribunal independente e imparcial,
assegurada mediante mecanismo processual concreto: o dever de revelacao (duty of disclosure),
previsto na Lei n.° 9.307/96. Impde-se, contudo, distinguir os dois principios, que ndo se
confundem nem se recobrem integralmente. A independéncia ¢ aferivel por critérios objetivos
(a inexisténcia de vinculos materiais, funcionais ou financeiros verificaveis entre o arbitro e as
partes ou seus interesses), ao passo que a imparcialidade se manifesta no plano subjetivo, como
estado de espirito isento do julgador diante da controvérsia que lhe cabe resolver.

Sendo a independéncia pré-requisito logico da imparcialidade (porquanto somente
quem se encontra estruturalmente desvinculado de interesses estranhos a lide estd em condigdes
de julgar com iseng¢do), o vinculo financeiro oculto entre o arbitro e o financiador compromete
simultaneamente ambas as dimensdes: no plano objetivo, pela existéncia de relagao patrimonial
verificavel ndo revelada; no plano subjetivo, pela contaminacdo que tal liame, ainda que

inconsciente, projeta sobre o ato de julgar. O TPF nao divulgado opera, assim, como fator de
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dupla corrosdo da legitimidade arbitral, eis a premissa da INTERNATIONAL BAR
ASSOCIATION. IBA (IBA, 2024).

Este dever impde ao arbitro a obrigagdo de revelar, antes da aceitagao da funcgao ou tao
logo surja o fato superveniente, qualquer circunstancia que possa gerar duvida justificada sobre
sua imparcialidade e independéncia. Sua violagdo constitui vicio grave, passivel de
fundamentar a anulacdo do laudo arbitral. O mecanismo visa precisamente assegurar que as
partes possam exercer, com plena cognigdo, o direito de recusa do arbitro, validando a higidez
da constituicao do tribunal.

O quadro torna-se ainda mais grave ao se constatar que o regime arbitral vigente, em
seu estado atual, ndo contempla qualquer norma que discipline especificamente a divulgacao
do TPF, privando o arbitro de base regulatoria para exigir tal informacdo. A consequéncia ¢
severa: sem a divulgacdo, o arbitro encontra-se, na pratica, desprovido de instrumentos para
avaliar e neutralizar os efeitos do financiamento oculto sobre o procedimento, tornando-se
estruturalmente impotente diante da conduta do financiador e de sua influéncia sobre o litigio.
A lacuna, importa sublinhar, ndo ¢ contingente nem circunstancial, é estrutural, e somente sera
superada mediante regulagdo expressa e compulsoria.

Sublinhe-se, ainda, que tal dever nao se esgota no momento da aceitacdo da nomeagao:
ele se prolonga por todo o procedimento arbitral, impondo ao arbitro a obrigagdo continua de
perquirir a existéncia de vinculos societarios, relacdes comerciais ou dependéncias funcionais
e econdmicas com todos os interessados no litigio (Brasil, 2025). E precisamente nesse ponto
que o TPF ndo divulgado revela sua dimensdo mais corrosiva: o arbitro que desconhece a
identidade do financiador encontra-se estruturalmente impedido de cumprir esse dever
investigativo, pois nao lhe € possivel verificar relagcdes com sujeito cuja participacdo econdmica
na disputa ignora.

O financiador oculto compromete essa estrutura de proteg¢do. O sistema de disclosure
(divulgacdo obrigatdria) torna-se inécuo quando o arbitro desconhece a existéncia da entidade
com a qual mantém potencial conflito de interesses, porquanto nao lhe ¢ possivel revelar
vinculos cuja relevancia ignora, o que, por si s0, evidencia o risco sistémico que a auséncia de
divulgacdo acarreta para a integridade do processo arbitral.

Nesse sentido, Rogers (2014) ¢ categérica quando demonstra que, para que os arbitros
possam sequer avaliar seus potenciais conflitos € cumprir seus deveres de revelacado, a participagao
do financiador nos casos concretos de arbitragem internacional ha de necessariamente ser
divulgada, tornando-se igualmente indispensavel a criagao de regras especificas que disciplinem o

como e o quando dessa revelagdo, bem como os critérios a partir dos quais a relagdo entre arbitro e
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financiador configura conflito de interesses apto a justificar a recusa, naquilo previamente
preconizado pela London Court of International Arbitration (LCIA, 2020).

A divulgacao do TPF, portanto, ndo ¢ mera exigéncia deontoldgica de segundo plano: é
condi¢do de operabilidade do proprio mecanismo ético da arbitragem.

O financiador ndo constitui mero credor, mas real party in interest (verdadeiro
interessado econdmico no litigio) que conduz rigorosa due diligence (analise prévia de
viabilidade), acessa informagdes confidenciais e recebe participacdo direta no éxito da
demanda. Considere-se hipdtese em que arbitro seja sdcio de escritdrio que preste consultoria
regular a fundo de investimento que, simultaneamente, financie ocultamente o requerente na
arbitragem sob sua presidéncia. Configura-se conflito de interesses objetivo que o arbitro,
agindo de boa-fé, ndo pode revelar por desconhecer a presenca do fundo no procedimento.

O sigilo do TPF impede ndo apenas a investigacao pela parte contraria, mas o cumprimento
pelo arbitro de seu dever ético-processual fundamental. A imparcialidade, nesse contexto, deixa de

constituir garantia verificavel, comprometendo a legitimidade do sistema arbitral.

2.2 O debate

A tensdo central, portanto, coloca em colisdo direta dois valores legitimos, porém
concorrentes: (i) a necessidade de divulgar a existéncia e a identidade do financiador para
garantir a equidade processual, proteger a integridade do procedimento e, acima de tudo,
assegurar a imparcialidade do tribunal; (ii) o desejo das partes e do financiador de manter o
acordo de TPF, e por vezes sua propria existéncia, em sigilo. Esta confidencialidade ¢ defendida
com base na natureza privada da arbitragem e no fato de o TPF ser, em si, um contrato comercial

que nao diz respeito a parte contraria.

2.3 Argumentos pro-divulgacao (pro-transparéncia)

Os argumentos favoraveis a divulgacdo obrigatoria da existéncia e identidade do
financiador fundamentam-se na prote¢ao do devido processo legal e na eficacia da sentenca.

Primeiramente, a divulgacdo constitui condi¢do necessdria a eficacia do dever de
revelagdo do arbitro. Sem informacgao sobre o real interessado econdmico, o arbitro permanece
impossibilitado de verificar sua propria independéncia e imparcialidade, inviabilizando o
cumprimento de dever legal que lhe ¢ imposto.

Segundo a transparéncia assegura a paridade de armas. O direito de escolher ou recusar

arbitros constitui ferramenta processual essencial na arbitragem. A assimetria informacional,
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quando uma parte conhece a identidade do financiador e a outra ndo, permite a parte financiada
vetar taticamente arbitros com qualquer relagdo ao financiador, enquanto a parte contraria,
operando sem tal informag¢ao, mostra-se incapaz de exercer eficazmente seu direito de recusa
quanto a conflitos com o real interessado econdmico. Este desequilibrio viola flagrantemente a
paridade de armas.

Terceiro, a divulgacdo protege a validade da sentenga arbitral. Nos termos da Lei n.°
9.307/96, ¢ nula a sentenga que desrespeita o contraditorio, a igualdade das partes e a
imparcialidade do arbitro. A ocultagdo de conflito de interesses, quando descoberta
posteriormente, expde a sentenca a risco substancial de anulagdo judicial. A transparéncia,
assim, atende ao interesse de todos os envolvidos, inclusive do financiador, na obtengdo de
decisdo valida e executavel (CAM-CCBC, 2016).

Importa destacar que a divulgacdo do financiador ndo constitui mera exigéncia
processual. Com suporte em pesquisa empirica realizada junto aos proprios agentes do mercado
de TPF, demonstra que disclosure (divulgacdo) ndo se trata apenas de uma questdo processual,
mas também de uma preocupacdo ética, ou seja, a divulgacdo ¢ condicdo ética para que o
sistema arbitral possa ser considerado, por seus usudrios e pela comunidade internacional,
efetivamente transparente ¢ merecedor de confianga. A transparéncia, portanto, ndo tutela
apenas a sentenca individualmente considerada, ela tutela a legitimidade do proprio sistema.

Nesse sentido, a divulgagdo permite ao tribunal avaliar questdes procedimentais
pertinentes, como a necessidade de imposi¢do de garantia de custas (security for costs),
especialmente quando o requerente constitui entidade desprovida de ativos proprios, mas
amparada por financiador externo. A presenga do financiador, nesse contexto, ¢ dado processual
relevante ndo apenas para a verificacdo de conflitos, mas para a correta distribuigdo dos 6nus e
riscos econdmicos do procedimento.

Os contornos normativos da obrigacdo de divulgar foram progressivamente delineados
pela pratica e pela doutrina arbitral internacional. A literatura especializada tem identificado,
de forma cada vez mais sistematica, os fundamentos que a justificam: a prevengao de conflitos
de interesses entre o arbitro e o financiador; a identificacdo do verdadeiro interessado
econdmico no litigio; a justa alocagdo de custas ao término da disputa; e a prote¢do contra uso
indevido de informagdes confidenciais por partes portadoras de motivagdes ocultas. Trata-se,
portanto, de conjunto de razdes que evidenciam a multidimensionalidade dos interesses
tutelados pela obrigacdo de disclosure (divulgacao).

A perspectiva empirica de Nieuwveld e Shannon (2012, p. 65-68) corrobora esse

diagnostico, a obrigacdo de divulgar excedendo o plano meramente processual e alcangando a
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dimensdo ética do sistema arbitral (Rogers, 2014). Para que a arbitragem mantenha sua
legitimidade perante a comunidade internacional, a transparéncia acerca dos interesses

financeiros envolvidos na disputa ¢ condi¢ao estrutural, ndo requisito acessorio.

2.4 Argumentos pro-confidencialidade

Os argumentos contrarios a divulgacdo fundamentam-se na natureza privada da
arbitragem e nos riscos decorrentes da revelacao de informagdes estratégicas.

O principal sustenta que o acordo de TPF constitui contrato comercial privado cujos
termos as partes possuem interesse legitimo em manter confidenciais. A arbitragem ¢
frequentemente escolhida precisamente por seu carater sigiloso, ¢ a divulgagdo compulsoéria do
financiamento contrariaria esta expectativa fundamental.

Ademais, a divulgacdo de informagdes confidenciais ao financiador, necessdria a due
diligence (andlise prévia de viabilidade), suscita preocupacdes quanto a protecdo da
confidencialidade. Teme-se que a revelacdo da existéncia do TPF permita a parte contraria
exigir a divulgacdo das comunicagdes entre financiado e financiador, que contém estratégia
processual, avaliacdo de mérito e informagdes sensiveis.

A jurisprudéncia internacional revela instabilidade sobre o tema. Nos Estados Unidos,
o caso Leader v. Facebook® negou a aplicacdo do common interest privilege (privilégio de
interesse comum) e ordenou a entrega de documentos trocados com o financiador. Embora em
Miller v. Caterpillar* o juizo tenha protegido documentos contendo estratégia legal sob a work-
product doctrine (doutrina de protecdo ao produto do trabalho), rejeitou o attorney-client
privilege (sigilo advogado-cliente), qualificando a comunica¢do como discussdo comercial. No
Reino Unido, os casos Excalibur® adotou postura mais protetiva, mas a incerteza persiste.

A divulgagdo obrigatdria do TPF poderia, assim, comprometer o sigilo profissional, como
ponderou Lemes e Balbino (2012 p. 460-462), visto que na perspectiva da doutrina especializada,
incrementada por Nieuwveld e Shannon (2012, p. 66) em menos de uma década, o TPF passou

de pratica juridicamente suspeita a industria multibiliondria nos Estados Unidos, sendo

w
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exatamente esse crescimento acelerado o fator que precipitou os conflitos regulatorios hoje

observados na jurisprudéncia norte-americana sobre privilege (privilégio) e confidencialidade.
Nesse sentido, existe argumento de natureza tatica, trazendo que a revelacao do

financiamento possibilitaria ao oponente prolongar o procedimento para esgotar o orgamento

do financiador ou recusar acordos razoaveis especulando sobre os termos do retorno.

2.5 Ponderagdo: a prevaléncia da ordem publica processual

Ao ponderar os argumentos, o conflito se estabelece entre um interesse comercial
privado (a confidencialidade do contrato de TPF) e um interesse de ordem publica processual
(a imparcialidade do tribunal e a integridade do devido processo legal).

A arbitragem ndo ¢ um mero contrato privado, ¢ um “exercicio de jurisdi¢do”, cujas
sentencas produzem os mesmos efeitos da sentenca estatal. Como tal, a arbitragem esta sujeita
a principios de ordem publica, notadamente o Principio da Imparcialidade do Arbitro, o
Principio do Contraditério e o Principio da Igualdade das Partes.

A confidencialidade do contrato de financiamento, embora legitima, ndo pode se
sobrepor a necessidade de garantir a integridade e a validade do procedimento jurisdicional. O
dever de revelagdo do arbitro ndo ¢ uma faculdade, mas uma “obrigagdo ética e legal”
indispensavel para a validade da sentenca. A ocultagdo deliberada do financiador pela parte
financiada, visando impedir a verificagao de conflitos, sabota ativamente este dever.

Nesse trilhar, tal comportamento constitui uma violagao direta do Principio da Boa-Fé
Processual, que exige das partes um comportamento leal e cooperativo. A confidencialidade do
contrato de TPF pode ser preservada, mas a confidencialidade da identidade do financiador
deve ceder ao interesse publico superior da transparéncia processual, essencial para a

verificacao de conflitos de interesse.

3 O panorama regulatério: a tendéncia global e o vacuo brasileiro

O risco de conflitos de interesse gerado pelo financiador oculto ndo constitui
especulacdo tedrica, mas ameaga concreta que compeliu a comunidade arbitral internacional e,
recentemente, o judicidrio brasileiro a se posicionarem. A resposta, contudo, revela-se nao
uniforme: observa-se tendéncia global de regulacdo via soft law (normas nao vinculantes),
contrastando com o vacuo legislativo brasileiro, progressivamente suprido por interpretagao

jurisprudencial dos deveres processuais existentes.
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A orientagdo em direc¢do a transparéncia que caracteriza esse movimento regulatorio nao
¢ contingente nem ideologica, € resposta racional a uma constatagdo empiricamente verificavel.
Como bem sintetiza Sweify (2023, p. 150), o temor da ndo-divulgacao projeta sobre o sistema
arbitral dividas mais profundas e duradouras do que o proprio ato de divulgar poderia suscitar.
A opacidade, nesse sentido, ndo protege a arbitragem, corréi-a. E precisamente esse diagnostico
que confere coeréncia e urgéncia ao movimento internacional de regulacdo do TPF, cujos
principais marcos normativos e jurisprudenciais serdo examinados a seguir.

Essa aceleracdo regulatoria € notavel em seu ritmo. Em apenas quatro anos, entre 2021
e 2025, o panorama transformou-se substancialmente: o Art. 11 (7) das Regras ICC de 2021
tornou compulsoria a divulgacdo da existéncia e da identidade do financiador perante a
Secretaria, o tribunal e as demais partes; a Regra 14 das Regras ICSID de 2022 impds obrigagado
analoga; a revisdo de 2024 das Diretrizes da IBA incorporou explicitamente os financiadores
ao regime de conflito de interesses, naquilo que dispde a International Bar Association (IBA,
2024); e, em 2025, o Chartered Institute of Arbitrators apresentou proposta de diretriz especifica
sobre TPF, a mais abrangente ja elaborada, cobrindo desde o processo de financiamento até os
deveres de disclosure (divulgagao) e as implicagdes para o tribunal. A leitura conjunta desses
instrumentos evidencia que a transparéncia sobre o financiador deixou de ser aspiragdo
doutrinaria para tornar-se exigéncia normativa na pratica arbitral internacional.

Esse movimento ndo surgiu sem precedente doutrinal. Derains (2013), ja sinalizava que
a crescente presenca do TPF nos procedimentos ICC configurava desafio sistémico que a
comunidade arbitral precisaria enderegar, premoni¢do que se materializou, com precisdo, nas
reformas institucionais dos anos seguintes, por isso Lyon (2010, p. 572) demonstra que a
resposta regulatoria via soft law (normas ndo vinculantes) ndo ¢ mera op¢ao de conveniéncia,
mas decorréncia necessaria da realidade supranacional em que opera a arbitragem internacional:
nesse espago, ndo existe uma regulamentacdo profissional especifica e as salvaguardas éticas
tipicas dos ordenamentos nacionais encontram-se estruturalmente enfraquecidas.

Diante da agilidade do mercado de TPF e da morosidade dos processos legislativos
nacionais, a regulacdo partiu das proprias instituicdes arbitrais e organizagdes nao
governamentais. Na visdo de Derains (2013, p. 5-6) a soft law (guias, diretrizes e regras
institucionais que, embora ndo cogentes, estabelecem padroes de conduta) tornou-se o principal
instrumento regulatorio da transparéncia.

A proposito, no espaco supranacional em que opera a arbitragem internacional, as

salvaguardas éticas que tipicamente protegem a litigncia doméstica encontram-se
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enfraquecidas, de modo que o motivo para uma regulamentagdo ou diretriz ¢ simples: alinhar
todos os financiadores aos mesmos padrodes elevados.

Nesse contexto, a soft law (normas nao vinculantes) emerge nao como substituto
precario da regulagdo, mas como o instrumento juridicamente mais adequado para estabelecer
padrdes comuns em ambiente multilateral, em que normas cogentes estatais raramente

alcangam o alcance necessario.

3.1 IBA Guidelines on Conflicts of Interest (2014, rev. 2024)

O mais influente marco normativo dessa tendéncia foram as Diretrizes da IBA
(International Bar Association) sobre Conflitos de Interesse na Arbitragem Internacional,
publicadas originalmente em 2014 e significativamente revisadas em 2024. Embora ndo se
restrinjam ao TPF, as Diretrizes foram cirrgicas em enderecar o fendmeno: a versao de 2014
introduziu, na Explicacdo a Norma Geral 6, a equiparacao de "terceiros com interesse econdmico
no resultado da arbitragem" a figura da parte para fins de analise de conflito de interesses.

Essa equiparagdo, vinda da principal referéncia de soff law (normas ndo vinculantes) sobre
imparcialidade, sinalizou o fim da era da ocultagdo. O padrao de conduta global passou a exigir que
o arbitro investigue suas relagdes ndo apenas com as partes formais, mas também com os
financiadores. A relevancia das Diretrizes da IBA € tamanha que elas sdo utilizadas como parametro
de interpretac@o pelo proprio Superior Tribunal de Justica (STJ) no Brasil, como se extrai do voto
do Ministro Ricardo Villas Boas Cueva na andlise do dever de revelagdo (Brasil, 2025).

A revisdo de 2024 reformulou a Norma Geral 6 (b) para abranger expressamente
entidades com interesse econdmico direto no resultado da arbitragem, incluindo os
financiadores, equiparando-as as partes para fins de verificacao de conflitos pelo arbitro.

A formulagcdo mais ampla e explicita do que a versdo anterior, elimina qualquer

ambiguidade, consolidando no plano normativo internacional.

3.2 ICCA-Queen Mary Task Force Report (2018)

Se a IBA abriu a porta, o Relatorio da Forga-Tarefa ICCA-Queen Mary (ICCA-QMUL)
a escancarou. Com isso, a Forga-Tarefa recomendou expressamente que a existéncia do
financiamento e, crucialmente, a identidade do financiador, sejam reveladas ao tribunal arbitral
e as demais partes no inicio do procedimento. O objetivo € permitir que os arbitros cumpram

seu dever de revelacdo e que as partes possam exercer seu direito de questionar a constituicao
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do tribunal. O consenso formado por este relatorio (que incluiu os proprios financiadores)

solidificou a transparéncia como a melhor pratica internacional.

3.3 O siléncio da Lei 9.307/96

A Lei de Arbitragem (Lei 9.307/96), ¢ um diploma legislativo anterior ao boom do TPF.
Naturalmente, ela ¢ silente sobre o financiamento de terceiros. Este “vacuo legislativo” poderia
sugerir uma “terra de ninguém”, onde a ocultagdo do financiador seria permitida por auséncia
de vedacgdo expressa Henriques (2015, p. 573-624) endossa esse diagnostico.

Na perspectiva de Rocha (2019, p. 45), ao examinar as especificidades do TPF na
arbitragem societaria brasileira, aponta que a auséncia de previsdo expressa na Lei 9.307/96
ndo implica permissividade irrestrita nem inércia interpretativa: os principios gerais do processo
arbitral, em especial o dever de revelagdo, a boa-fé processual e a garantia da imparcialidade,
sdo suficientes para fundamentar obrigagdes de divulgacio que, embora implicitas, t€m assento
no proprio ordenamento vigente.

Contudo, este raciocinio ¢ falho. O siléncio da lei sobre o TPF ndo significa siléncio
sobre os deveres que o TPF ameaca. A resposta ao vacuo ndo estd em uma nova lei, mas na
aplicacdo rigorosa dos principios ja existentes; € o que demonstra a jurisprudéncia recente do
STJ. No voto-vista proferido em recurso paradigmatico sobre o dever de revelacao do arbitro,
o Ministro Villas Boas Cueva estabelece que a imparcialidade € a “pedra angular da arbitragem”
e que o dever de revelagdo (art. 14 da Lei 9.307/96) ¢ a ferramenta para garanti-la (Brasil, 2025).

Crucialmente, afirmar que esse dever nao se limita as hipoteses estritas de impedimento
e suspeicdo do Codigo de Processo Civil; o dever ¢ mais amplo e visa aferir a “duvida
justificada” sob a dtica da parte. O “Voto Cueva” deixa claro que o padrao de conduta esperado
do arbitro no Brasil ¢ o da maxima transparéncia.

Ora, se o STJ exige do arbitro esse rigor absoluto para revelar qualquer fato, a
consequéncia logica ¢ que a parte tem o dever processual de boa-fé¢ de fornecer ao arbitro a
informacao que ele precisa para cumprir esse dever. O siléncio da lei, portanto, € preenchido

pelo rigor da jurisprudéncia do STJ quanto ao art. 14.

3.4 A regulagdo pelas camaras

Enquanto o Judiciario refor¢a os principios, as Camaras de Arbitragem avangam na
regulacdo pratica. No cendrio internacional, cAmaras como a Corte de Arbitragem Internacional

de Londres (LCIA) atualizam suas regras periodicamente para consolidar e refinar os poderes
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do tribunal e a integridade do processo. As regras de 2020, por exemplo, reforcam os poderes
do tribunal para gerir o procedimento e as obrigagdes de confidencialidade, demonstrando uma
tendéncia de governanga processual ativa.

No Brasil, a regulagdo do TPF seguiu essa mesma via de soft law (normas nao
vinculantes). A mais notavel ¢ a Resolu¢do Administrativa 18/2016 da CAM-CCBC (Camara
de Comércio Brasil-Canadd). A CAM-CCBC passou a recomendar, embora ainda ndo obrigue,
que a parte revele a existéncia do financiamento.

Embora timida (pois ¢ uma recomendac¢do, ndo uma obriga¢do), a regra da CAM-CCBC,
somada a tendéncia global (ICCA-QMUL e IBA) e a jurisprudéncia rigorosa do STJ (Voto
Cueva), forma um cerco contra a ocultagdo. O panorama regulatorio, portanto, aponta

inequivocamente para a transparéncia.

4 A transparéncia como dever de boa-fé e condicao de validade

A andlise empreendida ao longo deste estudo permite observar que o TPF apresenta
natureza duplice. Se, de um lado, configura mecanismo relevante para ampliar o acesso a justiga
arbitral, como se verifica na doutrina de Selma Lemes, de outro, introduz elementos de
instabilidade sistémica quando a figura do financiador permanece na penumbra (Rogers, 2014,
p- 201). A auséncia de transparéncia quanto a esse ator econdmico coloca em xeque o elemento

basilar sobre o qual repousa a confianga no sistema arbitral: a imparcialidade do 6rgao julgador.

4.1 Sintese do argumento central

O percurso argumentativo desenvolvido conduz a conclusdo de que a divulgagao da existéncia
do financiamento e da identidade do financiador perante o tribunal arbitral transcende o plano das
recomendagdes ou boas praticas, situando-se no dominio dos deveres processuais implicitos.

Observa-se que a invocacdo da confidencialidade, quando fundada exclusivamente em
interesses comerciais privados, ndo resiste ao confronto com o interesse publico subjacente a
garantia de um julgamento probo e imparcial. Verifica-se, ademais, que a preocupagdo com
eventual violacdo do sigilo profissional carece de sustentacdo quando se constata que o objeto
da divulgagdo se restringe a identidade do financiador, ndo abrangendo aspectos estratégicos

ou contratuais, conforme tem sido reconhecido no plano internacional (ICCA-QMUL).

4.2 Construcao doutrinaria: a superagao do siléncio legislativo
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Diante da auséncia de regulamentacdo expressa na Lein.® 9.307/96, impde-se identificar
os fundamentos juridicos que sustentam esse dever de divulgacdo. A resposta ndo reside na
edicao de nova legislagdo, mas na adequada hermenéutica dos principios que ja informam a
estrutura do processo arbitral.

Nessa dire¢do, Rocha (2019) demonstra que a superagdo do siléncio legislativo nao
demanda reforma legal: os deveres de divulgacdo emergem da interpretacdo sistematica dos
principios da boa-f¢, da imparcialidade e da igualdade processual ja consagrados na Lei n.°
9.307/96, bastando ao intérprete aplica-los com a amplitude necessaria para abarcar os novos
sujeitos economicos da disputa, entre os quais o financiador ocupa posicao central e inescapavel.

Quanto as partes, verifica-se que o Principio da Boa-F¢ Processual estabelece
vinculacdo imperativa sobre os litigantes. Nesse contexto, a ocultacdo deliberada da identidade
do financiador pode ser compreendida como comportamento que contraria os deveres de
lealdade e cooperagdo processuais, na medida em que obsta a verificacdo, pelo proprio tribunal,
das condigdes necessarias ao exercicio imparcial da fungao judicante.

Quanto aos arbitros, constata-se que o art. 14 da Lei n.° 9.307/96 estabelece, em favor
do arbitro, dever de revelagao de circunstancias que possam comprometer sua independéncia.
A interpretagdo que a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justi¢a tem conferido a esse
dispositivo, particularmente no voto do Ministro Villas Béas Cueva, aponta para a exigéncia de
“maxima transparéncia”. Dessume-se, portanto, que o cumprimento adequado desse dever legal
pelo arbitro pressupoe, logicamente, que as partes lhe fornecam as informagdes necessarias para
tanto, notadamente quanto a identidade dos verdadeiros interessados no desfecho da
controvérsia.

Essa construcdo encontra amparo convergente na soft law (normas ndo vinculantes)
internacional (IBA (2014, rev. 2024) e ICCA-QMUL (2018), na regulamentagao institucional
nacional (CAM-CCBC) e na orientag¢do jurisprudencial do STJ quanto a aplicacdo rigorosa dos

principios da boa-fé e do dever de revelagao.

5 Conclusao

Finalmente, cumpre observar que a inobservancia dos deveres inerente a arbitragem nao se
circunscreve ao plano meramente deontoldgico, projetando consequéncias juridicas e econdmicas
de consideravel relevancia. A imparcialidade ndo constitui atributo secundério ou acessério, mas

verdadeiro pressuposto de validade do processo arbitral, inserindo-se no &mbito da ordem publica.
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A violagdo dessa exigéncia fundamental, decorrente da ocultagdo do financiador e da
consequente impossibilidade de analise adequada de eventuais conflitos de interesse, configura
vicio originario capaz de contaminar a propria higidez da sentenca.

No plano das consequéncias praticas, essa situagdo expde o laudo arbitral ao risco de
anulacdo na esfera judicial, com fundamento no art. 32, incisos II (comprometimento da
imparcialidade) e VIII (violagdo do devido processo legal e da ordem publica) da Lei n.® 9.307/96.
A gravidade da hipdtese ¢ agravada pelo fato de que a parte prejudicada, privada da informagao
acerca do financiador, pode ter sido impedida de exercer tempestivamente o direito de recusa do
arbitro, vendo-se, posteriormente, em posi¢ao processual mais desfavoravel na agao anulatoria.

Impde-se, contudo, precisar o nexo juridico que fundamenta a anulacdo, a medida que ndo
¢ a omiss@o em si que justifica o desfazimento do laudo, mas a demonstragdo de que o fato ndo
revelado era objetivamente apto a comprometer a independéncia e a imparcialidade do arbitro.
No caso do TPF nao divulgado, quando existente vinculo financeiro verificavel entre o arbitro e
o financiador, esse nexo torna-se inequivoco: a relagdo patrimonial oculta configura, por si
mesma, falta de independéncia objetivamente demonstravel, fornecendo fundamento sélido e
suficiente para a procedéncia da a¢do anulatdria com base no art. 32, I1, da Lei n.° 9.307/96.

Como tem sido advertido por Rogers (2014, p. 231), uma sentenca proferida sob a égide
de conflito de interesses ndo revelado constitui verdadeira “bomba-reldgio”, desprovida de
seguranca juridica. Dessarte, pode-se concluir que a transparéncia quanto ao TPF ndo se esgota
no plano ético ou deontoldgico, configurando, antes, condicdo de validade do provimento
arbitral e requisito inafastavel para assegurar sua legitimidade, estabilidade e efetividade no
ordenamento juridico.

A essa dimensao individual soma-se, por fim, a dimensao estrutural do problema. Na
auséncia de regulagdo que imponha a divulga¢do do TPF, os arbitros encontram-se, em tltima
andlise, desprovidos de instrumentos para fazer frente a comportamentos antiéticos que
comprometem a integridade do sistema arbitral como um todo. A transparéncia, nesse sentido,
nao ¢ mera garantia processual de tutela da parte: € a condigdo minima e insubstituivel para que
o arbitro possa exercer sua fun¢do com independéncia real e efetiva, e para que a arbitragem
preserve a credibilidade institucional que justifica sua existéncia como método legitimo de

solucdo de controvérsias.
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