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Resumo: O presente artigo discutird a conformidade da doutrina das
dividas odiosas segundo o Direito Internacional. Objetiva-se verificar
a existéncia, no ordenamento juridico internacional, de norma proibi-
tiva da aplicagdo daquela teoria, bem como verificar a possibilidade de
invocagdo a fim de afastar obriga¢des contraidas com credores interna-
cionais. Para tanto, realizar-se-4 uma andlise dos argumentos trazidos
a lume ndo s6 na jurisprudéncia de tribunais arbitrais internacionais
e cortes domésticas, mas também nos principais posicionamentos ted-
ricos a respeito. Verifica-se que os casos de nio aplicagdo da doutrina
decorrem de fatores de ordem politico-econémica e ndo de uma obje-
¢do de natureza juridica. Demonstra-se que nao existe regra de Direito
Internacional impeditiva da invocagdo da teoria e que a aplicagdo da
doutrina é possivel quando presentes os requisitos de caracterizagdo da
divida odiosa.

Palavras-chave: Dividas odiosas. Dividas soberanas. Obrigacdes inter-
nacionais. Exce¢ao a regra do pagamento. Possibilidade juridica.

Introducao

Ao longo dos séculos, em diferentes Estados, regimes despoticos ou
corruptos acumularam grandes dividas externas, justificando os em-
préstimos como destinados a custear projetos de desenvolvimento. No
entanto, substanciais parcelas desses recursos foram empregadas para
finalidades escusas, desde a aquisicdo de armamentos e instrumentos
de repressao até a construcio de luxuosas residéncias e financiamento
de viagens particulares. Iraque, Zaire (atual Republica Democratica do
Congo) e Filipinas sdo exemplos de Estados cujos governantes incorre-
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ram em considerdaveis dividas externas, constituindo, a0 mesmo tempo,
vultosos patrimonios pessoais, em detrimento da geragdo de desenvol-
vimento econdémico e social.'

O grande peso desses débitos gera impactos negativos para a popu-
lagdo, constituindo um dos principais obstaculos ao aumento de investi-
mentos em politicas para o combate a pobreza, como saude, educacéio e
moradia. Estados como Senegal, Malaui e Sao Tomé e Principe ja desti-
naram cerca de 30% de sua arrecadag¢do ao pagamento de dividas, impe-
dindo a alocagio de recursos para a construcédo e o desenvolvimento de
sua capacidade humana e institucional (PROGRAMA DAS NACOES
UNIDAS PARA O DESENVOLVIMENTO, 2005).

Ao contrario de empréstimos tomados para realizar propdsitos que
atendam efetivamente ao interesse da populagido, as chamadas “dividas
odiosas” tornaram-se objeto de questionamentos quanto a sua legitimi-
dade, por juristas e entidades governamentais e internacionais (KING,
2007). Apds o colapso de regimes ditatoriais, seria possivel, segundo o
Direito Internacional, isentar os governos democraticos sucessores do
pagamento de tais débitos, considerados indesejados ou irregulares?

1. Doutrina das dividas odiosas
1.1. Desenvolvimento do argumento juridico

Ao contrair empréstimos por meio da celebracdo de contratos, o
Estado obriga-se ao fiel cumprimento e observancia dos dispositivos
legais previstos em tais instrumentos. Trata-se do principio costumeiro
de Direito Internacional pacta sunt servanda, segundo o qual os com-
promissos firmados entre partes de boa-fé devem ser cumpridos e hon-
rados (SHAW, 2008). Nesse sentido, é possivel assegurar a continuidade
das obrigagdes contraidas por um Estado vis-d-vis seus credores.

Todavia, esse principio sofreu mitigagées como a que se verificou,
em 1898, por ocasido do repudio a dividas cubanas. O caso diz respei-
to a anulagdo de débitos incorridos pelo governo colonial espanhol em
nome de Cuba. Alegou-se que tais obrigagdes foram impostas a forca
contra a populagdo, sem o seu consentimento e para propdsitos escu-

' Ao final do governo de Mobutu Sese Seko, o pais acumulou aproximadamente 12
bilhoes de dolares em divida externa, enquanto seu patrimonio pessoal beirava quatro
bilhoes (UNITED STATES, 2013). Ferdinand Marcos, ditador filipino, deixou cerca de 28
bilhdes de dolares em divida externa e dez bilhdes como heranga pessoal (GINSBURG;
ULEN, 2007). Saddam Hussein, por sua vez, constituiu um patrimoénio pessoal de aproxi-
madamente sete bilhoes de dolares (em 2000), enquanto a divida ptblica do Iraque ao fim
de seu governo atingiu 140 bilhées (CHUNG; FINDLER, 2006).
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sos - especificamente, o fortalecimento do
poderio militar da Espanha na ilha. Durante
a Conferéncia de Paz Hispano-Americana de
Paris, em 1898, a delega¢do norte-americana
posicionou-se abertamente em favor da anula-
¢do da divida (SACK, 1927, p. 149).

Situagdo semelhante ocorreu em 1919,
quando da celebracdo do Tratado de Versa-
lhes, o qual estipulava, em seu art. 255, que a
Pol6nia nio se obrigaria pelas dividas prussia-
nas contraidas durante o periodo de ocupagao
do territorio polonés. Estima-se que a Prus-
sia tenha empregado cerca de 100 milhées de
francos na compra de terras polonesas, para
fins de colonizagdo (SACK, 1927, p. 160).

Tal possibilidade de reptidio a dividas con-
traidas por governos antecessores havia sido
contemplada por Gaston Jeze (1992) nas cha-
madas “dividas de regime”: aquelas alocadas
para a manutengdo do regime politico que as
contraju. Elas seriam necessariamente ligadas
ao regime politico, de forma que a exting¢ao do
governo as levaria a termo.

A partir do conceito apresentado por Jeze,
Alexander Sack propds, em 1927, a doutrina
das “dividas odiosas” (KING, 2007). Segundo
Sack (1927, p. 157-158), além dos emprésti-
mos tomados a fim de fortalecer o regime ou
reprimir insurgéncias, seriam também con-
sideradas dividas odiosas as assumidas para
atender a interesses pessoais de membros do
governo. Tais obriga¢des ndo seriam oponi-
veis a populacdo do Estado, dada a auséncia
de uma das condiges identificadas pelo ju-
rista russo como essenciais a regularidade das
dividas externas: a alocagdo dos recursos pro-
venientes de empréstimos para a consecugdo
de atividades que atendessem aos interesses e
necessidades publicas.

Além disso, Sack incluiu entre os requisi-
tos para a nulidade das dividas odiosas a ci-
éncia dos credores quanto a sua destinagido a

tins afastados do interesse publico. Segundo o
jurista russo, o empréstimo concedido sabida-
mente para atender a propositos pessoais ou
sem beneficios a coletividade constituiria um
ato hostil a populagio, a qual ndo deveria res-
ponsabilizar-se pelas dividas pessoais incorri-
das pelo governante (JEZE, 1992).

Assim, Sack estabelece uma tipologia para
a identificacao das dividas odiosas a partir da
constatagdo de trés elementos centrais: a ausén-
cia de consentimento, que implica a populagdo
nao ter consentido na transagao em questao; a
auséncia de beneficios, que significa que a divi-
da foi contraida em viola¢do a ordem publica e
seus recursos foram empregados em desacordo
com os interesses do Estado; e ciéncia do cre-
dor quanto a auséncia de beneficios ao interes-
se publico (YIANNIT; TINKLE, 2007).

A caracterizagio de uma divida odio-
sa operaria, portanto, como uma exce¢ao ao
principio geral segundo o qual um novo go-
verno, “automdtica e incondicionalmente”,
deveria aceitar as dividas contraidas pelo seu
predecessor. Desse modo, no caso de sucessio
de governos, apds a queda de um regime des-
potico, o seu sucessor ndo estaria obrigado a
quitd-las (SACK, 1927, p. 157).

Posteriormente, Mohammed Bedjaoui
(1977)* formulou nova concep¢do de dividas
odiosas durante mandato como relator da se-
¢édo relativa a sucessao de dividas de Estados
do projeto da Comissdo de Direito Interna-
cional sobre a Convengéo de Viena sobre Su-
cessao de Estados em Matéria de Proprieda-
des, Arquivos e Dividas (NACOES UNIDAS,

*Diplomata e jurista argelino, Mohammed Bedja-
oui representou seu pais na Franga e na sede das Nagoes
Unidas em Nova Iorque. Como membro da CDI, dirigiu
o relatorio acerca da Convengédo de Viena sobre Sucessdo
de Estados em Matéria de Propriedades, Arquivos e Divi-
das, de 1967 a 1981. No ano seguinte, iniciou seu exercicio
como juiz da Corte Internacional de Justiga, a qual presi-
diu de 1994 a 1997, encerrando suas atividades em 2001.
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1983). Segundo o jurista argelino, o conceito
compreenderia todos os débitos contraidos
pelo Estado predecessor visando a alcancar
objetivos contrarios aos interesses do Estado
sucessor ou do territério transferido. Também
estariam incluidos todos os débitos contraidos
pelo Estado predecessor com objetivos e pro-
positos contrarios ao Direito Internacional e
aos principios consagrados na Carta das Na-
¢des Unidas (BEDJAOUI, 1977, p. 140).

Ademais, Bedjaoui (1977, p. 173) propde
expressamente a impossibilidade de transfe-
réncia de tais débitos ao Estado sucessor. O ju-
rista argelino reconhece, ainda, que as dividas
odiosas podem ser evocadas também no 4mbi-
to da sucessdo de governos, quando um novo
regime repudia os débitos do regime predeces-
sor, em situagdo idéntica a sucessdo de Estados
(BEDJAOUIL, 1977, p. 124-126).

A concepgio de dividas odiosas apresenta-
da por Bedjaoui ¢, portanto, mais abrangente
que a proposta por Sack. A formula¢io do ju-
rista argelino trata, além das dividas de sujei-
¢0 ja evocadas pelo doutrinador russo, de di-
vidas contraidas com propdsitos contrarios ao
Direito Internacional, as quais, apesar de seu
cardter ilicito, ndo causariam prejuizo direto
ao Estado sucessor e sua popula¢io. Estariam
abarcados os débitos utilizados para financiar
outras instancias de comportamentos vedados
pelo ordenamento juridico internacional, tais
como promogao de guerras de agressao, colo-
nizagdo, apartheid e genocidio em territdrios
estrangeiros (BEDJAOUI, 1977).

1.2. Objecdes juridicas a doutrina

Outra parte da doutrina adota uma abor-
dagem restritiva da teoria das dividas odiosas,
excluindo do seu escopo de aplica¢io os casos
de sucessdo governamental, nos quais a regra
vigente seria a da continuidade das obrigac¢des
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comerciais (OCHOA, 2008). Tal concepg¢io
fundamenta-se no fato de que, na esfera inter-
nacional, os Estados — niao os governos - figu-
ram como sujeitos responsaveis pelas obriga-
¢oes (BROWNLIE, 2003). Assim, em razao da
imutabilidade da personalidade juridica dos
Estados, diante de mudangas de governo, o
sucessor permaneceria responsavel pelos atos
do predecessor, mantendo inalterados os direi-
tos e deveres adquiridos (TRIBUNAL ARBI-
TRAL, 1923, p. 369).

Nesse sentido, ha substancial parcela da
doutrina que propugna a continuidade dos dé-
bitos. John Moore, ex-membro da Corte Per-
manente de Justi¢a Internacional, afirmou que
as alteragdes governamentais, em regra, ndo
alteram a situagdo juridica do Estado perante
o Direito Internacional. Entende que, apesar
das mudangas de governo, o pais continua sem
prejuizo para seus direitos e obrigagcdes (MO-
ORE, 1906, p. 249).

O mesmo principio foi reafirmado, embo-
ra ja com certas ressalvas, por Edwin Borchard
(1915). Ele ja vislumbrava uma excec¢éo a regra
de que o Estado seria responsavel internacio-
nalmente por obrigacdes assumidas pelos go-
vernos. Essa observa¢ao surgiu da pratica de
certos Estados da América Latina, que haviam
declarado como nulos e invalidos os atos de
governos usurpadores, quando o governo le-
gitimo houvesse obtido éxito em restaurar seu
poder (BORCHARD, 1915).

Parte da doutrina afirma também que a
regra do pagamento constitui uma instancia
do costume internacional, amparada pela con-
sistente pratica estatal em honrar dividas que
poderiam ser consideradas odiosas. Segundo
Emily Mancina (2004, p. 1.252), a doutrina
das dividas odiosas nao seria parte do Direi-
to Internacional, uma vez que ndo se encon-
traria prevista em disposicdo de tratados,
tampouco seria verificada na pratica estatal,



ja que nenhum Estado havia explicitamen-
te invocado tal matéria como defesa preva-
lente sobre a obrigacdo de honrar os débitos.
Aponta-se, ainda, o carater excepcional do
repudio a tais compromissos, bem como o
limitado nimero de Estados que recorrem a
doutrina das dividas odiosas (OOSTERLICK;
URECHE-RANGAU, 2005, p. 3).

Todavia, a despeito de consideravel parte
da doutrina rejeitar a aplicagdo da referida te-
oria, hd casos em que a tese foi acolhida por
tribunais. Os casos descritos na segdo seguinte
demonstram, assim, a possibilidade de repu-
dio a débitos contraidos por governos anteces-
sores.

2. Casos de aplicacao da doutrina das
dividas odiosas

2.1. Caso Tinoco

Em 1917, o entéo presidente da Costa Rica,
Alfredo Gonzalez, foi deposto por Frederico
Tinoco, que, a época, ocupava o cargo de Se-
cretario da Guerra. Tinoco assumiu o poder,
convocou eleicoes e estabeleceu uma nova
Constitui¢do em junho do mesmo ano (TRI-
BUNAL ARBITRAL, 1923, p. 376). Movimen-
tos populares contrdrios a sua manutengio
no poder culminaram com o colapso de seu
governo, em agosto de 1919, quando o gover-
nante abandonou o pais. Sob o comando de
Francisco Barquero, estabeleceu-se um gover-
no provisério que reconduziu o pais a antiga
ordem constitucional e, sob sua égide, foram
convocadas elei¢des (TRIBUNAL ARBITRAL,
1923, p. 376).

Em agosto de 1922, o Congresso da Costa
Rica aprovou a Lei de Nulidades n®41 (COSTA
RICA, 1922, p. 247). O diploma legal determi-
nou a invalidagdo de todos os contratos cele-

brados entre o Poder Executivo e particulares,
com ou sem aprovagdo pelo Poder Legislativo,
no periodo de janeiro de 1917 a setembro de
1919, abrangendo as transa¢des do governo
Tinoco (COSTA RICA, 1922, p. 247).

Em decorréncia da Lei de Nulidades, o
governo sucessor rejeitou a responsabilizagao
pelos débitos contraidos por Tinoco (COSTA
RICA, 1922, p. 247), invalidando uma série de
transagOes realizadas entre o entdo presidente
e o Royal Bank of Canada, o que conduziu ao
contencioso arbitral.

As operagdes diziam respeito a um fundo
de crédito rotativo estabelecido no Royal Bank,
de titularidade do governo da Costa Rica, no
qual foi efetuado um deposito de 900 mil co-
lones, moeda costa-riquenha,’ bem como um
empréstimo no valor de 200 mil délares aos ir-
maos Tinoco (TRIBUNAL ARBITRAL, 1923,
p- 376). A justificativa para tais transa¢des foi
o financiamento do entdo presidente em sua
“préxima viagem ao exterior”; bem como a
garantia do pagamento dos salarios e despesas
de seu irméo, entdo Ministro da Costa Rica na
Italia, pelos quatro anos subsequentes (TRI-
BUNAL ARBITRAL, 1923, p. 389).

Quanto ao dep06sito de colones invalidado,
o arbitro William Howard Taft* considerou a
transagdo como inquinada de irregularidades,
devido ao fato de que a legislagdo costa-rique-
nha autorizava apenas o Banco Internacional
da Costa Rica a figurar como depositario de

O colone, moeda costa-riquenha a época, equivalia
a meio centavo de délar norte-americano. Assim, a tran-
sagdo equivalia a 45 mil dolares (TRIBUNAL ARBITRAL,
1923, p. 376).

*Renomado jurista norte-americano, William Ho-
ward Taft foi o 27° presidente dos Estados Unidos, de 1909
a 1913, sucessor de Theodore Roosevelt e antecessor de
Woodrow Wilson. Antes da presidéncia, exerceu cargos
de destaque, como Advogado-Geral dos Estados Unidos,
de 1890 a 1892, e Secretdrio de Guerra, de 1904 a 1908.
Ap6s o mandato na Casa Branca, Taft foi nomeado Chefe
de Justica dos Estados Unidos, de 1921 a 1930, e dedicou-
-se a lecionar na Universidade de Yale.
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valores em fundos de crédito rotativo. Assim,
ndo havia previsio legal para que o Royal Bank
recebesse tal quantia em depdsito (TRIBU-
NAL ARBITRAL, 1923, p. 394). Ademais, Taft
ressalta que as notas depositadas nao teriam
seguido os procedimentos formais exigidos
para sua emissao, relativos a assinatura e regis-
tro pela autoridade competente (TRIBUNAL
ARBITRAL, 1923, p. 394).

E importante ressaltar que o drbitro afasta
o critério de legitimidade constitucional e po-
pular dos governos como condicio de legiti-
midade das obriga¢des (LIENAU, 2008, p. 78).
Taft argumentou que o exercicio de poder de
facto é determinante para a configuragio da
validade das transagdes. Assim, mesmo gover-
nos ndo democraticos, ascendidos ao poder
em violacdo as previsdes constitucionais, po-
dem constituir obrigagdes validas, desde que
exercam poder de facto.

Por esse motivo, Taft considera o governo
Tinoco como apto a contrair obrigagdes va-
lidas, embora no caso em analise a anula¢ido
da divida tenha ocorrido por outros motivos
(TRIBUNAL ARBITRAL, 1923, p. 380). Por-
tanto, a decisdo mostrou-se favoravel as exi-
géncias de estabilidade e previsibilidade al-
mejadas pelos atores do mercado financeiro
internacional, pois demonstra que até gover-
nos ilegitimos poderiam celebrar transagoes
comerciais validas — bastaria a comprovagao
de ser um regime de facto e que o contrato em
questdo observasse a legislagdo interna, bem
como a destinagdo a propdsitos publicos.

No entanto, Taft ressaltou que o emprésti-
mo aos irmdos Tinoco ocorreu na iminéncia
da queda do regime, quando movimentos pelo
seu fim ganhavam cada vez mais for¢a. Nes-
se cendrio, argumenta o arbitro, o Banco nao
poderia ter agido de boa-fé ao conceder o em-
préstimo, uma vez que o contexto politico e
social costa-riquenho apontava para a queda
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do governo. As circunstancias teriam deixado
claro para os credores que os recursos seriam
empregados para uso pessoal dos irméos Ti-
noco, em fuga do pais, em detrimento de sua
utilizagdo para fins ptblicos (TRIBUNAL AR-
BITRAL, 1923, p. 394). Assim, Taft delineia
outro elemento de legitimidade e exigibilidade
de contratos firmados por governos: que eles
se destinem a atender ao interesse publico.

O arbitro incorpora o requisito da due dili-
gence, ressaltando que o credor deve investigar
razoavelmente se os requisitos de regularidade
da transacdo e de destinagéo a finalidades pu-
blicas serdo atendidos, sob pena de invalida¢do
do contrato. O que o tornaria inexigivel nao
seria, pois, o conhecimento efetivo do credor
quanto a irregularidade ou os propdsitos escu-
so0s, mas a inércia na tomada de medidas que
possibilitassem verificar, efetivamente, quais
seriam as condi¢oes objetivas circundando o
contrato (LIENAU, 2008, p. 83). Tal conduta
concretizar-se-ia, por exemplo, mediante uma
investigacao cuidadosa a fim de apurar os dois
requisitos que tornam nula, de fato, a transa-
¢ao.

Em sintese, o drbitro Taft reconheceu que
se tratava de um governo que exercia controle
de facto, o que ndo impedia, porém, que o Es-
tado contraisse obrigacdes nulas - como aque-
las cujos recursos se destinem a finalidades
estranhas ao interesse publico.

2.2. Caso World Duty Free Company Limited
V. Republic of Kenya

Em 1990, a companhia World Duty Free
(WDF) iniciou suas atividades de exploragdo
de complexos de Duty Free em aeroportos no
Quénia. A sociedade obteve licencas pelo en-
tdo presidente, Daniel Arap Moi, para operar
e equipar tais instalagdes aeroportudrias, bem
como para promover renovagoes e melhorias



de facilidades para passageiros nos referidos
aeroportos (ICSID, 2006).

Em 1992, desavengas comegaram a surgir
entre o Presidente Moi e a companhia, devido
as tentativas do chefe do executivo em persu-
adir a WDF a participar de um esquema de
fraude conhecido como Goldenberg Case.” A
operagdo visava a garantir o recebimento de
um valor de cerca de 400 milhdes de ddlares
a uma companhia estatal queniana, em forma
de créditos de exportagdes de ouro e diaman-
tes, consignados fraudulentamente no exterior
a WDF. A companbhia recusou o envolvimento
nessa transagdo e adotou medidas com o ob-
jetivo de demonstrar que agiria nesse sentido.
Anunciou publicamente que ndo tinha envol-
vimento algum com tais exportagdes, bem
como firmou um termo de compromisso com
o FMI. A companhia comprometeu-se, ainda,
a colaborar com as autoridades quenianas, for-
necendo provas nas investigagdes do processo
criminal instaurado contra os envolvidos no
esquema (ICSID, 2006, p. 68).

Diante da iminéncia de a WDF efetiva-
mente fornecer provas contrarias ao governo
do Quénia no inquérito, funcionarios proxi-
mos ao presidente Moi solicitaram a Suprema
Corte a emissdo de uma ordem de expropria-
¢do das agoes e ativos da companhia, sem a de-
vida compensagio, a fim de obter seu controle
juridico (ICSID, 2006, p. 70).

A controvérsia foi, entdo, submetida ao
Centro Internacional de Resolu¢do de Dispu-
tas sobre Investimentos — CIRDI (Internatio-
nal Centre for Settlement of Investment Dis-
putes — ICSID) pela WDF, em conformidade
com a clausula arbitral prevista no contrato. A
WDF alegou que a Republica do Quénia havia

°Mais informagdes disponiveis em: <http://news.bbc.
co.uk/2/hi/business/4808618.stm>. Acesso em: 13 jan.
2016.

expropriado seus bens, pelo que pediu a resti-
tui¢do dos complexos de Duty Free ou, alter-
nativamente, a indenizagdo integral pelo valor
das instalagdes, bem como perdas e danos
considerando a possibilidade de expansao do
negocio no pais. O valor da causa foi estima-
do em 500 milhoes de dolares (ICSID, 2006,
p. 76-78).

O Quénia aduziu, em sua defesa, que o con-
trato havia sido firmado pela WDF mediante o
pagamento da quantia de dois milhdes de do-
lares ao Presidente Moi, o que constituiria uma
propina oferecida com o objetivo de concluir a
operagdo. Devido a esse vicio, que tornaria o
contrato anuldvel, o Quénia nio estaria obri-
gado a honrar a obrigagdo. Alegou, ainda, que,
diferentemente do que havia sido alegado pela
WDF, o pagamento representou uma forma de
suborno (ICSID, 2006, p. 117). Nao configu-
raria um protocolo admitido segundo a pra-
tica local do Harembee,® de acordo com a qual
recursos privados, tais como doagdes pessoais,
sao mobilizados para propositos publicos.

O tribunal concluiu, em primeiro lugar,
que, apesar de o sistema do Harembee permitir
a doagdo de recursos para a consecugio de fi-
nalidades publicas, a conduta em questdo niao
se enquadrava em tal pratica. Ficou configura-
da como pagamento de propina, com funda-

© Harambee é o lema oficial do Quénia, cujo significa-
do é “todos reunidos’, conforme tradugao da lingua suaili.
Consiste em uma pratica comum em sociedades africanas,
na qual se reunem esforgos coletivos a fim de financiar
projetos e atividades voltados @ comunidade. Tornou-se
popular ap6s a independéncia do Quénia, quando o pri-
meiro presidente, Jomo Kenyatta, adotou o conceito do
Harambee como incentivo a constru¢do coletiva de uma
nova nagdo. No entanto, tal sistema nunca foi institucio-
nalizado. Admitia-se, por exemplo, que cidaddos ricos
almejando ingressar na carreira politica pudessem doar
recursos para financiar iniciativas locais, a fim de ganhar
0 apoio de determinados grupos. Dessa forma, ao longo
dos anos, a natureza do costume sofreu distor¢des que
resultaram em abusos. O Harembee associou-se assim a
emergéncia de praticas opressivas e extorsivas, bem como
a disseminagao de corrupgao e abuso de poder (ICSID,
2006, p. 117).
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mento nas declaragdes dos representantes da
companhia, segundo os quais o adiantamento
da referida quantia foi indispensével para a ob-
tencdo das licengas. Ademais, em depoimento,
o representante da WDF admitiu sentir-se des-
confortavel em relagdo a transacio, deixando
entrever que se tratava de uma transagao irre-
gular (ICSID, 2006, p. 54).

Em segundo lugar, fazendo referéncia a di-
ferentes julgados de cortes nacionais e interna-
cionais, assim como convengdes e declaragdes,
o tribunal entendeu que a pratica do suborno
era contrdria aos principios que regem as pra-
ticas da politica pablica,” constituindo violagdo
a disposigoes expressas do direito britanico e
queniano. Concluiu que os contratos obtidos
mediante corrupg¢do ndo poderiam ser confir-
mados pelo tribunal, em decorréncia dos prin-
cipios ex dolo malo non oritur actio e ex turpi
causa non oritur actio, conforme os quais ndo
se podem obter em juizo pretensdes fundadas
em atos ilegais, como um contrato celebrado
mediante suborno a uma autoridade publica
(ICSID, 2006, p. 181).

O tribunal julgou, ainda, que ndo seriam
independentes o contrato obtido mediante su-
borno e o celebrado para o licenciamento da
gestdo dos complexos aeroportudrios; o subor-
no teria sido, portanto, uma parte intrinseca
da transagdo, sem a qual o contrato principal
jamais teria sido concluido entre as partes.
Assim, as obrigagdes contraidas mediante pa-
gamento de propina, em todos seus aspectos,

’Veja-se, por exemplo, o caso Alstom. O conglome-
rado francés, atuante nos setores de transporte e tecnolo-
gia, foi investigado em diversos paises por pagamento de
propina a autoridades oficiais a fim de obter contratos. A
companhia foi condenada ao pagamento de multas na Su-
ica, Italia, México e Zambia, e continua sob investigagao
no Brasil e no Reino Unido. Mais informagoes disponiveis
em: <www.ft.com/cms/s/0/1cd17286-1508-11e1-b9b8-
-00144feabdc0.html#axzz2fjvOyl1Ef>; <online.wsj.com/
article/SB100014241278873243458045784271002280433
78.html>. Acesso em: 13 jan. 2016.
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seriam anuldveis pelo devedor (ICSID, 2006,
p. 182-183).

De tal modo, a expropriagdo levada a cabo
pela Republica do Quénia configuraria uma
forma legitima de repudio a obrigacdo inqui-
nada do vicio da obten¢ao mediante suborno.

2.3. Repadio chinés as dividas relativas as
ferrovias Hukuang

Em 1911, o governo imperial da Chi-
na, com o proposito de reunir recursos para
o financiamento da constru¢ido da ferrovia
Hukuang, procedeu & emissdo de titulos. O
empréstimo de seis milhdes de libras esterli-
nas, concedido por um consorcio de bancos
britanicos, alemdes, franceses e americanos,
autorizou a negociagdo de tais instrumentos
nos Estados Unidos (UNITED STATES, 1986,
p-7).

Pouco tempo depois, com a Revolu¢io
de 1911 e o advento da Republica, o governo
imperial foi deposto. O novo regime deu con-
tinuidade aos pagamentos devidos até 1930,
quando alegou que dificuldades financeiras
impediam a quitagdo dos débitos.

Em 1979, o consoércio de credores que de-
tinha aqueles titulos acionou o governo chinés
perante o poder judicidrio norte-americano.
A jurisdi¢do da corte foi afirmada com base
no Foreign Sovereign Immunities Act (FSIA),
diploma legal que autorizava o julgamento de
Estados estrangeiros por cortes dos Estados
Unidos em se tratando de litigios concernen-
tes a matérias comerciais. O governo chinés
respondeu, por nota diplomatica, que gozava
de imunidade absoluta, e ndo compareceu a
primeira audiéncia. Por efeito de revelia, o ju-
izo competente condenou o Estado chinés ao
pagamento do valor dos titulos acrescidos de
juros, totalizando 41 milhoes de dolares (UNI-
TED STATES, 1986, p. 11).



A Republica da China interpos recurso a Corte de Apelagéo, ale-
gando a falta de jurisdigdo dos tribunais norte-americanos, uma vez
que o FSIA, aprovado pelo Congresso em 1976, ndo continha previsao
de aplicagao retroativa. Logo, seus efeitos ndo alcangariam os fatos in
casu, ocorridos em 1911. O Departamento de Justica norte-americano
ingressou como amicus curiae em favor do governo chinés, aduzindo
razdes pelas quais a condenagio por revelia deveria ser reformada. Ale-
gou que o Estado chinés desconsiderou sua obrigagdo de comparecer a
audiéncia devido a dois motivos: o primeiro consistia na crenca da dou-
trina da imunidade absoluta e no desconhecimento da nova legislacdo
norte-americana restritiva da imunidade, em virtude do longo periodo
em que os dois Estados ndo mantiveram relagdes. O segundo seria re-
ferente ao cardter odioso da divida em questio (KING, 2007, p. 40).
Afirmou o Departamento de Justiga que o governo chinés considerava
as dividas como indevidas, porquanto legado da exploracdo e domina-
¢do das poténcias ocidentais sobre o pais. A China guiava-se, portanto,
pelo principio da nido responsabilizagdo por dividas odiosas, de modo
que ndo poderia ser condenada ao pagamento dos titulos (UNITED
STATES, 1986, p. 34).

Contudo, a Corte de Apelagao analisou somente a competéncia do
poder judiciario norte-americano, nao apreciando a alegacao especifica
quanto as dividas odiosas no caso das ferrovias chinesas. Cabe ressaltar,
todavia, a atua¢do do Departamento de Estado norte-americano a favor
da nao continuidade do débito no caso Jackson v. Republic of China.

No caso Gregorian v. Izvestia®, por sua vez, o Tribunal da Califérnia,
ao analisar dividas contraidas pela Unido Soviética, referiu-se ao caso
das ferrovias chinesas, quanto a questdo das dividas odiosas. Foi feita
uma distingdo entre os dois tipos de débito sob o argumento de que, di-
ferentemente dos chineses, os soviéticos tinham conhecimento do FSIA
e, portanto, estavam cientes de que as cortes norte-americanas seriam
competentes para dirimir eventuais conflitos envolvendo a URSS em
matéria comercial (UNITED STATES, 1987, p. 1.239).

O tribunal californiano entendeu, ainda, que a recusa da Republica
da China a submeter-se a jurisdi¢do norte-americana teve por funda-

#0 caso diz respeito a uma agao do Sr. Gregorian, proprietario da sociedade Califor-
nia International Trade Corporation (CIT), em face do jornal soviético Izvestia, da URSS e
do Ministério de Comércio Exterior da URSS. O autor alegou que os réus teriam causado
danos a sua reputagdo, ocasionando perdas financeiras a companhia. Isso teria ocorrido
devido a publicagio de um suposto artigo difamatodrio no jornal Izvestia, o qual atribufa
a CIT praticas ilegais, o que teria acarretado o descredenciamento da sociedade pelo Mi-
nistério de Comércio Exterior da URSS. O autor alegou que a conduta dos réus havia sido
orquestrada de modo a afastar obrigagdes contratuais contraidas pela URSS com a socie-
dade CIT, nomeadamente pagamento de equipamentos laboratoriais e aparelhos médicos
importados pela empresa norte-americana (UNITED STATES, 1987).
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mento o carater odioso daquelas dividas, o que possibilitaria a isen¢do
do Estado relativamente aos débitos incorridos por governos anteriores.
Os magistrados enfatizaram a relevancia histérica da doutrina das di-
vidas odiosas para os chineses, configurando, portanto, uma situagédo
excepcional que justificaria a sua auséncia do procedimento e a reforma
da condenagao por revelia (UNITED STATES, 1987, p. 1.238).

Quanto aos requisitos que caracterizam a divida como odiosa, ndo
hé mengdo no julgamento ao caso Jackson v. Republic of China pela Cor-
te de Apelacdo, tampouco ao caso Gregorian v. Izvestia pela Corte da
Califérnia. No entanto, a doutrina aponta fatores que corroboram para
configurd-los nessa hipotese (FEINERMAN, 2007, p. 199). Primeira-
mente, cabe ressaltar a ocorréncia de fortes movimentos populares con-
trarios a construgéo e controle das ferrovias por poténcias imperialistas,
que culminaram na mobiliza¢do da cidade de Wuhan, provincia de Hu-
bei, considerado o evento propulsor da revolta de 1911 que destituiu o
regime imperial chinés (RHOADS, 1975). Tais acontecimentos repre-
sentariam a auséncia de consentimento da populagdo. Note-se, ainda,
que o regime que sucedeu o governo da China Imperial era o da Repu-
blica da China, reconhecido pelos Estados Unidos e for¢ado a deixar o
continente em 1948, quando se transferiu para Taiwan. O governo da
Republica Popular da China (1949) apropriou-se, entdo, das ferrovias,
privando o governo da Republica da China do gozo dos beneficios tra-
zidos pela sua constru¢do. Com isso, ficaria configurada a auséncia de
beneficio. Por fim, documentos da época comprovam o efetivo interesse
de bancos de Estados ocidentais em financiar empréstimos ao governo
chinés, assim como em manter o controle de ferrovias ou linhas férreas
na China (LEUNG, 1980), caracterizando o requisito da ciéncia dos cre-
dores quanto aos fins escusos dos recursos.

Finalmente, é importante ressaltar no caso das ferrovias a atuagdo
do Departamento de Justi¢a e do Secretdrio de Estado dos Estados Uni-
dos, George Shultz, que intervieram em favor do governo chinés. Como
ja se mencionou, o Departamento justificou o desconhecimento das
autoridades chinesas quanto a legislagdo restritiva de imunidade pela
auséncia de relagoes entre os dois Estados por décadas e reforcou o po-
sicionamento chinés de exclusio da responsabilidade por dividas tidas
como odiosas. Schultz, por sua vez, requereu ao tribunal a participagdo
de representantes chineses no processo, mesmo diante da revelia, a fim
de preservar as relacdes entre os Estados e assegurar os objetivos da po-
litica externa norte-americana (UNITED STATES, 1986, p. 36).

Os elementos que fundamentam os casos tratados acima satisfazem
aos critérios delineados por Sack: auséncia de consentimento, conhe-
cimento efetivo dos credores e, sobretudo, auséncia de beneficio para
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a populac¢do, uma vez que os recursos obtidos
foram destinados a finalidades alheias ao inte-
resse publico.

Dessa forma, apesar das restri¢des doutri-
nérias quanto a possibilidade de aplicacdo das
dividas odiosas aos casos de sucessao governa-
mental, a analise desses casos permite concluir
que o repudio das dividas é considerado legiti-
mo, se forem verificados vicios que inquinam
a obrigacdo ou satisfeitos os critérios estabele-
cidos por Sack.

3. Casos de nao aplicacao da doutrina

Como se viu, varios autores rejeitam a apli-
cagdo e até mesmo a existéncia de uma doutri-
na das dividas odiosas em se tratando de su-
cessdo de governos. Passaremos, neste ponto, a
uma andlise mais detalhada dos fundamentos
de tais afirmagoes.

Afirma-se, sobretudo, que, diante da au-
séncia de previsdes convencionais quanto a sua
existéncia, a doutrina ndo poderia ser aplicada
no ambito do costume, pois faltaria a prdtica
estatal, elemento necessdrio a conformagio
da norma consuetudindria, uma vez que, em
diversas oportunidades nas quais a doutrina
poderia ter sido evocada, os governos sucesso-
res nao o fizeram (YIANNIT; TINKLE, 2007,
p- 771). Ter-se-ia optado, por sua vez, pela via
da reestrutura¢do dos débitos em acordos cele-
brados pelo intermédio de organismos como o
Clube de Paris ou o Clube de Londres.’ Assim,
a pratica repetida por diversos Estados consis-
tiria no pagamento e néo no repudio das divi-
das (YIANNIT; TINKLE, 2007, p. 767).

°Trata-se de instituigoes formadas por credores cuja
fungio é coordenar solugdes para dificuldades quanto ao
pagamento de dividas contraidas por Estados devedores.
Mais informagoes disponiveis em: <http://www.clubdepa-
ris.org/en/>. Acesso em: 13 jan. 2016.

Todavia, é importante ressaltar que os ca-
sos de continuidade dos débitos tém elemen-
tos politico-econdmicos por motivagdo pre-
cipua. Assim, ndo se trata de um argumento
juridico ou convic¢do legal que obsta a invo-
ca¢do da doutrina das dividas odiosas, mas de
mera decisdo quanto a conveniéncia ou nio de
sua aplicacéo.

Vejamos, como exemplo, que a Franca
manteve as obrigacoes do Estado contraidas
anteriormente a Revolucdo Francesa. O decre-
to da Assembleia Nacional de 17 de junho de
1789 autorizou o pagamento da divida publi-
ca, em pleno contexto revolucionario, mesmo
apos a deposi¢ao do Antigo Regime. Nesse ins-
trumento, assegura-se aos credores internacio-
nais o pagamento das dividas, “colocando-os
sob o abrigo da honra e da lealdade da nagao
francesa” (FRANCE, 1789, tradu¢do nossa).
No mesmo sentido, dispunha a Constitui¢do
de 1791 no art. 2 do titulo V: “sob pretexto al-
gum poderdo os fundos necessarios a satisfa-
¢do da divida nacional ser suspensos” (FRAN-
CE, 1791, tradugdo nossa). O compromisso
foi mantido por Napoledo, na Constituicdo de
1814, no art. 70: “a divida publica permanece
devida; toda espécie de obrigacdo contraida
pelo Estado com seus credores é inviolavel”
(FRANCE, 1814, traduc¢do nossa). O mesmo
principio foi reafirmado apds as revolugdes de
1830, culminando na carta constitucional do
mesmo ano que previa, no art. 61, o adimple-
mento das obriga¢des adquiridas pelo Estado
francés perante seus credores.

Outro exemplo da continuidade dos dé-
bitos deu-se em 1889 com a proclamagio da
Republica dos Estados Unidos do Brasil, que
depds a dinastia imperial e extinguiu o siste-
ma mondrquico-representativo. O Governo
Provisorio, chefiado pelo Marechal Deodoro,
buscou comunicar a varios Estados a nova si-

tuacéo politica que se inaugurava no Brasil, so-
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licitando o reconhecimento e a ininterrup¢do das “relagdes de amizade
entre as nagdes’. Conforme relatos da época, afirmou ainda o reconhe-
cimento e aceitagdo de todos os compromissos nacionais contraidos du-
rante o regime deposto, os tratados subsistentes com poténcias estran-
geiras, a divida publica interna e externa, os contratos vigentes e mais
obrigacdes legalmente constituidas (BEVILAQUA, 1910, p. 57-58). Tais
declaragoes tiveram como propdsito atenuar desconfiangas manifesta-
das pelos governos europeus quanto a credibilidade do novo regime em
respeitar os compromissos internacionais (JORGE, 1912, p. 3-7).

Situagdo semelhante ocorreu no processo revoluciondario russo, em
que a observancia das obrigagdes assumidas pelo antigo governo pe-
rante credores internacionais figurou como um dos principios vetores
da politica externa adotada do Governo Provisério menchevique, esta-
belecido em 1917 (GOLDER, 1927, p. 345). Em consequéncia, Estados
investidores mostraram-se receptivos ao novo regime; é o que se veri-
fica, por exemplo, do suporte dado tanto pelo governo (TEXT..., 1917)
quanto pelo empresariado (AMERICAN..., 1917) norte-americano ao
governo russo recém-estabelecido. E importante notar que o reconhe-
cimento das dividas deveu-se, em grande parte, ao interesse em man-
ter boas relagdes com os Estados investidores. Diante do grave quadro
econdmico-social da Russia, marcado pela participagdo na Primeira
Guerra Mundial e pelo estado de penuria da populagio, a captagdo de
recursos internacionais era uma prioridade para o pais. Com o intento
de conquistar a confianga dos credores internacionais, a op¢do politica
adotada foi a de continuidade dos débitos (CORALNIK, 1917).

Anilises jurisprudenciais também demonstram a inaplicabilidade
da doutrina. Veja-se o caso Franca vs. Peru, submetido a Corte Perma-
nente de Arbitragem, em que foi analisada a alegacdo de nulidade de
certa divida peruana contraida com credores franceses, determinada
pelo novo regime (GRAFTON, 1922, p. 431). O litigio relaciona-se a
interpreta¢do de contratos de empréstimos fornecidos pela companhia
francesa Dreyfus Fréres ¢ Cie em 1869 ao governo peruano, o qual ofe-
receu, em garantia, a concessao do monopdlio de redistribui¢do da mer-
cadoria na Europa e nas colonias francesas.

Inicialmente, a disputa havia sido submetida aos tribunais peruanos.
Todavia, com a ascensdo ao poder do ditador peruano Nicolas de Pié-
rola em 1879, a sociedade Dreyfus, em correspondéncia ao presidente,
expressou seu desejo de confiar-lhe a resoluc¢ao das questdes objeto do
litigio. Ademais, comunicou que aceitaria, com antecedéncia, a decisdo
tomada pelo governante.

Assim, Piérola fixou o montante devido a sociedade Dreyfus em 3,2
milhdes de libras esterlinas; no entanto, com o retorno do regime demo-
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cratico ao poder, editou-se o Ato do Congresso de 1886, que declarou
a nulidade de todos os atos do governo de Piérola, incluindo a conde-
nag¢éo ao pagamento aos credores franceses.'” Diante da recusa do novo
governo a honrar qualquer débito com a sociedade, a disputa foi levada
a Corte Permanente de Arbitragem.

O tribunal arbitral entendeu que o Peru deveria honrar o emprésti-
mo em questdo, uma vez que atos do governo de Piérola produziriam
efeitos perante estrangeiros. A decisdo fundamentou-se em que o go-
verno de Piérola exercia poder de facto sobre o pais, recebendo suporte
do poder legislativo peruano (Asamblea Nacional), bem como de sen-
tencas judiciais estrangeiras (BELGICA, 1988; TRIBUNAL ARBITRAL
FRANCO-CHILENO, 1901) que reconheceram o regime. Por tratar-se
de poder soberano, cujos atos geram efeitos validos, o pagamento de-
terminado por Piérola aos credores franceses, que celebraram contratos
com o Peru previamente e de boa-fé, ndo poderia ser afetado pela lei de
nulidades.

O entendimento do tribunal aproxima-se daquele adotado no caso
Tinoco, no sentido de que o regime sucessor permanece obrigado pelos
contratos celebrados pelo governo anterior, independentemente de sua
legitimidade constitucional, desde que exerca efetivamente poder sobre
o pais e suas institui¢des. Todavia, enquanto no caso Tinoco se verifica
a presenca do elemento caracterizador da divida odiosa - utiliza¢do dos
recursos para fins alheios ao interesse publico -, no caso peruano nao
ha alegacdo dos requisitos de inexigibilidade da divida, de modo que o
tribunal condenou o Peru ao seu pagamento. Assim, em se tratando de
governo apoiado pela popula¢do, de uma transagio isenta de irregula-
ridades, bem como de auséncia de finalidades escusas na formagao do
contrato, conclui-se que a doutrina das dividas odiosas ndo poderia ter
sido invocada no presente caso pela auséncia dos pressupostos arrola-
dos por Sack.

Conclusao

A analise dos casos evidencia um substrato consuetudindrio para a
doutrina das dividas odiosas. E importante notar que a nio aplicagio da
doutrina néo configura rejei¢ao a possibilidade de evoca-la, tampouco
se traduz num cardter absoluto da continuidade das obrigagdes.

Isso se confirma pela existéncia dos casos em que o principio da
continuidade é mitigado em favor da aplicagdo da doutrina das dividas

1°A mesma lei foi objeto de andlise no caso Canevaro Claim (Haia, 1912).
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odiosas. Constata-se que a aplica¢do da dou-
trina é condicionada a dois fatores: primeiro,
a presenca dos requisitos de caracterizagio da
divida odiosa e sua alegac¢do pelos interessados
em promover o repudio das dividas; segundo,
a apreciagdo da oportunidade politica em sus-
citar tal argumento que, de acordo com as cir-
cunsténcias, seria desejavel, ou no. Nos exem-
plos arrolados no quinto item, relativos a novos
regimes que buscavam a confianga dos credores
internacionais, o repudio das dividas ndo seria
conveniente; no caso das ferrovias chinesas,
por sua vez, analisado no item 3, a doutrina foi
suscitada pelos Estados Unidos, na condigdo
de amicus curiae, em nome da preservagio dos
interesses politicos norte-americanos. Veja-se,
ainda, o perddo de dividas de paises africanos
pelo Brasil que, embora nédo tenham sido ca-
racterizadas como odiosas, foram aliviadas em
favor da manutenc¢io de prosperos investimen-
tos brasileiros no continente."

Assim, em certos casos, a doutrina podera
ndo ser aplicada devido a auséncia de elemen-
tos faticos correspondentes aos requisitos para
o repudio das dividas; em outros, podera ser
limitada pela inconveniéncia politica de sua
evocac¢do. No entanto, tais obstaculos ndo im-
plicam sua inexisténcia, tampouco evidenciam
opinio juris contrdria a teoria; demonstram
apenas que ndo ocorreram as possibilidades de
aplicagdo conforme as hipdteses mencionadas.

'O Senado brasileiro perdoou dividas do Congo (350
milhdes de dolares), Tanzania (237 milhdes de ddlares) e
Zambia (113 milhdes de dolares). Embora tais débitos nao
tenham sido propriamente caracterizados como odiosos,
houve forte obje¢do a determinagdo do Congresso. Parla-
mentares brasileiros opuseram-se frontalmente a medida,
contestando o tratamento benéfico concedido pelo Brasil
a regimes considerados ditatoriais, corruptos e opresso-
res. No entanto, em pronunciamento em maio de 2013, a
presidente Dilma Rousseff justificou o perdao das dividas
como estratégia assecuratdria a investimentos brasileiros
na Africa, onde empresas nacionais tém importante atu-
agdo nos setores petrolifero, de mineragao e de grandes
obras de infraestrutura (ULHOA, 2013).
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H4 que se considerar, ainda, a relacdo de
igualdade formal entre os Estados, o que per-
mite reconhecer as desigualdades materiais
(econdmicas, sociais, juridicas) entre eles.
Diante de tamanha disparidade, a Carta das
Na¢des Unidas (NACOES UNIDAS, 1945)
prescreve, em seu art. 55, o direito e a obri-
gacdo ao desenvolvimento, que vincula tanto
os paises em desenvolvimento quanto aque-
les desenvolvidos, responsaveis por colaborar
com o melhoramento das condi¢des de vida e
redugio de desigualdades (KNIEPER, 1984, p.
669-676).

A destinagdo de recursos para fins impro-
dutivos e, muitas vezes, contrarios ao direito
internacional, constitui uma afronta a obri-
gacdo de contribuir para a justica social e a
solidariedade internacional. As dividas resul-
tantes de tais transa¢des devem ser qualifica-
das como odiosas; susceptiveis, portanto, de
repudio (KNIEPER, 1984, p. 675).

Assim, é importante atribuir as devidas
responsabilidades aos financiadores de pro-
jetos que indiquem desvio de recursos, ou
apropria¢do indevida por regimes despoéticos.
Ao arcarem com os altos riscos de tais empre-
endimentos, os credores submetem-se a possi-
bilidade de invocac¢do da doutrina das dividas
odiosas, permitindo que o Estado devedor se
exima do cumprimento das obriga¢des pactu-
adas (KNIEPER, 1984, p. 676).

Finalmente, ressaltamos a importancia da
conscientizagdo dos graves efeitos decorrentes
da corrupgdo: danos econdémicos e intimeras
vitimas em longo prazo (ICSID, 2006, p. 60,
173). Espera-se que, a partir da atribuicdo de
responsabilidades, por meio da assungdo dos
riscos, credores optem por ndo participar do
financiamento de projetos controversos que,
por um lado, podem ser considerados inexi-
giveis e, por outro, causam dano a populagoes
subjugadas (KNIEPER, 1984, p. 676).
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Titulo, resumo e palavras-chave em inglés'?

THE ODIOUS DEBTS AND INTERNATIONAL LAW

ABSTRACT: The present article will discuss the accordance of the doctrine of the odious
debts with international law. It aims to assess whether any rule of international law
prohibits its application. It also intends to verify if the theory can be invoked as grounds
for exemption of international obligations. In order to do so, this work will analyze the
arguments brought before international arbitral tribunals, domestic courts and scholarly
writings dealing with the issue. It is verified that the cases of non-application of the
doctrine resulted from political and economic factors rather than from a legal objection.
Thus it is demonstrated that there is no rule of international law prohibiting its the
invocation. Conclusively, it is stated that the application of the doctrine is possible when
the requirements for characterization are met.

KEYWORDS: ODIOUS DEBTS. SOVEREIGN DEBTS. INTERNATIONAL
OBLIGATIONS. EXCEPTION FROM THE RULE OF PAYMENT. LEGAL POSSIBILITY.
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