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Congelando las politicas gubernamentales:
Clausulas de estabilizacion en los contratos de inversion

Robert Howse
articulo 1

Hasta un grado significativo el lugar de
debate sobre los términos de la globalizacion
y su relacion con el estado regulatorio ha
pasado de la Organizacion Mundial de
Comercio al mundo de los tratados de
inversion y el arbitraje. Los tratados de
inversion habitualmente confieren al inversor
extranjero el derecho a demandar a un estado
anfitrion que presuntamente no ha cumplido
con un numero de obligaciones sustantivas,
entre las cuales se incluyen el requisito de
indemnizar por expropiacion, trato justo y
equitativo y trato nacional.

Los criticos del derecho de inversion alegan que los
tratados de inversion son indebidamente tendenciosos

en favor de los intereses de los inversores, y que,
particularmente a traves de la interpretacion de arbitros
que muestran una postura pro-inversores, las disposiciones
sobre expropiacion y trato justo y equitativo de estos
tratados han resultado en el requisito de indemnizar a

los inversores incluso por cambios regulatorios a favor

del interés publico, incluyendo regulaciones de indole
social y ambiental. Aquellos que defienden los acuerdos
en cuestion, alegan que, de hecho, en la mayoria de los
casos donde los inversores han recibido indemnizacion,
los gobiernos han actuado guiados por un oportunismo
regulatorio, atrayendo a los inversores al pais con
promesas de un marco regulatorio estable y favorable, y
luego alterando dicho marco para desventaja del inversor,
0 amenazando con hacerlo para forzar la renegociacion de
los términos y condiciones de la inversion, después de que
la inversion ya fuera establecida.

Como alternativa, o ademas, de un tratado de inversion,
los inversores y estados anfitriones pueden negociar
contractualmente la asignacion del riesgo regulatorio. En
particular, pueden incluir clausulas de estabilizacion en
contratos de gobiernos anfitriones, que comprometen a

los gobiernos a no alterar el marco regulatorio de manera
que se menoscabe la viabilidad econdémica de la inversion.
Ademaés, pueden hacer cumplir tales contratos a través del
arbitraje internacional, evitando por ende, la dependencia
en el sistema judicial interno en el pais anfitrion.

Pese a la enorme cantidad de controversia que existe

en torno a los TBIs y sus efectos sobre la autonomia
regulatoria, se ha prestado poca atencion a las clausulas
de estabilizacion. Sin embargo, tales clausulas son
utilizadas extensivamente, en particular en el caso de las
inversiones en las industrias extractivas, infraestructura y el
sector de la energia.

Clausulas de estabilizacion y congelamiento regulatorio
El andlisis sobre las clausulas de estabilizacion que mas
apoyo ha recibido se encuentra en un estudio de 2008

encabezado por John Ruggie y la Corporacion Financiera
Internacional (CFl) del Banco Mundial’. El informe
Ruggie/CFl en su mayor parte entiende el problema de la
estabilizacion como un intercambio entre la necesidad de
capital de los paises en desarrollo, que lleva a una voluntad
de asumir tales compromisos con los inversores, y la
autonomia politica que tales gobiernos preferirian tener a fin
de implementar las medidas regulatorias de indole social

y ambiental, entre otras, que respondan a las necesidades
de sus ciudadanos a lo largo del tiempo. En el estudio se
presume que, mediante el fortalecimiento de la habilidad

y la capacidad de negociacioén, una ciudadania mejor
informada y la presion ejercida sobre las corporaciones
multinacionales para que se comporten de manera
socialmente y ambientalmente responsable, los gobiernos
de los paises en desarrollo podran lograr la inclusion de
clausulas “mas justas” o equilibradas, para proteger un
espacio esencial de politicas, mientras también se atienden
las inquietudes clave de los inversores en cuanto a la
estabilidad del pais anfitrién. En el informe Ruggie/CFl se
apunta a una naturaleza mas equilibrada y matizada de las
clausulas de estabilizacion en los contratos de inversion de
los cuales los miembros de la OCDE son parte, sugiriendo
que los gobiernos con una capacidad de negociacion

mas sofisticada son capaces de llegar a un acuerdo

con los inversores evitando al mismo tiempo clausulas
generales de “congelamiento” o de “pleno equilibrio”,

que reducen el espacio de politicas sobre una amplia,
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o ilimitada, gama de campos regulatorios. Sin embargo,
la diferencia entre los paises de la OCDE y los paises

en desarrollo, particularmente en Africa subsahariana,
podria ser explicada por una mayor incertidumbre politica
y regulatoria en dichos paises; los inversores sienten que
el tipo de cambios politicos y regulatorios son mucho
menos predecibles, lo cual puede afectar el valor de la
negociacion inicial con el estado.

Generalmente hablando, no resulta efectivo indemnizar a
los actores privados por un cambio regulatorio, un punto
que es largamente discutido en el clasico articulo de Louis
Kaplow “Legal Analysis of Economic Transitions”.? En

este estudio, Kaplow examina la mayoria de las razones
para justificar la indemnizacion relacionada con el fallo

del mercado y la falla gubernamental y concluye que hay
pocas probabilidades de que, a fin de cuentas, el gobierno
vaya a actuar mejor que el mercado para asignar de
manera eficiente el riesgo de un cambio regulatorio.

Si comenzamos por una postura inicial de que la
indemnizacion por un cambio regulatorio no es efectiva,
entonces nuestra conceptualizacion preliminar de una
clausula de estabilizacion sera que confiere un beneficio o
una renta a la firma. Esta renta puede reflejar una captura,
0 puede tener una justificacion legitima dentro las politicas
publicas por afectar el comportamiento de la firma de
manera que se alcanza un objetivo legitimo del gobierno.
Este objetivo es generalmente entendido, por ejemplo en
documentos pro-estabilizacion del Banco Mundial, como la
atraccion de capital extranjero que juega un papel positivo
en la estrategia de desarrollo del pais. Esto plantea la
cuestion de por qué la estabilizacion es mas conveniente
que otorgar mayores subsidios a los inversores, por
ejemplo. Una respuesta tentativa seria que los inversores
muestran una inclinacion por clausulas como tales.

Los accionistas generalmente no negocian directamente
con los estados cuando discuten los términos de los
contratos de inversion. En cambio, son los gerentes y
abogados los que negocian con los burécratas o los
asesores legales contratados, quienes representan a los
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jefes politicos. El consejo mas comun es que se debe
solicitar una clausula de estabilizacién como una condicién
del contrato de inversién. El estudio CFI/Ruggie, donde

se entrevistd a una amplia gama de gerentes y abogados
involucrados en la negociacion de contratos, confirmé que
se encuentra asumido que demandar tales clausulas se
hace en pos del interés de los accionistas. La evaluacion
del riesgo regulatorio en el pais anfitrion por los gerentes

y abogados a menudo resulta dificil y costosa. Incluir

en los contratos asignaciones mas precisas del riesgo
regulatorio (relativo al medio ambiente, leyes laborales,
salud, zonificacion, impuestos, etc.) entre el inversor y el
estado anfitrion, tal como se sugiere en el estudio CFI/
Ruggie, simplemente puede ser considerado por los
gerentes y los abogados como demasiado costoso. Este es
especialmente el caso en un estado donde hay multiples
niveles de autoridad regulatoria, lo cual puede afectar las
operaciones e ingresos de la inversion.

La teoria de la “obsolescencia de negociacion”
(“obsolescing bargain”) sostiene que, a lo largo del

tiempo, el poder de negociacion del gobierno aumenta

en proporcion a la del inversor. Esto se da por el efecto
rehén: al tener sustanciales costos hundidos, el inversor

no puede salirse facilmente del proyecto si el estado
pretende renegociar el contrato a su favor, por ejemplo,
demandando una mayor participacion en los ingresos del
proyecto. En el caso de una parte contractual privada, este
tipo de amenaza se ve mitigada por el hecho de que si

el inversor se niega a renegociarlo siempre puede hacer
cumplir los términos del contrato en los tribunales, 0 en un
arbitraje internacional. Sin embargo, el estado tiene una
opcion con la que no cuenta una parte privada, es decir,
que puede obtener unilateralmente una mayor participacion
en los ingresos a través de la accion regulatoria. El caso
mas obvio, a menudo discutido en la literatura relevante, y
observado en la préctica, es el de cambiar el régimen fiscal
para imponer un impuesto mas elevado sobre los ingresos
del inversor.

El informe CFI/Ruggie explica este punto sefialando que
este tipo de preocupacion por el oportunismo regulatorio, a
diferencia de la incertidumbre regulatoria, puede resolverse
mediante clausulas de estabilizacion muy limitadas, del
tipo que generen indemnizacion regulatoria solo por
acciones regulatorias discriminatorias o arbitrarias. Las
mismas parecerian superponerse sustancialmente con las
obligaciones contenidas en los TBIs, con respecto a las
disposiciones de trato nacional y de trato justo y equitativo,
que ambas incumben normas de no discriminacion. Si bien
puede parecer inverosimil que un estado decida cambiar
la regulacion a fin de individualizar determinada inversion y
extraer rentas de la misma, la situacion se complica cuando
hay un solo inversor en el sector, 0 cuando todos los
inversores son extranjeros con contratos comparables. Esto
puede verse exacerbado cuando el principio de derecho

y el procedimiento administrativo se encuentra débilmente
desarrollados, de manera que la accion discriminatoria
puede ser dificil de distinguir de la accion legislativa o
regulatoria generalmente aplicable.

Si, en ausencia de una clausula de estabilizacion, el
gobierno puede ajustar la exportacion negociada o forzar la



renegociacion ex post, entonces cuenta con un medio para
abordar la asimetria de informacién. En general, cualquier
cosa que restrinja la posibilidad de corregir la asimetria
de informacion a través de la renegociacion exacerba

los costos de transaccion. La firma tiene menos incentivo
para retener informacion al momento de la negociacion, o
para representar erroneamente su capacidad, sabiendo
que, si lo hace, el gobierno tiene la opcion unilateral

de actuar cambiando el marco regulatorio o de forzar

la renegociacion a través de una amenaza de hacerlo.

En este sentido, los costos de transaccion podrian ser
considerados mas elevados en presencia de una clausula
de estabilizacion.

Las clausulas de estabilizacion también crean un riesgo
moral por parte de la firma. Al saber que esta protegida
de los cambios regulatorios, la firma puede decidir no
tomar precauciones contra la ocurrencia de eventos que,
debido a sus costos sociales, puede causar respuestas
regulatorias predecibles que sean costosas para la firma
(por ejemplo, ciertos dafios ambientales).

Sin embargo, los beneficios politicos que fluyen de

los contratos de inversion a menudo se perciben por
adelantado; hay una promesa inmediata de creacion de
empleos y de desarrollo econémico local, mientras que
bien puede ser el gobierno subsiguiente el que tenga que
pagar el precio politico en términos de una perdida del
espacio de politicas. En contraste, cargar la indemnizacion
a la firma por adelantado, una respuesta razonable al
oportunismo regulatorio posibilitada por la “obsolescencia
de negociacion”, implica un costo politico inmediato, hasta
el punto que el régimen gqueda con pocos recursos para
ganar apoyo politico.

Implicancias politicas y agenda para investigaciones
futuras

Un reciente manifiesto emitido por un grupo de académicos
progresistas fue altamente critico sobre la manera en la
cual los tratados de inversion interfieren con la autonomia
regulatoria, y sefialé una preferencia por los contratos

de inversion por sobre los tratados y sus obligaciones,
basandose en la suposicion de que los estados pueden
garantizar que los compromisos relativos a la estabilidad
regulatoria sean disefiados de manera mas precisa y
definidos con mayor claridad dentro de los contratos®.

No obstante, quizas lo cierto sea justamente lo contrario.
Es cierto que las obligaciones en tratados tales como el
requisito de indemnizacion por expropiacion y de trato
justo y equitativo han sido interpretadas por los tribunales
de manera que otorgan una suerte de garantia contra los
cambios regulatorios que son perjudiciales para el inversor.
Sin embargo, estas interpretaciones son la excepcion mas
que la regla. Las normas sobre expropiacion y trato justo y
equitativo si abordan preocupaciones sobre el oportunismo
regulatorio que a menudo son sefialadas como una
justificacion de las clausulas de estabilizacion, pero
debido a la considerable incertidumbre sobre si un tribunal
ordenara la indemnizacion por el cambio regulatorio en
ausencia tanto de una quita formal o de evidencia de un
comportamiento arbitrario y/o discriminatorio por parte del
regulador, los tratados de inversion no facilitan la captura
regulatoria (“regulatory capture”) por la firma de la manera
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en que lo hacen las clausulas de estabilizacion (por
supuesto, dependiendo de la forma en que se encuentren
redactadas).

La negociacion de las clausulas de estabilizacion en
secreto contribuye sustancialmente al peligro de captura
regulatoria, ya que deja a intereses opuestos a la captura,
0 que pueden controlar la captura, sin la oportunidad

de exponer o protestar la captura ex ante , mientras que
los efectos de la estabilizacion no les permiten revertir

la captura ex post. Por lo tanto, la transparencia en la
negociacion de tales clausulas, tal como se recomienda en
el estudio CFI/Ruggie, es altamente conveniente. También
es conveniente cuando se requiere que las clausulas

sean aprobadas por los parlamentos y/o los organismos
regulatorios independientes. El fortalecimiento de los
mecanismos de gobernancia en los paises en desarrollo y
las iniciativas para educar y dar poder a los grupos rurales
son también altamente recomendables como un medio
para contrarrestar la captura. Es preciso realizar un anélisis
sobre los diferentes desafios que impone la incertidumbre
regulatoria por un lado, y el oportunismo regulatorio por

el otro. Ambos pueden ser asuntos importantes para

los inversores. Pero es posible que requieran diferentes
tipos de dispositivos contractuales o de otra indole para
gestionarlos.

(44
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clausulas de estabilizacion
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sustancialmente al peligro de
captura regulatoria.
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El problema del riesgo moral y sus implicancias para la
proteccion de las ‘expectativas legitimas’ bajo la norma
de trato justo y equitativo

Jonathan Bonnitcha

Si bien los conceptos de soberania, derechos humanos, medio
ambiente y el imperio de la ley son a menudo invocados en el
debate publico sobre los acuerdos internacionales de inversion
(Alls), la discusion en cuanto a los efectos econémicos de tales
tratados es relativamente escasa'. Una de las protecciones
legales mas poderosas que disponen los Alls es la proteccion
de las ‘expectativas legitimas’ bajo la norma de trato justo y
equitativo (FET), que se encuentra presente en la mayoria

de los Alls. Este articulo se basa en la teorfa econémica
—especificamente, en la nocion de riesgo moral —para ilustrar
algunos de los problemas asociados con la interpretacion mas
amplia de la doctrina de las expectativas legitimas.

El concepto de eficacia

El concepto de eficacia es fundamental para realizar un analisis
economico de las reglas legales. La eficacia concierne la
maximizacion de los beneficios econdmicos netos; una politica
mejora la eficacia si sus beneficios exceden a sus costos

econdmicos?. Los economistas han sido criticados por enfocarse
exclusivamente en maximizar la eficacia ignorando otros valores?®.

Estas criticas son importantes y estan bien hechas, pero no
socavan la perspectiva de que la eficacia deberia ser uno de
los criterios segun el cual se examinan las reglas legales. Una
evaluacion de la eficacia es especialmente importante en el
contexto de la interpretacion de los Alls, ya que la justificacion
mas comun de los Alls es que éstos brindan beneficios
economicos.

Como los Alls afectan la eficacia

El medio primordial por el cual los Alls afectan la eficacia
econdémica es la influencia que éstos tienen en las decisiones
de inversion de los inversores extranjeros. Una decision de
inversion mas eficaz genera mayores beneficios econémicos
netos, independientemente de a quien se devengan estos
beneficios. La rentabilidad de un proyecto de inversion es

una primera aproximacion de la eficacia generada por el
emprendimiento del proyecto, porque los beneficios significan
que existen mayores beneficios econémicos de la produccion
que costos econdmicos®. Este es el principio basico del
argumento econdmico en torno a los Alls —que dan seguridad
a los eventuales inversores de que sus derechos de propiedad
y contractuales seran protegidos en el extranjero, alentandolos
a que redirijan su capital de proyectos menos rentables en

sus mercados locales hacia proyectos mas rentables en otros
lugares®.

Pero este argumento esta basado en un modelo altamente
simplificado de la actividad econémica. Al utilizar un modelo
mas sofisticado se reconoceria que a menudo existen costos

y beneficios de produccion externos que no van al inversor. Tal
como se discute mas adelante, estas externalidades implican
que la (falta de) rentabilidad de un proyecto no necesariamente
supone su (in)eficacia.

El problema del riesgo moral y porqué reduce la eficacia
El riesgo moral se refiere a una situacion donde los actores
econémicos toman decisiones que maximizan los beneficios
pero que son ineficaces porque pueden evitar algunos costos
asociados con su conducta. El problema del riesgo moral a
menudo esta asociado con un seguro de cobertura por dafios
—cuando alguien obtiene un seguro que lo cubre de algun
tipo de dafo, ya no posee un incentivo para tomar medidas
prudentes (eficaces) destinadas a reducir el riesgo de que
dicho dafio ocurra. En la préactica, las protecciones contenidas
en los Alls operan como una especie de seguro para los
inversores en contra del dafio causado por una conducta
futura de un gobierno. Esto genera un riesgo moral — es decir,
que los inversores pueden emprender proyectos sin evaluar
adecuadamente las externalidades creadas por sus proyectos,
y el riesgo asociado con el hecho de que los gobiernos podrian
reparar tales externalidades en un futuro cuando las mismas
comiencen a cristalizarse.

Este problema ha sido examinado detalladamente en la literatura
econdmica. La reflexion clave que surge de esta literatura es
que proteger a los inversores de los costos de nuevas medidas
gubernamentales que mejoren la eficacia, probablemente de
como resultado decisiones de inversion ineficaces®. De esta
manera, los inversores no deberfan estar protegidos de un
cambio regulatorio destinado a mejorar la eficacia, aun cuando
dicho cambio torne a la inversion inviable. Estas protecciones
legales resguardarian a los inversores de cambios en las politicas
gubernamentales, permitiéndoles ignorar el riesgo que supone
para las inversiones contempladas de un cambio en las politicas
hecho para mejorar la eficacia’.

Este escenario es mas facil de ilustrar con un ejemplo. Para un
inversor serfa ineficaz asignar capital a la construccion de una
fabrica que operaria generando una ganancia de mil dolares
por afio vertiendo contaminantes a un rio que cause un dafio
equivalente a dos mil ddlares a una industria productora de ostras
ubicada rio abajo. La decision de inversion mas eficaz seria que
el inversor no emprendiera la inversion en primer lugar y que
asigne ese capital a cualquier otro proyecto. El hecho de que un
inversor que sepa que futuros gobiernos serfan libres de prohibir
el vertido de contaminantes sin indemnizacion alguna haria
menos probable que el mismo comenzara un proyecto como

tal. Por otro lado, un inversor que sepa que un futuro gobierno
deberia indemnizarlo si le prohibe verter contaminantes seria
mucho mas probable de llevar a cabo el proyecto.

En el ejemplo anterior, una prohibicion de vertido de
contaminantes mejora la eficacia porque los beneficios de la
prohibicion superan los costos. En casos presentados ante
tribunales arbitrales podrian surgir considerables dificultades
probatorias para determinar si determinadas medidas
gubernamentales mejoran la eficacia. No estoy sugiriendo
que los tribunales deban hacer dichas determinaciones en
una base de caso por caso. En cambio, mi argumento es que
cuanto mas expansiva sea la linea de la actual jurisprudencia
sobre ‘expectativas legitimas’ es mucho mas probable que
los inversores sean indemnizados por dafios causados por
una conducta gubernamental tendiente a mejorar la eficacia.
Como tal, esta comprension mas amplia de la doctrina sobre
las expectativas legitimas induce un riesgo moral por parte del
inversor.



Jurisprudencia existente sobre la proteccion de las
‘expectativas legitimas’ bajo la norma de trato justo y
equitativo

Actualmente se reconoce ampliamente que las disposiciones
de trato justo y equitativo (FET), que se encuentran contenidas
en la mayoria de los Alls, protegen las expectativas legitimas
de los inversores extranjeros®. Pese a este aparente consenso,
los tribunales arbitrales han tomado posturas marcadamente
diferentes sobre la amplia gama de expectativas que
eventualmente podrian ser calificadas como expectativas
‘legitimas’. Sobre este punto identifico cuatro posturas distintas
sobre el alcance de la doctrina en decisiones arbitrales
contemporaneas®.

La interpretacion més estrecha parece requerir que una
expectativa debe basarse en facultades legales especificas
conferidas a un inversor extranjero bajo el derecho del estado
anfitrion a fin de que una expectativa como tal sea legitima. Por
ejemplo, en el caso LG&E ¢ Argentina el tribunal sostuvo que
una expectativa deberia ‘existir y ser ejecutable por la ley’ para
ameritar proteccion'®. De acuerdo con esta postura, la doctrina
funciona como una capa adicional de proteccion internacional
de los derechos existentes, en lugar de ser una fuente de
nuevos derechos''. Otra postura es que una expectativa
legitima no necesita estar fundada en los derechos legales del
inversor, siempre que se base en representaciones especificas
unilaterales realizadas por un funcionario gubernamental’. Esta
también parece ser la postura predominante en los comentarios
académicos'®. Esta serie de decisiones también abarca la
limitacion de que las expectativas deben ser razonables a la

luz de las circunstancias politicas y econdémicas del estado
anfitrion para llegar a ser protegidas por la norma de trato justo y
equitativo (FET).

Una tercera linea de argumentacion en las decisiones sugiere
que un inversor puede esperar legitimamente que el régimen
regulatorio que rige en el momento de la inversion siga vigente,
aun cuando el gobierno no haya prometido mantener el régimen
regulatorio y el inversor no tenga un derecho legal bajo el derecho
interno para su continuacion™®. En estas decisiones el énfasis esta
puesto en la proteccion de expectativas que son ‘basicas’ para
decidir invertir'®; se pone mucho menos énfasis en la evaluacion
de si la expectativa basica en cuestion es razonable bajo las
circunstancias dadas'”.

AEN el extremo méas alejado del espectro jurisdiccional se
encuentra un cuarto grupo de casos donde los inversores han
triunfado en reclamos por violaciéon de expectativas legitimas,
a pesar de que la expectativa identificada no se encontraba
basada en los derechos legales del demandante conforme al
derecho interno, ni a representaciones hechas por el estado
anfitrion o por los reglamentos en vigor al momento de la
inversion. Una decision que ilustra esto es la del caso Bau ¢
Tailandia'®. Aqui el tribunal aceptd que el inversor tenia una
expectativa de una ‘tasa razonable de rentabilidad’, la cual
estaba basada Unicamente en los planes comerciales del inversor
al momento de hacer la inversion'®.

Qué implica el problema de riesgo moral para la doctrina
sobre expectativas legitimas

Es muy probable que al extender proteccion legal a las
expectativas basicas que sustentan un plan comercial de

un inversor—tal como lo sucedido en Bau—se induzca un
riesgo moral. La responsabilidad de un estado conforme a

esta interpretacion de la doctrina de expectativas legitimas no
depende en una evaluacion para determinar si la conducta del
estado esta destinada a mejorar la eficacia (ya sea explicitamente
o de facto). En cambio, brinda al inversor un grado de seguridad
contra las acciones gubernamentales que menoscaban la
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rentabilidad de sus inversiones, independientemente de si la
accion del gobierno es eficaz. Esta es precisamente la clase
de regla legal que probablemente desaliente a los inversores
de internalizar el riesgo de sus planes comerciales planteado
por una futura conducta gubernamental tendiente a mejorar la
eficacia.

Proteger las expectativas generales de la estabilidad regulatoria
probablemente también cause problemas graves de riesgo
moral. En las decisiones arbitrales donde se ha aplicado esta
comprension de la doctrina sobre expectativas legitimas se

ha determinado responsabilidad evaluando si la regulacion
alterada fue ‘basica’ a la decision del inversor a invertir. Este
enfoque elude un juicio sobre la economia en general para
determinar si el cambio regulatorio fue realizado para mejorar la
eficacia o no, favoreciendo una evaluacion de si el cambio ha
afectado seriamente los intereses del inversor. Una proteccion
legal expansiva como tal no puede ser justificada desde una
perspectiva economica. Deberia requerirse al inversor que asuma
el riesgo de un cambio regulatorio eficaz, porque ese riesgo
juega un papel importante para desalentar a los inversores de
iniciar una inversion socialmente indeseable. Esto es asi aun en
casos donde el cambio regulatorio destruye a la inversion.

Conclusion

En este articulo se alega que dos de las mas amplias
interpretaciones de la doctrina sobre expectativas legitimas
probablemente reduzcan la eficacia econémica por motivo de
inducir un riesgo moral por parte de los inversores extranjeros.
Esto se da porque las interpretaciones mas amplias de la doctrina
brindan a los inversores extranjeros demasiada proteccion

contra cambios en regulaciones y politicas. La teoria econémica
demuestra por qué dejar al inversor extranjero expuesto al

riesgo de ciertos tipos de cambios de politicas juega un papel
fundamental tanto para disuadir a los inversores de emprender
proyectos que vayan en contra del interés publico, como para
alentar a los inversores extranjeros a estructurar proyectos

que sf vayan a emprender de manera tal que se minimicen los
costos externos. Esta es una conclusion importante porque
ilustra que las protecciones legales mas fuertes de este tipo para
la inversion extranjera no necesariamente son deseables en
términos econdmicos; de hecho, a veces resultan profundamente
indeseables.

Puede surgir una cantidad de otras razones para criticar (o
defender) una proteccion amplia de las expectativas de un
inversor. En esta publicacion no se pretende evaluar estos
argumentos. Al poner los derechos humanos y ambientales de
un lado, no pretendo sugerir que sean menos importantes que
los argumentos econdmicos, ni que el vertido de contaminantes
en un rio solo es objetable si inhibe potencialmente una inversion
lucrativa que se realiza rio abajo. Mas bien, espero demostrar
que el debate sobre los Alls no se reduce necesariamente a un
argumento relativo a la importancia del desarrollo econémico

vs. la importancia de la proteccion ambiental y el ejercicio de los
derechos humanos. Mi propia vision es que una interpretacion
mas estrecha de disposiciones clave contenidas en los Alls
seria mas conveniente en términos econémicos, de derechos
humanos, ambientales y del imperio de la ley?°.
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Reformando los tratados de comercio e inversién de
Estados Unidos para lograr la estabilidad financiera:
El caso de los controles de capital

Kevin P. Gallagher

En este breve ensayo se discute sobre nueva evidencia que
demuestra que los controles de capital son medidas macro
prudenciales muy importantes que las naciones deberian tener
entre sus herramientas para evitar y mitigar las crisis financieras.
De mayor relevancia para esta publicacion, se demostrara que los
tratados de comercio e inversion de Estados Unidos no reflejan

el consenso emergente sobre los controles de capital. Existe

una oportunidad Unica para corregir este problema mientras
Estados Unidos termina su nuevo modelo de tratado bilateral de
inversiones (TBI) y procede a conducir las negociaciones para
celebrar un Acuerdo Estratégico Transpacifico de Asociacion
Econdmica (por sus siglas inglés, TPP) con varias naciones de

la Cuenca del Pacifico. Asimismo, surge una oportunidad para
reformar, en los votos legislativos pendientes sobre los tratados de
comercio de la era Bush tales como aquellos firmados con Corea
del Sur, Colombia y Panama.

Nuevas investigaciones sobre los controles de capital y la
estabilidad financiera

Los flujos de capital —inversiones directas no externas
transfronterizas—pueden ayudar al crecimiento de los paises en
vias de desarrollo. De hecho, muchos de estos paises carecen
de ahorros o instituciones financieras para financiar la actividad
comercial. El capital extranjero puede ayudar a cubrir este vacio.
Por lo tanto, bajo circunstancias normales, cuanto mas capital
fluye hacia un pais en desarrollo, mas el pais se beneficia. Sin
embargo, los flujos de capital transfronterizos tienden a ser
“pro-ciclicos”: ingresa demasiado dinero en buenas épocas, y
demasiado dinero se evapora en la fase descendente del ciclo
econdémico.

Una caracteristica clave de la crisis financiera mundial ha sido
los cambios grandes en los flujos de capital en todo el mundo.
En efecto, las posiciones de inversion internacional actualmente
superan la produccion global. Los mercados emergentes y en
vias de desarrollo conocen muy bien estos flujos. Cuando golped
la crisis, el capital rapidamente abandoné el mundo en desarrollo
embarcandose en un vuelo directo hacia la “seguridad” del
mercado de los Estados Unidos. En un intento por recuperarse,
muchas naciones industrializadas, incluyendo a EUA, recurrieron
a lanzar politicas monetarias con tasas de interés peculiarmente
bajas. Las tasas de interés relativamente mas altas y una
recuperacion mas fuerte han provocado otra oleada de flujos

de capital hacia el mundo en vias de desarrollo. El resultado ha
sido una mayor preocupacion por la apreciacion de la moneda,
burbujas en los precios de activos e incluso inflacion.

Bajo estas circunstancias, los controles de capital pueden

ayudar a nivelar la entrada vy salida de capital y a proteger las
economias en desarrollo. La mayoria de los controles apuntan a
flujos de capital a corto plazo, generalmente conducidos con fines
especulativos.

Por ejemplo, mediante los controles de capital de Colombia en
2007 se exigio a los inversores extranjeros que colocasen un
porcentaje de sus inversiones en el banco central, lo cual ayudoé
a dicha nacion a cubrirse de los dafios causados por la crisis
financiera mundial’. Chile y Malasia, dos naciones que forman
parte de las negociaciones TPP, lograron utilizar los controles de
capital en la década de 1990 para evitar lo peor de los dafios
provocados por las crisis durante esa época®.

A raiz de la crisis financiera, naciones tales como Brasil, Indonesia,
Corea del Sur, Taiwan y Tailandia han utilizado los controles de
capital para detener el flujo masivo de inversion especulativa que
entraba a sus economias y que hacia estragos en sus tasas de
cambio y mercados de activos. Corea del Sur, donde el Won subié
en valor un 30% desde el 2008, impone limites directos sobre la
especulacion de cambio de moneda extranjera, por ejemplo, y
también cobra un impuesto sobre la salida de las ganancias de
capital de la compra extranjera de bonos del gobierno.

En un estudio innovador del FMI se concluye que los controles

de capital como los antedichos, en el pasado, han ayudado a las

naciones en desarrollo a detener la apreciacion de la moneda y las
burbujas en los precios de los activos financieros®. Ademas, en el
estudio del FMI se encontré que los controles de capital ayudaron
a paliar algunos de los peores efectos de la crisis financiera en
determinados paises en desarrollo. A raiz de estas conclusiones,
ahora el FMI apoya al uso del control de capital como parte de las
herramientas de la politica macroecondémica. EI FMI autorizé los
controles de capital* sobre el flujo de salida en Islandia, Ucrania y
Latvia cuando golpeod la crisis, y recientemente recomendo® que
naciones tales como Brasil, Colombia e India utilicen controles
sobre los flujos de salida para aplacar el flujo masivo de capital
que entrd a los mercados emergentes en 2009-2010. En 2010, el
FMI dio un pas6 mas y recomendd que se establezca un sistema
de coordinacion global para los controles de capital, una iniciativa
que sera tomada por el G-20 en el 2011,

Los controles de capital y los tratados de EUA

A diferencia de los tratados de muchas otras naciones
industrializadas, el modelo para los tratados de comercio e
inversion de Estados Unidos no brinda la flexibilidad adecuada
para que las naciones utilicen los controles de capital para
evitar y mitigar las crisis financieras’. En esencia, los tratados

de EUA consideran las restricciones en el movimiento de capital
especulativo como una violacion de los términos contenidos en
ellos. En las salvaguardias contenidas en los tratados de EUA no
se pretende cubrir los controles de capital.

Recientemente, esta desventaja de los tratados de EUA ha

sido objeto de significativa controversia. En enero de 2011, 250
economistas de Estados Unidos y de diferentes lugares del
mundo, incluyendo un premio Nobel, ex funcionarios del FMI, dos
ex ministros de finanzas y miembros de grupos de expertos a
favor del comercio, tales como el Instituto Peterson de Economia
Internacional, enviaron una carta al gobierno de EUA urgiendo

a EUA que aborde esta falta de equilibrio en los tratados de
comercio de dicho pais®. Luego de esa correspondencia, se
remitié una carta de refutacion firmada por muchas de las
principales organizaciones de lobby corporativo de los Estados
Unidos y desde entonces la prioridad de este asunto ha sido
elevada, tornandose un tema importante en los tratados y las
negociaciones pendientes®.

Los tratados de comercio e inversion de EUA prohiben
explicitamente el uso de controles de capital. Las disposiciones
sobre Transferencias contenidas en los capitulos de inversion

de los tratados de comercio, o en TBls, exigen que se permita
que el capital fluya entre los socios comerciales “libremente y sin
demora”. Esto se ve reforzado en los capitulos sobre servicios
financieros de los tratados de comercio que a menudo establecen
que no se permite a las naciones que impongan “limitaciones
sobre el valor total de las transacciones o activos bajo la forma de
cuotas numéricas” a través de las fronteras.

En los capitulos sobre servicios financieros de los tratados de
comercio y en los TBIs de EUA, generalmente hay una seccion
sobre “excepciones”. Una excepcion, a la que informalmente
se hace referencia como “excepcion prudencial”, generalmente
posee un lenguaje similar al siguiente tratado de comercio entre
EUAy Peru:

Capitulo sobre Servicios Financieros: Articulo 12.10: Excepciones

1. No obstante las demas disposiciones de este Capitulo o de los Capitulos
Diez (Inversion), Catorce (Telecomunicaciones) o Quince (Comercio
Electrénico), incluidos especificamente los Articulos 14.16 (Relacién con
otros Capitulos) y 11.1 (Alcance y Cobertura) con respecto al suministro de
servicios financieros en el territorio de una Parte por una inversién cubierta,
una Parte no estard impedida de adoptar o mantener medidas por motivos
prudenciales, incluyendo la proteccién de inversionistas, depositantes,
tenedores de pdlizas o personas con las que una institucion financiera o

un proveedor transfronterizo de servicios financieros tenga contraida una
obligacion fiduciaria, o para garantizar la integridad y estabilidad del sistema
financiero. Cuando tales medidas no sean conformes con las disposiciones
de este Acuerdo sefialadas en este pérrafo, ellas no se utilizaran como
medio de eludir los compromisos u obligaciones contraidos por la Parte de
conformidad con dichas disposiciones.



Los controles de capital no son considerados como permisibles
bajo esta excepcion. Esto ha sido comunicado por el
Representante de Comercio de Estados Unidos y en el testimonio
de 2003 emitido por el Subsecretario de Finanzas sobre Asuntos
Internacionales ante el Congreso de EUA'0. En general, esto se
da porque la expresion “razones prudenciales” generalmente es
interpretada de una forma mucho mas estrecha, en referencia a
instituciones financieras particulares. También se ha expresado
cierta preocupacion porque la Ultima oracion se refiera a una “auto
rescision”, tornando muchas medidas no permisibles.

La excepcion prudencial en los capitulos sobre servicios o los
TBIs generalmente esté seguida por una excepcion de politica
monetaria que a menudo reza de la siguiente manera (nuevamente
en el Tratado entre EUA y Peru):

2. Ninguna disposicién en este Capitulo o en los Capitulos Diez (Inversién),
Catorce (Telecomunicaciones) o Quince (Comercio Electrénico), incluyendo
especificamente los Articulos 14.16 (Relacién con Otros Capitulos) y 11.1
(Alcance y Cobertura) con respecto al suministro de servicios financieros en
el territorio de una Parte por una inversion cubierta, se aplica a las medidas
no discriminatorias de caracter general adoptadas por cualquier entidad
publica en cumplimiento de politicas monetarias y politicas conexas de
crédito o cambiarias. Este parrafo no afectara a las obligaciones de una Parte
de conformidad con el Articulo 10.9 (Requisitos de Desempefio) con respecto
a las medidas cubiertas por el Capitulo 10 (Inversion) o bajo el Articulo 10.8
(Transferencias) ¢ 11.10 (Pagos y Transferencias).

Podria considerarse que esta segunda excepcion brinda a las
naciones la flexibilidad para ir en seguimiento de las politicas
monetarias y cambiarias necesarias (de las cuales los controles de
capital son parte). Sin embargo, la Ultima oracion en ese parrafo
excluye especificamente las transferencias.

Estas disposiciones fueron muy controvertidas en relacion

con los tratados de comercio entre EUA y Chile y entre EUA

y Singapur a principios de la década del 2000. Los socios
comerciales de EUA solicitaron reiteradamente una salvaguardia
que incluyera los controles de capital, pero los Estados Unidos
se negaron a hacerlo. En pocas ocasiones, los negociadores de
EUA concedieron anexos especiales que permitian a los socios
comerciales de EUA recibir una extension en el periodo de gracia
antes de presentar reclamaciones entre inversor y estado con
respecto a los controles de capital, asi como las limitaciones sobre
dafios relativos a ciertos tipos de controles.

Estos anexos aun son inadecuados como resultado de la crisis
financiera por al menos cuatro razones. En primer lugar, los anexos
todavia permiten la presentacion de reclamaciones entre inversor
y estado en torno a los controles de capital —solo requieren a los
inversores que retrasen las reclamaciones por indemnizacion. Un
inversor debe esperar un afio para presentar una reclamacion
relativa los controles de capital para evitar y mitigar una crisis,
pero esa reclamacion puede ser realizada en torno a una medida
tomada durante el afio de espera. El prospecto de tales casos
entre inversor y estado podria desalentar el uso de controles que
podrian beneficiar la estabilidad financiera. Segundo, muchos
tratados de otras naciones permiten los controles de capital. De
hecho, el TLC entre Canada y Chile, el TLC entre UE y Corea, el
TBI entre Japon y Pert y el TBI entre Japén y Corea (solo para
nombrar algunos) todos otorgan flexibilidad para los controles de
capital. Esto incentiva a las naciones a que apliquen controles de
manera discriminatoria (aplicando controles sobre los inversores
de la UE pero no sobre los de EUA). Tercero, el FMI ha expresado
Su preocupacion por que las restricciones sobre los controles

de capital en los acuerdos de EUA, incluso en aquellos que
contienen anexos especiales, puedan entrar en conflicto con la
autoridad del FMI para recomendar el uso de controles de capital
en determinados programas de paises, tal como se ha hecho en
Islandia y en otros paises. Finalmente, el procedimiento especial
de arreglo de diferencias incluido en los TLCs entre EUA y Chile
y Singapur no se convirtié en una caracteristica normal de los
acuerdos de EUA. No se encuentra en el TLCAC, en ningun TBI de
EUA ni en el TLC pendiente entre EUA y Corea.

Reformando los tratados de EUA para lograr la estabilidad
financiera

Este problema deberia ser subsanado. Resulta de interés para
EUA y sus socios comerciales contar con un espacio de politicas
adecuado para evitar y mitigar las crisis financieras. Hay una
cantidad de opciones (no exclusivas) posibles. Primero, algunos
funcionarios del FMI han ido tan lejos como para recomendar
que los capitales especulativos bajo la forma de derivados u

otras “innovaciones” financieras sean omitidos de la definicion
de inversion en los tratados'. Una opcion como esta también fue
recomendada en el Modelo del tratado de inversion del instituto
internacional para el desarrollo sostenible. Otra opcién, mas
recientemente defendida por el FMI, es la de plantear un lenguaje
uniforme de salvaguardia que pueda ser utilizado por todas las
naciones'?. Finalmente, y méas especificamente para los tratados
de EUA, el lenguaje relativo a las “excepciones” en los tratados
de EUA podria ser ampliado para permitir explicitamente la
flexibilidad necesaria para desplegar controles y otras medidas
ahora reconocidas como prudenciales para evitar o mitigar una
crisis.

El “parrafo sobre excepcion prudencial” podria contener una
nota al pie con una lista explicitamente no exhaustiva donde se
aclare que las medidas prudenciales deben incluir los controles
de capital, entre otras medidas. La Ultima oracién de ese parrafo
podria ser borrada (tal como se encuentra en el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte), como también la omisién de
“transferencias” de la ultima oracion de la excepcion sobre la
“politica monetaria” también citada anteriormente.

Este tema deberia ser corregido en los tratados de comercio
pendientes con Corea del Sur, Colombia y Panama. Ademas, esto
deberia ser rectificado para completar la revisién del modelo de
TBI de EUA y ser presentado en las negociaciones del TPP, y en
otros foros.

La crisis financiera mundial ha hecho evidente que otorgar a
nuestros socios comerciales la flexibilidad de utilizar politicas
legitimas para evitar y mitigar crisis financieras también es algo
bueno para los Estados Unidos. Cuando sus socios comerciales
caen en una crisis financiera, los Estados Unidos pierden
mercados de exportacion y consecuentemente empleos en el
sector de exportacién. Los controles de capital pueden ayudar
a estabilizar las tasas de cambio, lo cual es bueno para los
inversores a largo plazo y para los exportadores e importadores
de los Estados Unidos. Cuando los paises del extranjero no
pueden controlar las burbujas financieras que elevan el valor
de la moneda, los consumidores americanos pueden resultar
perjudicados al subir los precios de los productos importados.
Como ya es sabido, la inestabilidad financiera en un mundo
globalizado puede ser contagiosa y volver rapidamente a los
Estados Unidos.
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Cuando las reglas internacionales interactuan:
Derecho de inversion internacional y legislacion aplicable
en conflictos armados

articulo 4  FreyaBaetens

Las ultimas dos décadas han sido testigos de un gran aumento
de diferencias arbitrales entre inversores y estados en virtud de
tratados de inversion internacional. La CNUDMI ha reportado
357 casos registrados para finales de 2009; de éstos, 202
casos—o el 57 por ciento—fueron iniciados después de 2004,
Tribunales independientes emiten decisiones regularmente
determinando si los estados han violado las normas de
proteccion de las inversiones garantizadas en virtud de varios
tratados de inversion bilaterales y multilaterales —un fenémeno
que ha convertido el derecho de inversién internacional en

uno de los campos mas dinamicos del derecho internacional
publico.

Sin embargo, si bien se esta prestando cada vez mas atencion
a las normas de proteccion de las inversiones consagradas

en los tratados de inversion internacional, es poco el debate
que gira en torno a la interaccién entre el derecho de inversion
internacional y otros sub-campos del derecho internacional.
Pero lejos de operar de manera aislada, el derecho internacional
tiene implicancias importantes para, y recibe el impacto de,
otras normas del derecho internacional, incluyendo el derecho
de los derechos humanos, el derecho de comercio internacional
y fuentes de derecho regional, tales como las de la Unién
Europea.

Este breve ensayo se enfoca en una de las relaciones
interactivas que resulta particularmente oportuna dado el
actual malestar en algunas partes de Medio Oriente y el Norte
de Africa: el derecho de la inversion extranjera y la legislacion
aplicable en conflictos armados. Aqui no se expondran
conclusiones definitivas; en cambio, este articulo pretende
establecer las areas para generar un debate mas profundo.

La norma de ‘plena proteccion y seguridad’

No existe un vinculo evidente o expreso entre el derecho

de inversion internacional y la legislacion que se aplica

en situaciones de conflictos armados u hostilidades. Sin
embargo, las reglas sobre proteccion de inversores extranjeros
no se suspenden automaticamente cuando estalla un
conflicto armado; por el contrario, los tratados bilaterales de
inversion (TBIs) a menudo contienen clausulas que abordan
precisamente tales situaciones—con frecuencia denominadas
clausulas de ‘plena proteccion y seguridad’ o de ‘constante
proteccion y seguridad’. Estas clausulas han sido aplicadas

e interpretadas por tribunales arbitrales. En el caso Amco

Asia c. la Republica de Indonesia, el socio contractual del
inversor a nivel local (PT Wisma) tomo por la fuerza el proyecto
de inversion (un hotel) con la ayuda de las fuerzas armadas

de Indonesia 3. El tribunal decidié que pese a que la toma
forzosa no era atribuible a Indonesia, este estado estaba
igualmente en falta de sus obligaciones internacionales porque
no protegié al inversor contra una toma como tal por parte de
ciudadanos indonesios. Asimismo, en el caso AMT c. Zaire, el

tribunal sostuvo que Zaire no cumplié con sus obligaciones al
no evitar el saqueo de la inversion por las fuerzas armadas®.

Notablemente, la interpretacion de las clausulas de plena
proteccion y seguridad ha sido extendida mas alla de la
seguridad fisica para garantizar cierto grado de seguridad
legal. Ejemplos incluyen los casos CME c. la Republica Checa
y Lauder c. la Republica Checa, donde ambos paneles
evaluaron los mismos hechos (extincion de contratos), y
llegaron a una conclusioén diferente, pero coincidieron en

que la norma de plena proteccion y seguridad abarca la
proteccion de los derechos legales, incluyendo el acceso

a un sistema judicial®. Sin embargo, esta norma prescribe
meramente la diligencia debida y no impone responsabilidad
absoluta. Ademas, durante el conflicto armado, los inversores
extranjeros también podrian estar protegidos en virtud de
otras obligaciones de tratado de inversion, por ejemplo las de
expropiacion y trato nacional—dependiendo de la formulacion
del TBI en cuestion.

Conflicto entre normas: ¢ Prevalece la proteccion del
inversor o la legislacion aplicable en los conflictos
armados?

El derecho de inversion internacional presenta una tension
entre su existencia como lex specialis primordialmente
basado en tratados y su pretension de ser una proyeccion

de principios del derecho internacional general. De hecho,

es congruente con la légica fundamental del derecho
internacional de inversion que solo las normas de proteccion
de inversion que deben ceder el paso a la ley del conflicto
armado, se pueden esperar que ceden. No obstante, en

un orden legal internacional donde incluso determinados
derechos humanos fundamentales estan sujetos a derogacion
en situaciones de conflicto armado, resulta inevitable plantear
ciertas cuestiones. Es verdad que el derecho de inversion
internacional trasciende sus limites como un régimen
primordialmente auténomo; y de hecho, hay areas donde

el derecho de inversion ha tomado prestado por analogia
ciertos aspectos del derecho humanitario internacional, tales
como la proteccién de los extranjeros. Sin embargo, los
efectos del conflicto armado sobre el derecho internacional
en general (y, en particular, la ley de tratados) siguen siendo
sustanciales, y hay una extensiva préactica fuera del ambito
del derecho de inversion que explica el efecto del derecho
humanitario sobre el derecho internacional general. Por lo
tanto, toda pretension de una continua aplicacion del derecho
de inversion en situaciones donde el derecho humanitario
internacional reemplace el derecho internacional general debe
ser examinada con cierta dosis de escepticismo.

Circunstancias excepcionales: Estado de Necesidad y
force majeure

Conforme a las reglas internacionales sobre responsabilidad
estatal, los Estados pueden justificar una ‘conducta
internacionalmente ilicita’ basandose en circunstancias que
justifican tal conducta ilicita, mas notablemente el estado de
‘necesidad’ y force majeure. Estas justificaciones del derecho
internacional general también se aplican en el contexto

del derecho de inversion internacional. En el caso AAPL c.

Sri Lanka®, el estado de necesidad militar en particular fue
evaluado por el tribunal cuando examind los actos de las
fuerzas de seguridad de Sri Lanka ejecutando una operacion
para contrarrestar la insurreccion durante la cual se destruyo la
inversion (un criadero de langostinos). No obstante, el tribunal
sostuvo que la fuerza desplegada por las fuerzas armadas
habia sido excesiva y declaré culpable a Sri Lanka.

El estado de necesidad también fue invocado en casos de
crisis econémicas tales como los casos CMS c. Argentina,
Enron c. Argentina, LG&E c. Argentina y Sempra c. Argentina’.
Sin embargo, los tribunales se han mostrado muy reacios

a aceptar una justificacion como tal—con la excepcion del
tribunal en el caso LG&E (procedimiento de anulacion aun



pendiente). Finalmente, incluso si un tribunal aceptara la
justificacién del estado de ‘necesidad’ o de force majeure, esto
no necesariamente libera al Estado demandado del pago de
indemnizacion por pérdidas materiales o excluye el ilicitud por
la violacién de normas perentorias del derecho internacional
en general, ya sea que la conducta sea llevada a cabo por

el gobierno saliente o por el movimiento insurreccional que
conformara el nuevo gobierno, de acuerdo con el principio de
continuidad del Estado.

No hay derechos sin obligaciones: cuando los inversores
estan involucrados en conflictos armados

Al enfocarse solamente en la proteccion de los inversores
durante conflictos armados solo se destaca una parte de

la situacion; criticamente hablando, los intereses de las
comunidades civiles afectadas por un conflicto armado
también deben ser protegidos. Estas comunidades necesitan
proteccién no solo de los efectos inmediatos del conflicto
armado, sino también de las personas o entidades que
manejan los hilos, ya que la gran mayoria de los conflictos
armados modernos, si no estan basados, al menos estan
estrechamente conectados con intereses econémicos de

las partes beligerantes. Las corporaciones que mantienen
relaciones comerciales con grupos o entidades socios que
al mismo tiempo estan involucrados en conflictos armados
(internos) pueden estar involucradas indirectamente en la
comision de crimenes graves. A través del otorgamiento de
recursos financieros a los grupos armados regionales, por
ejemplo, la explotacion de recursos naturales en zonas de
conflicto, los actores comerciales internacionales pueden
incluso incurrir en una responsabilidad penal si saben que
Sus recursos también estan siendo utilizados para abastecer
a estos grupos armados con armas posteriormente utilizadas
contra civiles. Los crimenes cometidos pueden llegar a ser
crimenes internacionales tales como crimenes de guerra,
crimenes de lesa humanidad o incluso genocidio. En tales
casos (extremos), los actores corporativos hasta pueden ser
sometidos a juicio ante la Corte Penal Internacional por su
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papel de participacion en tales crimenes, si es que puede
establecerse la responsabilidad penal individual de la(s)
persona(s) a cargo de tales transacciones financieras en
nombre de un actor corporativo.

Conclusion

No obstante lo poco probable que pueda parecer a prima
vista—Ilas reglas del derecho de inversion internacional y la
legislacion aplicable en conflictos armados si interactian en

la practica. Esto se ha hecho penosamente evidente para los
inversores extranjeros en Libia y en otros lugares del Norte de
Africa y el Medio Oriente, donde las personas y la propiedad
(particularmente de origen extranjero) estan sufriendo violencia
y destruccion. Esto plantea la pregunta: jlos inversores

extranjeros en Libia pueden demandar al gobierno de Libia
(actual o futuro) por la pérdida de ganancias debido a la
violacién de la norma de ‘plena proteccion y seguridad’?
Actualmente Libia tiene solo 13 TBls en vigencia (6 de los
cuales son con miembros de la UE) pero otros paises que
estan atravesando por un periodo de malestar pueden tener
muchos mas TBIs en vigor—Egipto por ejemplo es parte de
mas de 70 TBIs. La buena noticia desde la perspectiva del
inversor, por supuesto, es que estos tratados siguen siendo
vélidos pese a cambios radicales de gobierno. Entonces, las
obligaciones internacionales contintan vigentes y el gobierno
insurreccional que posteriormente se convierta en el gobierno
legitimo puede ser declarado responsable por las violaciones
que ocurran durante la insurreccion. Las implicancias
practicas de esto, sin embargo, no estan claras.

En este articulo se ha destacado un ejemplo sobre la

manera en que los avances en ‘otros campos del derecho
internacional’ influyen en el desarrollo del derecho de inversion
internacional, y también vice versa, como los avances en el
derecho de inversion tienen un impacto sobre la evolucion

de otros campos del derecho internacional. Esto hace surgir
la necesidad de examinar cdmo los conceptos, principios

y reglas desarrolladas en el contexto de otros sub-campos
podrian (o deberian) informar el contenido del derecho de
inversion. Ademas, algunas soluciones concebidas para
resolver problemas en esta otras areas pueden brindar
ejemplos para atender problemas actuales en el campo del
derecho de inversion. Esto a su vez puede servir como una
ayuda para determinar si el derecho de inversion internacional
esta abierto a avances en otros sub-campos del derecho
internacional, o, si esta evolucionando en direccion a un
régimen autbnomo®.
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Grupo de trabajo avanza lentamente hacia un acuerdo
sobre transparencia en el Reglamento de Arbitraje de la
CNUDMI

Un grupo de trabajo de la Comision de las Naciones Unidas
para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI) se reunié
del 7 al 11 de febrero de 2011 en Nueva York para debatir el
acceso a la informacion sobre diferencias entre inversores y
estados, en virtud del Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI.
La reunién marcé el segundo encuentro de delegaciones
gubernamentales que estan trabajando para llegar a un
acuerdo sobre el tema de la transparencia en el contexto

de las reglas de arbitraje de las Naciones Unidas, que son
ampliamente utilizadas en los arbitrajes entre inversor y estado.

Los debates se enfocaron en tres amplias areas que se
encuentran interrelacionadas: (1) la forma de cualquier trabajo
producido por el grupo de trabajo; (2) su aplicabilidad; y

(8) su contenido. Si bien los miembros del grupo de trabajo

de la CNUDMI parecieron llegar a un acuerdo sobre varios
puntos dentro de esas tres categorias, aun hay diferencias con
respecto a un numero de asuntos fundamentales. La sesion del
grupo de trabajo concluy¢ sin la adopcion de ninguna decision
final y sin hacer un cierre de ninguno de los debates.

Avances incrementales, pero sigue el abismo

LLa reunién de febrero de 2011 vio cierto progreso sobre
algunos de los asuntos preliminares examinados la primavera
pasada. En cuanto al tema de la forma, por ejemplo, el apoyo
a la idea de que el grupo de trabajo deberia proceder a
redactar reglas claras sobre transparencia se vio cristalizado
en oposicion a una directiva o principios mas vagos.

Con respecto al contenido de estas reglas, muchas
delegaciones también defendieron una mayor transparencia
en varias etapas de las diferencias entre inversor y estado. En
particular, las propuestas de que el publico deba ser notificado
sobre al menos la existencia de diferencias entre inversor y
estado; que deba permitirse la intervencion de amicus curiae
para presentar escritos en determinadas circunstancias, y que
los laudos deban ser hechos publicos, recibieron bastante
respaldo.

Las delegaciones expresaron posturas mas divergentes sobre

otros temas, tales como si y qué documentos presentados ante
los tribunales (tales como escritos, declaraciones de testigos y
exposiciones de pruebas) deben ser divulgados.

Otro tema central de debate se relaciona con el alcance y
la disponibilidad de excepciones a las nuevas reglas sobre
transparencia, y la aplicabilidad de las reglas nuevas sobre
transparencia a diferencias surgidas en virtud de tratados
existentes y futuros.

Hubo aparente unanimidad sobre la necesidad de contar

con una excepcion para evitar la divulgacion de informacion
confidencial o privilegiada u otro tipo de informacion protegida
bajo la legislacion aplicable. También hubo un consentimiento
general sobre el hecho de que una excepcion para proteger la
“capacidad de manejo de los procedimientos arbitrales” seria
demasiado amplia, y que podria absorber la regla general

que dispone la divulgacion publica. No obstante, algunas
delegaciones apoyaron la idea de otorgar al tribunal discrecién
para desviarse de las reglas sobre transparencia para
“proteger la integridad del proceso arbitral”. Esa excepcion fue
descripta como la posibilidad de permitir al tribunal proteger

la seguridad fisica y evitar la intimidacion de los testigos. Sin
embargo, la preocupacion por el hecho de que la excepcion
potencial sobre la “integridad del proceso arbitral” podria

ser interpretada mas ampliamente, si no fuera definida mas
especificamente, impulsé objeciones a su inclusion.

En cuanto al tema de la aplicacion de las reglas de
transparencia en diferencias surgidas en virtud de futuros
tratados, la division recayo entre aquellos que prefieren un
sistema de tener que adoptar las reglas ( el grupo “opt-in”)

y aquellos que prefieren un sistema de tener que excluir

las reglas (el grupo “opt-out”). Los primeros tomaron la
postura de que siy cuando se concluyen nuevas reglas

de transparencias, éstas deberian ser un instrumento por
separado o independiente que solo sera aplicado si y cuando
los estados tomen la medida especifica de adoptar las reglas
de transparencia en sus futuros tratados. Una referencia al
Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI en un tratado no
incluiria los nuevos componentes de transparencia. Las reglas
estandar de la CNUDMI en este escenario serian las reglas
genéricas, ‘no-transparentes’.

La postura del otro grupo fue que las disposiciones sobre
transparencia deberian ser adoptadas en relaciéon con las
Reglas de Arbitraje generales de la CNUDMI; y que las
referencias a aquellas reglas generales en futuros tratados
incorporen automaticamente las reglas de transparencia, a
menos que los paises especifiquen lo contrario (optando por
no utilizar las reglas de transparencia) en sus tratados. En esta
opcion, las partes de los tratados aun conservarian el poder
de no someterse a las nuevas reglas, pero es preciso que lo
sefialen explicitamente.

Quizas el tema mas contencioso se centré en la aplicacion de
nuevas reglas en diferencias surgidas en virtud de tratados
existentes. Se sefialé que si las nuevas disposiciones sobre
transparencia son incorporadas dentro del Reglamento de
Arbitraje de la CNUDMI, las referencias a estas reglas en los
tratados existentes (a diferencia de, por ejemplo, referencias
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mas especificas al “Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI

de 1976”), podrian ser interpretadas para incorporar cualquier
modificacion al Reglamento de la CNUDMI, incluyendo nuevas
disposiciones sobre transparencia.

Algunas delegaciones parecian estar comodas con, si es que
no apoyaban, la nocion de que la referencia al Reglamento de
Arbitraje de la CNUDMI en tratados existentes podria dar como
resultado la aplicacion de nuevas reglas sobre transparencia
en diferencias surgidas en virtud de tratados existentes; otros,
sin embargo, objetaron que una aplicacion como tal de las
disposiciones sobre transparencia en diferencias surgidas de
tratados existentes resultaria en una aplicacion “retroactiva”
objetable o improcedente de las reglas de transparencia.

Para dirimir las diferentes posturas sobre este asunto, el grupo
de trabajo discutio el desarrollo de “soluciones creativas” tales
COmMO un convenio, interpretacion o declaracion multilateral que
los paises podrian adoptar o firmar para aclarar sus posturas
sobre siy cuando las disposiciones sobre transparencia serian
aplicadas a diferencias surgidas de tratados existentes.



El grupo de trabajo solicitd a la Secretaria de la CNUDMI

que redacte los posibles textos donde se establezcan estas
“soluciones creativas”. También se solicitd a la Secretaria

que redacte posibles reglas que reflejen las propuestas
presentadas sobre contenido. Estos textos seran considerados
por el grupo de trabajo durante su proxima reunion, que se
encuentra programada para octubre de 2011 en Viena, Austria.

Grupos de la sociedad civil presentan solicitud de amicus
en el caso Pac Rim c. El Salvador

El Centro de Derecho Ambiental Internacional, en nombre de
La Mesa Nacional Frente a la Mineria Metélica de El Salvador,
ha presentado una solicitud ante la Secretaria del CIADI para
proceder en calidad de amici curae en una diferencia entre
una empresa minera estadounidense y el gobierno de El
Salvador.

Las posibles organizaciones amici componen una coalicion

de organizaciones comunitarias, institutos de investigacion y
organizaciones ambientalistas, de derechos humanos, sin fines
de lucro con un interés comun sobre la industria minera de El
Salvador.

La solicitud de amici surge en respuesta a un caso de
arbitraje por USD$77 millones contra El Salvador, Pac Rim

c. la Republica de El Salvador. Pac Rim Cayman LLC, una
subsidiaria estadounidense de Pacific Rim Mining Corp de
Canada, alega que El Salvador le negé ilegalmente permisos
que eran necesarios para explorar y desarrollar operaciones
de mineria para extraer oro, incluyendo en un sitio para su
mina El Dorado. La diferencia esta siendo presentada en virtud
del Tratado de Libre Comercio de América Central (TLCAC).

En 2002, los Ministerios de Economia y Medio Ambiente
otorgaron permisos de exploracion a Pacific Rim para
determinar el potencial para desarrollar la mineria de oro en

el pafs. No mucho después de que la empresa comenzara

la exploracion, los miembros de la comunidad comenzaron

a preocuparse por la contaminacion del suelo y del agua
asociada con el agua con cianuro utilizada en el proceso de
mineria de oro. La Mesa trabaj6 activamente para concientizar
sobre el potencial de la mineria para devastar el medio
ambiente de El Salvador.

Pacific Rim reclama que invirtio USD$77 millones para adquirir,
mejorar y conservar los derechos de exploracion y explotacion.
Sin embargo, el gobierno de El Salvador dejo de otorgar
permisos de exploracion mientras se elaboraba la evaluacion
de impacto ambiental.

Las areas de explotacion minera propuestas por Pac Rim
todas se encuentran dentro de la cuenca del Rio Lempa, el
rio méas grande y mas importante de El Salvador y la fuente
de agua dulce para abastecer a aproximadamente la mita
de la poblacién de 6 millones de este pais. De acuerdo con
los potenciales amici, la gente que vive cerca de las zonas
de exploracion minera observo los impactos negativos
relacionados con la exploracion minera tan pronto como en
2004. Las comunidades que habitan cerca del sitio El Dorado
reportaron un reducido acceso al agua, agua contaminada
y plantearon cuestiones sobre el dafio a la agricultura y
problemas de salud. El potencial de las consecuencias
ambientales adversas de la explotacion total del proyecto
podria ser mucho mas dramético.

Las comunidades comenzaron a organizar su oposicion a

las actividades mineras, y trasmitieron su preocupacion a
otros individuos, organizaciones y funcionarios del gobierno.
En 2005, los miembros de la comunidad formaron el Comité
Ambiental de Cabafias, que luego se reunié con otras
organizaciones de la sociedad civil para formar La Mesa como
una organizacion general nacional.

La creciente oposicion de la comunidad gradualmente

fue captando la atencién del gobierno de El Salvador. En
2008, el entonces Presidente Elias Antonio Saca sefiald

que la explotacion minera de metales no deberia seguir

en El Salvador sin realizar otro estudio sobre los posibles
impactos ambientales y la codificacion de leyes mineras mas
estrictas. En enero de 2010, el Presidente Carlos Mauricio
Funes establecio una “Evaluacion Ambiental Estratégica
sobre Mineria Metélica en El Salvador”. El Departamento de
Hidrocarburos y Minas del Ministerio de Economia terminara e
informara sobre su Evaluacion Ambiental Estratégica en mayo
de 2011.
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Los amici alegan que las consecuencias ambientales no
fueron delineadas en la Evaluacion de Impacto Ambiental
(EIA) de Pac Rim. Un experto en hidrogeologia reviso la EIA
y declard que los organismos de regulacion en las naciones
desarrolladas llamarian al informe “de bajo nivel”. El informe,
si bien consta de 1.400 paginas, presenta casi una completa
falta de datos aplicados como punto de referencia sobre

la cantidad y la calidad del agua, evitando asi toda futura
comparacion y evaluacion significativa.

Los amici alegan que la jurisdiccion de un tribunal del CIADI
bajo el Articulo 25 solo se extiende a “diferencias legales”, y
el Articulo 10.1 del TLCAC solo se aplica a diferencias sobre
“medidas”. Estas limitaciones juegan un papel jurisdiccional
crucial, segun afirman los amici, que argumentan que esta
terminologia es un reconocimiento de que las politicas
publicas generales estan fuera de los limites de la funcién
judicial y que no son una fuente de “diferencias legales”.

Ademas, los amici argumentan que a pesar de la demanda
presentada por Pac Rim contra la Republica de El Salvador,
el verdadero foco de la diferencia es entre Pac Rim y las
comunidades organizadas independientemente que se verian
afectadas por la mina propuesta. Pac Rim esta utilizando el
proceso del CIADI para sacar una “ventaja ilegitima” frente a
sus opositores en la diferencia sobre las politicas internas de
El Salvador en cuanto a la mineria.

El mayor productor de plomo de Norteamérica presenta
notificacion de intencion de someter una reclamacion a
arbitraje contra Peru

El productor de plomo Renco Group tomé acciones para
arbitrar contra Peru en diciembre de 2010. Renco, en nombre
de si mismo y su subsidiaria Doe Run Peru (DRP), reclama
que la conducta de Peru lo expuso indebidamente al riesgo de
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reparacion ambiental, dafio ambiental y lesiones personales, lo
que la llevd a cerrar sus operaciones de fundicion y refinado.

Renco alega que la conducta de Peru viol6 varios acuerdos
contractuales y el Acuerdo de Promocién Comercial (APC)
entre EUA y Peru.

Como compensacion, Renco esta reclamando al menos
US$800 millones por dafios. Ademés, Renco busca un laudo
que declare a Peru exclusivamente culpable por varias
demandas civiles contra Renco y DRP por parte de los
habitantes cercanos a las instalaciones de DRP en Peru.

La diferencia afecta a La Oroya, un pueblo ubicado en lo

alto de los Andes con una poblacion aproximada de 30.000
habitantes, que crecio junto con la instalacion de una planta de
fundicion y refinado de metal en 1922. Afios de operaciones

y subproductos industriales toxicos derivados de las
operaciones de refinado y fundicién han dejado altos niveles
de contaminantes en el aire, el agua y el suelo de la region’.
De acuerdo con Renco, cuando DRP comprd su negocio en
1997, el gobierno peruano acordd limpiar “gran parte de” la
contaminacion preexistente en y alrededor de La Oroya?.

Posteriormente, DRP solicitd al gobierno peruano varias
extensiones de la fecha limite para realizar las tareas de
gestion y limpieza ambiental. Segun Renco, debié hacer esto
por que el gobierno peruano subestimo el trabajo que esta
limpieza involucraria, por la expansion de las obligaciones
impuestas sobre DRP, y por las dificultades financieras
relacionadas con el mercado metaltrgicos-

Sin embargo, en julio de 2010, después de que DRP perdiera
la extension de la fecha limite para probar que tenia la
capacidad financiera necesaria para reiniciar las operaciones
y terminar la limpieza ambiental, el permiso para continuar con
sus operaciones fue cancelado.

(¢
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Esta situacion ha llamado la atencion de la Comision
Interamericana de Derechos Humanos (CIDH), la cual emitié
una peticion en 2009. La Comision alega que cuando el
gobierno peruano le otorgd a DRP una extension de tiempo
para completar sus esfuerzos de reparacion ambiental, el
mismo le permitio indebidamente a la empresa posponer la
limpieza ambiental®. Los peticionarios, que son los residentes
de La Oraya, reclaman que el estado permitié las actividades
comerciales para fraguar intereses relativos a la salud publica.

Peticion de organizaciones canadienses ante el Parlamento
Europeo sobre disposiciones de inversion en trato
comercial

Una coalicion de organizaciones canadienses esta
preocupada por los mecanismos de proteccion de los
inversores bajo negociacion en el Acuerdo Comprensivo

Econdmico y Social entre Canadé y la UE (por sus siglas en
ingles, CETA). EI CETA pretende liberalizar el comercio y la
inversion entre Canada y Europa, potenciando su relacion
econdmica; sin embargo, los oponentes alegan que el CETA
dara como resultado un déficit considerable en Canada, la
pérdida de empleos y una desatencion del bienestar publico.

Un marco al estilo del Capitulo 11 del TLCAN inspird

las normas del CETA para proteger a los inversores.
Anteriormente, los acuerdos comerciales europeos exclufan
estas protecciones sustanciales de los inversores y los
métodos de arbitraje.

Los defensores del acuerdo sefialan a la promesa de que
CETA seré& un acuerdo econémico mutuamente beneficioso.
Los gobiernos de Canada y la UE apuntan al potencial de
estos acuerdos para mejorar la inversion, la movilidad laboral y
la cooperacion regulatoria.

Pero en una carta dirigida al Parlamento Europeo, los
opositores canadienses apuntaron a las radicales clausulas
de proteccion de los inversores. Los mismos alegan que las
medidas socavaran la capacidad de los estados de auto-
regularse, temiendo que disposiciones similares a las del
TLCAN ponen los intereses econémicos de los inversores por
encima del bienestar publico.

Las disposiciones relativas a los inversores del TLCAN
originalmente intentaban evitar que los inversores fuesen
victimizados por sistemas legales inadecuados. Sin embargo,
el CETA no necesita hacer un enfoque de la proteccion de los
inversores de la misma manera — Canaday la UE ambos tienen
canales judiciales adecuados para apoyar las reclamaciones
de inversores, alegan las organizaciones canadienses, que
incluyen sindicatos de trabajadores y grupos de expertos.

Los opositores del CETA destacan los $CAD 157 millones
por dafos que Canada ya ha perdido en las reclamaciones
relativas al TLCAN. Aseguran que el CETA dara como
resultado mayores pérdidas financieras y obstaculizara

las politicas sociales progresivas porque la proteccion de
los inversores se apropiaré de los mejores intereses de los
ciudadanos.

Notas

1 Patrick J. McDonnell, Town Built on Lead Weighs the Fallout, Los Angeles
Times, 18 de junio de 2007, http://www.latimes.com/news/nationworld/world/
la-fg-peru18jun18,0,1472010.story?page=2

2 Notificaciéon de intencién para someter una reclamacion a arbitraje, parrafo
3.

3 Notificaciéon de intencién para someter una reclamacion a arbitraje, parrafos
30-31.

4 Peticion de Earthjustice a la CIDH 2006, pag. 67, véase nota al pie 1
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Laudos y Decisiones

Firma del RU triunfa frente a Rusia, pero los dafos
son mucho menores a los solicitados Ros/nvestCo c. la
Federacion Rusa (Caso del SCC No. Arb. V079/2005)
Lise Johnson

En un laudo con fecha del 12 de septiembre de 2010, el
tribunal en el caso RoslnvestCo v. Russian Federation concluyd
que la Federacion Rusa habia expropiado ilegalmente la
propiedad de RosInvestCo, pero la victoria del demandante

se vio enmudecida al recibir solo US$3.5 millones de su
reclamacion por US$232.7 millones.

El laudo es particularmente notable por su tratamiento

de la disposicion de nacion mas favorecida (NMF), y
especificamente al grado en que la disposicion permite a los
inversores “elegir a su gusto” las clausulas mas favorables de
los TBIs sin tener cuenta a disposiciones que podrian restringir
los derechos otorgados en las mismas.

El tema relativo al alcance de la disposicion de NMF surgio en
primer lugar a partir de la decision sobre jurisdiccion emitida
por el tribunal en octubre de 2007. En la misma, el tribunal
determind que el tratado bilateral de inversion (TBI) entre el
RU y Rusia no le otorgaba el poder de atender la diferencia;
sin embargo, el tribunal concluyé que RoslnvestCo podria
utilizar la disposicion de NMF contenida en este tratado para
introducir una disposicion de arreglo de diferencias mas
amplia encontrada en el TBI entre Dinamarca y Rusia.

En el laudo de 2010, el tribunal nuevamente abordo la
capacidad de RoslnvestCo de basarse en una disposicion
mas amplia para el arreglo de diferencias presente en el TBI
entre Dinamarca y Rusia. Esta vez, el tribunal considero si
también deberia tomar en cuenta las limitaciones de estas
disposiciones contenidas en el mismo TBI; especificamente la
escision de diferencias relativas a la imposicion de impuestos.

Luego de sefalar que no necesitaba resolver definitivamente
este asunto, efectivamente el tribunal no consideré dichas
limitaciones en el laudo.

Antecedentes

A principios de diciembre de 2003, las autoridades fiscales
rusas comenzaron a re-evaluar las responsabilidades
impositivas de Yukos Oil Corporation, reclamando a esta
compariia miles de millones de ddlares en impuestos
atrasados y penalidades emitidas en contra de la misma. Para
el 16 de noviembre de 2004, esas valuaciones impositivas
alcanzaron aproximadamente los US$15 mil millones, y el
gobierno habfa tomado medidas para comenzar a cobrar esta
suma.

Cuando se desplomo¢ el valor de las acciones de Yukos,
RoslnvestCo, una corporacion inglesa, comproé un total

de siete millones de acciones de la compafiia a finales de
2004, presuntamente basandose en que el mercado habia
sobreestimado los riesgos de Yukos.

Sin embargo, Rusia sigui¢ en su esfuerzo por cobrar los
impuestos y penalidades asociadas, que para mediados

de diciembre de 2004 se elevaban a una suma de
aproximadamente US$20 mil millones. Rusia empezé a rematar
una parte esencial del negocio de Yukos el 19 de diciembre de
2004. Los bienes restantes fueron posteriormente liquidados
en una serie de remates, el Ultimo fue realizado el 15 de agosto
de 2007.

RoslInvestCo presentd una solicitud de arbitraje en octubre de
2005, afirmando que por medio de las valuaciones impositivas,
penalidades y las acciones de cumplimiento se expropio la
propiedad de RoslnvestCo en violacién del TBI vigente entre el
Reino Unido y Rusia.

En cuanto a los méritos, Rusia se defendié basandose en
diferentes fundamentos, incluyendo que las medidas no fueron

expropiatorias porque fueron hechas en legitimo ejercicio de
su poder fiscal y policial; y que las acciones del gobierno no
habfan causado ninguna perdida sustancial o permanente, ni
interfirieron con las expectativas legitimas del inversor.

Analisis del laudo

De acuerdo con el tribunal, determinar si las valuaciones
impositivas, penalidades y acciones de cumplimiento tomadas
por Rusia implicaron la expropiacion de la propiedad de

la empresa, depende de si fueron: (1) bona fide, (2) no-
discriminatorias y (3) no-confiscatorias.

El tribunal concluyd que “algunas de las explicaciones y
argumentos de la Demandada [justificando sus valuaciones
impositivas y acciones de cumplimiento] parecian plausibles””,
que el remate del 19 de diciembre de 2004 parecia “haber sido
conducido dentro de los limites de discrecion consagrados

por el derecho ruso”?, y que los remates relacionados con

la quiebra parecian ser congruentes con el derecho ruso e
incluso conforme a “las normas mas elevadas aplicables en
virtud del IPPA [TBI]"3. [La traduccién nos pertenece]

Finalmente, el tribunal concluyé que “las medidas tomadas
por la Demandada, considerando su efecto acumulativo

para Yukos”, no pasaron la prueba de ser bona fide,
no-discriminatorias y no-confiscatorias, y por lo tanto,
constituyeron una expropiacion®. Sin embargo, el tribunal se
rehuso a determinar si alguna de las medidas recusadas,
consideradas por separado, constituiria una violacion del TBI.

Con respecto a los argumentos de Rusia en cuanto a las
expectativas legitimas de RoslnvestCo y sus presuntas
pérdidas (0, mas precisamente la ausencia de las mismas),
el tribunal determind que estas cuestiones se relacionan con
la suma de los dafos que serian otorgados, no con el hecho
de si hubo una expropiacion o no. El hecho de que el tribunal
encontré los argumentos de Rusia sobre estas cuestiones
persuasivos se ve reflejado en su decision de otorgar a
RosInvestCo solo una fraccion de la suma reclamada.

El extenso andlisis de los méritos en el laudo es destacable
por su tratamiento de temas tales como los limites de la
legitima libertad regulatoria del gobierno, los elementos de
una demanda de expropiacion y la determinacion de dafios.
Asimismo, el laudo es particularmente remarcable por su
tratamiento de jurisdiccion y, dentro de este tema mas amplio,
la cuestion especifica de determinar siy como la clausula

de exencion de “impuestos” dentro del alcance del TBI entre
Dinamarca y Rusia podria afectar la capacidad del tribunal
de basarse en las disposiciones relativas al arreglo de
diferencias de dicho acuerdo (en conjunciéon con el articulo de
NMF contenido en el TBI entre el RU y Rusia) para atender la
demanda de RoslnvestCo.

Analisis: tribunal permite a inversor hacer uso de la disposicion
de NMF

Tal como se menciond anteriormente, el tribunal determino,

en su decision jurisdiccional de 2007, que el TBl entre el RU y
Rusia, independientemente, no le otorgaba la autoridad para
determinar si habia habido una expropiacion o no. El tribunal
concluyd, sin embargo, que podia ejercer jurisdiccion sobre la
diferencia utilizando la disposicion de NMF presente en el TBI
entre el RU y Rusia para introducir una disposicion mas amplia
de arreglo de diferencias contenida en el TBI entre Dinamarca
y Rusia.

Después de que la decision sobre jurisdiccion fuera emitida,
Rusia afirmoé que pese a que el TBI entre Dinamarca y

Rusia contenfa disposiciones mas amplias de arreglo de
diferencias entre inversor y estado, estas disposiciones
estaban limitadas por una excepcion bajo el Articulo 11(3)
que escindia la “imposicion de impuestos” del alcance del
acuerdo. Asi, segun lo expresado por Rusia, debido a que (1)
el TBI entre Dinamarca y Rusia, sobre el cual el tribunal basé
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su jurisdiccion, no permitia el arbitraje de diferencias entre
inversor y estado relativas a la “imposicion de impuestos” y
dado que (2) todas las reclamaciones de Roslnvest se basaron
en la imposicion de impuestos por Rusia, el tribunal no tenia
jurisdiccion sobre la diferencia.

En respuesta, RoslInvestCo intentd enmarcar su reclamacion
como para sacar las valuaciones impositivas del eje de la
diferencia. Alegd que estas valuaciones fueron pretextos

para la expropiacion, pero que en si mismas no expropiaron
su propiedad. De acuerdo con el demandante, su propiedad
fue expropiada a través de remates conducidos para cobrar
dichos impuestos. RoslnvestCo también cité la decision

del caso Renta 4 S.V.S.A. v. The Russian Federation para
respaldar este argumento. En ese caso, Rusia esencialmente
habia presentado el mismo argumento en torno al impacto

del Articulo 11 sobre excepcion de “impuestos” tal como lo
hizo en el caso RoslnvestCo. Sin embargo, el tribunal del
caso Renta desestimo este argumento en términos inciertos,
declarando que “[plensar que diez palabras que aparecen en
una serie de disposiciones incidentales cerca del final del TBI
danés brindaria una escapatoria para evadir los compromisos
esenciales de proteccion del inversor seria absurdo™. [La
traduccion nos pertenece]

El tribunal del caso RosInvestCo reconocio que pese a que ya
habia determinado que tenia jurisdiccion en base al Articulo

8 del TBI entre Dinamarca y Rusia, “podria alegarse que... [e]

| Tribunal esté obligado a importar el Articulo 8 en su contexto,
es decir, sujeto al Articulo 11"6. No obstante, en vez de aceptar
o rechazar este argumento, el tribunal opté por dejar el tema
sin resolver, declarando que su resolucion era “irrelevante””. El
tribunal explicd que, al momento de evaluar la responsabilidad,
no consideraria si hubo “una expropiaciéon por medio de la
imposicion de impuestos”. Sino, en cambio, determinaria si

la “combinacion acumulativa” de las medidas impositivas

y los consecuentes remates expropiaron la propiedad de
RoslnvestCo®. Segun el tribunal, un enfoque de la “totalidad

de las circunstancias” como tal que subsume las medidas
impositivas dentro del grupo mas amplio de la conducta
recusada evitaba la necesidad de determinar qué impacto, si
hubiere alguno, la excepcion de impuestos bajo el Articulo 11
tuvo en su jurisdiccion.

Los casos de RosInvestCo y Renta reavivan el debate sobre el
alcance apropiado de la clausula de NMF. En efecto, ambas
decisiones permiten a un inversor cubierto por el TBI “basico”
entre el RU y Rusia utilizar la disposicion de NMF del tratado
para gozar de las protecciones de un “super tratado” no
existente —un tratado compuesto solo por las protecciones
favorables de otros acuerdos disponibles, y no por las
limitaciones que los paises insertan especificamente en dichos
acuerdos.

Significativamente, al permitir a un inversor del RU gozar de
disposiciones mas favorables de arreglo de diferencias del TBI
entre Dinamarca y Rusia desarticuladas de las excepciones
impositivas u otras excepciones contenidas en el acuerdo, se
permitiria también al mismo inversor gozar de un trato mas
favorable que un inversor danés cubierto por el TBI entre
Dinamarca y Rusia. Esto plantea la pregunta: si un inversor
danés fuera a presentar una reclamacion en virtud del TBI
entre Dinamarca y Rusia, jpodria citar el tratamiento que fue
realmente concedido al inversor del RU como fundamento
para pasar por encima de la excepcion impositiva del Articulo
1172

Discutiblemente, el enfoque permitido en el caso RoslnvestCo
(y explicitamente sancionado en el caso Renta) convierte

la disposicion de NMF de ser una herramienta para evitar

la discriminacioén entre inversores extranjeros de diferentes
palses, a una herramienta que incrementa gradualmente las
protecciones de tratado mas alla de las intenciones de las
partes contractuales.

Notas

1 Paras. 97, 520, 524, 557, 567, 612.
2 Para. 522.
3 Para. 535.

4 Para. 633 (emphasis added); see also paras. 498, 525, 557, 575.

5 Renta 4 S.V.S.A. v. Russian Federation, Award on Preliminary Objections, 20
March 2009, para. 74.

6 Para. 270(a).

7 Para. 271.

8 Para. 271.

Panama libre de reclamos presentados por inversor de
EUA por diferencia sobre planta de energia Nations Energy
Inc., et al. c. la Republica de Panama, Caso del CIADI No.
ARB/06/19

Jennifer Donofrio

Se ha ordenado a un grupo de inversores americanos que
pague US$4.6 millones a Panama como una recuperacion
parcial de los gastos y costos asumidos por Panama en una
diferencia del CIADI.

En su laudo del 24 de noviembre de 2010, redactado en
espanol, el tribunal de tres miembros desestimdé por mayoria
todos los reclamos presentados por Nations Energy Inc., Jaime
Jurado y Electric Machinery Enterprises, Inc—un consorcio

de inversores de EUA en una planta de energia eléctrica
panamena.

Los demandantes tenian participacion en COPESA, una
corporacion de energia panamefia bajo acuerdo para construir
y operar una planta de energfa. La construccion de la planta
de COPESA comenzé en 1998, cuando una ley impositiva
panamefia estaba en vigor que era particularmente favorable
para los inversores extranjeros. Sin embargo, Panaméa derogd
la ley en 1999.

Varios afios después, los inversores procedieron a vender

Sus acciones y a asegurarse la transferencia de los créditos
fiscales. De acuerdo con los demandantes, la correspondencia
de la DGI (Direccion General de Ingresos, el servicio impositivo
interno de Panama) parecia indicar —hipotéticamente—que

la transferencia de los créditos fiscales seria permisible.

Esta aprobacion se hizo en respuesta a la solicitud de los
demandantes con respecto a los créditos fiscales relacionados
con los préstamos otorgados por un banco. En la solicitud de
los demandantes no se mencionaron las inversiones indirectas
o la posibilidad de que COPESA emitiera las acciones y los
creditos fiscales asociados con las mismas.

La solicitud especifica de los demandantes en torno a
COPESA y la transferibilidad del crédito fiscal fue denegada
en 2005 conforme a la actual legislacion panamefia. Dado que
la transferencia de los créditos fiscales fue prohibida, segun
los demandantes, vender los bonos y acciones se torné casi
imposible, y esto contribuyé a la ruina financiera de COPESA.

Bajo el TBI entre EUA y Panama, los demandantes citaron trato
injusto e inequitativo y la expropiacion indirecta en relacion con
la negativa de permitir la transferencia de créditos fiscales a
terceras partes. Solicitaron US$62 millones en dafios contra
Panama aparte de la reparacion por los costos, honorarios e
intereses.

Al rechazar la demanda de trato justo y equitativo, el tribunal
remarco que el TBI permite entablar reclamaciones sobre
“cuestiones impositivas” en solo unas pocas circunstancias,
tales como la presunta expropiacion. Las politicas impositivas,
determiné el tribunal, recaian fuera de los parametros de la
demanda de trato justo y equitativo.

Posteriormente, el tribunal discutié si la negacién por parte de
Panama de permitir a los demandantes transferir los créditos
fiscales podria ser calificada como una expropiacion bajo

el TBI. El tribunal determind que un “derecho hipotético” a
transferir los créditos fiscales no era un “atributo verdadero”
de posesion de propiedad que justifique una demanda de
expropiacion.

En una opinién disidente, José Marfa Chillon Medina, el arbitro
designado por los demandantes, expreso su desacuerdo
sobre algunas decisiones de sus colegas Claus von Wobeser
(designado por Panama) y Alexis Mourre (Presidente). Disintio



de lo dispuesto por la mayoria sobre la norma de trato justo y
equitativo, los créditos fiscales y los costos del arbitraje.

Medina consider¢ la disposicion de trato justo y equitativo
contenida en el TBI como un requisito para una norma especifica
de equidad, incluso en areas que involucran la imposicion de
impuestos. De otra manera, argumento, uno de los grandes
propositos del tratado —proteger las inversiones—facilmente
podria quedar sin sentido.

Ademas, Medina acentué que los créditos fiscales estaban
vigentes cuando los demandantes iniciaron sus inversiones.
Reconocio la importancia de la soberania estatal sobre la politica
financiera, pero alegd que un Estado puede cambiar una ley
mientras también preserva los derechos otorgados en una
regulacion previa.

Asimismo, Medina alegd que los demandantes tenian una
expectativa razonable de que habia un marco legal estable que
los protegeria contra la pérdida de valor de las inversiones. En
su opinion, la decision del tribunal obstaculizé el ambiente de
inversion e infringio la responsabilidad internacional.

Finalmente, Medina no estuvo de acuerdo con que los
demandantes debieran asumir los costos del arbitraje. Sefiald
que los acusados también presentaron demandas que el tribunal
rechazé. Por lo tanto, los demandantes no deberfan haber sido
atribuidos todos los gastos del arbitraje ya que ambas partes
presentaron demandas que el tribunal finalmente desestimé.

Demandantes holandeses despejan obstaculo jurisdiccional
en reclamacion contra Venezuela Cemex v. Venezuela Caso del
CIADI No. ARB/08/15

Jennifer Donofrio

Un tribunal del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias
relativas a Inversiones (CIADI) ha dictaminado que la ley de
inversion de 1999 de Venezuela no establece un consentimiento
a arbitraje. No obstante, el tribunal concluyé que tiene jurisdiccion
para atender la demanda presentada por inversores holandeses
en virtud del TBI entre los Paises Bajos y Venezuela.

Cemex Caracas y Cemex Caracas Il reclaman que la planta de
cemento de la cual eran propietarios indirectos fue expropiada sin
indemnizacion.

El primer demandante, Cemex Caracas Investments BV, y su
subsidiaria en propiedad absoluta, Cemex Caracas Il Investments
BV, ambas fueron incorporadas en los Paises Bajos.

Cemex Caracas Il posefa el 100% de las acciones de la empresa
Vencement Investments, de Las Islas Caiman, que a su vez posefa
el 75,7% de las acciones de Cemex Venezuela (CemVen), una
empresa cementera incorporada que opera en Venezuela. (Los
demandantes de ahora en adelante seran llamados “Cemex”).

Cemex reclamd que el tribunal del CIADI tenia jurisdiccion para
atender el caso bajo el derecho de inversion de Venezuela y
conforme al TBI entre los Paises Bajos y Venezuela. En particular,
los demandantes apuntaron al Articulo 22 del derecho de inversion
de Venezuela, alegando que el mismo disponia el consentimiento
a arbitraje internacional con inversores extranjeros. Ambas
demandas fueron recusadas por Venezuela.

Venezuela alegé que el TBI exigia que la inversion fuera “de” los
demandantes. Sin embargo, la inversion en disputa fue realizada
a través de la empresa intermediaria de Las Islas Caiman; por

lo tanto, de acuerdo con Venezuela, la inversion en CemVen no
satisfacia este criterio.

El tribunal solicit¢ aclaracion evaluando la intencion estatal

al momento de la promulgacion de la ley de inversion. En el
momento de la adopcioén de la ley, Venezuela ya habia ratificado
17 TBIs. Los anteriores TBIs, en términos simples, ofrecian

ya sea el consentimiento incondicional a arbitraje en el CIADI

o el consentimiento al CIADI con la solicitud del ciudadano
involucrado.

El tribunal concluyd que si Venezuela hubiera tenido la intencion

de dar consentimiento anticipado a arbitraje en el CIADI, los
redactores del Articulo 22 lo habrian expresado explicitamente.
Por lo tanto, se considerd que la ley de inversion venezolana no
daba consentimiento a la jurisdiccion del CIADI.

Sin embargo, el tribunal razon6 que el TBI cubre las inversiones
indirectas. Cito interpretaciones similares de TBI en casos
anteriores donde se trato la propiedad indirecta, tal como en el
caso Siemens c. Argentina, al determinar su jurisdiccion sobre
el procedimiento. El tribunal establecié que el TBI autorizaba a
Cemex a entablar una reclamacion por la presunta violaciéon de
sus inversiones indirectas.

Este es el segundo tribunal del CIADI que determind que el
Articulo 22 no abre las puertas al arbitraje en el CIADI. Una
conclusion similar fue expresada en la decision jurisdiccional del
10 de junio de 2010 con respecto a las subsidiarias de Exxon-
Mobil y Venezuela®.

El tribunal postergé la determinacion de los costos del
procedimiento a una etapa posterior del arbitraje.

Notas

9 Mobil v. Bolivarian Republic of Venezuela, ICSID Case No. ARB/07/27

Gobierno de Tayikistan viola Tratado de la Carta de la Energia,
pero se desestima reclamacion de inversor Mohammad
Ammar Al-Bahloul v. Republic of Tayikistan, Caso del SCC No. V
(064/2008) (ECT)

Jennifer Donofrio

Un tribunal de la Camara de Comercio de Estocolmo ha
desestimado una reclamacién de un inversor austriaco en una
diferencia con Tayikistan sobre licencias de exploracion de
energia, pese a concluir que el gobierno de Tayikistan habia
violado el Tratado sobre la Carta de la Energia (Energy Charter
Treaty, ECT).

En 1998, el inversor, Mohammad Ammar Al-Bahoul, entr6 en
negociaciones sobre la exploracion de gas y petréleo con el
gobierno de Tayikistan. Pese a que los permisos no fueron
otorgados, la exploracion de energia comenzo igualmente.

El Sr. Bahoul alegé que solicito reiteradamente, y el gobierno

de Tayikistan prometié en repetidas ocasiones, las licencias y
permisos necesarios. A raiz del crecientes problemas técnicos

y de gestion, el demandante detuvo las operaciones. El mismo
también descubrid que otras organizaciones obtuvieron acceso a
zonas exploratorias que anteriormente le habian sido ofrecidas de
manera exclusiva.

En un laudo parcial de septiembre de 2009—hecho publico
recientemente—se afirmé que el gobierno de Tayikistan habia
violado el ECT cuando las licencias de exploraciéon de energia
prometidas nunca fueron otorgadas. La decision fue confirmada
en un laudo final dictado el 8 de junio de 2010.

Pero si bien el demandado habia solicitado al tribunal ordenar

a Tayikistan que emita las licencias de exploracion, dicha
solicitud fue considerada inviable dada la falta de disponibilidad
y cooperacion de Tayikistan en el procedimiento, el tiempo que
paso desde la solicitud inicial de las licencias por parte del
demandante, y la presencia de otras empresas en el territorio
vinculado a las licencias.

Considerando el desempefio especifico, el demandante solicité
una reparacion por dafos de aproximadamente US$230 millones

y casi US$240 millones en intereses. Pero el tribunal establecio
que el demandante baso estas cifras en predicciones hipotéticas y
decliné la solicitud de reparacion por dafios.

Sin embargo, el tribunal orden¢ a Tayikistan que pague una parte
de los costos legales y de arbitraje del demandante. También dejo
abierta la posibilidad de que el demandante presente alegatos por
gastos a los que pueda incurrir “en circunstancias futuras” dada la
“continua violacion” del ECT por Tayikistan.
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Nueva publicacion de la serie de la CNUDMI sobre temas
relativos a los Acuerdos de Inversion Internacional

“Scope and Definition” (Alcance y definicion,

CNUDMI, Marzo de 2011

En el nuevo estudio de la CNUDMI titulado “Scope and
Definition” se examina la manera en que los conceptos de
“inversion” e “inversor” han sido definidos en los acuerdos de
inversion internacional (Alls), y cémo las diferentes definiciones
han afectado a los paises que reciben la inversion externa
directa (IED). En el estudio también se destaca que hay una
tendencia en los recientes Alls de definir mas concretamente

el alcance de estos dos términos, posiblemente en respuesta

a las interpretaciones de los tribunales arbitrales en el pasado.
El escrito concluye con una seccion sobre las opciones de
politicas para los negociadores de los Alls. Se alega que agregar
una dimension de politicas de desarrollo a la definicion técnica
de inversion ayudaria a colocar las preocupaciones sobre
desarrollo en el centro de los objetivos de los acuerdos, y al
frente de las consideraciones de los tribunales (es decir, incluso
antes de emprender una evaluacion sustantiva de las medidas
impugnadas del pais anfitrion). De acuerdo con la CNUDMI, la
adopcioén de una practica como tal seria una medida importante
para hacer que los Alls contribuyan a la sustentabilidad
econdémica. El estudio esta disponible en: http://www.unctad.org/
Templates/Page.asp?intltemlD=5885&lang=1

“Most-favoured Nation Treatment” (Trato de Nacion mas
Favorecida),

CNUDMI, enero de 2011

En este escrito de la CNUDMI se hace un recuento sobre la
evolucion de las clausulas de trato de nacion mas favorecida
(NMF) en los Alls y se explica el trato de NMF y algunos de los
temas clave que surgen en la negociacion de los acuerdos,
particularmente el alcance y la aplicacion de la disposicion de
trato de NMF para la liberalizacion y proteccion de los inversores
extranjeros en la practica reciente relativa a estos tratados.
Posteriormente, en el escrito se analiza si 'y bajo qué condiciones
la aplicacion de las clausulas de trato de NMF contenidas en

los Alls pueden ser utilizadas por los tribunales arbitrales para
modificar la proteccion sustantiva y las condiciones de los
derechos otorgados a los inversores bajo los Alls para entrar

y operar a un Estado anfitrion. El escrito brinda opciones de
politicas con respecto a la aplicacion tradicional del trato de
NMF e identifica reacciones de los Estados ante el inesperado
uso amplio del trato de NMF, y proporciona varias opciones para
redaccion, tales como especificaciones o limitaciones del alcance
de la aplicacion del trato de NMF a ciertos tipos de actividades,
aclarando la naturaleza del “trato” bajo el All, clarificando la
comparacion que debe hacer un tribunal arbitral asi como la
calificacion de la comparacion “en circunstancias similares” o
excluyendo su uso en casos entre inversor y Estado. El estudio
se encuentra disponible en: http://www.unctad.org/Templates/
webflyer.asp?docid=14358&intltemID=5821&lang=1

“Land deals in Africa: What is in the contracts?” (Tratos
agrarios en Africa: ¢ Qué hay en los contratos?),

Lorenzo Cotula, IIED, febrero de 2011

En este escrito elaborado por Lorenzo Cotula del International
Institute for Environment and Development (IIED) se analizan
doce tratos agrarios en diferentes partes de Africa y sus

mas amplios marcos legales. Se discuten las cuestiones
contractuales que requieren el escrutinio publico, y pretende
promover un debate publico informado sobre las mismas. Los
temas clave identificados en el escrito se relacionan con el
proceso contractual, la justicia econémica entre el inversor y el
pais anfitrion, la distribucion de los riesgos, costos y beneficios
dentro del pais anfitrion, el grado de integracion de asuntos
sociales y ambientales, y el grado en el cual el equilibrio entre
las consideraciones econémicas, sociales y ambientales
pueden evolucionar a lo largo de los plazos de duracion de
estos contratos que a menudo son extensos. En el estudio se
sefiala que en lugar de apurarse a firmar contratos agrarios,
los gobiernos deberian promover un debate publico vigoroso
y transparente sobre el futuro de la agricultura en su pais. Las
organizaciones de productores deben ser fundamentales en el
debate, y el escrutinio de la sociedad civil puede ayudar a que

el interés renovado sobre la agricultura trabaje para alcanzar un
desarrollo sostenible de base amplia. Esta investigacion pretende
brindar una base empirica para estos procesos y contribuir a

que los mismos se encaminen en esa direccion. El informe esta
disponible en: http://pubs.iied.org/12568IIED.html?a=Cotula

“Foreign Direct Investment in Times of Crisis” (La inversion
externa directa en tiempos de crisis),

Lauge Skovgaard Poulsen, Gary Clyde Hufbauer, Peterson
Institute for International Economics, Working Paper Series
WP11-3, enero de 2011

En este escrito se compara la recesion de la inversion externa
directa (IED) con las respuestas de la IED a las crisis econémicas
del pasado. Se sefiala que pese a que los flujos de salida de
los palses desarrollados han sufrido mucho al igual que los
principales paises desarrollados después de las crisis pasadas,
los flujos de salida parecen que se estan recuperando mas
lentamente esta vez. A diferencia del declive general en los
ultimos afos, los flujos de entrada a los mercados emergentes
a menudo se mantuvieron estables durante sus pasadas crisis
econdmicas. Ambos patrones indican que la escala global de
la crisis actual ha generado una mayor respuesta de la I[ED

que la generada después de las crisis especificas en un pais
determinado en el pasado. En comparacion con los baches
econodmicos mundiales desde la década de 1970, la actual
recesion de la IED también ha tenido una mayor magnitud. La
excepcion es la caida de la IED a principios de la década del
2000, pese a la menor crisis econémica de ese momento. En el
estudio se recomienda que los creadores de politicas no solo
liberalicen en mayor medida los regimenes de la IED-tal como
es el patrén habitual durante crisis anteriores—sino que mas
bien utilicen esta caida para repensar sus politicas relativas a

la IED con un enfoque mejorado sobre la promocion de la “IED
sostenible”. El estudio esta disponible en: http://ideas.repec.
org/pliie/wpaper/wp11-3.html

Eventos 2011

8-9 de Abril

THE INTERACTION OF INTERNATIONAL INVESTMENT LAW

WITH OTHER FIELDS OF PUBLIC INTERNATIONAL LAW (LA
INTERACCION DE LA LEY DE INVERSIONES INTERNACIONALES
CON OTROS CAMPOS DEL DERECHO INTERNACIONAL PUBLICO),
Leiden, Paises Bajos, http://law.leiden.edu/research/news/conference-iil.
html

3-5 de Mayo .

MINERIA Y MINERALES: { QUE PAPEL EN UN FUTURO
SOSTENIBLE?,CEPMLP, la Universidad de Dundee, http://www.buyat.
dundee.ac.uk/browse/extra_info.asp?compid=2&prodid=89&modid=2

6 de Mayo } i
CONFERENCIA PUBLICA DE LA ITF: ; HAY UNA EVOLUCION

DEL DERECHO CONSUETUDINARIO INTERNACIONAL DE LA
INVERSION? Londres, Reino Unido, http://www.biicl.org/events/view/-/
id/561/

20 de Mayo

INTERNATIONAL ARBITRATION IN THE 21ST CENTURY: TRENDS,
DEVELOPMENTS, CHALLENGES (ARBITRAJE INTERNACIONAL
EN EL SIGLO 21: TENDENCIAS, DESARROLLOS, DESAFIOS),

Los Angeles, Estados Unidos, http://www.lacba.org/showpage.
cfm?pageid=12469

9-10 de Junio 5

CONFERENCIA SOBRE DIEZ ANOS DE ARBITRAJE BAJO EL
TRATADO SOBRE LA CARTA DE LA ENERGIA ORGANIZADO POR
SCC, EL CIADI Y LA SECRETARIA DE LA CARTA DE ENERGIA,
Estocolmo, http://www.chamber.se/?id=33813

14-15 de Junio

6TH ANNUAL CONFERENCE ON INTERNATIONAL ARBITRATION
AND MEDIATION (6 * CONFERENCIA ANUAL SOBRE ARBITRAJE

Y MEDIACION INTERNACIONAL), Nueva York, Estados Unidos, http://
law2.fordham.edu/ihtml/cal-2uwcp-calendar_viewitem.ihtml?idc=11690

26-27 de Octubre

SIXTH COLUMBIA INTERNATIONAL INVESTMENT CONFERENCE:
“THE RESOURCE BOOM AND FDI IN AFRICA (SEXTA
CONFERENCIA INTERNACIONAL DE INVERSIONES DE COLUMBIA:
“EL BOOM DE RECURSOS Y LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN AFRICA), Faculty House, Columbia University, Nueva York
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