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A través del estudio de laudos arbitra-
les dictados en la Ultima década, este
trabajo tiene como objetivo determi-
nar la existencia de elementos de ané-
lisis comunes de los arbitros para exa-
minar la actuacién estatal en litigios
de expropiacién indirecta de inversio-
nes extranjeras. Utilizando el método
inductivo, se revisaron 172 laudos dic-
tados entre los afios 2010 y 2021. De
ellos, se sistematizaron y analizaron
149. Partimos de la hipétesis inicial
conforme a la cual algunos tribunales
en la actualidad analizan con més de-
talle tal actuacién. Este estudio arrojé
hallazgos de interés. En primer lugar,

Through the study of different arbitral
awards issued in the last decade,
this work aims to determine the
existence of common analytical
elements of arbitrators to examine
state action in indirect expropriation
of foreign investments cases. Using
the inductive method and the case-
by-case approach method, 172
awards issued between 2010 and
2021 were reviewed. Of these, 149
were systematized and analyzed.
We start from the initial hypothesis
according to which some tribunals
currently analyze such action in more
detail. This study yielded several
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se demostré que en 42% de los casos la
revision del acto estatal no fue conside-
rado como un criterio identificador de
expropiaciones indirectas. Incluso, en un
2% de los casos fue calificado como un
elemento no relevante. Mientras que en
47% de los litigios si fue analizado. De
este porcentaje, en 26% de los casos se
consideré un acto legitimo, mientras que
en 21% se traté de un acto ilegitimo, vale
decir, que constituyeron expropiaciones
indirectas. En 9% de los casos, se deter-
miné que la actuaciéon estatal era de iure
gestionis y no de iure imperii. En segun-
do lugar, se determind la existencia de
cuatro elementos en el examen realizado
por los tribunales arbitrales: (a) la identi-
ficacion de la actuacion o conducta atri-
buible al érgano estatal reclamada por el
inversor; (b) la presunciéon de legitimidad
de la actuacién del érgano estatal; (c) los
supuestos de ilegitima actuacion del or-
gano estatal; y, (d) la carga de la prueba.
Consideramos que el examen de la ac-
tuacion estatal es muy importante dado
que permite la realizacién de un estudio
exhaustivo del problema planteado y que
su resoluciéon sea mucho mas completa
y transparente para las partes involucra-
das y para la colectividad. Si la medida
realmente atiende a objetivos publicos
estarfamos en presencia de una actua-
cién soberana y legitima del Estado. En
cambio, si se demuestra que no ha sido
asi, podria activarse el sistema de respon-
sabilidad de los Estados por la comision
de actos contra el Derecho Internacional.
Bajo este escenario, puede enfrentarse
el Estado anfitrion a costosos litigios, al
detrimento de la calidad de vida de sus
ciudadanos por la generacién de deuda
publica no financiera externa y al aumen-
to del riesgo reputacional frente a sus
pares en la comunidad internacional.

Palabras clave: Derecho internacional,
expropiacién directa e indirecta, arbitraje
de inversiones, caracter de la medida
estatal.

findings. In the first place, it was shown
that in 42% of the cases the revision
of the state action was not considered
as an identifying criterion of indirect
expropriations. In 2%, it was even
classified as a non-relevant element.
While in 47%, the state measure was
analyzed. Of this percentage, in 26% of
the cases it was considered a legitimate
act, while in 21% it was an illegitimate
act. In 9% of the cases, it was determined
that the state action was iure gestionis
and not iure imperii. In second place,
the study showed the existence of four
common elements that correspond
to (a) the identification of the action
or conduct attributable to the State
organ claimed by the investor; (b) the
presumption of legitimacy of the State
organ’'s action; (c) the assumptions of
illegitimate action by the State. We
believe that the examination of State
action is very important since it allows an
exhaustive study of the problem raised
and that its resolution is much more
complete and transparent for the parties
involved and for the community. If the
measure really meets public objectives,
we would be in the presence of a
sovereign and legitimate action by the
State. However, if this proves not to
have been the case, the Responsibility
of States for Internationally Wrongful
Acts system may be engaged. Under this
scenario, the host State may face costly
litigation, detriment to the quality of life
of its citizens through the generation of
external non-financial public debt and
increased reputational risk vis-a-vis its
peers in the international community.

Keywords: International Investment
Law, direct and indirect expropriation,
investment arbitration, character of State
measures.
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Introduccion

El Derecho Internacional Econémico y, en particular, el régimen juridico inter-
nacional de las inversiones extranjeras y los mecanismos de solucién de con-
flictos inversor-Estado, se ha convertido en un drea muy relevante durante las
Ultimas décadas. Convergen en ella tres grandes intereses: los del Estado re-
ceptor de la inversiéon, que requiere atraer la inversion extranjera directa a los
fines de mejorar sus condiciones socioeconémicas; los del Estado de origen
del inversionista, que desea que su nacional sea tratado conforme a los estan-
dares negociados en el tratado que lo vincula con el Estado anfitrién; y los del
inversor, quien asume diversos riesgos para obtener lucro més alla de sus fron-
teras'. Esta convergencia de intereses ha dado lugar a la celebracién de casi
3000 tratados bilaterales y de capitulos especiales incorporados en tratados
de libre comercio, con el propésito de brindar la seguridad juridica requerida
para incentivar el flujo internacional de la inversién extranjera directa?.

Buena parte de estos tratados contiene reglas sustantivas como trato
justo y equitativo, plena proteccién y seguridad, tratamiento nacional, clu-
sula de nacién més favorecida, libre transferencia de capitales. Pero, también,
cladusulas de resolucién de conflictos entre Estados sobre la interpretacion y
el cumplimiento del instrumento convencional. Y, en muchos casos, se incor-
poran mecanismos de solucién de controversias entre inversores extranjeros y
Estados receptores de inversién como la negociacién y el arbitraje de inver-
siones. Este tipo particular de arbitraje se caracteriza por ser un denominado
ternium genus entre el arbitraje de Derecho Internacional Publico y el arbitra-
je comercial®, toda vez que lo que se ventila en este tipo de litigios se refiere
a la violacién o no por parte del Estado de un tratado de inversiones.

El interés que ha suscitado el arbitraje de inversiones ha ido en aumento
en consideracién no solo al nimero de casos iniciados por inversionistas con-
tra Estados receptores —administrados por el Centro Internacional de Arreglo
de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI) y otras instituciones arbitrales
como la Corte Permanente de Arbitraje (CPA) o el Instituto de Arbitraje de la
Cémara de Comercio de Estocolmo (SCC, en siglas inglesas)-, sino también
debido al interés publico que en estos arbitrajes se ventila: (i) desde el escru-
tinio que realizan algunos tribunales arbitrales sobre las acciones y omisiones
del Estado receptor reclamadas por los inversores como violatorias de alguna
de las garantias materiales ofrecidas en el tratado de inversién aplicable; (i) la
legitimidad y la transparencia de los procesos arbitrales; v, (iii) hasta la preocu-
pacion de los ciudadanos y las autoridades publicas por la deuda externa no
financiera de los Estados, derivada de los laudos arbitrales condenatorios®*.

T SaLacuse 2021, 52.

2 UNCTAD 2022.

3 Rueba 2009, 60.

4 FesLEs Pozo 2020, 1-4; PaLuma, Esis v Briceno 2020, 558-577.
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Uno de los reclamos mas frecuentes en la litigiosidad inversor-Estado se
refiere a los casos de expropiacién indirecta®. Consideradas medidas que —sin
mediar un titulo traslativo de la propiedad del particular al Estado— generan
el mismo efecto equivalente a una expropiacién directa, su identificacion res-
ponde al andlisis de las circunstancias facticas y legales de cada caso®. En esta
tarea, la Conferencia de Naciones Unidas para el Comercio y el Desarrollo
(UNCTAD) y la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE)
coinciden en afirmar que deben ser analizados el grado de interferencia de la
medida estatal en la propiedad del inversionista (impacto econémico, dura-
cién de la medida); el caracter del acto estatal en estudio y la vulneracién de
las legitimas expectativas del inversor’. Desde el punto de vista doctrinal, se-
guido por la practica de los arbitrajes de inversiones, existen dos grandes ten-
dencias: Una, que considera que el criterio de identificacion mas importante
debe ser la privacién sustancial de la propiedad, como efecto o consecuencia
de la medida estatal (denominado sole effect doctrine). Y, otra que exige el
examen de todos los elementos recomendados por UNCTAD y OCDE, inclu-
yendo el examen de la legitimidad de la accién del Estado receptor®.

Acogiendo la segunda posicién, este trabajo tiene como objetivo deter-
minar, a través del estudio de distintos laudos arbitrales dictados en la dltima
década, la existencia de elementos de anélisis comunes por parte de los
arbitros para examinar la actuacién estatal en los supuestos de expropiacién
indirecta de inversiones extranjeras. A pesar de la diversidad de tribunales
arbitrales ad hoc y de la multiplicidad de fuentes aplicables, partimos de la
hipdtesis conforme a la cual algunos tribunales si estan examinando con de-
talle si el acto estatal atiende al interés publico que el Estado indica proteger.
Para cumplir con este propésito, utilizando el método case-by-case approach
y el método inductivo, fueron identificados 172 laudos arbitrales dictados
entre 2010 y 2021. De dicha cantidad, a la fecha de redaccion de este tra-
bajo, fueron analizados 149. No se incluyeron en este anélisis laudos de ju-
risdiccion ni los relativos a la violacion de otras garantias. Excepcionalmente
se consideraron algunos litigios sobre trato justo y equitativo y expropiacién
directa. De ahi que, en primer lugar, este trabajo contiene un breve analisis
sobre la denominada causa expropiandi como requisito de una expropiacién
directa y licita bajo el Derecho Internacional. En segundo lugar, se estudian
las nociones generales del poder regulatorio de los Estados y su relaciéon con
las expropiaciones indirectas; y, de seguidas, exponemos los hallazgos en-
contrados en el referido estudio y nuestras reflexiones y conclusiones finales.

5 Lim et al., 2019, 346.
¢ ANTHONY 2017, 325.
7 OECD 2004; UNCTAD 2012, 62-63.

8 Mc.LAcHLAN y WEINIGER 2008, 295-296; SorNARAJAH 2015, 210; Zarra 2017, 101; LOPEZ ESCARCENA
2020, 118-119; Pristan 2021, 187.
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I.  La causa expropiandi como requisito de legalidad de una expropia-
cién bajo el Derecho Internacional

Las reglas atinentes a la adquisiciéon del derecho de propiedad sobre un
activo corresponden a la regulacién contenida en el derecho nacional (del
Estado receptor) bajo el cual se constituye y, una vez adquirido, el Derecho
Internacional le otorga la debida proteccién®. Ahora bien, este derecho no
es absoluto debido a la existencia de limitantes en atencién a su funcion
social. En efecto, el derecho de propiedad estad limitado al cumplimiento
de objetivos de caracter general y la autoridad competente tiene la obliga-
cion de determinar en forma soberana cuadl es la causa de utilidad publica
o interés social perseguido’. En el Derecho Internacional, esta exigencia la
observamos en el marco del régimen juridico internacional de proteccién de
derechos humanos y bajo el dmbito del denominado Derecho internacional
de las inversiones (DIl), entendida como un éarea especializada del Derecho
internacional econémico.

En el primer caso, el derecho de propiedad es reconocido en los ar-
ticulos 17 de la Declaracién Universal de Derechos Humanos; 21 de la Con-
vencion Americana de Derechos Humanos y 1° del Protocolo adicional al
Convenio Europeo para la Proteccion de los Derechos Humanos y de las
Libertades Fundamentales. Aunque escapa del objetivo de nuestro trabajo,
si debemos puntualizar ciertas consideraciones expresadas por la Corte In-
teramericana de Derechos Humanos (CIDH) y la Corte Europea de Derechos
Humanos (CEDH). Por un lado, la CIDH ha expresado que las razones de
utilidad publica o interés social constituyen uno de los requisitos para que un
Estado pueda justificar validamente la privacion del derecho de propiedad,
bajo los términos de la Convencién Americana de Derechos Humanos (ar-
ticulo 21)". Se considera que la privacion o la restriccién al derecho de pro-
piedad responden a medidas de caracter excepcional y, por lo tanto, debe
analizase la legitimidad de utilidad publica que acompana el acto estatal’. La
“utilidad publica” y el “interés social” -refiere la Corte— obedece a los bienes
cuyo uso contribuya al desarrollo de una sociedad democrética. Por otro
lado, la CEDH también ha afirmado que la toma de una propiedad se justifica
solo cuando se demuestra que la expropiacién es en beneficio del interés pu-
blico y conforme a los requerimientos legales correspondientes'™. Aunque se
admite el concepto amplio de la utilidad publica y se reconozca plena potes-
tad soberana a las autoridades publicas para dictar legitimamente actos que

? Douglas 2009, 52-53; Esis Villarroel 2018, 174-175; Cox 2019, 311-32. América Mévil S.A.B. de
C.V. v. Republica de Colombia (2021), § 319.

9 QuEezaba RopriGuez 2018, 92-93. Kulick 2012, 50.

" Ivcher Bronstein v. Perd (2001) § 128, Salvador Chiriboga v. Ecuador (2008), § 61.
BURGORGUE-LARSEN 2013, 625; Lorez Escarcena 2014, 531-576.

2 Salvador Chiriboga v. Ecuador (2008), § 65.

3 Salvador Chiriboga v. Ecuador (2008), § 73.

' Sharxhi y otros v. Reptiblica de Albania (2018), § 166-167. Loprez Escarcena 2014, 63-65.
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interfieran en el Derecho de propiedad de la persona, se exige también un
estudio de proporcionalidad entre el interés general del colectivo y la protec-
cion del derecho de propiedad individual™.

En el segundo caso, bajo el &mbito del DIl el Derecho de propiedad es
también objeto de protecciéon conforme a diversos tratados especiales en
la materia (tratados bilaterales de promocién y proteccién de inversiones y
capitulos de inversiones contenidos en tratados de libre comercio). Dichos
instrumentos convencionales contienen, generalmente, listas enunciativas
de activos y de operaciones que califican como inversién'. Si el activo o la
operacion realizada por el inversionista foraneo en el territorio del Estado
receptor se subsume en la referida lista, calificaria como inversién vy, por con-
siguiente, estarfa bajo el marco de protecciéon material del tratado. En efecto,
los convenios transfronterizos en materia de inversién reconocen la potestad
soberana de los Estados a expropiar activos de nacionales y extranjeros,
siempre que se cumplan con ciertos requisitos: (i) que atienda a una causa de
interés publico o de utilidad publica; (ii) que no se trate de una medida discri-
minatoria; (iii) que sea respetado el debido proceso y (iv) deba pagarse una
compensacion por la pérdida de la propiedad".

En el marco del arbitraje de inversiones, el articulo 42 de la Convencidn
sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y naciona-
les de otros Estados (Convencién de Washington) establece que el tribunal
arbitral debe aplicar el derecho elegido por las partes y, en su defecto, el
derecho del Estado receptor y las normas de Derecho Internacional. Esto
implica la revisiéon de ambos érdenes juridicos, particularmente en supuestos
cuando el tratado aplicable asi lo exija; cuando el derecho interno remita la
solucion conforme al Derecho internacional; o, cuando no provea solucién
al respecto'. Al analizar con detenimiento algunos tratados de inversion,
observamos que las nociones de “interés publico” y la “utilidad publica o
social” corresponden a la denominada causa expropiandi'®. Y, en este punto,
observamos tres tipos de regulacion transfronteriza: (i) tratados que no tienen
una definicién de los términos “interés publico” o de “utilidad publica”?; (ii)
otros convenios que indican que el “propdsito publico” o “public purpose”

> Sociedad Andnima del Ucieza v. Reino de Espana (2014) § 71-73. Joseph 2013, 860.

' MONEBHURRUN 2014, 12-15.

7" A modo ilustrativo podemos citar el articulo 6 del Convenio sobre promocién y proteccion
reciproca del Reino de Noruega y la Republica de Chile, asi como el articulo 10.9.1. del Capitulo
IX del Tratado de Libre Comercio entre Chile y Estados Unidos. En el caso de la Republica Popu-
lar de China, Chile celebré en 2006 un tratado de libre comercio que posee algunas disposicio-
nes generales en materia de inversiones.

"8 Kutick 2012, 14. HernANDEZ 2016, p. 74. Véase también América Mévil S.A.B. de C.V. v. Repu-
blica de Colombia (2021), § 332-340.

9 Lim et al., 2019, 324; ReniscH Y ScHreuer 2020, 187.

2 Vednse los articulos 6 del Tratado de promocién y proteccién de inversiones entre la Republi-
ca de El Salvador y la Republica de Chile (1996), del Tratado de promocién y proteccién de in-
versiones entre la Republica de Guatemala y la Republica de Chile (1996) y del Acuerdo de pro-
mocidn y proteccién de inversiones entre la Republica de Cuba y la Republica de Chile (1996).
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se refiere a un concepto del Derecho Internacional consuetudinario?; y (iii)
tratados que expresamente remiten al orden juridico de cada Estado involu-
crado en el tratado?2.

El examen realizado por los tribunales arbitrales de la actuacion estatal
parte del consentimiento del propio Estado al celebrar y ratificar tratados
que lo autorizan®. Hace casi una década se pensaba que en el DIl los tribu-
nales arbitrales no examinaban la razén o motivacién de una expropiacion?.
Sin embargo, esto ha ido variando con el tiempo, a pesar de las dificultades
que la préctica arbitral evidencia en la apreciacién de la causa expropiandi.
Esto obedece a que, tal como refieren Reinisch y Schreuer, los tribunales
gozan de amplia discrecionalidad y han tomado decisiones divergentes en
razédn a los hechos de cada caso y a las soluciones contenidas en el tratado
internacional aplicable?>. Como pueden verse en los dos literales que siguen
a continuacidn, observamos en nuestro estudio dos tendencias:

A) Siguiendo lo planteado en el parrafo anterior, la primera tendencia
corresponde a la de aquellos tribunales arbitrales que no entraron a analizar
o examinar la motivacién estatal de causa de utilidad publica o social de la
medida expropiatoria. Pero, sin embargo, si han objetado la falta de pago
del Estado al inversor de una compensacién?. Varios ejemplos ilustran la
situacion planteada. En el litigio Copper Mesa Mining Corp. v. Ecuador, rela-
cionado con la expropiacién de una concesion para la explotacion de cobre,
el tribunal arbitral expresé que no era su funcién determinar el interés nacio-
nal de la Republica demandada. Sin embargo, debido a que no se respeto el
debido proceso y no fue pagada la compensaciéon correspondiente, declard
ilegal el acto expropiatorio bajo el tratado aplicable (Canada-Ecuador)?. En
el asunto Tenaris Talta v. Venezuela (1), el tribunal arbitral consideré que la na-
cionalizacién de los activos de los inversionistas fue ilegal al incumplir con el
pago de la compensacion convenida en los tratados de inversion aplicables?®.
Y, en el litigio Guaracachi America, Inc. y Rurelec PLC v. Bolivia, el tribunal ar-
bitral no cuestion6 la causal de utilidad publica y beneficio social del Decreto
de nacionalizacién de los activos de inversionistas ingleses en la empresa
eléctrica Guaracachi, por no ser objeto de debate entre las partes y porque

21 Articulo 10.7: Expropiaciéon e Indemnizacién CAFTA-Dr y el Protocolo Alianza del Pacifico,
Capitulo 10, articulo 10.12. MarTiNEZ-FRAGA y REETZ 2015, 124-125.

2 Acuerdo de Libre Comercio América Central y México (2011). Capitulo XI Inversién. Anexo
11.11.

23 Perez 2012, 318.

24 JoserH 2013, 860.

25 REINISCH Y ScHREUER 2020, 195-196, 204.

% Stans Energy Corp. y Kutisay Mining LLC v. Repiblica de Kirguistan (Il) (2019), § 613; Marion y
Reinhard Unglaube v. Republica de Costa Rica (2012), § 166; Mobil Corporation, Venezuela Hol-

dings, B.V. et al v. Republica Bolivariana de Venezuela (2014), § 305; Ol European Group B.V. v.
Republica Bolivariana de Venezuela (2015), § 411.

2 Cooper Mesa Mining Corp. v. Reptblica de Ecuador (2016), §6.64.

% Tenaris S.A. y Talta-Trading e Marketing Sociedade Unipessoal Ltda. v. Repiblica Bolivariana
de Venezuela (1) (2016), § 512.
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—en su opinién-— su definicion y contexto deben seguir los postulados del De-
recho interno boliviano?. Lo que se refuté fue la falta de pago de la debida
compensacion por parte de Bolivia a los inversores.

B) La otra tendencia responde a la de ciertos tribunales arbitrales que
examinan el caracter de la medida estatal. Este estudio lo realizan caso-a-ca-
so, conforme a la normativa interna y al tratado aplicable. De esta forma, los
arbitros analizan no solo si hubo o no privacién del derecho de propiedad,
sino también cudl fue el propdsito publico o causa de utilidad publica que
justificd el Estado receptor como motivo para expropiar la inversion foranea.
En este escenario, la carga de la prueba recae en el propio Estado para de-
fenderse del alegato contrario del inversionista demandante. Asi quedd re-
flejado en el caso ADC Affiliate Limited et al v. Hungria, cuyo tribunal arbitral
explicéd que la razén de interés estratégico del Estado de expropiar debe ser
demostrado sino probado®. Esto fue reiterado en el asunto Koch Nitrogen
International SARL v. Venezuela, cuyo tribunal consideré que las politicas es-
tatales previas al decreto de expropiacién de los activos del inversor suizo en
unas plantas de amoniaco y urea no violaron el tratado aplicable, debido a
que fueron dictadas de buena fe con el propdsito de atender a las necesida-
des alimentarias de la poblacion®'.

Esta tendencia nos parece adecuada dado que permite comprender qué
ocurrié en cada litigio. Los requisitos convencionales exigen el cumplimiento
de los requisitos, incluyendo la causa expropiandi. Solo tomar en cuenta si
hubo o no pago de compensacién y no la motivacion estatal, hace que el
examen de los arbitros no sea suficiente para determinar si la expropiacién
fue o no conforme al Derecho Internacional. A modo ilustrativo, en lonannis
Kardassopoulos et al v. Georgia el tribunal arbitral determiné que la expro-
piacién de los intereses de los inversores —de origen griego e israeli —-mani-
festada a través de la cancelacidon de una concesién y derechos de un joint
venture para el desarrollo de un oleoducto- fue legitima en su motivacién
dado el interés de dicho pais de potenciar su economia®.

Asimismo, en dos litigios se mostré la situaciéon contraria: la presencia
de un acto ilegitimo y no conforme bajo el DII. En primer lugar, en el asunto
Flughafen et al v. Venezuela, la intervencién y toma del control fisico de las
instalaciones de un aeropuerto concesionado por inversores de nacionalidad
chilena y suiza, ademas de una serie de decisiones judiciales que avalaron la

27 Guaracachi America, Inc y Rurelec PLC v. Estado Plurinacional de Bolivia (2014), § 437-438.
También en el asunto South American Silver Limited v. Estado Plurinacional de Bolivia (2018), §
875, el tribunal arbitral consideré el incumplimiento de pago de la indemnizaciéon como elemen-
to para considerar la ilegalidad de la expropiacién. Sin embargo, en el litigio se demostré que el
interés de la demandada en la expropiacién de las concesiones mineras era evitar la continuidad
de un conflicto social en la localidad.

30 ADC Affiliate Limited; ADC & ADMC Management Limited v. Hungria (2016), § 431-432; Briti-
sh Caribbean Bank Limited v. Belice (2014), § 236.

31 Koch Nitrogen International SARL v. Repdblica Bolivariana de Venezuela (2017), § 7.17-7.20

32 Joannis Kardassopoulos y Ron Fuchs v. Georgia (2010), § 391-392.
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actuacion de las autoridades administrativas, no lograron ser justificadas por
la Republica demandada durante el arbitraje. En efecto, el tribunal arbitral
consideré que las razones de utilidad publica o de “preservacién de los dere-
chos de los usuarios” no fueron debidamente probadas®. Y, en segundo lu-
gar, en el litigio Vestey Group Limited v. Venezuela, el tribunal arbitral exami-
no el interés publico perseguido por las autoridades estatales cuando fueron
expropiados activos propiedad del inversor inglés. La Republica argumenta-
ba que la medida dictada obedecia a que la empresa no habia demostrado
los titulos de propiedad sobre las tierras de uso agricola y, para asegurar el
acceso de la poblacién a los alimentos, ordend su recuperacién por razones
de utilidad publica. El tribunal arbitral determiné la inexistencia de un vinculo
o nexo entre el objetivo publico declarado y la expropiacién propiamente di-
cha, debido a que se evidencié que el inversor contribuia —junto al Estado- a
la consecucién de la seguridad alimentaria de la poblaciéon®.

II. La potestad regulatoria de los Estados versus los intereses de los
inversionistas: la identificacidn de una expropiacién indirecta

Como indicamos en lineas anteriores, las expropiaciones indirectas se distin-
guen por la inexistencia del titulo formal traslativo de la propiedad privada
a manos del Estado, pero sus efectos son equivalentes a una expropiacién
directa®. La practica arbitral revela un elenco de actuaciones estatales que
constituyen ejemplos ilustrativos de esta situacion tales como la revocacién o
la anulacién de licencias y permisos previamente otorgados; la imposicién de
cargas legales y fiscales desproporcionadas y arbitrarias; la ocupacién tem-
poral y forzosa de activos (en especial, de bienes inmuebles) por autoridades
administrativas del Estado receptor; el dictamen de actos administrativos que
interfieren en el manejo y administracion de la inversiéon o que imposibilitan
la repatriacién de capitales, entre otros.

3 Flughafen Zirich A.G. y Gestién e Ingenieria IDC S.A. v. Repiblica Bolivariana de Venezuela
(2014), § 528.

3 En particular, el tribunal arbitral expresé que “(...) la idea es determinar si la medida tenia un
nexo razonable con el propésito publico declarado o, en otras palabras, era al menos capaz de
promover ese proposito”. La Republica argumentd que el propésito de la toma de posesién de
la empresa Agroflora —propiedad de los inversores ingleses— consistia en asegurar el acceso de
la poblacién a los alimentos. Sin embargo, durante el arbitraje, aceptd que la empresa fue muy
productiva y que la produccién de carne se vendia en el mercado nacional a precios regulados.
Luego, un experto de la parte demandada testificé ante el tribunal que, para ese entonces, el
gobierno venezolano importaba ganado del extranjero a precios mas altos que los nacionales y
luego subsidiaba su precio para revenderlo en el mercado a un bajo costo. Ante esta situacion,
el tribunal considerd que el inversionista compartia la carga con la Republica de satisfacer las
necesidades alimentarias de la poblacién. Y por el hecho de expropiarla, no mejoré dicho acce-
so dado que no se evidencié que la producciéon de carne aumentara luego del dictamen de la
medida o que la poblacién tuviese mayor acceso a ella”. Vestey Group Limited v. Republica Boli-
variana de Venezuela (2016), § 293-300.

3 Fava RopriGuEz 2013, 219-246. Asimismo, ver: M. Meerapfel S6hne AG v. Republica Centroafri-
cana (2011), §354.
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La doctrina ampliamente ha descrito dos grandes tipos: por un lado, la
expropiacion indirecta progresiva o creeping expropriation conformada por
una serie de actos estatales que, en su conjunto, gradualmente afectan la pro-
piedad y el control de la inversion; y, por otro, la denominada expropiacién in-
directa de caracter regulatorio, como consecuencia de las acciones del Estado
receptor para proteger ciertos intereses colectivos legitimos®. Precisamente
esta Ultima es la que mas ha generado interés y puntos de inflexion?.

Tal como refiere Montt, la existencia, el contenido y los limites al dere-
cho de propiedad dependen de decisiones soberanas de érganos del Esta-
do. En particular, respecto a los limites e intervenciones en ciertos sectores,
cualquier cambio regulatorio sobre derechos econémicos y libertades genera
ganadores y perdedores®. E, incluso —como explica Levashova— potencial-
mente puede frustrar expectativas de inversionistas creadas a partir de ese
marco ofrecido inicialmente por el Estado receptor®. Estas limitaciones e
intervenciones privilegian la proteccién de ciertos &mbitos de la vida nacional
para resguardar intereses tales como el cuidado del medioambiente, la salud
publica, la proteccion de los intereses de los consumidores o la seguridad na-
cional, por sobre los intereses individuales de los ciudadanos®.

Cuando se reclama la existencia de expropiaciones indirectas de in-
versiones fordneas por causa de una medida regulatoria, nos preguntamos:
icomo podemos distinguir si estamos en presencia de una medida estatal
que realmente atiende a la proteccién de los “legitimos intereses” del Estado
receptor -y, por tanto, no compensables— de aquéllas que, lejos de atender
a esa motivacion, constituyan una expropiacion indirecta violatoria de los tra-
tados internacionales de inversién, y por ende compensables? En principio,
se presume la legitimidad de las medidas estatales cuando tienen como pro-
posito la proteccion de un objetivo publico legitimo, supuesto en el cual se
considera que la actuacién estatal se ha realizado de buena fe*'.

Como se analiza en el punto 3 de este trabajo, en la préctica arbitral
inversor-Estado se ha evidenciado un interesante elenco de casos donde se
contrastan los intereses del Estado en preservar y cuidar legitimamente sus
objetivos publicos y los del inversor en pro de mantener la operatividad y la
viabilidad econémica de su inversién*. Claramente este Ultimo asume una

3¢ ANTHONY 2017, 327, SuArez Robricuez 2020, 648. LevasHova 2019, 238-239.

37 Novak 1996, 20-21; LEnmann 2021, 75; MonTT 2009, 231; LEnmanN 2021, 74.

3 MonTT 2012, 168-169.

39 LevasHova 2019, 153.

4 HernANDEZ 2016, 4. Rizo 2020, 73-100; Koro 2016, 407-408. Véase también Serior Tza Yap
Shum v. Republica de Perd (2011), § 145; Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona SA 'y
Vivendi Universal SA v. Republica Argentina (2010), § 132-140.

41 UNCTAD 2012, 78; Cox 2019, 152; LevasHova 2019, 25; Quiborax S.A., Non Metallic Minerals
S.A. y Allan Fosk Kaplin v. Estado Plurinacional de Bolivia (2015), § 202.

2 RosinvestCo UK Ltd. v. Federacién Rusa (2010), § 611-621; Magyar Farming Company Ltd,
Kintyre Kft and Inicia Zrt v. Hungria (2019), § 344-347; Serafin Garcia Armas y Karina Garcia Gru-
ber v. Republica Bolivariana de Venezuela (2019), § 298.

ReDAE Revista de Derecho Administrativo Econémico, N° 36 [julio-diciembre 2022] pp. 41-70



El andlisis de la actuacion estatal en supuestos de expropiacién indirecta de inversiones foraneas, ...

serie de riesgos cuando decide emprender econémicamente més alla de sus
fronteras y busca mitigarlos, en la medida de lo posible. Ademas, estd cons-
ciente que el Estado receptor puede soberanamente modificar su marco re-
gulatorio. Sin embargo, el ejercicio de esta facultad tiene limites establecidos
en su propio Derecho interno como también en los tratados de inversién que
ratifica con otros paises®.

Conforme al articulo 27 de la Convencién de Viena sobre Derecho de
Tratados, los instrumentos convencionales deben ser cumplidos de buena fe
y no puede el Estado invocar su propio Derecho interno para intentar desvin-
cularse de sus efectos. Por tanto, en estos supuestos, si bien un Estado pue-
de ejercer legitimamente su potestad regulatoria, le acompafna también el
deber de conducir sus actuaciones en armonia conforme a su orden juridico
interno, en didlogo a lo convenido en los tratados internacionales*. El incum-
plimiento de una obligacién internacional y, en nuestro caso, el dictamen de
una medida arbitraria o desproporcional, que no atienda a un objetivo publi-
co legitimo y que acarree la pérdida del derecho de propiedad al inversionis-
ta fordneo, puede activar el sistema de responsabilidad internacional de los
Estados. En efecto, conforme al Proyecto de Articulos sobre Responsabilidad
de los Estados por Hechos llicitos (2001), la actuacién o la omisién del Esta-
do contrarios a las obligaciones contraidas con otros Estados puede originar
reclamaciones contra el primero®. En nuestro caso, esto ocurre cuando no se
cumplen los requerimientos exigidos bajo los tratados de inversion®. A ello
también se agrega el aumento del riesgo reputacional de este Estado frente
a sus pares en la comunidad internacional y las consecuencias que se gene-
ran para la ciudadania. La experiencia latinoamericana evidencia la afectacién
econdmica para los Estados cuando actlian en forma contraria al Derecho
internacional, debido a la deuda publica no financiera generada por laudos
arbitrales dictados en su contra®’.

Frente a toda esta situacion, la delimitacidon entre las medidas estatales
legitimas y las de caracter indirecto se ha puesto de relieve en los recientes
tratados de inversién. Los equipos negociadores de los Estados se han preo-
cupado por incorporar en estos instrumentos convencionales: (i) la definicién
general de una expropiacién indirecta; (ii) los criterios para determinarla —in-
cluyendo el anélisis del caracter de la medida estatal—; y, (iii) la aclaratoria

4 MonTT 2010, 234; ADC Affiliate Limited; ADC & ADMC Management Limited v. Hungria
(2006), § 423.

4 MonTT OvarzUN 2015, 154-156. En efecto, la potestad legislativa de los Estados y el poder de
policia que les asiste debe ejercerse conforme a las obligaciones contraidas a través de tratados
internacionales relativos a inversiones. HErRNANDEZ GoNzALez 2020, 11. Véase Magyar Farming
Company Ltd, Kintyre Kft and Inicia Zrt v. Hungria (2019), §347.

4 Véase articulos 1 al 4 del Proyecto de Articulos sobre Responsabilidad del Estado por Hechos
Internacionalmente llicitos, adoptado por la Comisién de Derecho Internacional de la Organiza-
cién de Naciones Unidas, AG en su Resolucién 56/83.

4 MarsoE 2017, 6-10. Esis ViLLarroeL 2018, 380. JoserH, 2013, 844.

47 Escovar, CARRASQUERO Y Campos 2021, 2-7.

ReDAE Revista de Derecho Administrativo Econémico, N° 36 [julio-diciembre 2022] pp. 41-70

51



52

IVETTE S. EsIS VILLARROEL

conforme a la cual una medida estatal que atienda a un interés publico legi-
timo no es considerada una expropiacién indirecta, salvo que sea despropor-
cional o discriminatoria®®. Esto ultimo ha sido una reiterada recomendacién
de la UNCTAD a los paises®.

lll. Elanalisis de la medida estatal en supuestos de expropiacién indirecta

No es tarea facil identificar una expropiacién indirecta de inversiones fora-
neas®®. Tal dificultad viene dada por las distintas circunstancias facticas y
legales de cada caso y que cada tribunal arbitral es discrecional a la hora de
tomar sus decisiones. De los tres criterios esgrimidos por la OCDE, UNCTAD
y algunos tratados, examinamos en este trabajo el referente al anélisis de la
actuacion estatal. El objetivo de nuestra investigacion consistié en determi-
nar, a partir del andlisis de casos, la existencia de ciertos elementos comunes
considerados por los tribunales arbitrales para comprender si la medida es-
tatal atendié o no a la proteccién de un legitimo objetivo publico. Partimos
este analisis con la hipdtesis de que, en la préctica reciente, algunos tribuna-
les arbitrales analizan con méas detalle tal actuacion.

Con este propédsito, se hizo una revisién de laudos arbitrales de inver-
sion dictados entre 2010 y 2021. No fueron considerados laudos sobre juris-
diccién como tampoco los referentes al reclamo de inversionistas por viola-
cién de otras garantias materiales. Utilizando el método inductivo y método
case-by-case approach, se revisaron litigios donde los inversores reclamaban
a los Estados anfitriones la expropiacién indirecta de su inversién y algunos
referentes a expropiacion directa y al trato justo y equitativo. En total fueron
identificaron 172 laudos arbitrales. De dicha cantidad, a la fecha de redaccion
de este trabajo, sistematizamos y estudiamos 149. Es decir, 87% del universo
de laudos. Con ello, podemos afirmar que los resultados aqui expuestos tie-
nen poca probabilidad de modificacién o variacion.

Luego de varios meses de revisién, lectura y anélisis, tal como puede
verse en el Grafico N. 1, se demostré que en 42% de los casos la revisiéon de
la medida estatal no fue considerada como un criterio identificador de expro-
piaciones indirectas. Incluso, en un 2% de los casos fue calificado como un
elemento no relevante. Mientras que en 47% de los litigios si fue analizada
la medida estatal. De este porcentaje, 26% se consideré un acto legitimo,
mientras que en 21% se traté de un acto ilegitimo (por discriminacién, arbi-

4 FERNANDEZ MasiA 2020, 125-126. En efecto, Chile ha seguido esta linea incorporando estos tres
elementos en los tratados celebrados durante las ultimas dos décadas. Asi estd contemplado en
el Anexo 10-D, Capitulo 10 del Acuerdo de Libre Comercio Chile-Estados Unidos (2004); el Ane-
xo 11-D, Capitulo 11 del Acuerdo de Libre Comercio Chile-Peri (2009); el Anexo 9-C, Capitulo 9
del Acuerdo de Libre Comercio Chile-Colombia (2009); el Anexo 10-B Capitulo 10 del Acuerdo
de Libre Comercio Australia-Chile (2009); el Anexo 10-12 Capitulo 10 del Protocolo del Acuerdo
Marco de la Alianza del Pacifico (2014); y el Capitulo 8 del Acuerdo de Libre Comercio entre Ar-
gentina y Chile (2019).

4 UNCTAD 2022, 20.

50 Cox 2019, 99.
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trariedad y falta de proporcionalidad). En 9% de los casos, se determiné que
la actuacién estatal era de iure gestionis y no de iure imperii.

Asimismo, atendiendo a la forma como los tribunales arbitrales analiza-
ron la actuacidon del Estado, se evidencid la existencia de cuatro criterios de
analisis comunes: (a) la identificacion de la actuacién o conducta atribuible al
6rgano estatal reclamada por el inversor; (b) la presuncién de legitimidad de
la actuacion del érgano estatal; (c) los supuestos de ilegitima actuacién del
6rgano estatal: (i) discriminacion; (i) arbitrariedad y (iii) falta de proporcionali-
dad; y, (d) la carga de la prueba.

Grafico N° 1. Anélisis del acto estatal en litigios de expropiacion indirecta®
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1. Identificacion de la actuacién o conducta atribuible al 6rgano estatal

reclamada por el inversor

Conforme al articulo 25 de la Convencion de Washington, los tribunales ar-
bitrales pueden tener jurisdicciéon ratione materiae sobre un litigio siempre
que verse sobre un problema juridico relacionado con una inversién (y no
un asunto meramente comercial). Esta previsién obliga al panel de arbitros
a examinar el caso y determinar si hubo o no incumplimiento de una obliga-
cién contenida en el tratado aplicable®?. Pero también, en el dmbito que nos
ocupa, el tribunal arbitral debe analizar el caracter de la actuacién del érgano
estatal que ha dado origen al reclamo del inversor. En tal sentido, debemos

5" En la organizacién de la estadistica, la autora agradece a la cientista social Francisca Avila
Celis por su valioso apoyo.
52 De BraBanDEere 2015, 27.
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distinguir entre los actos de soberania (de iure imperii) y los actos de gestién
(iure gestionis). Los primeros responden a actos ejecutados por los Estados
para atender asuntos de caracter oficial o publico; mientras que los segundos
corresponden a los actos de naturaleza civil o comercial®.

Como regla general, las actuaciones de caracter soberano de 6rganos
estatales (judiciales, administrativos o legislativos) conforme al Proyecto de
Articulos sobre Responsabilidad de los Estados por Hechos llicitos, son que
las que pueden originar reclamaciones cuando no se cumplen los requeri-
mientos exigidos bajo el Derecho Internacional y, en nuestro caso, bajo los
tratados de inversion. De ahi que se examine la conducta (acto u omision)
de iure imperii desarrollada por el ente estatal que sea capaz de generar res-
ponsabilidad transfronteriza®. A modo ilustrativo, en el caso Abaclat et al v.
Argentina, ante el reclamo de los inversionistas italianos por la falta de pago
de capital e intereses causados por bonos de deuda publica emitidos por la
Republica Argentina, el Tribunal Arbitral consideré que el problema no se tra-
té de un reclamo contractual®®.

Sin embargo, esta regla admite una excepcién. Nos referimos a la
potencial existencia de una cladusula paraguas en el instrumento convencio-
nal de inversiones aplicable. Aunque escapa del objetivo principal de este
trabajo, debemos indicar que esta cldusula obliga a los Estados a cumplir
no solo las obligaciones convencionales, sino también aquéllas de caracter
contractual asumidas frente al inversor fordneo®. Se abre la posibilidad de
“elevar” un reclamo de caracter contractual a este dmbito. Aunque no existe
una opinién uniforme sobre su procedencia, recomendamos el analisis de la
redacciéon de la clausula, asi como de las negociaciones que dieron lugar a su
inclusién en el tratado aplicable al caso, siguiendo las pautas establecidas en
la Convencién de Viena de Derecho de Tratados®’.

En efecto, a lo largo de los afos los tribunales arbitrales han estudiado
el caracter de la actuacion del ente estatal reclamada por el inversor extran-
jero en los supuestos de expropiaciones. Varios laudos arbitrales coinciden
en afirmar que la calificacién de un acto como una expropiacién, responde
al ejecutado en ejercicio de poderes soberanos, tal como ha ocurrié en los
casos Sefior Tza Yap Shum v. Per(®®, Iberdrola v. Guatemala®, Crystallex v.
Venezuela®®, OAO Tatneff v. Ucrania®', Getma International et al v. Guinea®?

53 Casanovas 2017, 159; Casanovas 2013, 324.

54 GonzALez bE Cossio 2013, 351.

> Abaclat et al v. Republica Argentina (2011), § 318.

% MEeremiskava 2009, 13-15.

¥ MatLick 2020, 1-2. Carlos Rios y Francisco Rios v. Reptblica de Chile (2021), § 259.

8 Sefior Tza Yap Shum v. Republica de Perti (2011), § 171 y ss.

% Iberdrola Energia S.A. v. Republica de Guatemala (2012), § 323.

¢ Crystallex International Corporation v. Republica Bolivariana de Venezuela (2016), § 707.
61 OAQ Tatneft v. Ucrania (2014), § 464.

2 Getma International et al v. Republica de Guinea (Il) (2016), § 374.

a
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y Serafin Garcia Armas y Karina Garcia Gruber v. Venezuela®®. No obstante
lo anterior, frente a las circunstancias de cada asunto, cuando el inversionis-
ta reclama como expropiatorias ciertas medidas estatales consistentes en
la modificacién o de terminacién de contratos, licencias o concesiones, los
tribunales verifican la actuacién contractual o soberana ejercida por la autori-
dad publica. Como referimos al inicio de este apartado, el estudio realizado
reflejé que en 9% de los casos los tribunales determinaron que la actuacion
estatal era de iure gestionis y, por tanto, se consideré que el problema plan-
teado respondia a un asunto contractual y no a la violacién de una obligacién
contenida en el tratado de inversién invocado por el demandante.

A modo ilustrativo, lo planteado ocurrié en los asuntos Convial Callao v.
Perdt* y Ullyseas v. Ecuador®. En ambos casos, los inversores reclamaban la
expropiacién indirecta de sus activos por causa de una serie de actuaciones
de las autoridades de los Estados receptores en el marco de contratos de in-
version. Los tribunales arbitrales estudiaron los actos ejecutados por los fun-
cionarios y, en particular, lo determinante era conocer el caracter con el cual
actuaron: como mera parte contractual o como ente soberano. Dado que los
contratos facultaban a las autoridades a declarar su caducidad y que la ac-
tuacion de dichos érganos obedecié a la voluntad de las partes, se considerd
que dichos funcionarios estaban actuando de iure gestionis y no ejercieron
actos de soberania. Ahora bien, el tribunal arbitral del litigio Vigotop v. Hun-
gria determiné que, en estos supuestos de analisis de la conducta estatal,
no existe expropiacién cuando: (i) la terminacién del contrato se dé por las
causales en él establecidas y no por acto soberano (ley o acto administrativo)
—lo que confirma que los actos de iure imperii serian susceptibles de generar
responsabilidad internacional de los Estados—; vy, (ii) el propio contrato esta-
blezca las reglas de actuacién de buena fe contractual por parte del érgano
estatal y asi sea probado®.

2. Lapresuncién de legitimidad de la actuacion del érgano estatal

Como indicamos en el punto 2 de este trabajo, la autoridad estatal puede
ejercer ciertas acciones (u omisiones) en pro de su consecucién la proteccion
de intereses publicos legitimos. Gracias a su poder regulatorio, el Estado
puede intervenir en la economia (especialmente en los supuestos de fallos
del mercado o de externalidades negativas que ciertas actividades generan)
asi como en otras areas de |a vida nacional®’. No es casual, por tanto, que las

3 Serafin Garcia Armas and Karina Garcia Gruber v. Republica Bolivariana de Venezuela (2019),
§ 279.

¢ Convial Callao S.A. y CCl - Compaiiia de Concesiones de Infraestructura S.A. v. Republica de
Perti (2013), §504-540.

¢ Ulysseas, Inc. v. Republica de Ecuador (2012), § 178-179.
¢ Vigotop Limited v. Hungria (2014), § 331. Ver también Muhammet Cap & Sehil Inaat Endustri
ve Ticaret Ltd. Sti. v. Turkmenistén (2021), §858.

¢’ Huiposro Satas 2010, 249. Ver también Getma International et al v. Repiblica de Guinea (Il)
(2016).
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medidas estatales tengan una motivacién especial para proteger no solo a la
ciudadania, sino también las grandes materias que atafien al colectivo.

Como indicamos en lineas superiores, en 26% de los laudos analizados
se consideré como legitima la actuacion estatal y, por tanto, la inexistencia
de una expropiacién indirecta. Ahora bien, si contabilizamos todos los intere-
ses publicos comunes que han esgrimido las autoridades publicas para justi-
ficar su actuacion en los litigios de expropiacién indirecta de esta Gltima dé-
cada observamos: (i) la proteccion de la salud colectiva®?; (ii) la proteccion del
medioambiente?’; (ii) la preservacién y organizacién del sistema financiero’;
(iii) la preservacion de la conectividad aérea’; (iv) la seguridad nacional’?; (v)
la seguridad alimentaria de los ciudadanos’?; (vi) el desarrollo socioeconémi-
co e intereses del Estado’; vy, (vii) la proteccién de la poblacién en periodos
especiales’.

3. Los supuestos de ilegitima actuacion por parte del 6rgano estatal

El poder regulatorio de los Estados no es ilimitado. Tanto la doctrina como
la practica arbitral coinciden en afirmar que las medidas estatales dictadas
sobre la base de la discriminacién, la arbitrariedad o la desproporcionalidad,
no son legitimas y, por ende, implican la violacién de un tratado internacional
—en nuestro caso, al configurarse como expropiaciones indirectas—. Bajo este
supuesto, al actuar en forma contraria al Derecho Internacional debe el Esta-
do reparar los dafios y perjuicios causados al inversor’. De la revisién realiza-
da, en 21% de los casos analizados fue considerada la medida estatal como
un acto ilegitimo. Veamos a continuacion las principales causas:

8 Philip Morris Brands Sarl, Philip Morris Products S.A. y Abal Hermanos S.A. v. Repiblica Orien-
tal del Uruguay (2016), § 286; Chemtura Corporation v. Canada (2010), § 266; Olympic Entertain-
ment Group AS v. Ucrania (2021), § 95.

¢ Chemtura Corporation v. Canadé (2010), §138-184; Abengoa S.A. y COFIDES S.A. v. Estados
Unidos Mexicanos (2013), § 619, Burlington Resources Inc. v. Ecuador (2012), § 486; Occiden-
tal Petroleum Corporation y Occidental Exploration and Production Company v. Republica de
Ecuador (Il) (2012), §450; Bear Creek Mining Corporation v. Republica de Perti (2017), § 430-432;
Infinito Gold Ltd. v. Costa Rica (2021), § 699; Eco Oro Minerals v. Colombia (2021), § 629-637.

7% Marfin Investment Group v. Repblica de Chipre (2018), § 830-905; Sefior Tza Yap Shum v. Re-
publica de Perti (2011), § 129; Valeri Belokon v. Kirguistan (2014), § 204-209.

/1 Teinver S.A., Transportes de Cercanias S.A. y Autobuses Urbanos del Sur S.A. v. Republica Ar-
gentina (2017), § 968.

2 Gemplus S.A., SLP S.A., Gemplus Industrial S.A. de C.V. v. Estados Unidos Mexicanos (2010),
§ 8-28.

73 UP y CD Holding Internacionale v. Hungria (2018), §379; Koch Minerals Sarl y Koch Nitrogen
International Sarl v. Republica Bolivariana de Venezuela (2017), § 7.17-7.18; Serafin Garcia Armas
y Karina Garcia Gruber v. Republica Bolivariana de Venezuela (2019), § 280.

7% Yukos Universal Limited (Isla de Man) v. Federacién Rusa (2014), § 581; Inmaris Perestroika Sai-
ling Maritime Services GmbH et al v. Ucrania (2012), §303-304.

s UAB E energija (Lithuania) v. Republica de Letonia (2017), § 1080-1092.

76 Philip Morris Brands Sarl, Phillip Morris Products, S.A. y Abal Hermanos S.A. v. Republica
Oriental del Uruguay (2016), § 286.
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A)  Arbitrariedad

La arbitrariedad, bajo el Derecho internacional, se considera como un acto
que incumple el sentido corriente de la razén, y que pretende esquivar algin
requerimiento legal”’. En el conocido caso Elsi, decidido por la Corte Inter-
nacional de Justicia, el alto tribunal explicé que dicho concepto se refiere a
una actuacion deliberada que intenta alejarse del debido proceso’. En este
sentido, los inversionistas locales y fordneos —pero en especial estos Ultimos—
esperan del Estado receptor una actuaciéon cénsona conforme a su propio
orden juridico y las normas internacionales en materia de inversiones’. En
nuestro estudio, los tribunales arbitrales que analizaron la justificacién de la
actuacion estatal reconocieron plenamente el poder regulatorio que el Esta-
do receptor posee pero se exige también limites de razonabilidad y el cum-
plimiento del debido proceso®.

En nuestro anélisis, varios casos |Ilamaron nuestra atencién. Asi, en el
asunto Deutsche Bank v. Sri Lanka, se evidencié una actuacion arbitraria,
poco transparente y violatoria del debido proceso de las autoridades del Es-
tado receptor. No solo incumplié Sri Lanka las obligaciones pactadas en un
contrato de futuro de petréleo a favor de la institucién bancaria demandante,
sino que —ademas— el Banco Central y la Corte Suprema de ese pafs, a través
de actos administrativos y decisiones judiciales, avalaron el incumplimiento
del contrato; expropiaron sin justificacion la inversién de Deutsche Bank, sin
probar la proteccion de un interés publico sustancial ni legitimo®'.

En el caso Burlington v. Ecuador el tribunal arbitral analizé varias actua-
ciones realizadas por las autoridades ecuatorianas en el sector petrolifero: la
modificacién legislativa de la alicuota del impuesto a las ganancias extraor-
dinarias (del 50 al 99%), el juicio seguido por las autoridades ecuatorianas
contra el inversor por el cobro de impuestos por pagar, la ocupacién fisica
de los activos y la declaratoria de caducidad del contrato de participacion de
exploracion y explotacion de petréleo. Las primeras dos actuaciones se con-
sideraron legitimas, pero no asi las segundas. Aunque se reconocié el poder
de policia de Ecuador para proteger el medioambiente, la Repulblica deman-
dada no demostré que la ocupacion fisica de las instalaciones ni la orden de
caducidad del contrato, con la consecuente paralizacién de las actividades
de los pozos petroleros, lograrian mitigar el riesgo de dafios al ambiente de
la zona. Al contrario, la toma constituyé una expropiacién indirecta dado que
el inversor no pudo controlar ni ocupar su inversién desde que la medida fue
dictada®. En el litigio Bear Creek Mining v. Perd, el tribunal arbitral consideré

7 Vapl 2018, 132.

8 Elettronica Sicula S.p.A. (ELSI) (Estados Unidos de América v. Republica de ltalia) (1989), §
128.

79 ScHREUER Y REINiscH 2020, 164-165.

8 Valeri Belokon v. Republica de Kirguistan (2014), § 211-212.

8 Deutsche Bank AG v. Repiblica Democrética Socialista de Sri Lanka (2012), §521-524.
8 Burlington Resources Inc. v. Republica del Ecuador (2012), § 529-545.
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no justificado el Decreto 032 que revocé las concesiones para explotar unas
minas de plata en dicho pais. Se concluyé que la actuacién estatal no tuvo
un propdsito publico en particular (ni por asuntos medioambientales ni por
la conflictividad social existente en el lugar de operaciones), sino que revocé
arbitrariamente el derecho al inversor de origen canadiense a ejercer sus acti-
vidades previamente otorgado®.

Asimismo, en el asunto Gemplus et al. v. México, la orden de requisa
y posterior orden de intervencién administrativa dictadas por la autoridad
mexicana contra las operaciones de la concesién del registro nacional de
vehiculos por razones de “seguridad nacional”, sin explicar su justificacion ni
las circunstancias que dieron lugar a tal medida, condujeron a la expropiacién
indirecta de los intereses del inversionista francés en dicho pais®*. En el caso
Serafin Garcia Armas y Karina Garcia Gruber v. Venezuela, se cuestion seria-
mente la legalidad de una serie de acciones ejecutadas por las autoridades
de dicho pais contra la propiedad de los inversores. La expropiacion indirecta
se concretd con las medidas preventivas de decomiso, ocupaciéon y operati-
vidad temporal que condujeron al cese de las actividades de la empresa de-
dicada a la distribucién y comercializacién de alimentos. El tribunal considerd
que dicha actuacion excedié los objetivos mencionados en los actos adminis-
trativos dictados por las autoridades para asegurar el acceso de alimentos a
la poblacién, lo que configuré el ejercicio ilegitimo de su poder regulatorio o
de "preservacion del orden publico nacional”®.

B)  Falta de proporcionalidad

Otro elemento analizado por los tribunales arbitrales se refiere a la propor-
cionalidad de la medida estatal reclamada como el inversor como expropia-
toria®. Derivado de las decisiones de la CEDH¥, este concepto atiende a la
busqueda de un balance entre los intereses del Estado anfitrién a través de
la medida dictada en pro de proteger intereses publicos versus el grado de
dafio a los derechos del inversor fordneo que se generan como consecuencia
de esta®®. El examen de la proporcionalidad exige probar el nexo causal entre
la privacién alegada por el inversor y la justificacion estatal de las medidas®.

8 Bear Creek Mining Corporation v. Republica de Peri (2017), § 415-423.

8 Gemplus S.A., SLP S.A. y Gemplus Industrial S.A. de C.V. v. Estados Unidos Mexicanos (2010),
§ 8-27.

8 Serafin Garcia Armas y Karina Garcia Gruber v. Republica Bolivariana de Venezuela (2019), §
279-291.

8 Getma International et al v. Republica de Guinea (ll) (2016), § 386; Sefior Tza Yap Shum v.
Republica de Perti (2011), § 148; Marfin Investment Group v. Republica de Chipre (2018), § 830;
Philip Morris Brands Sarl, Phillip Morris Products, S.A. y Abal Hermanos S.A. v. Reptblica Oriental
del Uruguay (2016), § 286.

87 Lorez Escarcena 2020, 112-137.

88 ZarRrA 2017, 97; MARTINEZ FRAGA Y REETZ 2015, 58.

8 Infinito Gold Ltd. v. Republica de Costa Rica (2021), §717-718.

ReDAE Revista de Derecho Administrativo Econémico, N° 36 [julio-diciembre 2022] pp. 41-70



El andlisis de la actuacion estatal en supuestos de expropiacién indirecta de inversiones foraneas, ...

La doctrina afirma que en este estudio deben ser cumplidos tres reque-
rimientos™: (i) el analisis de la idoneidad de la medida: vale decir, que exista
una relacién causal entre la medida y su propdsito. Por lo tanto, debe tratarse
de un acto motivado por un legitimo interés estatal y que, a través de este,
el Estado pueda conseguir su proteccion; (i) la identificacién de la necesidad
de la medida. Esto quiere decir que el acto estatal sea el Unico recurso dis-
ponible para poder afrontar la proteccién del interés publico, generando las
consecuencias menos gravosas posibles. Y, (i) la determinacion de la propor-
cionalidad strictu senso o propiamente dicha, donde se examina si el sacrifi-
cio exigido al inversor realmente es acorde con los objetivos publicos que el
Estado legitimamente pretende proteger®. Si el estudio de las circunstancias
del caso demuestra que ha sido desproporcional el sacrificio del inversor
forédneo frente a la discrecionalidad estatal, la medida podria ser considerada
no legitima y, por ende, podria el primero solicitar indemnizacién al Estado
por los dafios causados. Veamos a continuacién tres ejemplos:

En el caso Occidental v. Ecuador, se discutié ampliamente la propor-
cionalidad del decreto de caducidad de un contrato de participacién para
la exploracién y explotaciéon de petréleo y la toma fisica de las instalaciones
petroleras, propiedad de los inversores de origen estadounidense, por parte
de las autoridades ecuatorianas. Considerando el uso del criterio de la pro-
porcionalidad del Tribunal Europeo de Derechos Humanos y el Tribunal de
Justicia de la Unién Europea, como aplicable también en el ambito del DlI, el
tribunal arbitral determiné que el decreto ecuatoriano fue desproporcional.
Ecuador us6 su potestad regulatoria para declarar la caducidad del contrato
sin tener un fin legitimo, por lo que su actuacion violé disposiciones del dere-
cho local, del derecho internacional y del propio tratado de inversiones®.

En el asunto Mohamed Abdel Raouf Bahgat v. Egipto, relacionado con
la expropiacién indirecta de activos de un inversor de doble nacionalidad
(finés y egipcio) en una empresa de extraccién de hierro y produccién de ace-
ro, el tribunal arbitral revisé el caracter de las medidas adoptadas por la Re-
publica demandada. En particular, estimé la importancia de entender cuél fue
el propodsito de Egipto con su actuaciéon para poder calificarla como legitima
bajo el Derecho Internacional, y si las medidas estatales fueron proporciona-
les considerando ese objetivo. Bajo el argumento del ejercicio de su poder
regulatorio y con el propédsito de evitar que el inversor incumpliera ciertos
compromisos con el Estado con ocasion de la compra de acciones de una
planta de acero, Egipto ordend: la detencion del inversor, la congelacion de
sus cuentas bancarias, la incautaciéon de sus propiedades, la prohibicién de
entrada de los empleados a las areas del proyecto, entre otras medidas. Aun-
que el inversor mantuvo la propiedad de sus acciones en la referida empresa,

90 Lorez Escarcena 2020, 123; Raseut 2018, 165; Craic 2016, 611-617.
91 Zarra 2017, 105.

92 Occidental Petroleum Corporation y Occidental Exploration and Production Company v. Re-
publica de Ecuador (Il) (2012), § 403-404; 450-456.
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la inversién sufrié un grave perjuicio en un lapso de 6 afios dado que todas
las actuaciones estatales comprometieron la viabilidad econémica del pro-
yecto. El tribunal arbitral determiné que, a pesar de que las medidas tenian
un proposito legitimo, fueron desproporcionales respecto al fin perseguido
por las consecuencias significativas e irreversibles causadas en la inversion
del demandante®.

Finalmente citamos el asunto Olympic Entertainment Group v. Ucrania,
relativo al reclamo por expropiaciéon indirecta de las acciones de un inversor
estonio en la empresa Olympic Casino, dedicada al sector de juegos de azar.
Debido a la ocurrencia de un grave accidente de una de sus salas, las auto-
ridades estatales ordenaron la suspensién de sus actividades por un mes vy,
posteriormente, fue promulgada una ley que prohibié dichos juegos en el
pais. Como consecuencia de dichas actuaciones, Olympic Casino se declaré
en quiebra. El tribunal arbitral analizé el cardcter de las medidas estales en
atencidén a varios elementos: la buena fe, no discriminaciéon, debido proceso
y la proporcionalidad. Llamé la atencién al panel de arbitros la promulgacion
de la ley especial en la materia ante la falta de pruebas y evidencias suficien-
tes, que cambid radicalmente de legal a ilegal la actividad econémica. Sin
embargo, no consideré que la actuacién legislativa fue de mala fe, toda vez
que habian sido sometidos previamente a la discusion parlamentaria otros
proyectos de leyes en este &mbito. También tomo en cuenta que las medidas
adoptadas tuvieron como objetivo proteger la salud publica y la moral del
pais. Sin embargo, el panel de arbitros determiné que eran desproporciona-
les porque la legislaciéon eliminé la inversiéon y destruyé el sector econémico
en que se desenvolvia, conociendo que estos efectos eran previsibles para el
momento de dictar las medidas®™.

C) Discriminacion

Existe discriminacién cuando el Estado receptor tiene un trato diferenciado
de una inversion respecto de otras existentes en el mismo sector econémico
donde se desarrollan. Asi fue afirmado por el tribunal arbitral del caso Teinver
v. Argentina. En este asunto, a pesar de que las partes habian llegado a un
acuerdo para que la demandada comprara las acciones de la demandante,
Argentina tomé el control de las aerolineas al nombrar un gerente general y
no reportar tal hecho. Si bien no hubo evidencia de discriminacion y que el
tribunal consideré vélido el argumento conforme al cual la actuacién estatal
tenia como propésito preservar la conectividad aérea, se consideré finalmen-
te ilegal dado que Argentina no pagé la indemnizacién correspondiente a los
inversionistas™. De igual forma, en Eco Oro Minerals v. Colombia, la actua-
cién de las autoridades estatales de limitar el drea de explotacién de oro en

% Mohamed Abdel Raouf Bahgat v. Republica Ardbica de Egipto (2019), § 226-232.
% Olympic Entertainment Group AS (Estonia) v. Ucrania (2021), §85-101.

% Teinver S.A., Transportes de Cercanias S.A. y Autobuses Urbanos del Sur S.A. v. Republica Ar-
gentina (2017), § 951, 984-985.
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el paramo de Santurban en pro del cuidado del fragil medioambiente de la
zona, no fue considerada una medida discriminatoria toda vez que afecté a
todos los operadores mineros que alli actuaban?®.

Una situacién distinta se presenté en los litigios Quiborax v. Boliviay Ro-
sinvest v. Rusia. El primero, relacionado con la revocacién de una concesién
para la explotacién de ulexita en la region de El Gran Salar de Uyuni (Potosi,
Bolivia), se demostrd el trato diferenciado brindado al inversionista chileno
en razén de su nacionalidad sin justificaciéon?”. Mientras que, en el segundo
litigio, se evidencié también el trato discriminatorio que recibié el inversor
por parte de las autoridades fiscales rusas frente a las otras empresas en el
mismo sector petrolero, que termind con la expropiacién indirecta de sus ac-
tivos en ese pais®™.

Otro caso sobre discriminacion ocurrié en el asunto UP and C.D. Hol-
ding Internationale v. Hungria. Los demandantes eran propietarios de una
empresa especialista en tickets (vouchers) de alimentos y entraron en el mer-
cado hungaro a través de una subsidiaria en 1996, con tickets para comida
fria y otros para comida caliente. En 2011, Hungria impuso una serie de refor-
mas tributarias incluyendo al sector alimenticio y, posteriormente, creé unas
tarjetas alternativas a las producidas por los inversionistas, prohibiéndoles a
estos Ultimos a emitir las suyas. En el laudo arbitral, el tribunal indicé que aun
cuando las acciones se mantenian legalmente en manos de sus propietarios,
las acciones estatales generaron la pérdida de su valor econémico. Ademas,
no se demostré el propdsito publico de las medidas de asegurar una mejor
nutricion y suministro de comida a los trabajadores hungaros, toda vez que
el verdadero objetivo de la actuacién estatal consistié en la exclusién de los
emisores de tarjetas extranjeros del mercado?.

4, Lacargade la prueba

Finalmente, otro de los aspectos analizados por los tribunales arbitrales se
refiere a la carta de la prueba: jquién debe demostrar que el caracter de la
medida estatal fue o no legitimo? Al respecto, UNCTAD explica que es el in-
versor foraneo quien tiene la carga de la prueba de demostrar que la medida
fue dictada arbitrariamente por parte del Estado anfitrion, o que es discrimi-
natoria o que se trata de una medida irregular'®. En el anélisis observamos
dos tendencias: una que exige al Estado receptor demostrar que su medida
atiende a objetivos legitimos y que sus actuaciones tienen como propdsito

% Eco Oro Minerals v. Colombia (2021), § 640.

9 Quiborax S.A., Non Metallic Minerals S.A. y Allan Fosk Kaplin v. Estado Plurinacional de Boli-
via (2015), § 202 -256.

% RoslnvestCo UK Ltd. v. Federacién Rusa (2010), § 620-632.
9 UP (formerly Le Chéque Déjeuner) and C.D Holding Internationale v. Hungria (2018), § 412-417.
100 UNCTAD 2012, 93.
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ultimo responder a su proteccién'®’. Y, otra por la cual los tribunales arbitra-
les refieren que es el inversor quien debe demostrar con un razonamiento
claro y concreto cuéles actos estatales que, segiin el Derecho Internacional,
pueden constituir una expropiacién, tal como ocurrié en Iberdrola Energia v.
Guatemala'®?, Koch Minerals v. Venezuela'® y Les Laboratories Servier et al v.
Polonia'®.

Reflexiones y consideraciones finales

El derecho de propiedad sobre activos en un determinado Estado se cons-
tituye conforme a su propio ordenamiento juridico y, una vez creado, goza
proteccion bajo el Derecho Internacional. En efecto, se trata de un derecho
humano reconocido por los principales tratados transfronterizos en esta ma-
teria. Como no se trata de un derecho absoluto dada su funcidn social, se
reconoce también que su expropiacién —como medida excepcional- debe
ser debidamente fundamentada por una causa de utilidad publica o de inte-
rés del colectivo, tal como refieren la CIDH y la CEDH. En el marco del DI,
también se reconoce el derecho de propiedad, pero de una forma distinta.
Esto quiere decir que el activo o la operacién desempefiada por el inversor
extranjero debe calificar como “inversién” bajo los términos del tratado apli-
cable. En caso afirmativo, goza de las garantias procesales y materiales con-
tenidas en el instrumento convencional especial.

Una de las garantias sustantivas responde a la expropiacién. Bajo el
Derecho internacional los Estados tienen plena soberania para regular sus
asuntos internos y, de ellos, decidir si privan del derecho de propiedad a na-
cionales y extranjeros sobre determinados activos. A esta facultad estatal le
acompafia el deber de justificar la causa o la motivacién de dicho acto, que
se trate de una medida no discriminatoria, sea respetado el debido proceso y
se pague una debida compensacién al propietario afectado. Estos requisitos
deben ser cumplidos para considerar la medida expropiatoria directa como
licita bajo el DIl. En particular, respecto a la causa expropiandi observamos
tres tipos de regulacion transfronteriza: tratados que no tienen una definicién
de los términos “interés publico” o de “utilidad publica”; los que indican que
el "propésito publico” o “public purpose” se refiere a un concepto del Dere-
cho Internacional consuetudinario; y los que expresamente remiten al orden
juridico del Estado en cuestidn.

El sistema de resolucién de controversias inversor-Estado -y, en particu-
lar, el arbitraje de inversiones— ha sido un espacio clave en la interpretacion y
en la aplicacién de las garantias contenidas en los tratados de inversion. Las

101 Abengoa S.A. y COFIDES S.A. v. Estados Unidos Mexicanos (2013), § 619-624. Chemtura
Corporation v. Canada (2010), §138-184.

92 |berdrola Energia S.A. v. Republica de Guatemala (2012), § 323.
19 Koch Nitrogen International SARL v. Repdblica Bolivariana de Venezuela (2017), § 7.23.

9% [es Laboratoires Servier, S.A.A., Biofarma, S.A.S., Arts et Techniques du Progres S.A.S. v. Re-
publica de Polonia (2012).
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clausulas de expropiacién no han sido la excepcién a la regla. A diferencia de
lo que se consideraba hace una década atras, donde se pensé que los tribu-
nales arbitrales no analizaban la motivaciéon de la medida estatal reclamada
por el inversor como expropiacion indirecta, el panorama actual ha cambiado.

Durante esta Ultima década, el andlisis realizado por los tribunales arbi-
trales de la utilidad publica en las expropiaciones directas revela dos grandes
tendencias: la primera, donde no se estudia la justificacién estatal sino solo
si hubo pago de una compensacién al propietario. Y, la segunda, donde si
se analiza dicha causa o motivacién alegada por el Estado. Consideramos
conveniente esta Ultima tendencia porque permite comprender la verdadera
motivacién que orienté a un Estado a tomar una medida excepcional como
esta. Ademas, conlleva a que los tribunales arbitrales hagan un analisis mas
exhaustivo y que la resoluciéon del litigio sea mucho mas completa y trans-
parente no solo para las partes involucradas (inversor-Estado), sino también
para la ciudadania en su interés en conocer si la actuacién de su propio Esta-
do fue o no contraria al Derecho Internacional.

Respecto a las expropiaciones indirectas, la situaciéon es un poco mas
complicada para el operador juridico. Al tratarse de situaciones donde no
media un titulo formal de la propiedad, sino la afectacién a este derecho
con efectos semejantes a una expropiacion directa, se recomienda el analisis
caso-a-caso de cada litigio, sus circunstancias facticas y la normativa aplica-
ble. Dada la diversidad de litigios, donde cada asunto ha sido resuelto por
tribunales arbitrales diferentes, el desafio consiste en identificar algun tipo de
criterio orientador respecto a como son resueltos estos casos. Y, en efecto,
luego del estudio realizado, se obtuvieron resultados interesantes.

Del estudio realizado podemos concluir que nuestra hipdtesis se confir-
ma parcialmente. Es decir que, en casi la mitad de los casos analizados (47%),
los tribunales arbitrales si examinaron la actuacion estatal. De este porcenta-
je, 26% la considerd legitima, mientras que en 21% de los casos se traté de
un acto no legitimo. Y, en el 42% de los litigios analizados, la revision de la
medida estatal no fue considerada como un criterio identificador e, incluso,
en 2% de los litigios fue calificado como un elemento no relevante. A pesar
de las diferencias legales y facticas y de la discrecionalidad de cada tribunal
arbitral, si fue posible identificar criterios de orientacion sobre como los tribu-
nales arbitrales analizan los actos estatales considerados como expropiacio-
nes indirectas. Este hallazgo es de interés no solo para abogado litigante en
estos casos y académicos, sino también una guia para aquellos dedicados a
la negociacion de los tratados.

El primero de ellos consiste en el estudio de la actuacién del Estado
como ente soberano, recordando que bajo el Derecho internacional se ana-
liza si la autoridad publica competente ha actuado de iure imperiiy, a su vez,
si tal actuacion dialoga o no con las reglas contenidas en el tratado de inver-
siones. En 9% de los casos analizados se determind que la actuacién estatal
era de iure gestionis y, por tanto, se consideré que el problema planteado
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respondia a un asunto contractual y no a la violacién de una obligacién con-
tenida en el tratado de inversién invocado por el demandante.

El segundo aspecto nos remite a la legitimidad de los actos estata-
les. No se discute el poder regulatorio del Estado y se comprende que los
cambios que se realicen pueden traer consecuencias que potencialmente
podrian afectar los intereses y hasta las legitimas expectativas del inversor
foréneo. Bajo el Derecho internacional se presume que la actuacién del Es-
tado anfitrién atiende a la proteccién de objetivos publicos. El anélisis de los
laudos evidencié como objetivos generalmente esgrimidos por los Estados la
preservacion de la salud colectiva, el cuidado al medioambiente, el mante-
nimiento del sistema financiero nacional, la seguridad nacional, el acceso de
los ciudadanos a la alimentaciéon o al desarrollo socioeconémico del propio
Estado anfitrion.

Sin embargo, esta potestad tiene limites y esto nos conlleva al tercer as-
pecto detectado. La practica arbitral inversor-Estado evidencia varios litigios
en los cuales el Estado argumenta el ejercicio de su poder de policia como
defensa frente al reclamo del inversor. Pero si se demuestra que la autoridad
ha actuado en forma discriminatoria, si ha ejercido actos arbitrarios o si se
evidencia desproporcionalidad en su actuacién generando un grave perjuicio
a la inversion extranjera, podemos estar en presencia de una expropiacion
indirecta y no de una medida legitima. Y, como cuarto aspecto, aunque se
argumenta que quien tiene la carga de la prueba es el inversor a la hora de
demostrar estas situaciones en el curso de un arbitraje de este tipo, lo cierto
también que corresponde a los Estados mostrar que su actuacién es total-
mente legitima y conforme al Derecho Internacional.

En nuestra opinién, en el examen de los arbitros de una potencial situa-
cién de expropiacion indirecta de inversion extranjera, el criterio del grado de
privacion o de afectacion de la medida estatal en el derecho de propiedad del
inversor es muy importante. Sin embargo, este estudio debe complementarse
con el analisis de la actuacién de los funcionarios publicos involucrados en
cada caso, tomando en cuenta el objetivo publico que el Estado legitimamen-
te pretende proteger versus el sacrificio exigido al inversor foraneo.

Las consecuencias del accionar de las autoridades estatales tienen im-
portantes implicaciones para el propio Estado receptor y su colectividad.
Conforme al Proyecto de Articulos sobre Responsabilidad de los Estados
por Hechos llicitos, un acto estatal de iure imperii contrario al Derecho In-
ternacional y, en nuestro caso, contrario a los preceptos de los tratados de
inversion, puede activar el sistema de responsabilidad transfronteriza de los
Estados. Bajo este panorama, puede enfrentarse el Estado anfitrion a cos-
tosos litigios y al aumento del riesgo reputacional frente a sus pares en la
comunidad internacional. La experiencia latinoamericana evidencia la afec-
tacién econdmica para los Estados debido a la deuda publica no financiera
generada por laudos arbitrales dictados en su contra. Pero, muy particular-
mente, afecta a los ciudadanos quienes, en definitiva, terminan asumiendo la
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obligaciéon de pago de dicha deuda (muchas veces por via impositiva), lo que
genera un detrimento importante de su calidad de vida.
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