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Resumen

Argentina enfrenta actualmente una serie de demandas judiciales
ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a
Inversiones (CIADI), la mayoria de las cuales han sido iniciadas por
las empresas prestadoras de servicios publicos a la salida de la
convertibilidad. Aunque con matices, el conjunto de dichas demandas
cuestiona las consecuencias econdémico-financieras que ha tenido la
sancion de la Ley 25.565 de emergencia economica a inicios del afio
2002. La ruptura contractual surge asi como detonante de las acciones
iniciadas ante los organismos arbitrales internacionales por parte de las
empresas privatizadas. Por otra parte, la posibilidad de interponer
acciones a nivel supranacional se origina en que ésta es reconocida
como instancia valida en la totalidad de tratados y acuerdos a los que
adhirio Argentina en la ultima década.
En consecuencia, y como lo estipulan la mayoria de los tratados
bilaterales de inversion (TBI), firmados por el pais, son los tribunales
arbitrales internacionales (entre ellos, el CIADI) los que poseen
jurisdiccion para laudar en la materia. Independientemente de las
acciones judiciales, las partes han iniciado un proceso de
renegociacion, cuya resolucion es atn incierta. Desde esta perspectiva,
las conductas juridicas de los actores intervinientes pueden llegar a
influenciar la resoluciéon del conflicto principal. Para algunos
responsables de adopcion de politicas, (policy-makers), el
mantenimiento del pleito por via judicial puede considerarse como
atado a la suerte del proceso de renegociacion tarifaria en que se
encuentran inmersos el sector publico y las empresas privatizadas. Sin
embargo, dados los antecedentes, otros sostienen la irreversibilidad del
pleito.
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Introduccion

El proceso de transformaciones que se inicia en 1989 con la
llegada al gobierno del Partido Justicialista, a menudo asociada a la
entrada en vigencia del régimen de convertibilidad muestra un caracter
mas amplio. En primera instancia, es preciso recordar que dicho
esquema monetario fue introducido como parte de un programa mas
vasto de apertura, desregulacion y privatizacion, cuyo objetivo final se
asociaba con la estabilizacion de la economia. Dicho esquema implica
la aceptacion de una regla rigida destinada a regir las relaciones
econémicas de los agentes econdémicos (publicos y privados).
En este sentido, la convertibilidad conlleva a una redefinicion
contractual (dolarizacion de facto de los contratos) destinada a
prevalecer en forma indefinida.

La transformacion iniciada por el Dr. Carlos Saul Menem
implicaba también una redefinicion en materia del tratamiento a
otorgar a la inversion extranjera. Con este objetivo en mente, el
gobierno inicia la firma de una serie de tratados bilaterales de inversion
(los TBI), para la proteccion y promocion de inversores provenientes
de terceros paises; sanciona una nueva Ley de Inversiones Extranjeras
(Ley 21.382/93), y resigna la soberania juridica en su trato con los
inversores extranjeros al adherir al CIADI, organismo que deviene en
instancia judicial relevante al momento originarse el proceso de
controversias con dichos inversionistas.

Los cambios institucionales eran considerados como bdsicos
para atraer a los inversores extranjeros. En este sentido, el
otorgamiento de mayores garantias era entendido como la
“sefial” necesaria para que €stos confiaran nuevamente en el pais.
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En otras palabras, con la imposicion de reglas, que surgian con la firma de los tratados y por su
adhesion al CIADI, el pais dejaba atras la posibilidad de mostrar un comportamiento oportunista.

Desde otra perspectiva, la transformacion observada en el area de empresas prestadoras de
servicios publicos puede también considerarse como fundacional. La Argentina inicia uno de los
programas de privatizacion mas importantes de América Latina deviniendo en ejemplo para los
paises de la region. Sin embargo, con la ruptura del régimen de convertibilidad, el esquema de
regulacion ideado a inicios de los afios noventa va a eclosionar. Al momento actual, la resolucion de
este conflicto continua latente, observandose multiples inconvenientes para alcanzar una solucion
consensuada entre las partes. El proceso de renegociacion convive con las demandas presentadas
por las empresas prestadoras ante el CIADI.

El conjunto de transformaciones enunciadas fue realizado en el marco del programa de
reforma estructural que inicia el gobierno justicialista. E1 marco tedrico detras de este proceso se
asocia con el planteo realizado por los organismos internacionales de crédito (Banco Mundial
(BM); Fondo Monetario Internacional (FMI/IMF)) que posteriormente se plasmaria en el
denominado “Consenso de Washington” que consideraba al proceso de reforma como fundacional.
En materia de inversiones extranjeras, el camino elegido implicaba la fijacion de reglas claras y la
liberalizacion de los flujos de capitales sin ninguna restriccion. La Argentina deviene asi en
“alumno ejemplar” de los organismos internacionales.

El aspecto central que une los diferentes temas a ser tratados en el presente trabajo se
relaciona con el caracter rigido de las reglas introducidas, aspecto éste que posteriormente influira
en la capacidad del gobierno de turno en responder a la crisis cuando ésta se presente. Por otra
parte, aun cuando la mayoria de las medidas introducidas fueron pensadas para perdurar, la rigidez
de las mismas volvian inviable su sustentabilidad en el largo plazo. La irrupcion de la crisis provoca
importantes modificaciones al régimen contractual y regulatorio que enmarcaba a las empresas
privatizadas. Entre otras medidas, las mas destacadas implican la transformacién del régimen
tarifario, de uno con tarifas fijadas en dolares e indexadas segun la inflacion norteamericana hacia
otro donde deben fijarse en moneda local. Las medidas introducidas afectaron también a empresas
que desde el inicio del proceso privatizador se hallaban desreguladas: aquellas operando aguas
arriba en la industria del gas y electricidad. El problema que debieron enfrentar estas empresas se
vincula con la pesificacion de contratos como también con el efecto que tuvieron tales medidas
sobre los precios relativos.

El analisis de este estudio se focaliza en el tratamiento de la Inversion Extranjera Directa
(IED), tanto en el ambito internacional como local. Después de considerar como evoluciona el
tratamiento de las inversiones extranjeras en las ultimas décadas, el trabajo se centra en evaluar los
esquemas legales adoptados para la promocion y proteccion de las inversiones. Esto implica
analizar la preeminencia de los TBI como del por qué de la inexistencia de un marco multilateral en
el area de comercio (al estilo Organizacion Mundial del Comercio (OMC/WTO)). Seguidamente, se
consideran el surgimiento y la evolucion de los mecanismos de arbitraje internacional en materia de
inversion. Por ultimo, el énfasis se centra en analizar el caso argentino, basicamente el sector de
empresas privatizadas.
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. El tratamiento de la Inversidén
Extranjera Directa (IED)

El tratamiento de la IED es un tdpico que ha generado
numerosos debates, tanto en el mundo académico como entre aquellos
abocados al disefio de politicas publicas. En el ambito internacional,
las posturas en el tema se diferenciaron histéricamente segun el pais en
cuestion clasificaba como exportador o importador neto de capitales,
dependiendo fundamentalmente de su grado de desarrollo. Esto porque
la mayoria de los flujos mostraban (y siguen mostrando) un caracter
unilateral: la mayor parte de la IED tiene su origen y destino en los
paises desarrollados (UNCTAD, 2003a).

Entre los paises en desarrollo, la actitud prevaleciente en la
materia hasta fines de los afios ochenta podria considerarse como poco
receptiva. A partir de la generalizacion del modelo sustitutivo de
importaciones que se produce en la posguerra y con el proceso de
descolonizacion que se observa en los afios sesenta y setenta, la
entrada de capitales del exterior era receptada —cuando menos— con
cautela. En este contexto, los capitales que llegaban a la region se
hallaban sujetos a una serie de restricciones como también a
regulaciones especificas. En términos de disputas entre partes, la
postura mayoritaria entre los paises en desarrollo implicaba la no
aceptacion de instancias extra-nacionales, en linea con lo expuesto por
la Doctrina Calvo, originada en el aporte del jurista argentino Carlos
Calvo. Dicha doctrina, de gran preeminencia entre los paises
latinoamericanos hasta los afios ochenta, no sélo estipulaba la sujecion
de los extranjeros a las leyes y jueces nacionales sino que,
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también reclamaba la abstencion de los Estados extranjeros en las controversias patrimoniales de
sus ciudadanos en terceros paises como la igualdad ante la ley de los inversores independientemente
de su nacionalidad.

A mediados de la década de los ochenta se produce un cambio de actitud por parte de los
paises en desarrollo, que coincide, en el caso latinoamericano, con el agotamiento del modelo
sustitutivo y la crisis de la deuda. A partir de dicho momento se comienza a observar una suerte de
“carrera” para atraer mayores flujos de la IED, que lleva a los paises en desarrollo a abandonar las
restricciones impuestas sobre los capitales foraneos. Dicho cambio de actitud implicaba no so6lo
garantizar un minimo nimero de obstaculos para la entrada de nuevos inversores, sino también una
mejora en los estandares de tratamiento que éstos irian a recibir y una generalizacion del trato no
discriminatorio (via la adopcion de la clausula “Nacion Mas Favorecida” (NMF)). En este contexto,
los diversos tratados que comienzan a ser firmados introducen una mayor proteccion a los
inversionistas a partir de la aceptacion de un sistema de disputa o arbitraje internacional,
abandonandose asi la postura contraria a la presencia de instancias supra-nacionales. Los paises en
desarrollo comienzan también a reconsiderar su postura tradicional en materia de expropiacion,
introduciéndose un mayor nivel de proteccion a los inversionistas via el reconocimiento de una
compensacion adecuada.

El conjunto de transformaciones politico-institucionales introducidas por los paises en
desarrollo en los afios noventa muestran su correlato teérico en los nuevos aportes que llegan desde
la economia.' En presencia de discrecion, el pais receptor puede verse “tentado” a modificar las
condiciones previamente pautadas con los inversores foraneos, lo cual denota su incapacidad de
compromiso. Asi, ante el temor de verse “expropiados” una vez que la inversion se encuentra
“hundida”, la mejor estrategia que poseen los inversionistas implica no invertir en el pais. Por lo
tanto, si el objetivo del gobierno es atraer la IED, la mejor opcion de politica implica la instauracion
de una regla. Esta alternativa aboga por una mayor seguridad juridica como condicion sine qua non
para aumentar el interés de los inversores extranjeros para establecerse en el pais: la regla se asocia
con la firma de TBI y la adhesion al CIADI.

Sin embargo, la vision que se tiene bajo este marco puede considerarse como algo sesgada: el
problema de oportunismo sélo es reconocido en una de las partes. La experiencia reciente
—fundamentalmente a partir de las disputas entre inversores y Estados nacionales acontecidos en el
ambito del Tratado de Libre Comercio de los paises de América del Norte North American Free
Trade Agreement (NAFTA), que han iniciado el debate acerca de la conveniencia del sistema
arbitral para la solucion de controversias en materia de inversiones— muestra el caracter imperfecto
del esquema vigente como también del sesgo que la mayoria de los tratados muestra a favor de los
inversores. En la mayoria de las disputas originadas entre inversores y alguno de los Estados
integrantes del TLCAN, los primeros, invocando dicho capitulo, han obtenido importantes
concesiones (IISD, 2001). Uno de los aspectos mas controvertidos en este acuerdo se relaciona con
la politica ambiental: amparandose en los derechos que le otorga el capitulo XI del TLCAN
(Controversias y Arbitraje), los inversores tienden a cuestionar cualquier politica que consideren
inapropiada.

Durante la década de 1990 se observa un incremento substancial, tanto de stock como flujos, en
materia de IED. Aunque la mayoria siguen estando localizadas en los paises desarrollados,” los paises
en desarrollo comienzan a receptar un nimero creciente de inversiones. Sin embargo, a diferencia de
la IED observada en los periodos previos (greenfield investment), la mayoria de las inversiones que

La mayoria de estos aportes destaca el caracter estratégico en la toma de decisiones de los actores econémicos, resaltando también el
problema de inconsistencia temporal. Entre otros trabajos, el realizado por E. Kydland & E. Prescott (1977) puede considerarse como
determinante.

La mayoria de los flujos se circunscriben a la triada compuesta por Estados Unidos, Unién Europea y, Japén. A nivel individual,
Estados Unidos reporta como el principal pais receptor de IED.
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tienen lugar en los noventa viene asociada primero a las privatizaciones y posteriormente con las
operaciones de fusiones y adquisiciones (UNCTAD, 2003a; Singh, Singh y Weisse, 2002).

Lo anterior implica que la importancia de las variables institucionales no parece ser
demasiado relevante en la practica. A la hora de invertir, otros siguen siendo los aspectos
considerados como determinantes por el inversor. En este sentido, el tamafio del mercado continta
siendo considerado como relevante, aunque a nivel sectorial también destacan aspectos estratégicos
(participacion por el mercado).

A nivel regional, la década de 1990 muestra un cambio en los paises de origen de los
inversores, donde la supremacia norteamericana comienza a ser desafiada por empresarios de origen
europeo. La llegada de estos inversores al inicio de los noventa, asociada basicamente con el
proceso de privatizacidbn que experimentd América Latina, no se explica tanto a partir del
otorgamiento de mayores certidumbres por parte de los gobiernos locales, sino con el proceso de
desregulacion que estas empresas comenzaban a afrontar en sus mercados de origen y la posibilidad
de transformarse en “jugadores internacionales” que el proceso en marcha en la region le estaba
otorgando. La afluencia de inversores extranjeros dispuestos a participar en el proceso privatizador
iniciado por Brasil a finales de la década pasada abona dicha postura.

La implosion de fondos frescos originada a partir de la suba en el precio del petrdleo en los
aflos setenta y ochenta, conjuntamente con la desregulacion de los mercados de capitales, generd
una “carrera” entre los paises en desarrollo para atraer fondos del exterior. Por otra parte, la
revolucion tecnologica que se observa en dichos afios, sumada a la capacidad de las empresas
transnacionales en dirigir el proceso de innovacidn, hacen que los paises en desarrollo modifiquen
sus posturas en materia de IED. En términos de politica econdomica, la presion de los paises
desarrollados exportadores de capital hacia una liberalizacion creciente en materia de inversiones se
vuelve importante. Dada dicha situacion y ante la ausencia de estabilidad politica y economica que
mostraban estos paises, muchos Estados se vieron en la necesidad de sefialarse como “amigables”
para asi poder atraer mayores flujos de IED. Es en este contexto que, a partir de los afios ochenta,
una porcion importante de paises en desarrollo comienza a adoptar medidas de liberalizacion en
materia de inversion extranjera como también a introducir nuevos instrumentos juridicos. Junto a la
transformacion generada a partir de la introduccion de estos acuerdos en materia de territorialidad
de la disputa, gran parte de los paises en desarrollo introducen modificaciones sustantivas en el
marco juridico nacional.

Dado su historial en materia de IED como también su (excesiva) volatilidad macro, la
introduccion de reglas era vista como la alternativa de politica a seguir. Bajo el auspicio de los
organismos internacionales, este esquema (liberalizacion + sistema legal + TBI) es seguido por
varios paises en desarrollo. Sin embargo, a pesar de la generalizacion en la adopcion de nuevas
instancias juridicas, también se observan (importantes) excepciones. En este sentido, las mas
destacadas las protagonizadas por India’ y China en Asia, como los casos de Brasil y México® en
América Latina. En el caso de Brasil, si bien este pais suscribi6 una serie de TBI (14) en la década
del noventa,” a la fecha ninguno de éstos ha entrado en vigencia. Tampoco este pais se encuentra
adherido al CIADI. La estrategia implica postergar la introduccion de este tipo de acuerdos
(TBI y CIADI), dada la resistencia interna para con las prerrogativas a las que accederian los
inversores extranjeros a posteriori de la firma (Peterson, 2003a).°

Singh (2003) destaca la importancia de las IED de origen norteamericano en India (principal inversor extranjero), a pesar que estos
paises no hayan firmado ningun tipo de acuerdo. Al no existir ningtin TBI firmado entre China y Estados Unidos, mostraria la
importancia relativa de dicho esquema.

En este caso, la pagina del CIADI registra el inicio de dos tratados, ninguno de los cuales habria sido firmado.

Brasil firmé acuerdos de promocion y proteccion de inversiones con: Portugal (febrero, 1994); Chile (marzo, 1994); Gran Bretaia (julio,
1994); Suiza (noviembre, 1994); Finlandia (marzo, 1995); Francia (marzo, 1995); Italia (abril, 1995); Dinamarca (marzo, 1995); Venezuela
(julio, 1995); Corea del Sur (septiembre, 1995); Cuba (junio, 1997); Holanda (noviembre, 1998); y Bélgica (enero, 1999), (CIAD], s/fecha).
Como parte de esta estrategia, Brasil privilegia un esquema de tipo multilateral, el cual seria dificil de alcanzar en el corto plazo.
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En contraposicion, se puede considerar al conjunto de paises africanos, cuya voluntad a
firmar acuerdos bilaterales fue importante, como también su predisposicion en adherir al CIADI: los
montos destinados a este continente siguieron siendo irrelevantes. La excepcidon en el continente
vendria dada por Nigeria, pais que tampoco ha seguido una politica activa en materia de TBI.
Finalmente, es importante destacar que el propio Banco Mundial reconoce la poca importancia de
esta variable a la hora de atraer capitales (BM, 2002).

En funcioén de lo anterior, la hipotesis segin la cual un incremento en la proteccion genera un
mayor flujo de IED se veria debilitada: las excepciones a la regla son tan importantes, que la
hipotesis pierde validez (Hallward-Driemeier, 2003). La evidencia empirica tampoco llega a
demostrar que la firma de este tipo de acuerdos permita reducir el nivel de riesgo politico en el pais
receptor (Waelde, 1999). En definitiva, ambos autores estarian confirmando el hecho que los flujos
de inversion consideran solo en forma secundaria aspectos tales como la seguridad juridica; el
factor determinante de la inversion sigue siendo el tamaifio del mercado.

Cuadro 1
FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED): ENTRADA DE FONDOS
(En millones de ddlares)

Pais o regién 1991-1996° 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Argentina 4309 9160 7 291 23988 11 657 3206 1003
Brasil 3633 18 993 28 856 28 578 32779 22 457 16 566
Chile 2191 5271 4628 8 761 3639 4 477 1603
Meéxico 7 351 14 160 12170 12 856 15484 25334 13627
América Latina 27 069 73 275 82 040 108 255 95 358 83725 56 019
China® 31533 55 605 58 517 64 899 102 711 70 621 66 418
Paises en Desarrollo 91502 | 193224 | 191284 229 295 246 057 | 209 431 162 145
Paises Desarrollados 154 641 | 269654 | 472265 824 642 | 1.120528 | 589 379 | 460 334
Total 254 326 481 654 686 028 1079 083 1392 957 823 825 651 188

Fuente: UNCTAD (2003a), pp. 249 y siguientes.

 En el caso de China, los flujos incluyen los dirigidos a Hong Kong.
® Promedio anual.

Si se consideran los destinos de la IED en los afios noventa, se observa que el mayor receptor
de fondos (China) no se destaca por un excesivo “celo” institucional en materia de economia de
mercado.” En términos sectoriales, la mayoria de las IED se orientan al sector manufacturero,
destacandose el papel que dichas inversiones ha jugado en la explosion de las exportaciones que ha
mostrado China en los ultimos afios (UNCTAD, 2003a). Otro caso exitoso, aunque a menor escala,
viene representado por India, donde las inversiones se han orientado (basicamente) a empresas
operando en el sector Information Technology (IT) (Tecnologia de Informacién). En materia de
incentivos (instituciones y politicas), este pais mostraria menos beneficios que los generados por
China (UNCTAD, 2003a).}

En el caso de América Latina, los principales paises receptores en materia de IED en la
ultima década han sido Brasil y México. En este sentido, vuelven a destacarse la importancia del
tamafio de mercado como de los factores estratégicos a la hora de optar por un destino.

A. Los tratados internacionales y el tratamiento de las
inversiones extranjeras

Aunque a priori dicho comentario pueda seguir siendo valido, China ha introducido recientemente una serie de cambios que
implicarian una mejora institucional (UNCTAD, 2003a; p. 44-45).

Por otra parte, India ha sido mas activo en materia de politicas internacionales, siendo su militancia contra la aprobacion de esquemas
multilaterales en materia de inversiones reconocida como fundamental para el bloqueo de tales iniciativas.
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1. El bilateralismo como resultante del fracaso del esquema
multilateral

Aun cuando la IED ha mostrado un crecimiento paulatino desde la posguerra, y en forma mas
sustancial desde fines de los afios ochenta, no existe a la fecha un esquema multilateral de
proteccion de inversiones.

Al término de la segunda guerra mundial se realiz6 la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Empleo (United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD))
(1948), instancia ésta, pensada con el objetivo de incrementar los flujos de capitales disponibles
para la inversion productiva a cuyo fin se instaba a redactar un acuerdo en materia de inversiones.
Sin embargo, la reunion de La Habana no prosper6, deviniendo el Acuerdo General sobre Tarifas y
Comercio (General Agreement on Tariffs and Trade (GATT))’ el foro adoptado. De caricter
comercial, éste desconsidera aspectos relativos a inversiones. Hasta la Ronda de Tokio (1978) estos
aspectos siguen sin ser considerados, aunque los adelantos mas relevantes son introducidos a partir
de la Ronda Uruguay (1982). En el marco de esta tltima, y pese a la resistencia de algunos paises
en desarrollo, se introducen en dos acuerdos especificos: el Trade Related Investments Measures
(TRIM) y el Acuerdo General sobre Comercio y Servicios General Agreement on Trade and
Services (GATS),"® de distintos aspectos relacionados con el tratamiento de las inversiones.

Posteriormente, en el afio 1995 un grupo de paises desarrollados enmarcados en la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE), comienza a delinear una
propuesta de caracter multilateral para el tratamiento de las inversiones (Multilateral Agreement on
Investment (MAI)). Sin embargo, debido a la presencia de fuertes disputas entre los paises
participantes, originadas (basicamente) en la resistencia de Francia respecto al tratamiento de las
inversiones en el area cultural, dicho proyecto no prosperara.

Una nueva iniciativa para instaurar una instancia multilateral, ahora dentro del marco de la
OMC, surge a partir de la declaracion de Singapore (1996) y posteriormente con el lanzamiento de
la Ronda de Doha, aunque ambas iniciativas no llegan a prosperar. Las trabas para alcanzar algiin
acuerdo, se originan tanto en las posturas de algunos paises en desarrollo (India, Brasil) como
también por la falta de consenso entre los paises desarrollados acerca del caracter que debiera tener
el marco normativo. En definitiva, tal como lo demostré la reunion en Canctn (2003), la posibilidad
de alcanzar un acuerdo en la materia parece cada vez mas distante. En este sentido, diversos
observadores plantean que el mayor responsable por dicho fracaso debe atribuirse al desinterés de
los Estados Unidos en consensuar este tipo de esquemas, dado su prioridad en el sistema bilateral,
postura ésta (unilateralidad) coincidente a la sostenida en otros ambitos internacionales por la
administracion Bush (Tissue, y otros, 2003).

Dada la ausencia de un marco multilateral, el esquema juridico que comienza a ser utilizado
como marco de proteccion de las inversiones es el de los Acuerdos de Proteccion y Promocion de
Inversiones cominmente denominados como “Tratados Bilaterales de Inversion” (TBI). Aunque en
el afio 1959 se firma el primero de dichos tratados,'' los mismos recién comienzan a generalizarse
en la década de 1980, “explotando” su utilizacion a mediados de la década de 1990.
En dicho lapso se pasa de un ntimero inferior a 400 TBI (1989) a mas de 2000 tratados al afio 2001.

El esquema de proteccion de la inversion también se generaliza dentro del marco regional
como asimismo dentro del marco de los Tratados de Libre Comercio (TLC). En lo que respectan al

Dicho organismo sera sucedido por la Organizacion Mundial del Comercio (OMC/WTO).

El primero involucrando aquellas medidas que afectan indirectamente el comercio a partir de pautas al momento del establecimiento
(Trade related investment measures); mientras que el segundo involucrando aquellos aspectos relativos a la apertura en el sector
servicios (General Agreement in Trade and Services (GATS)).

Este es el tratado firmado entre la Republica Federal de Alemania y Pakistan (25/11/1959). En la region, el primer tratado es suscrito
en 1982 por Panama y Estados Unidos.
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Mercado Comun del Sur (Mercosur) las garantias se hallan inmersas en dos protocolos: el Protocolo
de Colonia vinculado a la Proteccion de Inversiones para inversores pertenecientes a los paises
miembros y el Protocolo de Buenos Aires destinado a brindar proteccion para aquellos inversores
no pertenecientes a los Estados miembros.'” En el caso del TLCAN, el capitulo XI del mismo
introduce los principales aspectos destinados a preservar los intereses del inversor. Por otra parte, la
mayoria de los TLC recientemente firmados también se observa un capitulo especial destinado a la
promocion y proteccion de los inversionistas. Otro esquema que presenta un capitulo especial en
materia de inversiones es el “Energy Charter Treaty”."”” Es importante destacar que, aunque con
matices, la mayoria de las clausulas observadas en estos tratados son similares a las encontradas en
los TBI.

2. Los acuerdos bilaterales: aspectos generales

Los tratados bilaterales se estructuran alrededor de dos pilares basicos: la proteccion de las
inversiones y la consagracion de un sistema de arbitraje para resolver controversias. Ademas de
estos principios, la mayoria de los TBI comparten las siguientes clausulas: Ambito de aplicacion;
Admision y Establecimiento; Tratamiento post entrada; Compensacion; Libre transferencia de
fondos y repatriacion de Capital y Ganancias; y, el Sistema de disputas.

a) Ambito de aplicacién

El término ambito de aplicacion se asocia con la delimitacion del concepto de inversion,
como también con una definicion del concepto de inversionista.

En la practica no existe una definicion unica del término. Mientras algunos tratados
introducen una vision amplia que involucra a las inversiones de portafolio, otros reducen el alcance
del término hacia las inversiones de caracter real, vinculandolo mas con las IED. Con respecto al
caracter de inversionista, las definiciones usualmente utilizadas comprenden tanto a las personas
fisicas como aquellas de tipo juridico.

b) Clausula de “Nacion Mas Favorecida” (NMF)

La mayoria de los tratados bilaterales en materia de inversion incluyen la cldusula de “Nacion
mas Favorecida” (NMF). De origen comercial, esta clausula sostiene que el tratamiento que el pais
receptor otorga a los inversores de un pais extranjero (contraparte en el acuerdo) debe ser —en
circunstancias similares— igual al otorgado a inversores provenientes de terceros paises
(UNCTAD, 1999a). Sin embargo, la vigencia de esta clausula no impide que los paises receptores
puedan adoptar un tratamiento diferencial entre sectores o segiin tamafio de empresa.

En la mayoria de los casos, el momento en que dicho reconocimiento (de trato similar) se vuelve
aplicable, es posterior al establecimiento de la inversion (post entrada). Sin embargo, algunos tratados
plantean la aplicabilidad de la citada clausula también sobre la instancia previa (pre-entrada).'”

En la practica, una serie de excepciones pueden ser introducidas, las cuales se vinculan
basicamente con la participacidon en acuerdos econdmicos regionales (zona de libre comercio, union
aduanera, acuerdo de integracion regional, mercado comun, etc.) o especiales (asistencia
econdmica), lo cual permite a los paises signatarios dejar de lado la clausula de NMF. La presencia
de actividades no cubiertas por el tratado es otra forma de exceptuar a determinados sectores de la
citada clausula.

Es importante destacar que, del conjunto de paises integrantes del MERCOSUR, s6lo la Argentina ha ratificado estos acuerdos en el
parlamento.

Este es un tratado de caracter multilateral disefiado para inducir la participacion del sector privado en el sector energético de las
ex-republicas soviéticas. El mismo entra en vigor en 1998, habiendo sido ratificado por mas de 46 paises. Al igual que en el caso del
MAI (OCDE), este tratado se haya inspirado en el TLCAN.

El tratamiento diferencial esta permitido via el parrafo “en similares circunstancias”.

En este sentido, los TBI donde participan Estados Unidos 6 Canada introducen la aplicabilidad del concepto en ambas instancias.
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Una clausula, a menudo incorporada en forma conjunta con la de NMF, es aquella
denominada como de “Trato Nacional”. Seglin ésta, los inversores extranjeros no pueden verse
discriminados frente a (es decir, tratados en forma menos favorable que) los inversores de origen
local. No son pocos quienes sostienen que la inclusion de este tipo de clausulas ha generado un
tratamiento discriminatorio para con los inversores locales, dada la imposibilidad de estos ultimos
en acudir (en caso de inconformidad con los fallos originados localmente) a instancias judiciales
internacionales.

c¢) Trato justo y equitativo

El término se asocia con garantizar a los inversores un tratamiento justo y equitativo,
mostrando su origen en los tratados firmados entre paises desarrollados y en desarrollo, ante el
temor de los primeros en que sus inversores se vean sometidos a un trato arbitrario por parte de los
paises receptores de capital (UNCTAD, 1999b). La mayoria de las veces los TBI consideran a esta
clausula como aplicable en forma conjunta con la de NMF y la de trato nacional.

Con la liberalizacion de la politica de IED, esta clausula permite introducir un reaseguro en
materia de proteccion legal. Sin embargo, la vaguedad del concepto y la subjetividad que deja
abierta la interpretacion de los términos “justo y equitativo”, genera no pocos desafios.

El concepto de “trato justo y equitativo” es considerado como absoluto a diferencia de los
mencionados anteriormente que deben evaluarse solo en términos relativos. Esto implica que el
trato justo y equitativo es aplicable a una inversion en una situacion particular independientemente
del estandar aplicado a otras inversiones; mientras que, tanto el concepto de NMF como trato
nacional compara el trato otorgado al inversor respecto al obtenido por otras inversiones en
circunstancias similares.

d) Expropiacién

Originalmente la introduccion del concepto se asocid al temor de los inversores extranjeros
ante la posibilidad que los Estados receptores introdujeran medidas unilaterales que condujeran a la
expropiacion.'® Dicha percepcion resultaba fundada en la década de 1970, cuando las
nacionalizaciones fueron una practica corriente tanto entre los paises en desarrollo (principalmente
aquellos englobados en el proceso de descolonizacion) como entre los PD (ejemplo: Francia). En la
actualidad, el problema asociado al concepto en consideracion no se vincula tanto con la
expropiacion fisica de los activos, sino con aquellas medidas del Estado receptor que repercuten
sobre los derechos adquiridos de los inversores extranjeros. Sin embargo, la situacion dista de estar
resuelta, observandose que la clausula en cuestion ha adoptado un sesgo pro inversor muy
pronunciado que dificulta la toma de decisiones por parte del sector publico.

Es importante destacar que lo anterior no implica que las expropiaciones se encuentren
prohibidas por los TBI o en otras instancias legales internacionales, ya que dicha figura se haya
contemplada en la mayoria de las legislaciones modernas. En este sentido, el caracter expropiatorio
no se haya cuestionado, siempre que el mismo contemple la presencia de: un proposito publico; no
discriminatorio; que exista compensacion, y que haya un debido proceso (UNCTAD, 2000).
El problema surge con dos aspectos: cuando se esta en presencia de un acto expropiatorio, y cual es
el monto a compensar.

En materia de recompensa que deberia abonarse al inversor en caso de expropiacion, la
mayoria de las posturas plantea una compensacion “justa y razonable”, aunque existen divergencias
al momento de conceptualizar lo que esta representando dicha frase. La postura mas reconocida por

' En el siglo XX, Los principales procesos, se vinculan con las expropiaciones que siguieron a la revolucién rusa y mexicana.

En ambos casos, los inversores extranjeros no fueron indemnizados, por lo que el topico genero conflictos a nivel gubernamental.
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los paises exportadores de capital se asocia con la adopcion de la “Formula Hull”,'"” segtin la cual, el
Estado que expropia debe recompensar al inversor en forma “rapida, adecuada y efectiva”. La
formula no encontraba tantos adeptos entre los paises en desarrollo, quienes (muchas veces) la
consideraron como nociva en términos de desarrollo, introduciendo en su defecto la nocidon de una
“compensacion adecuada”.'® En la actualidad, la mayoria de los TBI consideran como monto
resarcible a aquel “equivalente al valor de la inversion expropiada al momento previo a la fecha en
que la expropiacion ha sido llevada a cabo”.

En lo que respecta al tipo de expropiaciones, éstas se diferencian en directas o indirectas
(UNCTAD, 2000). Las primeras son faciles de distinguir, aunque no muy comunes en la actualidad.
La indefinicion aumenta al momento de evaluar cuando una medida califica como expropiacion
indirecta. El problema se asocia con distinguir acciones que conllevan a la expropiacion de otras
que deben considerarse como autéonomas. La vision amplia plantea incluir como expropiatoria
cualquier medida introducida por el pais receptor que influya sobre las inversiones realizadas por el
inversor extranjero. La vision mas acotada, excluye a las medidas de politica regulatoria como
sujetas a controversia. El problema asi se vincula con la capacidad del Estado receptor, ya sea a
través del gobierno central o cualquier otra instancia de gobierno (provincial, estadual o municipal),
en introducir un esquema de regulacion que no sea desafiado por las empresas extranjeras via
demandas por expropiacion.

En este debate, algunos autores consideran como condenables a las “medidas que tienden a la
expropiacion”; incluyendo dentro de éstas al concepto de regulatory takings utilizado por la
doctrina norteamericana.” Esta postura ha generado que en numerosos casos, fundamentalmente
(aunque no solo) en fallos recientes del TLCAN, los inversores hayan demandado a los Estados
huéspedes por sumas siderales (Echeverria, 2002), cada vez que uno de ellos (Canada, Estados
Unidos o México) intento introducir algin cambio en la legislacion vigente.*’

En sintesis, el punto a considerar se vincula con cuando una medida interna (regulacion,
cambio de politica, nueva legislacion, etc.) debe considerarse como expropiatoria:;Cualquier
modificacion a la normativa vigente al momento de la llegada del inversor debe considerarse como
expropiatoria? o, ¢puede pensarse en un umbral, por encima del cual sea reconocido el caracter
expropiatorio de la medida? Con relaciéon a este punto tampoco existe consenso. La postura
tradicional sostiene la necesidad de que la medida altere sustancialmente el valor de la propiedad y
que la misma sea discriminatoria (trato diferente a similares). Las medidas de caracter general no
entrarian en el caracter de expropiatorias. Asi, una medida de politica econdmica, con efectos sobre
los activos de los inversores, no puede considerarse como expropiatoria si la misma no es
discriminatoria (ejemplo: devaluacion).

e) Clausulas de admision

El concepto incluye al conjunto de medidas fijadas por el pais receptor asociadas tanto con la
regulacion de la entrada como del establecimiento de empresas extranjeras (Host Country
Operational Measures). Este tipo de regulacion puede mostrar un caracter absoluto, impidiendo

Dicha férmula tiene su origen en la respuesta de Estados Unidos ante las expropiaciones a que estaban siendo sujetos los inversores
de ese pais en México a posteriori de la revolucion.

Dicha postura era firme durante el periodo de descolonizacién. La misma se vio reforzada por una serie de resoluciones de las
Naciones Unidas que reconocian los derechos de estos paises por sobre los recursos naturales (UNCTAD, 2000). El concepto es
introducido por primera vez a través de una serie de resoluciones de las Naciones Unidas sobre el Nuevo Orden Econdémico
Internacional y la Soberania Permanente sobre los Derechos Naturales.

El concepto tiene sus raices en la clausula de takings introducida por la Quinta Enmienda a la Constitucién Norteamericana, la cual
plantea “nor shall private property be taken for public use, without just compensation”. En la vision de la justicia norteamericana, el
concepto se vincula (fundamentalmente) con la eliminacion total o substancial del valor de la propiedad. Aunque atin no existe
consenso respecto a cuando debe considerarse una medida como expropiatoria, en los tltimos afios se ha producido un corrimiento
hacia una concepcion mas amplia.

% Los principales casos pueden ser consultados en la pagina electronica del 1ISD.
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—por ejemplo— la entrada de empresas extranjeras a determinados sectores de la economia
nacional; o bien relativo, si la autorizacién previa es fijada como condicién necesaria para el
establecimiento en el pais. Historicamente tales medidas fueron frecuentemente utilizadas con el
objetivo de preservar la soberania (econdémica) o bien por motivos de seguridad nacional.

Las mismas pueden ser amplias, pudiendo tomar la forma de restricciones o requerimientos
de performance, vinculandose las mas reconocidas con:

« Introduccion de requerimientos en materia de contenidos locales;

« Disposiciones en materia de transferencia de fondos;

» Obligacion de asociar algin inversor local a través de joint-ventures,

« Requerimientos en materia de transferencia tecnologica;

« Restricciones en materia de balance comercial;

« Restricciones “culturales”, fundamentalmente en aquellas inversiones en el sector de
television (TV), periodicos y radios;

« Impedimentos para invertir en areas estratégicas;

o Medidas destinadas a influenciar la politica de personal.

El objetivo tedrico que puede encontrarse detras de tales medidas se vincula con el interés del
pais receptor en influenciar el caracter o la localizacion de las IED, aunque determinadas medidas
tratan también de influir sobre la forma en que se distribuye la renta que obtienen las empresas en
los paises receptores. En los afios setenta se realizo una utilizacion amplia de este tipo de medidas
con el objetivo implicito de influenciar sobre el comportamiento de las empresas transnacionales.
Posteriormente, crisis de la deuda mediante, los paises receptores comienzan a modificar su vision
en la materia. Actualmente, la mayoria de los paises en desarrollo han comenzado a suavizar este
tipo de restricciones.

Es importante considerar que, en mayor o menor grado, dichas politicas han sido utilizadas
por la mayoria de los paises, tanto por aquellos clasificados como en desarrollo como por los paises
desarrollados (Chang y Green, 2003).>' Mas atn, algunas medidas incluidas en el listado anterior,
que en teoria deberian considerarse como restrictivas, continian siendo reflejadas en numerosos
acuerdos a pedido de los paises desarrollado. Sin embargo, signadas por una vision negativa, las
mismas han sido poco consideradas en los actuales TBI. Esta tendencia ha generado que cualquier
medida que (a futuro) quiera ser introducida por los paises receptores, y que éstos consideren
adecuada para su desarrollo, se vean impedidas. Es necesario pues tomar precauciones para que la
incapacidad de adoptar politicas en la materia, que puede ser beneficiosa para promover inversiones
en el corto plazo, no demuestre después que sea “a expensas de la capacidad del gobierno (receptor)
en su tarea de promover el desarrollo” (UNCTAD, 2001).

B. La soluciéon de controversias en materia de inversion

Desde un punto de vista econdmico, las inversiones constituyen un fenémeno dinamico,
caracteristica ésta que las enfrenta a un mayor oportunismo (problema del hold-up). La presencia de
dicho fenémeno sumada a la imposibilidad de firmar contratos completos permite, a nivel micro,
explicar el tamafio de la empresa (Hart, 1995). Sin embargo, la teoria de contratos plantea que atin
en presencia de conflictos entre las partes, éstas podran llegar a un acuerdo si existe un mecanismo
de resolucion de conflictos que permita dirimir las disputas. En este sentido, la presencia de un

2l Segtn Chang & Green (2003), este tipo de medidas solo podria ser dejada de lado cuando el pais deviene en exportador de capitales.

Dentro del conjunto de paises que analizan los autores, resaltan la actitud en materia de IED de Gran Bretafia y Alemania a posteriori
de la Segunda Guerra Mundial. Ante la importancia que cobran las inversiones provenientes de Estados Unidos, ambos paises
adoptan una serie de medidas (formales e informales) para evitar que los intereses nacionales se vean perjudicados. Los casos de los
paises del sudeste asiatico como los de Irlanda y Finlandia también son instructivos en este aspecto.
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sistema judicial, imparcial a los intereses de las partes, incentivaria al “hundimiento” del capital
para llevar adelante un proyecto especifico. La presencia de una falla institucional, asociada con la
ausencia de tal mecanismo o su funcionamiento imperfecto, impediria la concrecion de proyectos
rentables. Este marco tedrico serviria para explicar el interés de los inversores extranjeros en
generar algiin mecanismo alternativo a la justicia local. Ante el temor de verse atrapados por
decisiones judiciales locales, la adhesion a las distintas instancias juridicas supra nacionales por
parte del pais receptor es funcional al reclamo de los inversionistas por una mayor seguridad
juridica.

En un plano tedrico, lo ideal se asociaria con la presencia de una instancia internacional,
que permita dirimir ante una disputa en materia de inversiones que se origina entre las partes.
Sin embargo, a diferencia de lo observado en el area de comercio, no existe un mecanismo
multilateral de solucion de controversias a escala mundial. Para suplir esta falencia es que en 1065,
fue creado el CIADI dentro del ambito del Banco Mundial, tribunal que no va a mostrar mayor
relevancia hasta bien entrado los afios noventa. De recibir un caso anual, desde 1998 ingresa un
caso por mes al CIADI, incrementandose dicha cifra ain mas a partir del afio 2001 (Sorensen, 2001),
razén que llevo a catalogar a dicho Tribunal como una suerte de “bella durmiente” (Obadia, 2002).
Dicha relevancia se correlaciona con el fuerte incremento observado en los flujos de capitales en el
ambito internacional, donde los paises en desarrollo comienzan a recibir importantes montos de
inversion como también por el caracter privado que muestran la mayoria de los capitales dirigidos
hacia estos paises a partir de los afios ochenta.

En sintesis, la l6gica economica del CIADI se origina en la importancia del enforcement. Esto
porque para los inversores no solo importa el marco juridico (TBI, leyes) y el nivel de estabilidad
que presenta el pais donde se encuentran realizando sus inversiones, sino también la posibilidad que
las mismas puedan ser juzgadas de manera transparente. Este aspecto sumado al interés de los
paises receptores en aumentar los flujos de capitales entrantes, hace que la mayoria de los paises en
desarrollo delegue su capacidad de actuacion en materia legal, aceptando la supremacia de los
tribunales internacionales. Los primeros paises de la region en adherir a dicho convenio lo hacen en
la década de 1980, aunque la mayoria firma su adhesion en el transcurso de los afios noventa.

El esquema de proteccion de inversiones historico vigente hasta la posguerra se caracterizaba
por un régimen de solucion de controversias de caracter “diplomatico”, donde el respaldo que
obtenian los inversores dependia de la voluntad del Estado originario en ejercer o no su proteccion.
Originalmente pensado como un foro de disputa entre Estados, el esquema del CIADI se transforma
posteriormente en otro de caracter privado (de Inversor a Estado receptor).” Bajo dicho estandar es
que los inversores extranjeros comienzan a “desafiar” al gobierno del pais huésped con acudir a los
tribunales internacionales.

El CIADI tiene como objeto ofrecer medios de conciliacion y arbitraje para la solucion de las
controversias que en materia de inversiones pudieran surgir entre Estados partes y nacionales de
otros Estados partes que hayan consentido su jurisdiccion. El acceso al CIADI se obtiene mediante:

(i)  Un acuerdo o compromiso para: someter una controversia existente en materia de
inversiones, al arbitraje o a la conciliacion del CIADI;

(i)  Una clausula de dependencia al CIADI, en un contrato en materia de inversiones que
someta las correspondientes disputas al referido centro;

(i) Legislacion nacional en materia de inversiones que establece: el sometimiento del
Estado al CIADI,

(iv) Tratados bilaterales o multilaterales que establezcan el sometimiento.

2 Dicho esquema deviene en estandar con los TBI firmados a posteriori del ochenta (Peterson, 2002).
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Es importante destacar que dicho Tribunal arbitral es de adhesion voluntaria, y de caracter
indirecto, dado que el mismo no se encarga de conciliar o arbitrar en forma directa, sino que opera
como institucion organizadora y administradora de conciliaciones y arbitrajes. Por otra parte, para
que una controversia pueda considerarse como tratable en el marco del CIADI, la misma debe
cumplir con los siguientes requisitos:

(a)  Tratarse de una controversia juridica;

(b)  Surgir directamente de una inversion;

(c) Plantearse entre un Estado contratante y un inversor de otro Estado contratante;
(d) Las partes deben dar el consentimiento por escrito al arbitraje.

La ratificacion del Convenio por parte de los “Estados contratantes” no implica
necesariamente el sometimiento de éstos al arbitraje o a la conciliacion a las normas del CIADI.
El consentimiento se produce en cada caso particular (segin consta en el preambulo del tratado).
Adicionalmente, el Art. 25 (4) del convenio permite que los Estados parte puedan notificar al
CIADI respecto de las materias no arbitrales o no conciliables. Por otra parte, conforme al Art. 26
los Estados miembros pueden exigir el agotamiento de los recursos internos como condicion para
expresar su consentimiento de recurrir al CIADI.

La jurisdiccion y la competencia del CIADI y de los correspondientes tribunales arbitrales se
establecen mediante las reglas de la Convencién y de las normas respectivas de Mecanismo
Complementario™ asi como mediante las disposiciones del correspondiente TBI o tratado
multilateral de ser el caso.

Una vez solicitado el registro de una causa, y siendo el mismo aceptado, el siguiente paso
consiste en evaluar la correspondencia en materia de jurisdiccion. La resolucion por parte del
tribunal arbitral sobre este aspecto no implica ningun juicio a priori sobre el reclamo. Para calificar
bajo este Gltimo aspecto, el inversionista debe probar la violacion del tratado.

En cuanto a la ley aplicable, el CIADI deja en libertada a las partes para establecer la ley
aplicable que servira para resolver la controversia. A falta de acuerdo, se aplica el Art. 42 del
convenio, el cual estipula al tribunal arbitral resolver conforme a las propias disposiciones del TBI,
las Normas de Derecho Internacional General aplicables en la materia, y el Derecho Interno del
Estado en el que se realizo la inversion. Con ello se tiende a proteger al inversor extranjero frente a
los cambios legislativos del Estado huésped que resulte contrario al correspondiente TBI o al
Derecho Internacional.

El mecanismo de solucion de controversias cominmente disefiado por la mayoria de TBI
prevé que el inversor puede optar por acudir a los tribunales internos en donde se ha establecido o
bien al arbitraje internacional, configurandose ambas vias como excluyentes entre si. En este
sentido, la opcion se entiende como “de regla exclusiva”: una vez que las partes han dado su
consentimiento al arbitrio del Tribunal, no pueden volver atras.** Por otra parte, muchos de los
tratados firmados exigen al inversor entablar negociaciones con el Gobierno receptor antes de
someter una controversia al arbitraje, con vistas a alcanzar, si posible, una solucion amigable en un
plazo determinado (la mayoria de los casos, el periodo se extiende por seis meses).

Aunque el presente esquema no puede considerarse como dptimo, el mismo presenta ciertas
ventajas frente a esquemas alternativos y/o frente al esquema de resolucion previamente vigente.
Sin embargo, si se analiza su desempefio, el mismo muestra grandes falencias.

# Dicho mecanismo alternativo (4ditional Facility Rules), se halla disponible para cuando una de las partes involucradas ha ratificado

la Convencion.
En otras palabras, la Justicia doméstica no se halla disponible como foro alternativo una vez que la disputa ha sido sometida al
CIADIL.
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Considerando las primeras, y desde la dptica del BM (Schreuer, 2000), este esquema ofrece
solo ventajas. En primer lugar, el CIADI esta ajeno a la interferencia de la Justicia doméstica, por lo
que la arbitracidon internacional puede considerarse como autocontenida e independiente de la
legislacion nacional. Los tribunales del CIADI garantizan que los que van a dictaminar sobre la
causa no poseen ningin contacto con el Estado huésped. En segundo lugar, el CIADI esta (en
teoria) exento de interferencias politicas en la forma de proteccion diplomatica, ya que una vez que
el consentimiento ha sido dado, los inversores pierden los derechos de nacionalidad, por lo que
dejan de estar sujetos a la proteccion diplomatica contra el Estado sede de la inversion. Finalmente,
una vez concluido el caso, éste no esta sujeto a ninguna revision extraordinaria por parte del CIADI.
En sintesis, segin lo expuesto por el citado autor, el esquema de arbitraje y conciliacion ofrece un
alto nivel de efectividad y seguridad a los inversores extranjeros.

Desde una vision critica, las falencias que muestra el sistema de arbitraje son varias. En
primer lugar, el esquema se muestra poco transparente: la publicidad de sus actos es escasa, como
también es nula la posibilidad de participar por parte de los actores involucrados en la disputa
(sociedad civil) que no son parte signataria del acuerdo.

Por otra parte, aunque relacionado con el punto anterior, numerosos son los autores que
cuestionan la facilidad con que los inversores pueden introducir reclamos. En este sentido, se
plantea la necesidad de efectuar un examen mas riguroso del pedido de registro de los reclamos,
para evitar que el Estado se vea innecesariamente involucrado en un costoso proceso arbitral.

Otro de los puntos cuestionados se vincula con el sesgo comercial que muestra el CIADI,
observandose el conflicto por “la naturaleza esencialmente privada de la figura [arbitracion] y la
naturaleza publica de los casos que son llevados a los tribunales” (Blackaby, 2003). En este sentido,
seria necesario adecuar normas y procedimientos atendiendo a las particularidades de los
demandados: las controversias que se plantean son contra Estados soberanos con objetivos y
responsabilidades diversas a la de una empresa comercial. Las normas de fondo y de forma deben
reconocer esta circunstancia. Lo anterior se origina en el hecho que el sistema CIADI ha nacido
bajo la notoria influencia del arbitraje comercial, equiparandose el proceso de solucion de
controversias en inversiones al observado en materia comercial aun cuando en términos econdomicos
ambos muestran caracteristicas bien diferenciadas: mientras que el comercio se destaca por su
caracter estatico, la inversion se distingue por ser un fenémeno esencialmente dinamico.
En este sentido, es un error considerar a la IED como una actividad “adyacente” al comercio, y no
como una actividad de caracter independiente (IISD, 2001; von Moltke, 2000).

A partir de los fallos observados en el ambito del TLCAN, numerosas son las criticas al
esquema de arbitracion internacional en funcion del caracter sesgado que el mismo habria mostrado
en sus fallos recientes. En este sentido, el CIADI es visto como “tribunal de tltimo resorte” por los
inversores, quienes amparandose en el capitulo XI del TLCAN terminan cuestionando distintas
decisiones regulatorias encaradas por el sector publico, principalmente en temas de salud y medio
ambiente (Echeverria, 2004; IISD, 2001; Mann, H. y K. von Moltke, 2002; Peterson, 2001 y 2003a,b).

La imposibilidad de revision ante un fallo internacional, por parte de la justicia local, es otro
aspecto que sujeta no pocas controversias. Este punto ha sido objeto de numerosas criticas por parte
de sectores académicos y de las ONG en las disputas originadas en el marco del TLCAN
(Echeverria, 2003; Public Citizen, Friends of the Earth, 2001; Peterson, 2002).

Un tltimo aspecto controvertido, nada desdefiable en el caso argentino, se relaciona con la
imposibilidad de acumular causas que muestran el esquema actual. El mecanismo del CIADI para
resolver controversias no prevé ninglin esquema de consolidacion de causas similares, esto porque
el mismo no constituye un “sistema” sino que se trata de Tribunales ad hoc. Lo anterior significa
que, una misma medida de gobierno afectando a un conjunto de inversores extranjeros puede dar
origen a multiples arbitraciones, y por ende, la probabilidad de observar fallos contradictorios
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aumenta. Peor ain, una misma inversion puede dar lugar a multiples demandas, pudiendo arribar a
fallos contradictorios como qued6 demostrado en las presentaciones efectuadas contra la Republica
Checa en el caso Lauder™ (Peterson, 2002; Parra, 1997).

Lo expuesto hasta aqui referia exclusivamente al funcionamiento del Tribunal arbitral con
sede en el BM. Sin embargo, en el ambito internacional coexisten una seric de foros, que
(de alguna forma) “compiten” por la gestion de conflictos (forum shopping) (Alford, 2000). De esta
forma, ademas del CIADI y el esquema de “facilidades extendidas” que funciona con eje en dicho
tribunal, los inversores pueden optar por:

+ La Camara Internacional de Comercio (International Chamber of Commerce (ICC))
o La Camara de Comercio de Estocolmo

o La United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL)

o Los tribunales ad-hoc

La principal critica con este tipo de foros se asocia con su escasa o nula transparencia: la
confidencialidad es la regla.®® Ademas, la mayoria de estas instancias no posee siquiera la
obligacion de registrar la disputa o de publicitar los laudos a que los mismos arriban. Es importante
destacar que, gran parte de los TBI firmados plantean la posibilidad de opcion (entre los distintos
esquemas arbitrales presentes) por parte del inversor.

C. La situacion en Argentina

1. Los flujos de la Inversion Extranjera Directa (IED) en
Argentina

Al igual que el resto de los paises de la regiéon,”” Argentina mostraba una actitud ambigua a la
IED, observandose una entrada minima de capitales con la crisis de la deuda.” Dicha situacién se
modifica a mediados de la década de 1980, acelerandose la entrada de fondos del exterior a partir
del afio 1988 debido a la implementacion del programa de conversion de deuda externa que
entonces se inicia. Con la llegada al gobierno del Dr. Menem dicha tendencia se solidifica,
observandose niveles récord de entrada de fondos durante la mayor parte de la década de 1990
noventa. Dicho cambio de tendencia se vincula con las transformaciones iniciadas por dicho
gobierno, cuyos factores mas destacados fueron: las politicas de reforma estructural (privatizaciones
y apertura); una nueva legislacion en la materia de inversiones extranjeras,”’ y, el cambio en la
politica macroecondémica (Chudnovsky, Lopez y Porta; 1994). A los factores locales que inciden en
el proceso descrito, se suman una serie de cambios politicos y econdémicos tanto a escala regional
como mundial (CEPAL-2002).

»  Este caso involucra una inversion realizada en el sector de television (TV) de la citada republica. Por el mismo caso se presentaron

dos demandas: una realizada por la firma (CME), y la otra por el accionista mayoritario (R. Lauder). Mientras que en un caso el
tribunal arbitral fall6 a favor del gobierno, en el otro el fallo beneficid al inversionista privado.

A diferencia del CIADI, tribunal donde es posible conocer los aspectos basicos en los casos presentados (partes en disputa, instancia
en que se encuentra la disputa), para los restantes tribunales el “secreto” es la base de su actuacion.

El ejemplo mas pronunciado hacia las inversiones extranjeras se da con Brasil, cuyo programa de desarrollo industrial iniciado en la
década de 1960 se asienta en la llegada de empresas transnacionales. En contraposicion, la postura mas contestataria es representada
por Chile bajo el gobierno de Salvador Allende (1970-1973).

Bajo el modelo sustitutivo el pais mostrd distintas actitudes hacia la radicacion de capitales foraneos. Con el gobierno de Arturo
Frondizi (1958-1962) se inicia una politica favorable, destinada a la exploracién y explotacién de recursos minerales y petroleros.
Dicha politica seria discontinuada con el gobierno de Arturo Illia (1963-1966). Posteriormente, se observa la llegada de un nuevo
flujo de IED, el cual finaliza en 1969. La inestabilidad politica y econémica que predomino en la primer mitad de la década de 1970
genera una contraccion en los flujos de IED. Con el golpe militar de 1976 se abre nuevamente la economia a los capitales extranjeros,
etapa que culmina con la crisis de la deuda.

Entre otros aspectos, la nueva ley liberaliza la remision de dividendos y la repatriacion de capitales.
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Al analizar la entrada de capitales en los afios noventa, en una primera etapa la mayoria de los
fondos entrantes fueron destinados a la compra de empresas prestadoras de servicios publicos
(proceso de privatizacion), mientras que a partir de la segunda mitad de la década, los fondos se
dirigen basicamente a la compra de activos preexistentes (proceso de fusion y adquisicion).

Cuadro 2
ARGENTINA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) POR MODALIDAD (1990-2001)
(En millones de délares)

Concepto 1990 | 1991 | 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Privatizaciones 1174 | 460 | 2332 935 136 | 1113 580 892 334 4192 30 25
Fusiones y Adquisi-

ciones (F&A) 385 101 927 | 1453 | 2434 | 3802 | 2188 | 14194 6228 749
Resto ® 0 0 845 879 | 1674 | 2385 | 3536 | 3739 | 3981 5743 3866 | 3250
Total 1174 | 460 | 3562 | 1915 | 2737 | 4951 | 6550 | 8433 | 6503 | 24129 | 10124 | 4024

Fuente: “La inversion extranjera en América Latina y el Caribe”, Informe Anual, Comision Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) (2002), Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Naciones Unidas.

@ Reinversion de utilidades + Aportes de capital + Deudas matrices y filiales.

Los montos mas importantes que son atraidos por el proceso de privatizacion se destinan a
los sectores de telecomunicaciones, gas, petroleo y electricidad. Es importante destacar que la
mayoria de los pliegos de licitacion imponia como condicion para la adjudicacion del servicio que
el operador fuera una empresa con experiencia en el sector.’® La amplia participacion de empresas
de origen europeo, se explica a partir del proceso de desregulacion y competencia a que las mismas
comenzaban a experimentar en sus paises de origen: los “campeones nacionales” empezaban a
competir a escala europea. En este sentido, la participacion de dichas empresas en el proceso de
privatizacion en Argentina (como en otros paises de América Latina) cumplia un rol estratégico:
alcanzar una escala de negocios que le permitiese llegar a la apertura con un tamafio de empresa
adecuado. Finalmente, también es destacable el rol que tuvo, al momento de la compra, los papeles
de deuda: los inversores podian utilizar bonos externos (cotizados bajo la par) en la licitacion.”

A partir del afio 1997, los flujos de inversion provenientes del exterior se destinan
mayoritariamente a la compra de empresas locales, primero en el sector manufacturero y
posteriormente en el sector financiero.*® Del conjunto de operaciones observadas en este periodo, la
mas destacada —tanto por el monto involucrado como por el caracter estratégico de la operacion—
fue la compra de YPF por parte de la espafiola Repsol en el afio 1999.

2. Los Tratados Bilaterales de Inversién (TBI) firmados por
Argentina

En la década de 1990 la Argentina suscribe un importante numero de TBI, siendo 56 el
numero de acuerdos vigentes al momento actual (ver anexo I). En este contexto, el pais adhiere a
una serie de tratados de proteccion y promocion de inversiones tanto con paises desarrollados como
en desarrollo, siendo estos ultimos el grupo de paises con el que la Argentina ha firmado mayor
cantidad de tratados (36). Del universo de paises con los cuales la Argentina firma convenios
involucra tanto a paises con los cuales mantenia un nivel de intercambio amplio como con otros que

La inexistencia de empresas locales, dado que se provenia de una experiencia de prestacion estatal, llevd a que la mayoria de los
operadores hayan sido de origen extranjero. En términos de propiedad, es importante destacar que la mayoria de las empresas
europeas que llegaban al pais (y la region) como “defensoras” del esquema privatizador, eran de tipo publico.

Dicho caracter explica la participacion de bancos extranjeros como socios en varios de los consorcios presentados en la licitacion.

En las operaciones de Fusiones & Adquisiciones (F&A), en el sector financiero se destaca el papel de dos bancos espafioles: Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y Banco Santander Central Hispano (BSCH). En ambos casos, el proceso de expansion responde
a una conducta estratégica.

22



CEPAL - SERIE Desarrollo productivo N° 158

no mostraban (ni muestran) ningn tipo de contacto significativo (ni siquiera comercial). El
siguiente grafico diferencia al conjunto de tratados firmados por regiones y/o continentes.

Dicho niimero de acuerdos firmados estaria denotando la importancia del esquema, desde el
punto de vista de politica econémica, como medio para atraer mayores volumenes de IED.
Esta politica se alineaba con la idea que resaltaba a la imposicion de reglas como forma de resolver
los problemas de credibilidad. En este sentido, la profundizacion de la regla que se generaba con cada
firma representaba un mayor compromiso, una sefial de que el pais se embarcaba en un camino sin
retorno.

Los tratados firmados muestran una conducta que podria ser considerada como conveniente
en el corto plazo, aun cuando la misma no evaliia correctamente las consecuencias que podrian
generarse en el largo plazo. Al momento de la firma solo se consideraron los beneficios
—en términos de credibilidad y sefialamiento— que estos acuerdos generaban en el contexto
econdémico, mientras que los costos que podrian surgir a futuro fruto del compromiso asumido por
el pais, podria plantearse que no fueron correctamente evaluados.” Dichos costos devienen
importantes en una situacion como la actual, cuando el pais afronta un nimero importante de
demandas ante los tribunales internacionales.

33 Esta vision fue compartida por distintos interlocutores en varias de las entrevistas que se realizaron para el presente trabajo.
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Grafico 1
CONTRAPARTE SIGNATARIA DE LOS ACUERDOS SEGUN REGION DE ORIGEN
(En porcentajes)

TLCAN  Oceania Africa
5% 4% 1%

América Latina
1%

Europa - Uniéon Europea
(incluye Suiza)
22%

sia (Medio Oriente
Sudeste Asiatico)
Europa ex-bloque del 20%
Este Centroamérica

16% 1%

Fuente: CIADI (http://www.worldbank.org/icsid/), (datos no actualizados); Ministerio de Economia-INFOLEG (textos
legales de los acuerdos); Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto (datos no actualizados); El arbitraje en
Argentina, Libro editado por el Centro de Conciliacion y Arbitraje/Corte de Arbitraje Internacional para el
MERCOSUR, Bolsa de Comercio, M. B. Noodt Taquela (2000); “Los Tratados Bilaterales de Inversién, el Arbitraje
Internacional Obligatorio y el Sistema Constitucional Argentino”, Revista La Ley, Rosatti (2003).

Si bien los TBI firmados muestran algunas diferencias, la inclusion en todos ellos de la
clausula de NMF genera que las mismas queden desdibujadas. Por esta via (NMF), el inversor
puede buscar las clausulas mas favorables del conjunto de tratados firmados por Argentina, dado
que éste serd finalmente el aplicado, seria necesario realizar una “tabla de ventajas™, de la cual
surgiria el contenido “real” de los TBI firmados por Argentina (Noodt Taquela, 2000).

En lo que se refiere a la vigencia temporal de los tratados firmados, su iniciacion se origina
con la aprobacion parlamentaria (momento que el mismo es acordado por ley), perdurando la
mayoria de los mismos por un periodo que varia entre los 10 a 15 afios, prorrogables
automaticamente.® Es importante destacar que, en determinados casos, la proteccion sobre las
inversiones efectuadas durante el periodo de vigencia del tratado contintian vigentes,
independientemente de la prorroga o no del mismo (Noodt Taquela, 2000).*

En lo que respecta al concepto de inversiones, la mayoria de los TBI firmados por el pais
introducen una definicion de caracter amplio, incluyéndose los siguientes conceptos:

(a) Bienes muebles e inmuebles asi como cualquier otro derecho real (hipotecas,
privilegios, prendas, usufructos y derechos analogos).

(b)  Acciones y otro tipo de participacion en sociedades.

(c)  Titulos de créditos directamente relacionados con una inversion especifica y todo otro
derecho a una prestacion contractual que tenga un valor econémico.

** Dicha proédrroga es por un periodo similar o indefinido, dependiendo del tratado firmado. Para su derogacion, es necesaria que una de

las partes signatarias lo denuncie con anticipacion al vencimiento (seis meses o un afio antes).
Tal es el caso del acuerdo firmado con Francia, donde la proteccion del inversionista se mantiene por un periodo de 15 afios posterior
a la culminacion del tratado original, aun cuando éste no haya sido prorrogado.
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(d) Derechos de Propiedad Intelectual (patentes, procesos técnicos, nombres comerciales,
transferencias de conocimientos tecnologicos, etc.).

(e) Concesiones conferidas por ley o por decisiones administrativas o por contratos;
incluyendo las concesiones en el sector petrolero.

Un aspecto a destacar del listado anterior, presente entre otros acuerdos en el TBI firmado
con Estados Unidos, se vincula con la extension de la proteccion otorgada a los inversionistas
independientemente de que éstos mantengan o no el control de la sociedad donde poseen acciones.
En otras palabras, dicho tratado le otorga al mero tenedor de acciones la posibilidad de acudir al
CIADI si éste entiende que sus derechos han sido violados.

En lo que se refiere al concepto de “inversor”, algunos tratados reconocen bajo dicha
categoria a empresas constituidas segun las leyes de uno de los Estados firmantes, aunque
controladas directa o indirectamente por nacionales del otro Estado contratante.*

Como es norma en la mayoria de los TBI existentes, los firmados por la Argentina contienen
sendas clausulas de “tratamiento justo y equitativo” como de NMF (en relacion al trato recibido por
inversores de terceros paises) y de Trato Nacional (en relaciéon a inversores locales). Sin embargo,
como también se observa en la mayoria de los TBI vigentes, los firmados por el pais contienen una
serie de excepciones a la clausula de NMF: (i) integracion regional (Art. 3 TBI con Chile; Art. 9
TBI con Estados Unidos);"’ (ii) sectores de particular importancia (Art. 2 TBI con Estados Unidos),
y, (iii) acuerdos particulares concesionales establecidos con otros Estados no cubiertos por la
clausula de NMF (Tratado Argentina-Italia, 1987 y Tratado Argentina-Reino de Espafia, 1988). En
lo que respecta al tratamiento que deben recibir los inversores, la férmula utilizada por la mayoria
de los TBI firmados por Argentina plantea el otorgamiento de un “trato justo y equitativo” como
también la plena proteccion y seguridad.

En la mayoria de los convenios firmados, las expropiaciones son reconocidas como validas
en la medida que:

« Sean tomadas en beneficio del interés publico y bajo el debido proceso legal,

» Especificas y no discriminatorias,

« Se encuentren acompafiadas de disposiciones que prevean el pago de una compensacion
“pronta, adecuada y efectiva” que sera transferible sin demora en una moneda libremente
convertible.

Por otra parte, la mayoria de TBI vigentes asegura a los inversores la libre disposicion y
transferencia de los fondos sin demora.

Finalmente, en lo que se refiere a solucién de controversias, los tratados firmados por la
Argentina plantean que los inversionistas extranjeros pueden recurrir tanto ante el CIADI o bien
ante el UNCITRAL. Inicialmente dicha opcion puede considerarse como de segunda instancia, ya
que los primeros TBI obligaban al inversor a acudir a los tribunales locales (modalidad adoptada en
el TBI firmado con Alemania), preeminencia que llevd a que esta clausula sea denominada como
“soft-Calvo”. En la medida que éstos no resolviesen el caso en un periodo determinado (18 meses),
los inversores podian acudir a los Tribunales internacionales. Con la firma del Tratado con Francia,
que otorga al inversor la opcion judicial desde el inicio de la controversia, la capacidad de actuar de
la justicia local se vio fuertemente recortada, dado que ningun inversor extranjero optaria por los
tribunales locales si desde el inicio puede optar por uno de caracter internacional. En otras palabras,

En este grupo se incluyen los TBI firmados con Holanda, Francia y Suiza.

En lo que respecta a la clausula de “trato nacional”, Estados Unidos se reserva el derecho de mantener (o introducir) excepciones en los
siguientes sectores: transporte aéreo; transporte maritimo y costero; bancos, seguros; wnergia; propiedad y operatoria de radios y
estaciones de television; propiedad de bienes raices; comunicaciones (incluida la provision del servicio de telefonia y telégrafos;
servicios de cables submarino); como del uso de la tierra y de los recursos naturales; Art. 2 del protocolo del acuerdo firmado con la
Argentina.
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dada la irreversibilidad de la opcion, la mayoria preferira evitar la justicia local, independientemente
del tipo de pleito involucrado.”

Una de las cuestiones mas controvertidas que suscitan los TBI es la relativa al alcance de la
proteccion que ofrecen a los inversores extranjeros frente a las medidas de politica economica en
general, o a las medidas de politica monetaria que pueda adoptar el Estado inversor. En principio,
éstas constituyen medidas legitimas del gobierno en el ejercicio del poder soberano del Estado.
Consecuentemente en principio no cabe que puedan ser consideradas como de caracter
expropiatorio (de expropiacion indirecta) o contrarias a la obligacion de trato justo y equitativo que
imponen los tratados. A menos que las mismas resulten abusivas o arbitrarias, dicha interpretacion
es la que surge tanto de la doctrina mayoritaria como de la jurisprudencia.

Al margen de las clausulas contenidas en los diversos tratados firmados por el pais, las
prerrogativas que gozan los inversores extranjeros en materia legal, no estan exentas de costos para
con el Estado en su rol de regulador de empresas prestadoras de servicios publicos. En este sentido,
la normativa introducida genera una especie de “inmunidad contractual” para los inversores
foraneos (Noodt Taquela, 2000). Sin embargo, este sesgo no so6lo es observable en el caso
argentino, sino que puede considerarse como un efecto no deseado del régimen de promocion y
proteccion de inversiones que se ha venido formando en los ultimos afios. Como ha sido expuesto
en secciones precedentes, el sesgo pro inversor que muestra el esquema actual en todos sus niveles,
ha introducido fuertes restricciones en materia de politica econémica (en general) y regulatoria
(en particular). Asi, cualquier sancién grave o incumplimiento contractual que quiera ser debatido
en el ambito local choca con la amenaza del arbitraje internacional (Noodt Taquela, 2000).

En el caso de Argentina, no resulta sencillo determinar hasta qué punto las medidas de
emergencia pueden ser calificadas como contrarias a los TBI celebrados con terceros paises.
En este sentido, debera analizarse si la emergencia declarada por la Ley 25.561 puede ser invocada
en el marco de éstos tratados para moderar o eximir al Estado de sus obligaciones asumidas. Esto,
por cuanto los mismos establecieron que en caso de que los inversores sufran pérdidas debido a que
sus inversiones o ganancias en el pais resultaran afectadas por una emergencia nacional, recibiran
de parte de la argentina, en lo que se refiere a restituciones, indemnizaciones, compensaciones u
otros resarcimientos, un trato conforme al derecho internacional y no menos favorable que el que la
Argentina acuerde a sus propios inversores o a los propios inversores de cualquier tercer Estado.

La mayoria de los TBI firmados introducen clausulas relativas al trato a que deben verse
sometidos los inversionistas ante una situacion de “emergencia nacional”.”” Independientemente de
las pérdidas originadas a partir de la situacion excepcional, lo estipulado en este tipo de clausula se
asocia con el trato que los inversores deben obtener por parte del Estado receptor. El tratamiento a
que deberian aspirar dichos inversores no puede ser menos favorable que el recibido por aquellos de
origen nacional y/o por aquel perteneciente a una tercera nacién en circunstancias similares. El
reconocimiento de tal estado de situacion (emergencia) como la interpretacion de esta clausula
puede ser clave al momento de analizar las demandas presentadas por los inversores ante el CIADI.
Por otra parte, también es 16gico plantear que las medidas adoptadas (entre éstas, la devaluacion) no
fueron realizadas con el 4&nimo de perjudicar a determinado sector, lo cual plantea el caracter no
discriminatorio de la misma, ni contraria a algin compromiso particular, por ejemplo el contraido
con una prestadora de servicios publicos.

Esta conducta es observable en la presentacion efectuada por la empresa Vivendi (Aguas del Aconquija). Aunque el Contrato de
Concesion en su clausula 16.4 (jurisdiccion) fijaba que “para los propositos de interpretacién y aplicacion de este contrato” las
disputas deben ser sometidas a la jurisdiccion exclusiva de los tribunales provinciales correspondiente (contencioso-administrativo),
Vivendi nunca realiz6 ninguna presentacion ante los mismos. En su lugar, la demandante alegd que la Argentina habia fallado en
proteger sus inversiones, lo cual constituia una violacion al TBI previamente firmado entre Argentina y Francia.

La mayoria de las clausulas introducen salvaguardas ante situaciones “de guerra o de otros conflictos armados, estados de
emergencia u otros acontecimientos politico-econdmicos similares”.
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En general, existe un consenso entre los académicos del derecho como también por parte de
aquellos provenientes de la economia que, dada la magnitud de la crisis la superacion de las
diferencias deberia buscarse a través de la negociacion. En otras palabras, pocas voces se han alzado
para plantear el mantenimiento de la situacion previa (con contratos en ddlares) o la actual (con precios
desactualizados) como una de caracter estable. Asi, en Bosch (2003), Rodriguez Pardina (2002) y
Urbiztondo (2003) se plantea a la renegociacion contractual como la mejor herramienta que posee el
Gobierno para esquivar el riesgo de afrontar una enorme cantidad de juicios arbitrales.

Con el objetivo de evitar soluciones contradictorias, numerosos son los autores que han
comenzado a plantearse el problema a partir de las multiples demandas que acumula la Argentina a
raiz de la ruptura de la convertibilidad (Peterson, 2002). Bajo una misma optica, desde el gobierno
argentino se sostiene la necesidad de articular un mecanismo que permita la unificacién o
“casacion” de decisiones arbitrales (Siseles, 2003). En este sentido, deberian otorgarse mayores
facultades a la Secretaria del CIADI en punto a disponer, cuando ello resulte precedente, la
acumulacion de procesos evitando la multiplicidad de tribunales para decidir sobre supuestos
hechos idénticos. En términos econdmicos, la falta de tal esquema podria generar mayor
incertidumbre (y mayores costos) al Estado receptor (Peterson, 2002).

En sintesis, la existencia de multiples demandas mostrando un mismo origen (ruptura
contractual, imposibilidad de fijar y ajustar tarifas en doélares americanos, etc.), podria generar una
situacion donde los distintos tribunales arbitrales alcancen resultados distintos.”” Ante esto, se
estaria otorgando un tratamiento disimil ante situaciones equivalentes.

Aunque en forma incipiente, estos aspectos comienzan a ser tenidos en cuenta en el conjunto
de demandas que enfrenta la Argentina. Un ejemplo en este sentido se vincula con la aceptacion de
agrupar en una Unica causa los casos presentados originalmente por Sempra Energy International
(ARB/02/16) y por Camuzzi International S. A. (ARB/03/02). Dado que en ambos casos los
demandantes se encontraban realizando idénticos reclamos, las partes acordaron someter ambas
disputas al mismo tribunal. En contraposicion, los casos iniciados por AZURIX Corp.
(norteamericana) (ARB/03/30) y SAUR International (francesa) (ARB/04/4) dos empresas
participantes en la concesion del servicio de aguas en la provincia de Mendoza (Obras Sanitarias de
Mendoza (OSM)),*' con demandas similares centradas en reclamos por la pesificacion de las tarifas,
han iniciado acciones por forma separada.” El mismo criterio podria seguirse con las
presentaciones efectuadas por CMS Gas Transmission Company (ARB/01/08) y LG&E Energy
Corp. (ARB/02/1), ambos participantes en TGN S.A., ain cuando la presentacién original
referenciaba otros aspectos en el reclamo.

Las presentaciones efectuadas en forma independiente por Aguas Provinciales de Santa Fe y
otros (ARB/03/17); Aguas Cordobesas y otros (ARB/03/18), y Aguas Argentinas S.A. y otros
(ARB/03/19), presentan la particularidad de haberles sido asignado un mismo triunvirato de
arbitros¥ (aunque cada Tribunal muestre una composicion diferente). Dicha composicion —y la
probabilidad que estos pleitos se fundan en un tnico caso— se vincula con el hecho que en todas
las sociedades mencionadas el Grupo Suez (originario de Francia) ocupa la posicion de accionista
principal. En esta misma direccién la unificacion de causas también podria generarse en el sector
energético, donde Electricité de France (EDF) ha iniciado dos demandas contra la Republica
Argentina (ARB/03/22 y 23).

3. La situacion en materia de conflictos

40
41

Mas atin, es posible que una misma empresa presente multiples demandas (respondiendo a distintos accionistas).

Esta empresa es una sociedad anonima, aunque con participacion del Estado Provincial (20%) y de los empleados (10% Programa de
Propiedad Participada (PPP)). El operador técnico de la concesion es la firma de origen francés SAUR. El conjunto de los accionistas
privados participantes en la sociedad incluye a: AZURIX, ITALGAS e Inversora Mendoza. (OSM, s/fecha).

En principio SAUR consentiria en nominar a los mismos arbitros que los nominados en el caso iniciado por AZURIX (Peterson, 2004).
Los nombres y pais de origen de éstos son: J. W. Salacuse (Estados Unidos); G. Kaufmann (Suiza); y, P. Nikken (Venezuela).
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Los primeros paises de la region que adhieren al CIADI son de Centroamérica y el Caribe (en
los afios ochenta), observandose en algunos casos una adhesion temprana (a fines de la década de
1960). Excepto en los casos de Ecuador y Paraguay, el resto de los paises del Cono Sur adhieren al
citado tribunal en la década de 1990 (ver cuadro I-d del anexo I). La aceptacion de este tipo de
instancia juridica para resolver conflictos en materia de inversion se vincula con el proceso de
apertura que comienza a experimentar la region a inicios de la citada década.

Salvo una serie de conflictos acaecidos en la década del setenta, que involucran a empresas
mineras con operaciones en Jamaica, la mayor parte de las causas observadas en la region llega
recién en los afios noventa (ver cuadros I-f y I-g del anexo I). Sin embargo, es notorio el incremento
en el nivel de causas que llegan al CIADI a partir del afo 2000, momento en que se inicia el
verdadero “despertar” del Tribunal en la region: del total de causas iniciadas (resueltas y
pendientes), 12 han surgido con el nuevo siglo.

Cuadro 3
CONFLICTOS EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE (EXCEPTO MEXICO Y ARGENTINA)
(En numero de casos)

Pais Casos totales Resueltos Pendientes

Bolivia
Chile
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guyana
Honduras
Jamaica
Paraguay
Peru
Venezuela

= A a
=N N =

WW = W= W=

w W= W= 2,
'

Totales

N
-
-

Fuente: Sobre la base de datos del Banco Mundial, Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas
a Inversiones (CIADI) (2004), (http://www.worldbank.org/icsid/cases/pending.htm).

Si a estos numeros se suman las causas que enfrentan Argentina y México,* el nivel de
conflictividad que estaria mostrando la regién seria altisimo.*’ En este sentido, puede hablarse de un
boom en materia de litigios internacionales a partir de los casos denunciados ante los tribunales del
CIADI (71 demandas aun pendientes de resolucion). En términos de presentaciones efectuadas por
los inversionistas privados ante el citado organismo, con 29 demandas la Argentina ha devenido el
principal pais demandado.

Cuadro 4

CASOS PENDIENTES EN EL CENTRO INTERNACIONAL DE
ARREGLO DE DIFERENCIAS RELATIVAS A INVERSIONES (CIADI)
(En nadmero y porcentajes)

Origen Casos Participacion

* Salvo una serie de conflictos acaecidos en la década de 1970, que involucran a empresas mineras con operaciones en Jamaica, la

mayor parte de las causas observadas en la region llega recién en los afios noventa (cuadro I-f del anexo I).
Tal como fue comentado anteriormente, la ausencia de Brasil en el cuadro anterior surge del hecho que el mismo no ha adherido al
CIADIL.
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Argentina 29 40,85
América Latina (sin Argentina) 12 16,90
Resto del mundo 30 42,25
Total 71 100

Fuente: Sobre la base de datos del Banco Mundial, Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas
a Inversiones (CIADI) (2004), (http://www.worldbank.org/icsid/cases/pending.htm).

Aunque a priori se podria suponer un nivel de conflictividad muy alta por parte del pais
(escaso respeto juridico), dicho numero se vincula —mayoritariamente— con las demandas
realizadas como consecuencia de la ruptura del esquema de convertibilidad.

Analizando el universo de casos, aun cuando algunas demandas se originan en sectores no
regulados, la mayoria de los litigios han sido iniciados por empresas prestadoras de servicios
publicos (ver cuadro 5). Esto basicamente porque, segun las normas regulatorias introducidas
durante los afios noventa, dichas empresas tenian la potestad de cobrar y actualizar sus tarifas en
dolares.* A partir de la sancién de la Ley 25.561 dicho esquema tarifario es dejado de lado
(pesificacion de tarifas y desindexacion), circunstancia que genera —en la mayoria de los casos— el
causal de presentacion.

Cuadro 5

ARGENTINA: DEMANDAS PENDIENTES SEGUN SECTOR DE ORIGEN
(En numero de empresas)

Sector Empresas ¢Sector regulado?
Empresas prestadoras del servicio de agua y cloacas 7 Si

Gas (transporte y distribucion) 7 Si
Electricidad (transporte y distribucién) ® 7 Si
Industria de la energia (petréleo y gas), nivel upstream 4 No
Tecnologia, Informacion y Comunicacion (TIC) 2 No
Telecomunicaciones 1 Si
Industria automotriz 1 No

Sector financiero ° 2 No

Total 31

Fuente: Sobre la base de datos del Banco Mundial, Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a
Inversiones (CIADI) (2004), e informacién periodistica, (http://www.worldbank.org/icsid/cases/pending.htm).

 Del total de casos presentados, dos han sido iniciados ante la United Nations Commission on International
Trade Law (UNCITRAL).

® Aunque las empresas operando en este sector estan sujetas a regulaciones especificas, las mismas no
corresponden al tipo de regulaciéon aqui analizado.

De esta forma, del total de presentaciones efectuadas, 22 se originan en empresas operando
directamente en un sector regulado (utilities). Por otra parte, del total presentaciones pendientes se
pueden diferenciar entre las originadas en vigencia del plan de convertibilidad de aquellas iniciadas
a posteriori a la ruptura del mismo (ver cuadro 6).

Cuadro 6

ARGENTINA: DEMANDAS (SEGUN FECHA DE ORIGEN)
(En nimero de empresas)

Momento Empresas

#  Se utiliza la frase “durante los afios noventa”, y no “al momento de la privatizaciéon” dado que en algunos casos la dolarizacién de

tarifas fue realizada a posteriori de la privatizacion. Los casos mas destacados son los de teléfonos (cuya privatizacion es anterior a la
introduccion del régimen de convertibilidad) y el de aguas (dolarizacion introducida con la renegociacion del contrato en el afio 1997).
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Durante la vigencia del régimen de convertibilidad 9
Posterior a la ruptura del régimen de convertibilidad 24
Total 33

Fuente: Sobre la base de datos del Banco Mundial, Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a
Inversiones (CIADI) (2004), (http://www.worldbank.org/icsid/cases/pending.htm).

La mitad de las presentaciones efectuadas durante el plan de convertibilidad se encuentran
resueltas, mientras que las restantes se encuentran pendientes de resolucion. Segin el cuadro
precedente, 24 empresas presentan demandas ante el CIADI una vez roto los contratos al término de
la convertibilidad.

En determinados casos, la no correspondencia entre el nimero de presentaciones/demandas
sectoriales con numero de empresas reguladas en el ambito nacional, obedece al hecho que la
privatizaciéon original del servicio fue realizada por el gobierno provincial y/o municipal.
Dicha circunstancia es observable en empresas operando en el sector aguas, como también en el
caso de las distribuidoras eléctricas. Sin embargo, independientemente del ambito donde se origina
la concesion, la demanda es realizada contra el Estado Nacional, esto porque la Nacion es quien
—en ultima instancia— deviene como garante de los derechos de los inversores a partir de la firma
del convenio. En otros casos, la presentacion efectuada involucra tanto al Estado Nacional como al
provincial, en su caracter de regulador, dado que el demandante reporta como conglomerado con
negocios (regulados y desregulados) en ambas jurisdicciones. Este esquema se repite con frecuencia
en el caso de empresas operando en la industria de la energia, donde una empresa del grupo puede
estar operando en el mercado desregulado (produccion de gas o electricidad) mientras que otra
empresa opera en el segmento regulado, en el &mbito nacional o provincial, dependiendo del sector.

De esta forma, el total de presentaciones que involucran a las provincias alcanza a 12 (mas
del 40% de las presentaciones),'’ de las cuales cuatro se originan en la industria del Agua. Si se deja
de lado las motivaciones asociadas a la “pesificacion de las tarifas”*, las demandas ante los Estados
provinciales se vinculan con dos aspectos:

« Ruptura contractual, basicamente en el caso de las empresas concesionarias del servicio
de aguas;

o Reclamos ante la imposicion de impuestos y tasas provinciales, en el caso de las
empresas operando en la industria de la energia.

El protagonismo que adquieren las provincias en el conjunto de demandas que enfrenta la
Argentina podria bien reflejar una suerte de oportunismo por parte de éstas frente al gobierno
nacional. A partir de que éstas no deben enfrentar las consecuencias asociadas con la ruptura
contractual, pueden mostrar un menor interés en cumplir con la regla (los TBI-CIADI).

Cuadro 7

RECLAMOS SEGUN ORIGE’N DE LOS INVERSORES,

TRATADOS BILATERALES DE INVERSION (TBI) REIVINDICADOS
(Namero de casos)

47 Las provincias involucradas son: Buenos Aires; Chubut; Cérdoba; La Pampa; Mendoza; Neuquén; Rio Negro; Salta; Santa Cruz;

Santa Fe; Tierra del Fuego; y, Tucumén. Si también se consideran los casos resueltos, a este grupo puede agregarse la provincia de
Santiago del Estero.
* Mantencion de los precios al tipo de cambio vigente con anterioridad al término de la convertibilidad.
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TBI firmados por Argentina con Casos Tribunal
Estados Unidos 14 CIADI
Francia 8 CIADI
Bélgica-Luxemburgo 2 CIADI
Espafia 3 CIADI
Gran Bretana 2 UNCITRAL
Chile ® 1 CIADI
Alemania 1 CIADI
Total 31

Fuente: Sobre la base de datos del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones
(CIADI) (2004), e informacién periodistica.

Nota: ® La inclusion de tres casos a Espafia y uno a Chile surge del hecho que la presentacion efectuada por
Enersis, si bien originaria de Chile la misma es una empresa controlada desde Espafia.

Con relacion a la nacionalidad del inversor, caracter que determina el TBI utilizado de marco
para la presentacion ante los tribunales internacionales, a excepcion de una presentacion efectuada
por una compaifiia de origen chileno, la totalidad de los mismos basan sus reclamos a partir de TBI
firmados con PD. De esta forma, considerando el conjunto de casos pendientes, se observa la
siguiente composicion:

4. Las causas originadas antes del afio 2002

Un total de nueve presentaciones fueron efectuadas por los inversores extranjeros asentados
en el pais a partir del afio 1997, de las cuales cuatro se encuentran actualmente resueltas:

(i) Demanda iniciada por Lanco International Inc (ARB/97/6)

Accionista en la concesion de la Terminal Portuaria de Buenos Aires. La importancia de este
caso se asocia no por el caracter de su resolucion final sino con el reconocimiento del demandante
por parte del tribunal arbitral, a pesar de su caracter de socio minoritario en la sociedad titular de la
concesion. Los casos restantes involucran a empresas operando en el sector energético:

(ii) Houston Industry Energy & Others (ARB/98/1)

Empresa involucrada en el negocio de distribucion eléctrica en la provincia de Santiago del
Estero, que introduce una demanda como consecuencia de enfrentar un conflicto con la citada
provincia;

(iii) Mobil Argentina SA (ARB/99/1)

Con participacion en el upstream inicia la demanda ante la tentativa de la provincia de Salta
de fijar impuestos sobre los ingresos brutos, y

(iv) Empresa Nacional de Electricidad S. A. (ARB/99/4)

Operando en la provincia del Neuquén, inicia la demanda ante el temor de verse sujeto a
nuevos impuestos provinciales.

Lo distintivo de estos ultimos tres casos es que la resolucion de los mismos surge a partir de
un acuerdo entre las partes, a partir de una negociacion por via extrajudicial.

Del conjunto de casos pendientes presentados antes de la ruptura del régimen de
convertibilidad tenemos:

(a) Compaiiia de Aguas del Aconquija S. A. y Vivendi Universal (ARB/97/3)
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Un primer caso destacado se vincula con la demanda introducida por la Compaiiia de Aguas
del Aconquija S. A. y Vivendi Universal® (ARB/97/3) ante el CIADI, originada en la ruptura
(septiembre, 1997) del contrato de concesion para la prestacion del servicio de agua potable y
cloacas en la Provincia de Tucuman. Poco después de iniciar sus actividades (julio, 1995) la
concesion enfrenta un conflicto tarifario asociado a la validez de incluir tasas provinciales en la
tarifa y también un problema de calidad del servicio (deteccion de magnesio en la principal fuente
proveedora de agua). Dados estos hechos, el Estado Provincial (que para ese momento habia
cambiado de signo politico) amenaza con la rescision del contrato ante lo cual la empresa responde
con la aplicacion del esquema arbitral internacional respaldandose en el TBI oportunamente
firmado con Francia a principios de los afios noventa. En una primera instancia el tribunal arbitral
falla a favor de la Argentina. Posteriormente, se reabre el caso a partir de una medida interpuesta
por la demandante impugnando el fallo.

(b) ENRON Corporation & Ponderosa Assets L.P. (ARB/01/03)

Otro proceso es el protagonizado por Enron Corporation & Ponderosa Assets L.P.
(ARB/01/03), accionista de la empresa Transportadora de Gas del Sur (TGS).” La empresa
denuncia ante el Tribunal a las provincias de Rio Negro y Neuquén por haber introducido —a
posteriori de la privatizacion— diversas cargas fiscales (impuesto de sellos), que implicarian una
expropiacién indirecta.”’ La empresa alega la improcedencia de tales medidas en virtud que en su
caracter de productora se encuentra pagando impuestos provinciales como también regalias a las
provincias donde se encuentran asentadas sus operaciones de exploracion y explotacion. A juicio de
la empresa, la aplicacion de dichos impuestos sobre las operaciones de la transportadora
ascenderian, a los 800 millones de doélares, por lo cual deberian ser considerados como ilegales. El
gobierno nacional en principio no argumenta a favor de la legalidad del gravamen impuesto,’
aunque considera que el monto adeudado sélo influiria en un 1% 6 2% sobre el valor del contrato.
En funcién de este Gltimo valor, el gobierno nacional argumenta que la medida no posee un caracter
confiscatorio. La tinica resolucion a que ha llegado el Tribunal del CIADI a la fecha se vincula con
la aprobacion del planteo de jurisdiccion.™

(c) CMS Gas Transmission Company (ARB/01/08)

Un tercer caso involucra a CMS (ARB/01/08),>* accionista minoritario® (con 29,42% de las
acciones) de la empresa Transportadora de Gas del Norte S.A. (TGN). La medida que origina la
presentacion original ante el CIADI se vincula con la imposibilidad de TGN de ajustar tarifas segun
lo convenido en el contrato original (indexacion de tarifas segiin indice de precios mayoristas
norteamericano (Producer Price Index (PPI)). En el marco recesivo que enfrentaba la economia
argentina a fines de la década de 1990, se logra en el mes de enero del afio 2000 un acuerdo entre el
Ente Nacional de Regulacion del Gas (ENARGAS) y las licenciatarias (incluida TGN) destinado a
diferir (provisoriamente)’® el aumento correspondiente al primer semestre del afio. Aunque existio

Al momento de la privatizacién, la empresa atn se denominaba Compagnie Générale des Eaux.

La demandante posee el 35,26% de las acciones de TGS, conformado por su participacion en las siguientes sociedades: (a) 27,65%
de la Compaiiia de Inversiones de Energia S.A. (CIESA), (propietaria a su vez del 55,35% de la mencionada transportadora) por
medio de dos companias (EPCA y EACH); (b) 10% de EDIDESCA (propiedad mayoritaria de ENRON, con un 75.93%, mediante
participaciones de sus controladas: EPCA, EACH y ECIL), y, (c) 0,02% de EPCA.

La demanda seré posteriormente ampliada, incorporando los efectos de la devaluacion sobre el esquema tarifario de la empresa.
Segun consta en la decision del CIADI, la postura del gobierno no sélo era critica sino que sostenia que algunas de las tasas
impuestas violaban la Ley Federal de Coparticipacion.

3 Dicha decision ha sido tomada por el Tribunal del CIADI el 14 de enero del 2004 (CIADI, pagina electrénica).

En esta seccion se analiza la presentacion original. A la salida de la convertibilidad, el demandante amplia la causa al reclamar contra
la pesificacion y desindexacion de tarifas, como también por la imposibilidad de transferir divisas al exterior.

En esta seccion se analiza la presentacion original. A la salida de la convertibilidad, el demandante amplia la causa al reclamar contra
la pesificacion y desindexacion de tarifas, como también por la imposibilidad de transferir divisas al exterior.

El acuerdo diferia (en forma excepcional y por Unica vez) el aumento tarifario a partir de enero hasta junio del citado afio. Sin
embargo, el mismo planteaba que las pérdidas generadas por dicha medida serian recuperadas en los proximos 16 meses siguientes a
la conclusion del periodo.
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interés en volver a aplicar el esquema indexatorio por parte del ENARGAS (aunque introduciendo
un ajuste menor al real), la medida es cuestionada por el Defensor del Pueblo, para luego ser
suspendida por la justicia. El problema se enmarca en la sustentabilidad del esquema de indexacion
escogido inicialmente (PPI Estados Unidos) con el objetivo de evitar una espiral inflacionaria: el
rezago que podian mostrar los precios locales (inflacion inercial) eran mayores que los esperados en
el mercado norteamericano. Una vez estabilizada la economia, la logica indicaba la necesidad de
volver a ajustar precios sobre la base de indicadores locales, lo cual se torna mas evidente cuando la
economia comienza el ciclo recesivo y se observa la evolucion que muestran las economias argentina
y estadounidense a partir del afio 1998.

(d) LG&E Energy Corp. (ARB/02/1)

Posteriormente, LG&E inicia también una demanda (ARB/02/1) que puede considerarse
como de ampliacion a la oportunamente efectuada por CMS.”’ La demandante, participante también
empresa transportista citada, alega la violacion de sus derechos adquiridos, a partir de la suspension
del régimen de indexacion por PPI, amparandose en el tratado firmado con Estados Unidos.

(e) AZURIX Corp. (ARB/01/12)

El otro de los casos aun pendientes presentado antes del afio 2002 fue el introducido por la
empresa de origen norteamericano AZURIX Corp. (ARB/01/12) prestadora del servicio de agua y
cloacas en la Provincia de Buenos Aires.” La disputa surge en el afio 2001 cuando el concedente
cuestiona el servicio brindado por la empresa, hecho que desencadena la cancelacion del contrato
original. Las posturas legales frente a la ruptura contractual difieren en varios aspectos. Mientras el
concedente entiende que la misma es de origen contractual, y por lo tanto a resolver en instancias
locales (justicia provincial); la empresa entiende que la disputa involucra a una inversion extranjero
por lo cual debe resolverse en el marco del CIADI. En este aspecto, la resolucion del Tribunal
arbitral en materia de jurisdiccion™ ha favorecido esta tltima vision.

Del conjunto de presentaciones involucradas en los casos anteriores, destacan aquellas
originadas a partir de una ruptura contractual en la industria del agua (Aguas del Aconquija —
AZURIX). Aunque en ambos casos, el concedente es un drgano de gobierno provincial (Buenos Aires y
Tucuman), la demanda involucra al Estado Nacional en su condicion de firmante de los acuerdos
internacionales

Una mencion especial merece el comportamiento de AZURIX al momento de la licitacion. El
mismo podria catalogarse como “oportunista” dado que, una vez ganada la misma, la empresa
iniciaria la renegociacion del contrato. Dicha estrategia no puede considerarse aislada, la
presentacion de ofertas muy tentadoras (en términos de canon, tarifa propuesta, etc.), a la postre
imposibles de cumplir, han mostrado ser esquemas aplicables en numerosas concesiones. En el caso
de AZURIX, el proceso de privatizacion implicaba que el ganador de la licitacion debia abonar un
canon para obtener la concesion del servicio por 30 afios. La empresa deviene ganadora del proceso
licitatorio a partir de ofrecer un canon de 438,6 millones de dodlares. Una vez iniciada las
operaciones, la concesionaria comienza a reconocer las dificultades asociadas con la prestacion del
servicio, como también de la imposibilidad de generar un flujo de fondos que vuelva rentable la
inversion inicial (canon). A posteriori se inicia un proceso de renegociacion del contrato, cuya
resolucion no satisface las demandas de la empresa. Dicha indefinicidn, como una serie de
incumplimientos contractuales originada en la concesionaria (segun la Provincia) o el concedente

La demanda es introducida el 31/01/2002, constituyéndose el tribunal arbitral en noviembre del citado afio.

AZURIX formaba parte del grupo ENRON. Aunque a su inicio dicho grupo focalizaba sus operaciones en el sector energético,
posteriormente se fortalece en el mercado de futuros de energia, lo cual le permite crecer ampliamente. Sin embargo, gran parte de
sus ganancias fueron detectadas como ficticias, lo cual lleva a la empresa a la quiebra.

La decision en materia de jurisdiccion ha sido tomada por el Tribunal del CIADI el 8 de diciembre del 2003 (decision disponible en
la pagina electronica).
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(segun la empresa), impulsa la ruptura del contrato de concesion, ante lo cual la Provincia reclama a
AZURIX el pago de una compensacion,” mientras que esta tltima demanda a la Argentina ante el
CIADL®" Este ultimo caso, como el evidenciado con Aguas del Aconquija, nos estaria mostrando
que no siempre la “tentacion” por renegociar contratos surge del Estado, sino que a veces el
oportunismo puede originarse también por el lado de la empresa (Guash, Laffont & Straub, 2002).%
Por otra parte, los problemas observados muestran también la inviabilidad de otorgar una concesion
a la Demsetz* cuando la renegociaciéon no puede impedirse.

En el caso de CMS, la demanda cuestiona el poder regulatorio del Estado, al demandar
indemnizacién si este ultimo introduce modificaciones en el esquema tarifario. Este caso puede
considerarse como el mas cercano a lo observado en el ambito del TLCAN donde el marco de
proteccion otorgado al accionista obstruye la capacidad del gobierno de introducir modificaciones
—vya sean éstas, regulatorias o legales—. En este sentido, el marco legal
(TBI + CIADI) sumado a la poca flexibilidad que mostraba el esquema regulatorio, termind
erosionando la capacidad del Estado en beneficio de los inversores. Estos ultimos, alegando la
“seguridad juridica” —estabilidad legal, impiden la introduccion de cualquier medida por parte del
pais receptor. Aun cuando la medida pueda ser cuestionable, en ningun caso puede ser considerada
como expropiatoria.

Dos grandes puntos surgen como conclusiones preliminares a esta subseccion. En primer
lugar, el nivel de conflictividad que muestra el pais es muy elevado, lo cual estaria mostrando la
persistencia de un alto nivel de discrecionalidad por parte del poder publico. De los nueve casos
presentados antes de la ruptura del régimen de convertibilidad (4 resueltos y 5 pendientes), la
mayoria de éstos han sido originados ante la irrupcion de medidas originadas en los gobiernos
provinciales. En segundo lugar, si se considera la percepcion del comun de la gente respecto a las
ganancias obtenidas por las empresas privatizadas durante la década de los noventa como la
incapacidad del regulador de imponer algun ajuste de precios a la baja, la capacidad reguladora se
pone en tela de juicio. Cualquier medida que se hubiera intentado para revertir tal situacion
(como pudo haber sido la interrupcion del esquema de ajuste via PPI) hubiera sido considerada
como expropiatoria, y por lo tanto, judicial. Con relacion a este punto valdria preguntarse por las
consecuencias que en la Argentina hubiera tenido, tanto para los inversionistas como para la
prestacion del servicio, la introduccion un impuesto extraordinario sobre la renta de las prestadoras
(windfall tax) como el aplicado por Tony Blair al inicio de su gobierno.

5. Las causas originadas a partir de la ruptura del régimen de
convertibilidad

A partir de la devaluacion se modifica sustancialmente el esquema contractual que mantenian
las empresas privatizadas. En la mayoria de los casos, la irrupcion de una grave crisis econdomicas o
un cambio politico conlleva el inicio de un proceso de renegociacion (Guash, Laffont & Straub,
2002). Sin embargo, en el caso argentino, podria pensarse que la demora en lanzar un proceso de
renegociacion llevd a que un grupo de empresas modificard su estrategia, iniciando sus reclamos
ante los tribunales internacionales.

El comtin denominador que agrupa a la totalidad de las presentaciones efectuadas a partir del
afio 2002 se vincula con los efectos de la devaluacion sobre los contratos en general y sobre el
esquema tarifario en particular (ver cuadro 8).

% La Provincia alega el abandono de la concesion; exigiéndole a la empresa el pago de 640 millones de pesos en concepto de canon,

inversiones no honradas y dafios (Periodico-Pagina 12, 2004a).

El monto de la demanda ascenderia a los 556 millones de dolares (Periodico, pagina 12, 2004b).

El trabajo evalua los procesos de renegociacion (307 casos en el periodo 1989-2000) en los sectores de Agua y Transporte iniciados
en América Latina. Para los casos de Argentina y Colombia, la mayoria de las renegociaciones fueron iniciadas por las prestadoras.
Segun este autor es factible extraer la renta asociada al monopolista al momento de la licitacion.
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62

63

34



CEPAL - SERIE Desarrollo productivo N° 158

Un primer grupo involucra a las causas iniciadas por empresas prestadoras de servicios
publicos sujetas a regulacion en las industrias de agua potable y de desagiies de cloaca, electricidad,
y gas. En este grupo, la mayoria de las presentaciones plantean los efectos de la Ley 25.561 sobre el
esquema tarifario previamente vigente: “pesificacion de tarifas” y suspension del esquema de ajuste
en moneda extranjera. La imposibilidad de transferir remesas al exterior también fue objeto de
controversia (y demanda), fundamentalmente a inicios del afio 2002 cuando se imponen una serie
de clausulas restrictivas en materia cambiaria (posteriormente levantadas).

Cuadro 8

ARGENTINA POST DEVALUACION: PRINCIPALES

ASPECTOS QUE MOTIVAN LA PRESENTACION DE DEMANDAS ANTE EL
(CIADI)(En Nimero De Empresas)

Aspecto Empresas Demandantes
Ruptura del contrato 3 Aguas del Aconquija;
AZURIX;
Siemens
Impuestos Provinciales 1 ENRON
Suspension del esquema de indexacion tarifaria (clau 2 CMS;
de indice de precios mayoristas norteamericano (PPI) LG&E
Reestructuracion empresas prestadoras de servicios 15 Sempra;
publicos (pesificacion de tarifas) Camuzzi 1;
AES;
Camuzzi 2;

Gas Natural SDG;
Aguas Provinciales de Santa Fe;
Aguas Cordobesas;
Aguas Argentinas;
Telefénica;

Enersis;

EDF 1;

EDF 2;

AZURIX 2;

TOTAL;

SAUR

Consecuencias de la pesificacion sobre los 3 Metalpar;
contratos privados Continental Casualty Co.;
CIT Group Inc.

Consecuencias de la pesificaciéon sobre los 1 UNYSIS
contratos con el sector publico

Retencion a las exportaciones 4 Pionner Natural Resources;

Pan American Energy;

El Paso Energy International Co.;
BP American

Total 29

Fuente: Elaboracion propia sobre la base del listado actualizado de casos ante el Centro Internacional de Arreglo de
Diferencias relativas a Inversiones (CIADI), (casos pendientes al 25/03/04).

En la industria del agua, cinco fueron las presentaciones originadas al término del plan de
convertibilidad. La particularidad de las mismas se asocia con el hecho que, a excepcion de la
demanda iniciada por AASA cuya concesion es de origen federal, el resto de las empresas
mantienen una relaciéon contractual con los gobiernos provinciales o municipales. Del total de
presentaciones, tres han sido iniciadas por la empresa de origen francés Suez, prestador del servicio
en las concesiones del area metropolitana, la Provincia de Santa Fe y la ciudad de Cordoba. Las
restantes presentaciones ante el CIADI, fueron iniciadas por AZURIX (norteamericana)® y SAUR

#  La participacién que mantenia esta compafiia en OSM fueron vendidas a South Water Argentina, en 1,5 millones de délares

(frente a los 65 millones de dolares que desembolso originalmente la empresa norteamericana para obtener la concesion). Este es un
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(francesa), involucran a una misma empresa (OSM) proveedora del servicio de agua potable y
desagiies de cloaca en la Provincia de Mendoza.

Aunque las presentaciones realizadas por empresas reguladas en la industria de la energia
(electricidad y gas), involucran demandas iniciadas ante los efectos de la ley de emergencia
econdémica en los negocios regulados; en muchos casos, las citadas presentaciones incluyen otros
planteos de queja, esto porque gran parte de las demandantes corresponden a corporaciones
operando tanto en sectores regulados como no regulados de la industria. En este tltimo sector, se
trata de empresas operando en el sector upstream (gas) o generacion (electricidad) donde la mayoria
de los reclamos se dirigen contra la imposicion de restricciones a las exportaciones de crudo
(retenciones) como también al congelamiento de contratos que las empresas mantenian con sus
clientes (regulados). Dentro de este grupo, uno de los principales reclamos iniciados contra la Argentina
tiene su origen en el holding de origen francés TotalFinaElf S.A.(ARB/04/01) (Peterson, 2004).
La demandante alega la violacion del TBI firmado con Francia en relacion con sus inversiones en
las siguientes industrias: (a) Gas: participacién como accionista en TGN,” GasAndes® y
Transportadora de Gas MERCOSUR; (b) Electricidad: segmento de generacion, participacion en
Hidroeléctrica Piedra del Aguila® y Central Puerto,” sector donde la demandante es un actor
relevante, y (c) Petréleo: contratos de exploracion y explotacion upstream.”® La demanda alega los
efectos que en sus operaciones se generaron a partir de la devaluacion, tanto en el sector regulado
(congelamiento de tarifas) como desregulado (pesificacion de contratos).”

Siguiendo con el analisis de casos iniciados por empresas de origen francés, dos han sido las
presentaciones efectuadas por la empresa Electricite de France (ARB/03/22 y ARB/03/23) contra el
gobierno argentino, ambas asociadas con sus operaciones en el mercado eléctrico, a partir de su
presencia en el segmento de distribucion de electricidad via su participacion en la Empresa
Distribuidora y Comercializadora Norte S. A. (EDENOR) (area metropolitana)’' y la Empresa
Distribuidora de FEnergia de Mendoza S. A. (EDEMSA) (Provincia de Mendoza).”?
En correspondencia con el resto de las demandas entabladas por empresas reguladas, ambas
presentaciones cuestionan las consecuencias que sobre su estructura tarifaria ha generado la
devaluacion.

Otro patron de presentacion observado en el sector energético es el originado por aquellas
empresas que operan tanto en el sector de la distribucion eléctrica, aunque sujetas a regulacion
provincial, como también en el segmento upstream del petroleo (no regulado, aunque afectado por
normativas federales). Dentro de este grupo se encuentra la presentacion efectuada por Pioneer
Natural Resources Company & Otros (ARB/03/12). Con sede en Dallas, Estados Unidos, esta
compaiiia mantiene operaciones en Argentina, basicamente a partir de concesiones de exploracion y
explotacion de hidrocarburos (gas),” dedicandose también al negocio eléctrico a partir del contrato

grupo de inversores locales quienes intervienen también en las concesiones del servicio de agua en las provincias de Formosa y
Santiago del Estero (El Cronista Comercial, 2004a).
% La participacién accionaria en Transportadora de Gas del Norte S. A. (TGN), al afio 2002 era la siguiente: GASINVEST S. A.
70,44%; CMS Gas Argentina Co. 29,42%; Transcogas Inversora S. A. 0,03%; Compaiiia General de Combustibles S. A. 0,01%;
TOTALFINAELF Gas Transmission Argentina S. A. 0,03; TOTALFINAELF SA 0,01%; Petronas Argentina S. A. 0,03%; vy,
TECGAS N. V. 0,04%. Ademas de las cuotas consignadas para sus distintas sociedades, TOTALFINAELF posee una participacion
directa del 27,24% en GASINVEST S. A. (ENARGAS, 2002).
Posee una participacion del 56,6%.
La empresa posee un 41,3% de HidroNeuquén S. A., empresa propietaria de Piedra del Aguila.
La participacion de TOTAL como oferente en el mercado de generacion alcanza al 15% del Sistema Interconectado Nacional (SIN).
En el segmento upstream, TOTAL opera conjuntamente con Pan American Energy y Wintershall participa en distintas plataformas.
En este ultimo caso, la demandante alega la imposibilidad de poder cobrar el 100% de la energia entregada a la Compaiiia
Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA).
EDENOR es una de las empresas encargadas de distribucion en el area metropolitana. Conjuntamente con EDESUR y la Empresa de
Distribucion de La Plata (EDELAP), corresponden a privatizaciones realizadas a nivel nacional, y por tanto se hallan reguladas por el
Ente Nacional de Regulacion Eléctrica (ENRE). El resto de las distribuidoras, incluida EDEMSA, se hallan reguladas por Entes a
escala provincial.
EDF posee una participacion del 23% en EDEMSA, aunque actualmente tendria interés en retirarse de la sociedad (Le Monde, 2003).
Pionner concentra sus actividades en el pais en dos areas: Neuquén (principal) y Austral.
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de concesion de electricidad en la Provincia de Tierra del Fuego. Una demanda similar ha sido
presentada por El Paso Energy International Company (ARB/03/15), empresa de origen
norteamericano que ademas de participar en el negocio del upstream posee intereses en el sector
eléctrico en distintas regiones del pais. La demanda iniciada por Pan American Energy
(ARB/03/13), enmarcada en el TBI firmado oportunamente con Estados Unidos, se asocia con
inversiones de la empresa en sectores desregulados —concesiones de exploracion y explotacion de
hidrocarburos, como también por su participacion en el segmento regulado. En este ltimo aspecto,
la citada empresa cuenta con inversiones en el sector eléctrico (distribucion) tanto en la Patagonia
como en otras provincias (Salta y La Pampa), y en el sector gas (Gas NEA SA). Un tltimo caso, el
presentado por BP American Production Company & otros (ARB/04/4) corresponde a una empresa
operando exclusivamente en el mercado upstream.

En este ultimo subgrupo, aunque con operaciones en el sector regulado, las presentaciones
basan sus reclamos en las pérdidas originadas a partir de la aplicacion de:

+ Controles de cambio e imposibilidad de girar divisas
+ Restricciones a las exportaciones de crudo

« Impuestos provinciales (Rio Negro y Neuquén)

o “Pesificacion de los depositos”

Los casos presentados originalmente por Camuzzi se vinculan con las participaciones que
dicho grupo mantiene en empresas operando en la industria del gas (ARB/03/2) y electricidad
(ARB/03/7), en el marco del tratado firmado con Bélgica-Luxemburgo. La primera presentacion fue
realizada en beneficio de Camuzzi Gas Pampeana S. A. y Camuzzi Gas del Sur, empresas éstas que
se encuentran controladas por Sodigas Pampeana S. A. y Sodigas Sur S. A. respectivamente,
sociedades donde Camuzzi Argentina SA mantiene una participacion mayoritaria (56,91%). Dado
que el otro accionista participando en el capital de Sodigas, Sempra Energy International,
previamente habia realizado una presentacion ante el CIADI (ARB/02/16), Camuzzi acepta agrupar
la causa con aquel. La segunda presentacion realizada por Camuzzi involucra sus negocios en el
sector eléctrico a partir de la participacion que esta empresa posee en Empresa Distribuidora de
Energia Atlantica (EDEA) (Distribucion Provincia de Buenos Aires) y Empresa Distribuidora de
Electricidad Rio Negro S. A. (EDERSA).

Con relacion a las demandas iniciadas por empresas sujetas a regulacion pertenecientes a la
industria del gas se encuentra la presentacion efectuada por Gas Natural SDG (ARB/03/10). Esta
multinacional espafiola, subsidiaria de Repsol, mantiene operaciones en los principales paises de
América Latina (Brasil, Colombia y México). En la Argentina opera en el segmento de distribucion
del norte de Buenos Aires, siendo accionista mayoritaria (50,4%) en Gas Natural BAN SA.

Las demandas iniciadas por empresas reguladas del sector eléctrico incluye la presentacion
efectuada por la empresa de origen norteamericano AES Corporation (ARB/02/17). Esta empresa
controla a las distribuidoras de energia EDEJ-AP, Empresa Distribuidora de Energia Norte S. A.
(EDEN) y Empresa Distribuidora de Energia Sur S. A. (EDES), con operaciones en la provincia de
Buenos Aires; como también a las empresas generadoras de electricidad de San Nicolas y Alicura.

La presentacion efectuada por la empresa alemana Siemens (ARB/02/8), se origina en la
decision del gobierno nacional de romper el contrato que mantenia con ésta. La empresa obtiene en
el afio 1998 un contrato con el Ministerio del Interior para la confeccion del nuevo documento
nacional de identidad. En presencia de fuertes cuestionamientos acerca de la legalidad del contrato,
el gobierno de la Alianza decide rescindir el mismo.”* Ante esta medida, la empresa demanda al pais

™ Este hecho (ruptura contractual) diferencia al caso del resto de los evaluados en esta subseccion.
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ante el CIADI por un monto de 500 millones de délares, aun cuando el principio de ejecucion del
mismo tenia un valor aproximado de 90 a 100 millones de délares.”

Otra demanda presentada contra la Argentina es de la empresa norteamericana UNYSIS,
proveedora de sistemas informaticos (ARB/03/27) que demanda al Estado por un contrato que
mantenia con el Poder Judicial de la Nacion que termina siendo pesificado.

Un conjunto de casos se destacan del resto por su atipicidad, dado que las demandas no se
originan en presentaciones de empresas reguladas ni por empresas que mantengan alguna relacion
contractual (directa) con el Estado. En dicho universo esta la presentacion de Metalpar S.A. y Buen
Aire S.A. (ARB/03/5), empresa originaria de Chile dedicada a la fabricacion de carrocerias para
vehiculos de transporte publico. La citada empresa alega ante el CIADI por el cumplimiento de un
contrato que pretende cobrar en dolares. Otro caso es el iniciado por Continental Casualty Company
(ARB/03/9), compaiiia de seguros con sede en el Estado de Illinois, Estados Unidos. El reclamo de
esta empresa, que en Argentina es propietaria de la empresa CNA Aseguradora de Riesgos del
Trabajo SA, se vincula con la pérdida de valor de su inversion local como también en la
imposibilidad de transferir remesas al exterior. Finalmente, estd la presentacion efectuada por CIT
Group Inc (ARB/04/9) —llegada a la Argentina en 1996— empresa norteamericana dedicada a la
provision de servicios financieros y leasing de bienes de capital, demanda al pais por las pérdidas
originadas en la “pesificacion” de los contratos que mantiene con sus clientes.

La totalidad de las demandas analizadas previamente han sido realizadas ante el CIADI.
Sin embargo, existiria otro conjunto de presentaciones ante otros tribunales internacionales.”
En este contexto se inscribe la presentacion efectuada por la Compaiiia de Transporte de Energia
Eléctrica en Alta Tension S.A. (TRANSENER) contra la Argentina a posteriori de la sancion de la
ley de emergencia economica ante el UNCITRAL. Dicha eleccion se origina en una imposicion
introducida por el TBI firmado con Gran Bretafia en materia de eleccion del tribunal internacional
(Art. 8, inciso 3 in fine), introduciendo a este tribunal como la via arbitral a elegir en caso de no
llegar a un acuerdo en materia de procedimiento. Asi, para no depender del demandado, las
demandantes optaron pues por este tribunal. En la sociedad demandante participan diversas
empresas internacionales incluyendo a la compaiiia National Grid de origen britanico que es quien
inicia la demanda cuyo monto asciende a los 151,3 millones de dolares (Peterson, 2003¢). Otro caso
presentado ante dicho tribunal es el iniciado por MetroGas (distribucion de gas), empresa donde British
Gas Group mantiene una participacion. En este caso, el monto demandado asciende a los 200
millones de délares.

En cuanto a la estimacion del monto reclamado, las cifras no son conclusivas.”’ Segun
algunas estimaciones, éstas podrian rondar en alrededor de cuatro mil millones de délares, mientras
que otros plantean que dichos montos estarian alcanzando los 17 mil millones de dolares (ver
cuadro 9).”®

Cuadro 9
MONTOS RECLAMADOS ANTE LOS TRIBUNALES INTERNACIONALES
(En millones de délares)

Tribunal Demandante Monto

CIADI: Aguas del Aconquija 375,0

Declaraciones del Dr. Federico Storani, ex-Ministro del Interior bajo el gobierno de la Alianza al diario (El Cronista Comercial,
2003).

Dado el caracter secreto que presentan estos sistemas, no es posible presentar un listado de casos. Los considerados surgen de fuentes
de informacion indirecta (articulos periodisticos y otros).

En referencia al punto anterior (transparencia), la informacion sélo se consigue en forma indirecta (medios de prensa).

Los montos introducidos surgen de diversa informacion periodistica (Periédicos: Clarin y La Nacion). En virtud del caracter poco
transparente del esquema de arbitracion del CIADI, las cifras “oficiales” no se encuentran disponibles para terceros al proceso.
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UNCITRAL:

ENRON

CMS Gas Transmission Company
AZURIX

LG&E Energy
Siemens

Camuzzi

Continental Casualty
Pan American Energy
TOTAL

AASA

Enersis

Metrogas
Transener

286,0
265,0
566,4
268,0
550,0
300,0
45,0
300,0
1000,0
1000,0
1800,0

200,0
151,3

Fuente: Diferentes

periddicos: El Cronista Comercial,

La Nacién y Pagina 12
INFOBAE, e Informe del estudio juridico Beretta Kahale Godoy (2004), (http://www.bkgfirm.com/web/en
/hotnews/hotnewsInfo.php?id=561).

A modo de sintesis, aun cuando los casos mantienen divergencias, la mayoria de los mismos
se inician cuestionando las consecuencias de la devaluacion. En este sentido, el principal aspecto a
debatir se relaciona con la consideracion del caracter de las medidas dictadas por el gobierno, y si
las mismas pudiesen permitir activar derechos en materia de compensacion. La primera pregunta
implicaria evaluar si dichas medidas pueden considerarse como “de emergencia”. Pero, aun
considerando que éstas puedan ser catalogadas como extraordinarias, quedaria pendiente el caracter
expropiatorio o no de las mismas. En este sentido, dado los efectos negativos que las mismas
tuvieron sobre el patrimonio de los inversores, el reclamo de expropiacion podria seguir siendo
aceptado como valido si las mismas se muestran como definitivas. En caso contrario, si las medidas
no “condenan” al inversor (expropiaciéon temporaria), no debieran prosperar.” Aqui es donde

interviene el proceso de renegociacion.
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expropiacion dado el caracter temporario de la medida introducida por el gobierno.

En este sentido puede ser instructivo el dictamen alcanzado en el fallo Myers versus Canada, donde el tribunal rechazé el reclamo de
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ll. Renegociacion y demandas ante
el Centro Internacional de
Arreglos de Diferencias
Relativas a Inversiones: ¢ vias
antagénicas?

A. Lainconsistencia temporal del esquema
regulatorio: tarifas, dolarizacién y riesgo
cambiario

Entre los variados objetivos que persiguidé el proceso privatizador
iniciado a finales de la década de 1980, la resolucion del problema
fiscal y la introduccion de “sefiales creibles” hacia los inversores
extranjeros se destacan sobre el resto (Gerchunoff, Greco y
Bondorevsky, 2003). Tal como se comentaba al momento de evaluar la
politica del gobierno en materia de seguridad juridica a los inversores
extranjeros, el objetivo buscado con las sefiales micro en materia
regulatoria era el reforzar el compromiso con la regla macro. En
funcion de la especificidad de las inversiones y del hecho de
encontrarse sujetas a regulacién, los accionistas en empresas
prestadoras de servicios publicos se sentian expuestos a un fuerte
oportunismo por parte del concedente. A fuerza de ofrecer un ambiente
confiable y seguro, los derechos otorgados a los inversores a través de
leyes 'y normas contractuales terminaron minando la
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posibilidad de adaptacion contractual ante el surgimiento de una contingencia no prevista.

Al marco normativo aplicable a las empresas del sector (leyes, regulaciones especificas, etc.)
los inversores extranjeros vieron adicionados derechos originados en los TBI firmados por la
Argentina (ver seccion anterior).

De esta forma, los inversores extranjeros gozaban de un alto grado de seguridad juridica,
aunque a posteriori la misma mostraria un caracter relativo. El conjunto de restricciones (auto)
impuestas por el gobierno (normativa + tratados) tenia como propoésito resolver problemas de
compromiso, tratando de minimizar la posibilidad de renegociacion de los contratos con las
empresas privatizadas. La magnitud del compromiso volvia costosa cualquier modificacion, por
mas necesaria que la misma hubiera sido. Por otra parte, bien podria argumentarse que este tipo de
medidas estaban en concordancia con los aportes originados en la teoria de contratos: a partir del
disefio regulatorio, el regulador tenia claro que no era posible una nueva renegociacion. Asi, en la
medida que el gobierno pudiera brindar contratos completos, se estaria eliminando (o al menos,
minimizando) el problema de la renegociacion contractual (Laffont & Tirole, 1993).*

Un primer aspecto distintivo del esquema regulador vigente en la Argentina durante la
vigencia del régimen de convertibilidad se asocia con la fijacion de tarifas en moneda extranjera
(dolarizacion). En forma paralela, también se establece que las tarifas seran ajustadas tomando
como referencia a los indices de precios de Estados Unidos (generales o particulares, segin el caso).
Finalmente, en concordancia con el criterio seguido al momento de fijar tarifas, los activos de la
empresa (Base Tarifaria)®' muestran también un esquema dolarizado.*” La fijacién de un esquema
de contratos en dolares tenia como principal objetivo asegurar a los inversores extranjeros la
rentabilidad de sus inversiones.

El problema con la introduccion de este tipo de esquemas se evidencio cuando se presentaron
riesgos imposibles de contractualizar previamente. Un primer caso se evidencio con la alteracion en
los precios relativos entre Argentina y Estados Unidos, la indexacion basada en indices
estadounidenses dejaba de ser funcional. El problema con tal esquema surgiria con la apreciacion
del tipo de cambio y por el (fuerte) diferencial positivo que se empezaba a observar entre la
inflacion norteamericana y la local. Sin embargo, cualquier alternativa pensada para modificar el
esquema de indexacion enseguida chocaba contra las restricciones legales en vigencia, como lo
demuestra el caso CMS: ante el menor intento de cambiar la regulacion, los inversores se escudaban
en los derechos consagrados en el marco normativo original, bajo amenaza de iniciar demandas ante
los tribunales internacionales.

Un segundo caso de imprevision se originaria con la devaluacion. Un contrato pautado en
moneda extranjera, originalmente pensado para perdurar por tiempo indefinido (periodo de
concesion), no preveia la posibilidad de una modificacion del sistema.™ Sin embargo, a diferencia
del caso anterior, en éste la magnitud del cambio tornaba economicamente viable a la
renegociacion: el costo de mantener el esquema original se volvia prohibitivo para el gobierno. En
este momento se vuelve evidente la inviabilidad del esquema de contratos completos implicito en la
regulacion de las empresas privatizadas: la realidad mostréd que los mismos eran “intrinsecamente
incompletos” (Laffont, 2001; Navajas, 2004). Con la devaluacion se evidencia la inconsistencia del
esquema original mostrandose insostenible el mantenimiento de la regla tarifaria original. Esta
ruptura en las reglas origina el “vendaval” de presentaciones ante el CIADI.

En otras palabras, resulta asequible hallar un contrato que minimice el problema regulatorio —falta de compromiso que afecta sobre
el nivel de inversiones comprometido. Sin embargo, el grado de “completitud” del contrato dependera criticamente del contexto
donde éste se firme (Guash, Laffont & Straub; 2002).

También denominada como Base de Capital Regulado (BCR), ésta comprende al conjunto de activos de la empresa, incluyendo tanto
a los activos originales como a las inversiones adicionales realizadas por esta.

Es importante destacar que el criterio de valuacion elegido fue financiero. El principal objetivo perseguido con la introduccion de
este criterio se vincula con mantener inalterado el valor invertido en la firma por los inversores.

La Unica alternativa consistente con el esquema contractual pautado se asociaba con la dolarizacion (total) de la economia.
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B. Renegociacién como alternativa a la disputa: algunas
consideraciones

Una vez abandonada la paridad cambiaria en enero de 2002 se torné insostenible la regla de
ajuste tarifario original. Las opciones que enfrentaba el gobierno implicaban la no renegociacion,
manteniendo el esquema original (dolarizado) o rompiendo la regla sin mas (pesificacion sin
ajuste); o bien aceptar la modificacion de reglas, a partir del redisefio de un nuevo esquema
contractual. La primera alternativa puede considerarse como inviable, dado que ni el gobierno
podria aceptarla si la misma significase el mantenimiento del esquema original, ni las empresas la
aceptarian en caso de contratos pesificados sin renegociacion.* De esta forma, la renegociacion
contractual es la unica alternativa que puede considerarse como razonable.

En un principio, la estrategia perseguida por la Argentina en materia de renegociacion
contractual implicaba que las empresas privatizadas debian desconocer sus demandas ante los
tribunales internacionales para asi poder comenzar a discutir los contratos. Dicha postura se vio
posteriormente modificada, aceptando el gobierno que las empresas mantuvieran sus demandas al
momento de iniciar la renegociacion. La tinica condicion introducida por el gobierno para iniciar el
dialogo se asociaba con la suspension de las acciones mientras se desarrolle dicho proceso de
renegociacion. En este sentido, se inscribe el acuerdo alcanzado entre el Gobierno Nacional y
Aguas Argentinas, donde la empresa acepta “suspender” sus acciones ante el CIADI por un periodo
determinado (seis meses). La estrategia de suspender las acciones durante el periodo de
renegociacion pareciera amparar las posturas de ambas partes, como también resultar logica: si la
negociacion por tarifas fracasa, la empresa retomaria su demanda.

Otro aspecto que formaba parte de la estrategia inicial del gobierno, incluido en la Ley 25.651,
era el caracter global de la discusion con las privatizadas. Al momento de renegociar, el gobierno no
solo iba a considerar aspectos tarifarios (retraso, método de ajuste alternativo, etc.) sino también el
grado de cumplimiento contractual que habian mostrado las empresas durante los noventa (calidad,
nivel de inversiones, etc.).

En lo que respecta a la estrategia del gobierno, el caso CMS resulta relevante dado su grado
de avance judicial, siendo el primero donde la Argentina ha fijado una postura organica en materia
arbitral. A diferencia del resto de las presentaciones efectuadas por la Procuracion del Tesoro ante
el CIADI, las cuales versaron sobre la jurisdiccion, la contestacion del caso puede considerarse
como una primera aproximacion acerca del esquema de defensa que esgrimiré la Argentina ante las
presentaciones efectuadas con motivo de la pesificacion. En términos generales, la estrategia
seguida por el pais implico un rechazo masivo acerca de la viabilidad de la presentacion. En este
sentido, la presentacion cuestiona, entre otros aspectos:

« El caracter de accionista minoritario del demandante
« Lainviabilidad de cuestionar las decisiones soberanas
« Lanecesidad de agotar las instancias juridicas locales

La primer accion estratégica seguida por el pais ante la mayoria de las presentaciones
efectuadas fue cuestionar la jurisdiccion de éste en la disputa del caso. Las decisiones en la materia
mostrarian la inoperabilidad de la citada estrategia: los tribunales arbitrales vienen aceptando su
jurisdiccion en los casos presentados contra la Argentina.

Como parte de su estrategia, el Estado argumenta también que los inversores extranjeros
primero deben dirigirse a los tribunales locales para después acceder a los tribunales
internacionales. Esta tltima opcion s6lo es factible en la medida que los inversores se vieron

8 Atin cuando las firmas podrian (en el corto plazo) cubrir sus costos operativos, el esquema no puede considerarse viable.
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despojados del debido proceso en la instancia local. Sin embargo, a partir del TBI suscrito con
Francia dicha estrategia podria considerarse como “dominada”, dado que dicho tratado permite a los
inversores acudir directamente a los tribunales arbitrales internacionales. En funcion de esta opcion
el interés por iniciar la demanda a nivel local puede considerarse inexistente. Desde otra
perspectiva, el planteo del gobierno sélo podria entenderse como un medio para extender los plazos
de la disputa, periodo en el cual podria avanzar en el proceso de renegociacion contractual.

Respecto al cuestionamiento del gobierno en materia del caracter del inversor, la
desconsideracion del accionista minoritario como sujeto de derecho careceria de fundamento. En
primer lugar, en la mayoria de los TBI firmados por Argentina, entre ellos el firmado con Estados
Unidos a inicios de los noventa, presentan una definicion amplia del concepto reconociendo el
derecho a demandar ante los tribunales internacionales al mero tenedor de acciones. En segundo
lugar, los antecedentes en la materia, aunque no resulten vinculantes bajo el esquema arbitral en
cuestion, son favorables a este tipo de presentaciones (caso Lanco). En definitiva, el planteo
argentino respecto al cardcter del demandante puede considerarse también ‘‘estrictamente
dominado” en términos del “juego de renegociacion y disputa” en que se encuentra inmerso.

Del conjunto de argumentos sostenidos por la Procuracion del Tesoro, restaria evaluar la
conveniencia del planteo referido a la emergencia economica. A priori este aspecto pareceria como
el tinico que podria ser aceptado, dado su reconocimiento en la mayoria de TBI firmados por el pais
como por la practica internacional, y por ende enmarcar la disputa.

El reconocimiento de una emergencia no implica el desconocimiento de los derechos de los
inversores, ni tampoco el reconocimiento de las pérdidas que éstos afrontaron al momento de la
devaluacion. En este ultimo aspecto, uno de los puntos centrales a debatir en la renegociacion se
vincula con el riesgo cambiario y las decisiones de endeudamiento de la empresa. El modelo
vigente en los afios noventa transferia dicho riesgo al gobierno, dado que contractualmente éste
garantizaba a las empresas un flujo de ingresos en dolares. Sin embargo, dicho esquema se vuelve
inviable en presencia de una fuerte devaluacion (Gray & Irwin, 2003b). En este sentido, no es
posible responsabilizar al Estado por el endeudamiento contraido por las empresas en el exterior.
La decision de tomar préstamos o de usar fondos propios para cumplir con las inversiones
comprometidas corresponde al riesgo empresario normal, por lo que ningin tratado debe ser
utilizado como medio para evadir riesgos, como el cambiario.

Con relacion a los derechos de los inversores, ésta es un area donde puede plantearse una
estrategia diferente. En esta instancia se vuelve relevante la discusion acerca de la Base de Capital
Regulada (BCR), cuales son los activos de la empresa y como se evaliian los mismos. El criterio
originalmente adoptado fue uno de tipo financiero,” cuyo objetivo se asociaba con mantener
invariable el aporte de los accionistas. Independientemente de la conveniencia de tal criterio,”
el mantenimiento del mismo resultaria hoy conveniente: los activos del sector estarian sujetos a una
“quita” tal como lo estuvieron otros inversores en sectores comparables (M. Rodriguez Pardina,
2002; S. Urbiztondo, 2003). Dicha “quita” deberia reflejar la pérdida financiera que mostraron otros
inversores con la ruptura de la convertibilidad y la devaluacion. El monto a resignar por la empresa
deberia ser tal que permitiera a ésta obtener a futuro una ganancia “justa y razonable” como también
mostrar un criterio no discriminatorio. Cualquiera de las propuestas esbozadas se daptarian a los
requerimientos de la legislacion sectoriales en Gas (Art. 38, Ley 24.076)*" y Electricidad (Art. 41,

Los esquemas de valuacion aplicables se diferencian en dos grandes grupos: contables-financieros y costos de reposicion. Este
segundo enfoque presenta ciertas ventajas, aunque también conlleva grandes costos (asociados basicamente con una mayor
incertidumbre) (Greco y Stanley, 2004).

La aplicacion del criterio financiero puede considerarse como acertada al momento de la privatizacion. Si el criterio adoptado hubiera
sido el de reposicion, se hubiera reconocido una mayor BCR, generando asi una renta extraordinaria para los inversionistas. El
mismo fendmeno se observd en Gran Bretafia al momento de la privatizacion, razén por la cual también se opto por un criterio
financiero (valor de mercado).

Segun dicho articulo, las tarifas de transporte y distribucion deben satisfacer el criterio de proporcionar ingresos suficientes para
cubrir los costos de operacion, amortizacion de activos y una tasa de retorno sobre el capital invertido considerada razonable,
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Ley 24.065).*® La ventaja del enfoque reside en su sencillez: la renegociacion no tendria que
centrarse en analizar las necesidades de capital a futuro ni evaluar la performance de la empresa en
el pasado. Contrariamente, si el esquema de valuacion adoptado es uno de tipo real (costo de
reposicion), la determinacion del nivel de activos necesarios para el desempefio futuro involucraria
evaluar la inversion pasada, lo cual vuelve mas complejo al proceso de renegociacion.

La modificacion de la base de capital no es novedosa en materia regulatoria. En la practica
norteamericana, la fijacion del criterio de valuacion se encuentra actualmente en manos de las
comisiones regulatorias estaduales, quienes (mayoritariamente) han optado por un criterio de tipo
historico o valor de libros. Sin embargo, historicamente la determinacion habia sido potestad de la
justicia, bajo cuya instancia la resolucion del tema distaba de mostrar un caracter homogéneo hasta
mediados del siglo pasado. La misma falta de coherencia en la materia ha sido observada en Gran
Bretafia después de la privatizacion. En este caso, a la falta de consenso sobre como medir la base
de capital de la empresa se suma al desinterés por el tema que mostraban aquellos encargados de la
regulacion. Independientemente del criterio finalmente elegido, ambos casos muestran el caracter
(relativamente) flexible que enmarca la mayor parte de las decisiones regulatorias (Grout, P. y
A. Jenkins, 2001). En términos comparativos, el objetivo perseguido por el regulador ha sido el
mantener una BCR que permita a la empresa (operando eficientemente) obtener ganancias “justas y
razonables”, aunque esto implique modificar el criterio de evaluacion utilizado.

En cuanto a la empresa, la aceptacion de la propuesta dependera de su interés en mantener
sus negocios en el pais. Es bien sabido que la presentacion de la demanda actué como una especie
de “amenaza” ante la incertidumbre que reinaba al momento de la crisis. El mantenimiento de las
mismas se asocia con el objetivo de minimizar el riesgo de expropiacion (indirecta) que podria
generarse durante el proceso de renegociacion. Por ello que las empresas no estuvieran dispuestas a
“levantar” las demandas hasta que dicho proceso se encuentre finalizado.

En definitiva, mas que cuestionar globalmente la politica de los afios noventa, lo cual puede
ser loable desde un punto de vista académico pero poco practico desde una postura negociadora
(dado que los tratados se encuentran vigentes), una estrategia viable implicaria demostrar la
incapacidad del gobierno de mantener las reglas originales (contratos en dodlares, ajuste de tarifas
sobre la base de indices foraneos, etc.) centrando su defensa en el concepto de emergencia nacional.
Para las empresas operando en sectores regulados, la solucién implicaria reconocer un nuevo
escenario en materia de ingresos (tarifas, base de capital) que permita obtener una rentabilidad
“justa y razonable” a futuro. Desde el punto de vista de la empresa, la aceptacion de la oferta
implicaria reconocer una pérdida (en ddlares) respecto a la situacion previa, aceptable como tal si su
objetivo es mantenerse en la prestacion del servicio. Respecto a las demandas presentadas por las
empresas operando en el sector desregulado de la industria, la solucion pasaria por restablecer un
mecanismo de fijacion de precios lo mas “libre y transparente” posible. Las nuevas medidas
introducidas por el gobierno (sendero de precios, ampliacion del mercado de compra mayorista,
etc.) permitirian restablecer tales condiciones en el futuro proximo. La disputa quedaria relegada a
los costos que las medidas tuvieron en los balances de la empresa durante la vigencia de la crisis,
aunque las mismas podrian ser facilmente renegociadas a partir de la voluntad de las partes. A favor
del gobierno jugaria el interés de las empresas del sector en mantenerse en calidad de “jugadores
activos”, en lugar de abrir nuevas disputas.

entendiendo por esto Ultimo una tasa similar a la obtenida por industrias con niveles de riesgo similares y teniendo en cuenta las
ganancias de eficiencia y un adecuado servicio de suministro.

El citado articulo establece: Las tarifas que apliquen los transportistas y distribuidores deberan posibilitar una razonable tasa de
rentabilidad, a aquellas empresas que operen con eficiencia. Asimismo, la tasa debera: (a) guardar relacion con el grado de eficiencia
y eficacia operativa de la empresa, y (b) ser similar, como promedio de la industria, a la de otras actividades de riesgo similar o
comparable nacional e internacionalmente.
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Conclusiones

Lo expuesto hasta aqui muestra los profundos cambios que ha
observado el esquema de promocion y proteccion de las inversiones
desde mediados del siglo pasado. Aunque con matices, se puede
sostener que la mayoria de los paises receptores de IED pasaron de una
postura critica a otra acritica sin escalas intermedias. En rigor de
verdad, dicha transformacioén no surgié espontaneamente sino que se
generd a partir de la urgencia: con el avance tecnologico y las
restricciones de financiamiento que mostraban estos paises a partir de
los afios ochenta, la experiencia autonoma se volvia cada vez mas
dificil de sostener. Ambos factores hicieron que la mayoria de los
paises en desarrollo se despojaran de sus preconceptos acerca de las
empresas transnacionales y comenzaran a enviar “sefiales” de
bienvenida. En este contexto, la firma de TBI y la adhesion al CIADI se
transforman en instrumentos para introducir confianza y credibilidad
entre los inversores foraneos.

Sin embargo, no son pocos quienes plantean que los acuerdos de
promocion y proteccion de inversiones surgidos en los afios noventa, si
bien necesarios como sefial ante los inversores extranjeros, han ido
muy lejos. En otras palabras, a partir de los TBI los inversores
extranjeros comienzan a limitar seriamente las decisiones “soberanas”
de los Estados receptores.”” Dichos acuerdos dejaron de ser una
instancia de “Ultimo resorte” ante el surgimiento de problemas por
parte de los inversionistas para convertirse en una via rapida de
resolver la disputa con los Estados receptores.

% Waelde (1999), plantea que los abogados estan comenzando a invocar a los TBI (como forma de presionar) en las negociaciones ante

los gobiernos.
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La amplia difusion que mostro el esquema de acuerdos bilaterales en los afios noventa genero
(indirectamente) la apertura de una “caja de Pandora” en materia de disputa arbitral.

Paradojicamente, quienes mayores reparos ponen a este tipo de acuerdos se encuentran en
Estados Unidos, pais donde son varios los sectores (politicos,” académicos, sociedad civil, ONG,
medios periodisticos,”’ etc.) que comienzan a cuestionar la operatividad de este tipo de esquemas
como también la injerencia del sistema de resolucion de controversias vigente por sobre las
decisiones locales (regulatorias o juridicas). Con la implosion de fallos por causas iniciadas bajo el
capitulo XI del TLCAN, son varios los casos observados donde las demandas no reflejan sélo
aspectos comerciales sino que las mismas disputan la soberania del Estado receptor en su capacidad
de ejercer politicas publicas (rol de regulador del Estado) (Peterson, 2002).

A la hora de firmar un tratado, un problema poco analizado por la literatura ha sido el grado
de asimetria que muestran los distintos signatarios en materia de poder de negociacion. Por otra
parte, es reconocida la tension por la presencia de intereses contrapuestos entre paises “receptores”
y “exportadores” de inversion. Ante el surgimiento de “efectos colaterales”, fundamentalmente
originados por la demanda de las inversiones en el Area de Libre Comercio de América del Norte
(ALCAN),” una serie de estudios han comenzado a cuestionar ambos aspectos. Lo anterior se
asocia con el dilema que enfrentan los paises receptores ante la firma de un tratado donde el
otorgamiento de mayores incentivos a la IED puede implicar a posteriori una debilitacién no
deseada en la capacidad de actuacién en materia de politicas publicas. En este sentido, el sesgo pro
inversor que muestran algunos de los conceptos introducidos ha generado no poca controversia. El
desafio a futuro seria alcanzar un balance apropiado entre la defensa de los derechos de los
inversores y sus obligaciones, y entre intereses privados y bienes publicos.

Con el transcurso del tiempo se observa un cambio de objetivos en materia de IED, tendiendo
a vincular a las inversiones en un marco de desarrollo sustentable. Este cambio no sé6lo proviene de
sectores académicos sino —particularmente— de la sociedad civil (ONG) que comienza a
inquietarse ante el sesgo que muestra la ola iniciada a fines de los ochenta. Este cambio de actitud
también es observado en los nuevos TBI firmados recientemente por Estados Unidos,” como
también en la influencia que estos topicos comienzan a mostrar en las negociaciones del ALCA.”

En materia de lineamientos, los principales puntos a considerar se asocian con:

« Otorgar una mayor transparencia a las instancias de arbitraje

o Permitir una mayor participacion de los actores sociales (ONG) como también del resto
de las partes involucradas en el conflicto (gobierno a nivel local, provincial o estadual).
En este sentido, dicha instancia podria generarse por medio de la introduccion de la
clausula amicus curiae (amigos de la corte).”

« Modificar el esquema de arbitraje, permitiendo el agrupamiento de causas similares.

" En su momento, el senador John Kerry (actualmente candidato presidencial por el Partido Demdcrata) impulsé una “enmienda”,

posteriormente derrotada en el Senado por la mayoria republicana, por la cual se impedia a las corporaciones extranjeras enjuiciar a
Estados Unidos basandose en acuerdos multilaterales como el TLCAN (E! Cronista Comercial, 2004b).

Con relacion al capitulo XI del TLCAN (The New York Times, 2002) planteaba lo siguiente: “Their meetings are secret. Their
members are generally unknown. The decisions they reach need not be fully disclosed. Yet the way a group of international tribunals
handles disputes between investors and foreign governments can lead to national laws being revoked and environmental regulations
changed. And it is all in the name of protecting investors under TLCAN”.

Dicho capitulo se introduce como parte del Tratado de Libre Comercio de los paises de América del Norte (TLCAN) firmado en
1994 entre Canada, Estados Unidos y México.

Los TBI firmados por Estados Unidos con Chile, Singapore y Centroamérica incluyen clausulas en este sentido.

En este sentido, en la ronda de negociaciones del ALCA los paises consensuaron que el mecanismo de resolucion de controversias
sea de Estado a Estado, lo cual implica que los inversores no podran denunciar a los estados. Brasil llevo esta postura a la mesa de
negociaciones y la mantuvo como inamovible.

Esta es una institucion del common law que permite la intromision en la causa a los afectados por la misma. Bajo el CIADI, dicha
participacion es permitida si existe el consentimiento de ambas partes. Los mecanismos de resolucion de disputa alternativos son mas
cerrados (Peterson, 2002).
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« Con relacion al concepto de expropiaciones, deberia tenderse a un consenso respecto a
que significa el mismo. Frente a la didspora actual, y ante el poder que exhiben los
inversionistas, quienes bajo el concepto de regulatory takings desafian cualquier medida
iniciada por el gobierno.

o Lograr una mayor equidad entre las partes firmantes del tratado. Este punto se relaciona
con tratar de solucionar el dilema que se presenta en la actualidad, donde las instancias
juridicas vigentes han generado un sesgo anti-regulatorio.

« Esnecesario que los nuevos tratados modifiquen su sesgo actual, que impide al gobierno
de modificar y/o introducir (nuevas) reglamentaciones. La preeminencia del inversor ha
generado una especie de inmunidad contractual: si el Estado desea introducir alguna
nueva politica, s6lo debe prever cuanto le estara costando la misma.

La situacion particular en materia de conflictos que enfrenta la Argentina a partir de la
ruptura del régimen de convertibilidad hace que la mayor parte de las demandas presenten causales
similares. La imposibilidad de mantener el esquema anterior (dolarizacion) implica la necesidad de
renegociar una salida alternativa: en la medida que la misma sea creible por los inversores, sera
posible destrabar la mayor parte de los conflictos presentes.

Con relacion a las decisiones tomadas por en los afios noventa en materia de reglas e
instituciones, la postura no puede ser menos que critica. Las sefiales fueron introducidas con una
logica de corto plazo, sin considerar las consecuencias estratégicas que la imposicion de
restricciones podria generar al momento que el esquema de convertibilidad no pudiera mantenerse
como factible. Los costos originados en el tramado de reglas y normativas a las que adhiere el pais,
por los derechos que éstos garantizan a los inversores, surgirian con la devaluacion. En términos
estrictamente legales se podria decir que los reclamos de los inversores se encuentran sustentados.
Sin embargo, desde una visidbn economica, tales reclamos son incumplibles: la situacion de
emergencia por la que atraveso el pais requeria de medidas excepcionales. El dilema pasa por
encontrar una solucion (a acordar en la renegociacion) que considerando ambas visiones (legal y
econdmica) resulte viable para ambas partes.

A pesar de las criticas introducidas a las reglas e instituciones introducidas esto no implica
una defensa de la flexibilidad como norma. Es necesario tener en cuenta la sustentabilidad de ambas
en el largo plazo, para lo cual se vuelve imprescindible reconsiderar el esquema de asociacion
optimo al que puede tenderse a futuro. En este sentido, la jerarquizacion de las instituciones locales
podria también considerarse como politica a seguir, tanto en materia judicial como de politicas
publicas. La reduccion del riesgo politico como también de aquel asociado a la regulacion es
beneficioso para el pais, no solo por qué permite la atraccion de inversiones foraneas sino también
porque también estaria otorgando un “trato igualitario” a quienes hoy se ven carentes de tales
derechos. En otras palabras, la fijacion de reglas como su cumplimiento deberia formar parte de la
agenda del desarrollo para asi atraer capitales, basicamente de los inversores locales que hoy los
mantienen fuera de las fronteras nacionales.
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TBI-CIADI: ASPECTOS GENERALES - ARGENTINA:

Anexo 1

SITUACION ACTUAL EN MATERIA DE DEMANDAS

Cuadro 1-a

ARGENTINA DEMANDADA
(En namero de casos)

Segun momento de la presentacion Resueltos Pendientes Totales
Durante la vigencia del régimen de 4 5 8
convertibilidad
Posterior a la ruptura del régimen de No 26 27
convertibilidad

Total 4 31 35

Régimen de convertibilidad
Segun Tribunal Arbitral interviniente En vigencia del Posterior a la Totales
mismo ruptura del mismo
CIADI 9 24 33
UNCITRAL No 2 2
Total 8 26 35

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos de Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a
Inversiones (CIADI) e informacién periodistica, 2004.
Nota: La presentacién efectuada por LG&E, aunque realizada a posteriori de la ruptura del régimen de
convertibilidad, se origina en la discontinuacion del régimen de indexacion de tarifas pautado (Producer Price Index
(PPI) norteamericano).

Cuadro 1-b

ARGENTINA: DEMANDAS ANTE EL CENTRO INTERNACIONAL DE

ARREGLO DE DIFERENCIAS RELATIVAS A INVERSIONES (CIADI): CASOS RESUELTOS

TBI I
Orden| Caso N° Empresa Sector o industria | firmados |Regulacion| . Provincia Aspecto distintivo
con involucrada
1 ARB/97/ | Lanco International | Puertos: Terminal s/d Si Ninguna Reconocimiento del
6 Inc. portuario Buenos accionista minoritario
Aires
2 ARB/98/ | Houston Industry Electricidad - EE.UU Si Santiago Fijacion de impuestos
1 Energy & Others Distribucion del Estero provinciales;
Resolucién extrajudicial
3 ARB/99/ Mobil Argentina S. Upstream EE.UU No Salta Fijaciéon de impuestos
1 A. provinciales;
Resolucién extrajudicial
4 ARB/99/ | Empresa Nacional Electricidad Chile Si Neuquén Fijacion de impuestos
4 de Electricidad S. provinciales;
A. (ENDESA) Resolucién extrajudicial

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de la pagina electrénica del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI) (http://www.worldbank.org/icsid/cases/conclude.htm).
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Cuadro 1-c

DEMANDAS QUE ENFRENTA ARGENTINA ANTE LOS
TRIBUNALES INTERNACIONALES (CIADI Y UNCITRAL): CASOS PENDIENTES

Fecha
Caso Sector i . TBI Provinci
Orden| N° Empresa o Registro |Constitucid| firmados |Regulacion|. rolvm(:l: Jurisdiccion| Estado actual
ARB: industria dela n del con involucrada
demanda | tribunal
Demandas ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI):
12 97/3 | Cia. de Aguas del Agua: 17/02/1997 | 01/12/1997 | Francia Si: Tucuman | Reconocidal Tribunal arbitral
Aconquija S.A.; Concesion Provincial fallo en 1°
Vivendi Universal instancia a favor
de Argentina;
Vivendi pidio la
anulacion de lo
actuado.
2 b 01/3 | ENRON Corp.; Gas: 11/04/2001 | 01/11/2001 | EE.UU. - Rio Negro; | Reconocida Caso Testigo;
Ponderosa Assets, | Transporte Neuquén Tribunal determind
L.P suspender la
demanda por
ocho meses
3¢ 01/8| CMS Gas Gas: 24/08/2001 | 11/01/2002 | EE.UU. Si: - Reconocidal Caso Testigo;
Transmission Co. Transporte Nacional Partes
presentaron
alegatos;
Pendiente de
resolucion final
4?2 | 01/12] AZURIX Corp Agua: 23/10/2001 | 08/04/2002 | EE.UU. Si: Buenos Reconocidal 12/02/2004
Concesion Provincial | Aires Argentina
presenta memorial
de contestacion
sobre el fondo de
la diferencia
5¢ 02/1 | LG&E Energy Corp.; | Gas: 31/01/2002 | 13/11/2002 | EE.UU. Si: - Reconocidal 29/12/2003
LG&E Capital Corp.; | Distribucion Nacional Argentina solicita
LG&E Int. Inc. suspension del
procedimiento, lo
que es observado
por los
demandantes
(8/01/2004)
6¢ 02/8 | Siemens A.G. Servicios 17/07/2002 | 19/12/2002 | Alemania | No - Pendiente | Audiencia sobre
informaticos: jurisdiccion
Contrato con (3-4/02/2004)
sector publico
7°¢ 02/16| Sempra Energy Int. | Gas: 06/12/2002 | 05/05/2003 | EE.UU. No: - Pendiente | Caso Testigo; -
Produccion y Regulacion Demandante
Distribucion Nacional decide con unificar
causa (Sempra-
Camuzzi)
8° 03/2 | Camuzzi Int. S.A. Gas: 27/02/2003 | 05/05/2003 | Bélgica- No: - Pendiente | Caso Testigo;
Produccion y Luxemburgg Regulacion Demandante
Distribucion Nacional decide con unificar
causa (Sempra-
Camuzzi)
9¢ | 02/17| AES Corp. Electricidad: | 19/12/2002 | 03/06/2003 | EE.UU. No: Buenos Pendiente | Argentina
Generacion y Regulacion | Aires presenta
Distribucion Provincial excepciones a la
jurisdiccion
(5/01/2004),
suspendiendose el
procedimiento de
fondo;
Demandantes
presentan
memorial sobre
jurisdiccion
(20/02/2004)
10 f | 03/5| Metalpar S.A; Automotriz: | 07/04/2003 | 26/09/2003 | Chile No - Pendiente | 13/11/2003
Buen Aire S.A. Autopartes Primera sesion
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Cuadro 1-c (continuacién)

Fecha
Caso Sector i L TBI Provinci
Orden| N° Empresa o Registro | Constitucié| firmados |Regulacion|. rolv mcn: Jurisdiccion| Estado actual
ARB: industria dela n del con involucrada
demanda | tribunal
11 ¢ | 03/7 | Camuzzi Int. S.A. Electricidad: | 23/04/2003 | 07/10/2003 | Bélgica- No: - Pendiente | 6/02/2004
Distribucion y Luxemburgol Regulacién Argentina
Transporte Nacional presenta
excepciones a la
jurisdiccion
12 9 | 03/9 | Continental Casualty | Empresa de | 22/05/2003 | 06/10/2003 | EE.UU. No - Pendiente | 29/01/2004
Co. Seguros Primera sesion
13 © | 03/10| Gas Natural SDG, Gas: 29/05/2003 | 10/112003 | Espafia No: - Pendiente | 10/03/2004
Produccion y Regulacion primera sesién
Distribucion Nacional
14" | 03/12| Pioneer Natural Concesiones | 05/06/2003 | n/c EE.UU. No: Tierra del | Pendiente | En proceso de
Resources Co.; petroleras y Regulacion | Fuego constitucion (falta
Pioneer Natural de Provincial designar
Resources electricidad presidente del
(Argentina) S.A;; tribunal)
Pioneer Natural
Resources (Tierra
del Fuego) S.A.
15" | 03/13| Pan American Concesiones | 06/06/2003 | 06/02/2004 | EE.UU. No: Tierradel |Pendiente | Tribunal
Energy LLC; petroleras y Regulacion | Fuego; recientemente
BP Argentina de Provincial | Sta. Cruz; constituido (sin
Exploration Co. electricidad Chubut; mayores avances
Rio Negro; en la causa)
Neuquén;
La Pampa;
Salta
16 " | 03/15| El Paso Energy Int. | Concesiones | 12/06/2003 | 06/02/2004 | EE.UU. No: - Pendiente | Tribunal
Co. petroleras y Regulacion recientemente
de Provincial constituido (sin
electricidad mayores avances
en la causa)
17 ' | 03/17| Aguas Provinciales | Agua: 17/07/2003 | 17/02/2004 | Francia Si: Coérdoba Pendiente | Tribunal
de Santa Fe S.A,; Concesioén Provincial recientemente
Suez; constituido (sin
Soc. Gral. de Aguas mayores avances
de Barcelona S.A; en la causa)
Interagua Servicios
Integrales de Agua
S.A.
18 ' | 03/18| Aguas Cordobesas | Agua: 17/07/2003 | 17/02/2004 | Francia Si: Santa Fe | Pendiente | Tribunal
SA; Concesion Provincial recientemente
Suez; constituido (sin
Soc. Gral. de Aguas mayores avances
de Barcelona, S.A. en la causa)
19 ' | 03/19| Aguas Argentinas Agua: 17/07/2003 | 17/02/2004 | Francia Si: - Pendiente | Caso Testigo;
. Concesion Nacional Acuerdo con el
Suez;, Gobierno Nacional
Soc. Gral. de Aguas para suspender la
de Barcelona S.A; causa hasta fin de
Vivendi Universal afio
S.A.
20" | 03/20| Telefonica S.A. Telecomu- | 21/07/2003 Espafia Si: - Pendiente | Tribunal en
nicaciones Nacional proceso de
formacion
21 © | 03/21| Enersis S.A,; Electricidad: |22/07/2003|21/01/2004 | Espafia Si: - Pendiente | Tribunal
Otros Distribucion Nacional recientemente
constituido (sin
mayores avances
en la causa)
22 ¢ | 03/22| Electricidad Electricidad - | 12/08/2003 | n/c Francia Si: - Pendiente | Tribunal en
Argentina S.A.; Distribucién Nacional proceso de
EDF Int. S.A. formacion
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Cuadro 1-c (conclusién)

Fecha
Caso Sector i L TBI Provincia
Orden| N° Empresa o Registro | Constitucié| firmados |Regulacion involucradaPurisdiccion| Estado actual
ARB: industria dela n del con
demanda | tribunal
23 © | 03/23| EDF Int. S.A,, Electricidad: | 12/08/2003 | n/c Francia Si: Mendoza |Pendiente | Tribunal en
SAUR Int. S.A;; Distribucién Provincial proceso de
Léon Participaciones formacion
Argentinas S.A.
24“ 03/27| Unisys Corporation | Proyecto 15/10/2003 | n/c EE.UU. No - Pendiente | Tribunal en
informatico proceso de
formacion
25 i1 03/30| AZURIX Corp. Agua: 08/12/2003 | n/c EE.UU. Si: Mendoza |Pendiente | Tribunal en
Concesion Provincial proceso de
formacion
26 ' | 04/1| TOTALSA. Gas: 22/01/2004 | n/c Francia No - Pendiente | Tribunal en
Produccion y proceso de
Distribucion formacion
Energia:
Proyecto de
generacion
27 9 | 04/4| SAUR Int. Agua: 27/01/2004 | n/c Francia Si - Mendoza |Pendiente | Tribunal en
Concesion Provincial proceso de
formacion
28 9 | 04/8|BP America Petréleo: 27/02/2004 | n/c EE.UU. No - Pendiente | Tribunal en
Production Co.; Concesion proceso de
Others Energia: formacion
Proyecto de
generacion
zgj 04/9 | CIT Group Inc. Empresa de |27/02/2004 | n/c EE.UU. No - Pendiente | Tribunal en
Leasing proceso de
formacion
Demandas ante la United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL)
1 S/N | Transener Electricidad - | s/d s/d Gran Si No - Pendiente
Transporte Bretafia
2 S/N | Metrogas Gas - s/d s/d Gran Si No - Pendiente
Distribucion Bretafia

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de la pagina electrénica del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a
Inversiones (CIADI) (http://www.worldbank.org/icsid/cases/conclude.htm).

Nota: Principales reclamos:

@ Ruptura contractual

b Aplicaciéon de impuestos a los sellos (provincia)

Suspension de la clausula de ajuste acordada; Posteriormente se amplia la demanda

Incumplimiento contractual

Suspension de la clausula de ajuste acordada; imposibilidad de calcular tarifa en délares; Imposibilidad de transferir remesas al exterior

Afectacion de la ruptura de la convertibilidad sobre los contratos privados

9 pérdida en valor de la inversion por los efectos de la ley de emergencia econdmica; Imposibilidad de transferir remesas al exterior

n Pesificacion de depdsitos; aplicacion de controles de cambio; Imposibilidad de transferir remesas; Aplicacion de restricciones a las exportaciones de
crudo; Aplicacién de impuestos de sellos (provincias); Imposibilidad de deducir ciertos impuestos

Imposibilidad de aplicar el mecanismo de célculos de tarifas preacordados (pesificacion de tarifas y suspension de clausulas de ajuste basadas en
parametros internacionales)

Discriminacion en la aplicacion de las medidas de emergencia econdémica

- o a o
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Cuadro 1-d

CENTRO INTERNACIONAL DE ARREGLO DE
DIFERENCIAS RELATIVAS A INVERSIONES (CIADI) EN AMERICA LATINA:
ESTADOS CONTRATANTES Y SIGNATARIOS DEL CONVENIO (AL 03/11/2003)

Pais Firma Deposito del Entrada en vigor
instrumento de del Convenio
ratificacion

Argentina 21/05/91 19/10/94 18/11/94
Bolivia 03/05/91 23/06/95 23/07/95
Chile 25/01/91 24/09/91 24/10/91
Colombia 18/05/93 15/07/97 14/08/97
Costa Rica 29/09/81 27/04/93 27/05/93
Ecuador 15/01/86 15/01/86 14/02/86

El Salvador 09/06/82 06/03/84 05/04/84
Guatemala 09/11/95 21/01/03 20/02/03
Guyana 03/07/69 11/07/69 10/08/69
Haiti 30/01/85 - -
Honduras 28/05/86 14/02/89 16/03/89
Nicaragua 04/02/94 20/03/95 19/04/95
Panama 22/11/95 08/04/96 08/05/96
Paraguay 27/07/81 07/01/83 06/02/83
Peru 04/09/91 09/08/93 08/09/93
Uruguay 28/05/92 09/08/00 08/09/00
Venezuela 18/08/93 02/05/95 01/06/95

Fuente: Banco Mundial (http://www.worldbank.org/icsid/constate/c-states-sp.htm).

Nota: Los Estados que figuran en esta lista han firmado el Convenio sobre Arreglo de Diferencias
Relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales de Otros Estados en las fechas que se indican.
Salvo en el caso de Haiti, el resto de los Estados signatarios de la regién han depositado instrumentos
de ratificacion y se han incluido las fechas en que efectuaron dicho depdsito y en que pasaron a ser
Estados Contratantes en virtud de la entrada en vigor del Convenio para cada uno de ellos.

Cuadro 1-e

TRATADOS BILATERALES DE INVERSION (TBI) FIRMADOS POR ARGENTINA

Pais Firma del convenio Aprobacion Entrada en vigencia
Alemania Abr 1991 Ley 24.098 Nov 1993
Argelia Nov 2000 Ley 25.538 s/d
Armenia Abr 1993 Ley 24.395 Dic 1994
Australia Ago 1995 Ley 24.728 Nov 1996
Austria Ago 1992 Ley 24.328 Ene 1995
Bélgica - Luxemburgo Jun 1990 Ley 24.123 Ago 1992
Bolivia Mar 1994 Ley 24.458 May 1995
Brasil (a) Feb 1996 Ley 25.035 Oct 1998
Bulgaria Sep 1993 Ley 24.401 Nov 1994
Canada Nov 1991 Ley 24.125 Abr 1993
Chile Ago 1991 Ley 24.342 Ene 1995
China (b) Nov 1992 Ley 24.096 Jun 1994
Corea del Sur May 1994 Ley 24.682 Ago 1996
Costa Rica May 1997 Ley 25.319 Ago 1999
Croacia Dic 1994 Ley 24.563 Sep 1995
Cuba Nov 1995 Ley 24.770 Feb 1997
Dinamarca Nov 1992 Ley 24.397 Ene 1995
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Cuadro 1-e (conclusién)

Pais Firma del convenio Abrobacion Entrada en vigencia
Ecuador Feb 1994 Ley 24.459 Dic 1995
Egipto May 1992 Ley 24.248 Dic 1993
El Salvador May 1996 Ley 25.023 Sep 1998
Espafia Oct 1991 Ley 24.118 Sep 1992
Estados Unidos (c) Nov 1991 Ley 24.124 Oct 1994
Finlandia Nov 1993 Ley 24.614 Dic 1995
Filipinas Sep 1999 Ley 25.481 s/d
Francia Jul 1991 Ley 24.100 Mar 1993
Gran Bretafa Dic 1990 Ley 24.128 Feb 1993
Guatemala Abr 1998 Ley 25.350 s/d
Holanda Oct 1992 Ley 24.352 Oct 1994
Hungria Mar 1993 Ley 24.335 Jun 1994
India Ago 1999 Ley 25.540 s/d
Indonesia Nov 1995 Ley 24814 Abr 1997
Israel Jun 1995 Ley 24.771 Feb 1997
Italia May 1990 Ley 24122 Oct 1993
Jamaica Feb 1994 Ley 24.549 Sep 1995
Lituania Mar 1996 Ley 24.984 Jun 1998
Malasia Sep 1994 Ley 24.613 Dic 1995
Marruecos Jun 1996 Ley 24.890 Nov 1997
México Nov 1996 Ley 24972 May 1998
Nueva Zelandia Ago 1999 Ley 25.539 s/d
Panama May 1996 Ley 24.971 May 1998
Peru Nov 1994 Ley 24.680 Ago 1996
Polonia Jul 1991 Ley 24.101 Sep 1992
Portugal Oct 1994 Ley 24.593 Nov 1995
Republica Checa Sep 1996 Ley 24.983 Jun 1998
Rumania Jul 1993 Ley 24.456 May 1995
Rusia Jun 1998 Ley 25.353 s/d
Senegal Abr 1993 Ley 24.396 Nov 1994
Sudafrica Jul 1998 Ley 25.352 s/d

Suecia Nov 1991 Ley 24117 Sep 1992
Suiza Abr 1991 Ley 24.099 Nov 1992
Tailandia Feb 2000 Ley 25.532 s/d
Tunez Jun 1992 Ley 24.394 Ene 1995
Turquia May 1992 Ley 24.340 May 1995
Ucrania Ago 1995 Ley 24.681 Ago 1996
Venezuela Nov 1993 Ley 24.457 Jul 1993
Vietnam Jun 1996 Ley 24.778 Feb 1997

Fuente: CIADI (http://www.worldbank.org/icsid/), (datos no actualizados); Ministerio de Economia-
INFOLEG (textos legales de los acuerdos); Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto (datos no
actualizados); El arbitraje en Argentina, Libro editado por el Centro de Conciliacion y Arbitraje/Corte de
Arbitraje Internacional para el MERCOSUR, Bolsa de Comercio, M. B. Noodt Taquela (2000); “Los
Tratados Bilaterales de Inversién, el Arbitraje Internacional Obligatorio y el Sistema Constitucional
Argentino”, Revista La Ley, Rosatti (2003).

Nota: Aclaracion general: Salvo referencia particular, la formula introducida en la mayoria de los tratados

es: “Acuerdo para la promocién y proteccion reciproca de inversiones”.

@ En este caso no se trata de un TBI propiamente dicho. Lo firmado es un acuerdo sobre facilitacion de
actividades empresariales.

® En el caso del tratado firmado con China, el mismo se refiere a un acuerdo para promover la formacion
de empresas binacionales.

° En este caso, a posteriori del tratado se firma un Convenio Modificatorio (Ley 24.356; Ago-94).
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Cuadro 1-f
CONFLICTIVIDAD EN EL RESTO DE AMERICA LATINA (EXCEPTO MEXICO): CASOS RESUELTOS
Caso . . . . Ano de
o -
N ARB: Empresa Pais Sujeto de la disputa - Industria registro
1 74/2 Alcoa Minerals of Jamaica Inc. Jamaica Mina de bauxita 1974
2 74/3 Kaiser Bauxite Co. Jamaica Mina de bauxita 1974
3 74/4 Reynolds Jamaica Mines Ltd. Jamaica Mina de bauxita 1974
Reynolds Metals Co.
4 96/1 Compaiiia del Desarrollo de Costa Rica | Valuacion de tenencia de tierras 1996
Santa Elena S.A.
5 96/3 Fedax N.V. Venezuela | Instrumentos de deuda 1996
6 98/5 Eudoro A. Olguin Paraguay Empresa alimenticia 1998
7 98/6 Compagnie Miniere Peru Proyecto de Mineria 1998
Internationale Or S.A.
8 99/8 Astaldi S.p.A. & Columbus Honduras Contrato de rehabilitacion de 1999
Latinoamericana de carreteras
Construcciones S.A.
9 00/3 GRAD Associates, P.A Venezuela | Contrato para la construccion y 2000
modernizacion de penitenciarias
10 00/5 Autopista Concesionada de Venezuela | Contrato para la construccién de 2000
Venezuela, C.A. autopistas
11 01/7 MTD Equity Sdn. Bhd.; Chile Construccién de un complejo 2001
MTD Chile S.A. residencial y comercial
12 01/9 Booker plc Guyana Instrumentos de deuda 2001
13 01/10 | Repsol YPF de Ecuador S.A Ecuador Contrato de exploracioén petrolera 2001

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de la pagina electrénica del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI) (http://www.worldbank.org/icsid/cases/conclude.htm).

Cuadro 1-g
CONFLICTIVIDAD EN EL RESTO DE AMERICA LATINA (EXCEPTO MEXICO): CASOS PENDIENTES
Caso . . . . Ao de
o -
N ARB: Empresa Pais Sujeto de la disputa - Industria registro
1 98/2 Victor Pey Casado; Chile Empresa editorial 1998
President Allende Foundation
2 02/3 Aguas del Tunari S.A. Bolivia Empresa concesionaria de agua y 2002
cloacas
3 02/10 IBM World Trade Corp. Ecuador Contrato de servicios informaticos 2002
4 03/4 Lucchetti S.A. Peru Fabrica de pastas 2003
Lucchetti Peru, S.A.
5 03/6 M.C.l. Power Group L.C. Ecuador Proyecto de generacion eléctrica 2003
New Turbine, Inc.
6 03/26 | Inceysa Vallisoletana S.L. El Salvador | Empresa dedicada a la inspeccion 2003
de motores de vehiculos
7 03/28 | Duke Energy Int. Pert Investments | Peru Proyecto de generacion eléctrica 2003
N° 1 Ltd.
8 04/7 Sociedad Anénima Eduardo Vieira | Chile Compafiia pesquera 2004

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de la pagina electrénica del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI) (http://www.worldbank.org/icsid/cases/conclude.htm).
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Cuadro 1-h

CONFLICTIVIDAD EN EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE

LOS PAISES DE AMERICA DEL NORTE (TLCAN): CASOS CONTRA CANADA ANTE EL

TRIBUNAL DE LA UNITED NATIONS COMMISSION ON INTERNATIONAL TRADE LAW (UNCITRAL)
(En millones de délares)

Inversor - Monto de la Tipo de empresa Principales aspectos
Demandante demanda P P P P
ETHYL 201,0 Quimica Desafia regulacion ambiental (TLCAN aditiva MMT)
S. D. MYERS 20,0 Tratamiento de Objeta la prohibicion de exportar PCB, previsto en
residuos el acuerdo multilateral en materia ambiental
POPE & TALBOT 381,0 Maderera Desafia regulacion nacional - Objeta la forma en
que se implementé el Acuerdo entre Canada -
EE.UU. (Softwood Lumber Agreement)
SUN BELT 10,5 Agua Desafia regulacion local en materia de
exportacion de agua a granel
UPS 160,0 Servicio de correo Objeta la ventaja que tendria el operador local a
(etafeta/courrier) partir de la presencia de subsidios
KETCHAM 19,5 Maderera Desafia regulacion nacional - Objeta la forma en
que se implemento el Acuerdo entre Canada -
EE.UU. (Softwood Lumber Agreement)

Fuente: Fuente: Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI); Instituto

Internacional por

Desarrollo  Sustentable (lISD),

(http://www.state.gov/s/I/c3439.htm), 2004.
Nota: Estados Unidos es el pais de origen del inversor.

Gobierno de los Estados

Unidos de Ameérica

Cuadro 1-i

. . CONFLICTIVIDAD EN EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO
DE LOS PAISES DE AMERICA DEL NORTE (TLCAN): CASOS CONTRA ESTADOS UNIDOS, 2004

(En millones de délares)

Monto
Inversor - . . I
Demandante Tribunal de la Tipo de empresa Principales aspectos
demanda
LOEWEN CIADI 725 Conglomerado - Desafia condena del jurado local
Funerarias

METHANEX UNCITRAL 970 Quimica Objeta medida Estadual de prohibir
un aditivo de TLCAN (MTBE), el
cual se encontraria contaminando
el agua potable

Canfor Corporation UNCITRAL 250 Compafiia Forestal Objeta la imposicion de derechos
anti-dumping

Tembec Inc. et al. UNCITRAL 200 Compaiiia Forestal Objeta la imposicion de derechos
anti-dumping

Terminal Forest UNCITRAL 90 Compaiiia Forestal Objeta la imposicion de derechos

Product Ltd. anti-dumping

Glamis Gold Ltd. UNCITRAL 50 Empresa minera Cuestiona medida impuesta por el
Estado de California afectando a sus
operaciones a cielo abierto

Grand River UNCITRAL 340 Industria del Tabaco Cuestiona un acuerdo alcanzado

Enterprises Six por las empresas tabacaleras

Nations Ltd. estadounidenses con una serie de

fiscales
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Cuadro 1-i (conclusién)

Monto
Inversor - . . .
Demandante Tribunal de la Tipo de empresa Principales aspectos
demanda
MONDEV CIADI 50 Inmobiliaria - Real Estate Desafia decisién de la justicia local
Development que fija inmunidad soberana del
gobierno local
Kennex Ltd. UNCITRAL 20 Empresa produce, Objeta regulacion. Interpretacion
comercializa y distribuye del acta de substancias controladas
productos derivados de la
marihuana
ADF Group CIADI 90 Acero Desafia la regulacion "Buy America"

Fuente: Fuente: Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI); Instituto

Internacional por

Desarrollo Sustentable (lISD),

(http://www.state.gov/s/I/c3439.htm), 2004.

Nota: Canada es el pais de origen del inversor.

Gobierno de

los Estados

Unidos de Ameérica

Cuadro 14

CONFLICTIVIDAD EN EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO

DE LOS PAISES DE AMERICA DEL NORTE (TLCAN): CASOS CONTRA MEXICO

(En millones de délares)

Monto
Inversor - . . L
Demandante Tribunal de la Tipo de empresa Principales aspectos
demanda
METALCLAD CIADI 90,0 Tratamiento de residuos Desafia denegacion municipal de
otorgar permiso para construir;
Declaracion del gobierno de zona
ecoldgica
AZINIAN y otros CIADI 19,0 Tratamiento de residuos Desafia decision justicia local
revocando un contrato en los
suburbios de la ciudad de México
Waste CIADI 60,0 Tratamiento de residuos Desafia decision justicia local
Management revocando un contrato en la ciudad
de Acapulco
Corn Products Int. CIADI 325,0 Inversion en planta jarabe | Rechaza la introduccion de nuevos
de fructuosa impuestos
KARPA CIADI 50,0 Exportador de cigarrillos Rechaza la aplicaciéon de
impuestos
Robert J. Frank UNCITRAL 1,5 Ciudadano Reclama indemnizacién contra la
norteamericano expropiacion que fue objeto
Gami Investment UNCITRAL 27,0 Accionista minoritario en Decreto gobierno destinado a
Inc. una compafiia productora | revitalizar la industria, lo afecta
de azucar
Int. Thunderbird UNCITRAL 100,0 Compafiia de Objeta regulacion en la materia
Gaming Co. entretenimientos
Fireman’s Fund CIADI 50,0 Aseguradora. Seguros Objeta decision gubernamental que
Personales y de Negocios | impide la compra de debentures en
moneda extranjera
ADAMS y otros UNCITRAL 75,0 Inmobiliaria - Real State Desafia la decision del gobierno

Development

respecto a la utilizacion de las tierras

Fuente: Fuente: Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI); Instituto Internacional por el
Desarrollo Sustentable (IISD), Gobierno de los Estados Unidos de América (http://www.state.gov/s/l/c3439.htm), 2004.

Nota: Estados Unidos es el pais de origen del inversor.
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Anexo 2
EL PROCESO DE RENEGOCIACION

La génesis del proceso de renegociacion se inicia con la sancion de la Ley 25.561 (Ley de
Emergencia Publica y de Reforma del Régimen Cambiario). Dicha ley dedico un capitulo especial a
los contratos publicos, para los cuales dispuso:

« Dejar sin efecto las clausulas de ajuste en dolar u otras divisas extranjeras y las clausulas
de ajuste basadas en indices de otros paises y cualquier otro mecanismo indexatorio;

« Los precios o tarifas de estos contratos se pesifican;

« Se autoriza al Poder Ejecutivo Nacional (PEN) a renegociar estos contratos.

Por otra parte, en la misma se prevé que en la renegociacion debian tenerse presente los
siguientes criterios:

(a) El impacto de las tarifas en la competitividad de la economia y en la distribucion de los
ingresos;

(b) La calidad de los servicios y los planes de inversion, cuando ellos estuviesen previstos
contractualmente;

(¢) Elinterés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios;
(d) Laseguridad de los sistemas comprendidos; y
(e) Larentabilidad de las empresas.

Posteriormente se dicta el Decreto 293/02, el cual encomienda al Ministerio de Economia
(ME) llevar adelante la renegociacion. Con dicho objetivo, fija pautas que debian tenerse en cuenta
y crea la Comision de Renegociacion en el ambito del citado ministerio.

En marzo del 2002, la Resolucion ME del 20/2002 aprobo las normas de procedimiento,
fijando como objetivo primario y alcance de la renegociacion:

“procurar, en la medida de las posibilidades y con el criterio de sacrificio compartido,
adecuar de comiin acuerdo los contratos de concesion o de licencia, durante el periodo de
emergencia y hasta tanto sea superada dicha situacion, sin introducir cambios estructurales, a
efectos de preservar la vida del Contrato y las condiciones originalmente pactadas con miras
a su restablecimiento futuro”.

La Comision de Renegociacion entendié pues, que el alcance de su tarea debia remitirse a
pautear la evolucion de las tarifas durante la emergencia economica. Esta resolucion divide al
proceso de renegociacion en 4 fases:

Fase 1: Acercamiento de las partes y fijacion de la metodologia a seguir
Fase 2: Entrega de las guias y presentaciones de las empresas
Fase 3: Analisis de la informacion y propuestas presentadas por las empresas y

discusion sobre las soluciones a adoptar
Fase 4: Firma de los acuerdos y elevacion al ME

Completada la Fase 1, se debia agrupar a las empresas por tipos de contratos (industrias) para
facilitar el seguimiento de las tareas a realizar.

El plazo de 120 dias no pudo cumplirse por lo que se sanciona el Decreto 1839/02, el cual
extiende el periodo de renegociacion por 120 dias habiles. Vencido dicho plazo (febrero, 2003), era
posible prorrogar el vencimiento por otros 60 dias habiles adicionales.

Con la ascension del nuevo gobierno se dicta el Decreto 311/03 con el objeto de reencauzar
el proceso de renegociacion. Esta norma crea la Unidad de Renegociacion y Analisis de los
Contratos de Servicios Publicos en el d&mbito de los Ministerios de Economia y Ministerios de
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Planificacion Federal, Inversiones Publicas y Servicios. La unidad tiene como objetivo adicional,
ademas de la renegociacion contractual, la elaboracion de un Proyecto de Marco Regulatorio
General para los Servicios Publicos.

Dada la cantidad de presentaciones efectuadas, el gobierno nacional determina la creacion de
dos instituciones en el ambito de la Procuracion del Tesoro de la Nacion:

o El Consejo Federal de Negociaciones Amistosas (CFNA), con la mision de definir
lineamientos y estrategias del Estado Argentino y aprobar las propuestas en los procesos
de negociaciones amistosas derivados de controversias planteadas por inversores
extranjeros. EIl CFNA define los lineamientos de negociacion, fija la estrategia a seguir.

+ La Unidad de Gestion de Negociaciones Amistosas (UGNA), que tendra a su cargo
gestionar de oficio la etapa de las negociaciones amistosas en las controversias en
materia de inversion extranjera prevista en los Tratados de Proteccion de Inversiones u
otros ordenamientos normativos o contractuales que se denuncien ante la Cancilleria
Argentina (MRECIyC). La UGNA recibe los reclamos, recaba los antecedentes y se
encarga del tramite administrativo, proyecta la negociacion a proponer o por el contrario
el desistimiento del reclamo, y lleva adelante el proceso de negociacion amistosa.

Posteriormente se dictan las Resoluciones (conjuntas) N° 188 y 44, la cual incorpora nuevas
competencias a favor de la unidad de Renegociacion y se crea un Comité Sectorial de
Renegociacion, cuyo objetivo se vincula con la determinacion, para cada sector alcanzado por el
proceso de renegociacion, de un cronograma de trabajo especifico para las fases restantes.

Finalmente, en octubre del afio 2003 se dicta la Ley 25.790, la cual prorroga en un afio (hasta
el 31/12/2004) el plazo para llevar a cabo la renegociacion de los contratos de servicios publicos.

En sintesis, el proceso de renegociacion ha involucrado la siguiente formativa:

Cuadro 2-a
NORMATIVA APLICABLE A LA RENEGOCIACION CONTRACTUAL

Norma Fecha Propésito

Ley 25.561 06/012002 Renegociar Contratos de Servicios Publicos (Art. 9)

Decreto 293 12/02/2002 Reglamenta Ley 25.561.

Decreto 370 22/02/2002 Composicion de la Comision de Renegociacion

Resolucion 20 18/03/2002 Aprobaciéon Normas de Procedimiento para la
Renegociacion

Decreto 311° 03/07/2003 Creacion de la Unidad de Renegociacion y Analisis
de Contratos de Servicios Publicos; Creacion del
CFNA-UGNA

Resolucién conjunta 188-44 06/08/2003 Incorpora nuevas competencias.

Ley 25.790 01/10/2003 Prorroga proceso de renegociacion hasta dic-2004

Fuente: Sobre la base de informacién del Ministerio de Economia, INFOLEG.

Las empresas operando en la industria de la energia, se vieron sometidas a una serie de
decretos y resoluciones particulares al momento de la pesificacion. En lo que sigue se introduce una
sintesis de las principales leyes y reglamentaciones que regulan al sector desde los afios noventa,
como las modificaciones que se introdujeron en el sector a posteriori de la devaluacion.

Cuadro 2-b
NORMATIVA INTRODUCIDA A POSTERIORI DE LA DEVALUACION EN LA INDUSTRIA DEL GAS

Normativa Fecha de Sintesis
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promulgacion

Ley

Decreto

Resolucién

Resolucién

Decreto

Decreto

Decreto

Decreto

Decreto

Resolucién

Disposicion

Resolucién

Resolucién

Resolucién

25.561-HCN

689-PEN

2628-ENARGAS

487-ME

2437-PEN

120-PEN

146-PEN

180-PEN
181-PEN

265-SE

27-SC

208-MPFIPySP

503 SE

606 SE

26/04/2002

14/06/2002

11/10/2002

02/12/2002

23/01/2003

02/01/2003

13/02/2004
01/02/2004

16/03/ 004

29/03/2004

21/04/2004

26/05/2004

Junio-2004

Emergencia econdémica. Pesificacion de tarifas.
Desindexacion.

Exceptua al Gas del régimen de retenciones. Tarifas de
exportacion se mantienen en délares americanos.
Beneficia a las empresas transportistas y a los
productores.

Establece precios de referencia y precios de cuenca
correspondiente al periodo 1-5 al 30-6 del 2002.

Exceptua al ENRE y al ENARGAS de las restricciones
impuestas por la Resolucién 38/2002 ME, a fin de llevar
a cabo los procesos de modificacion de tarifas.

Primer intento de readecuacién tarifaria (transitoria) para
los servicios de gas y energia eléctrica. Fracasa (Poder
Judicial)

Segundo intento de readecuacion tarifaria (transitoria)
para los servicios de gas y energia eléctrica. Fracasa
(Poder Judicial)

Tercer intento de readecuacion tarifaria (transitoria) para
los servicios de gas y energia eléctrica. Fracasa (Poder
Judicial)

Creacion del mercado eléctrico de gas

Ajuste de Precios. Régimen de adquisicion directa
(bypass) a usuarios industriales

Medidas de prevencion ante la crisis energética
(abastecimiento interno de gas y mayorista eléctrico).
Suspende la exportacion de los excedentes de gas
natural que resulten Gtiles para el consumo interno

Aprueba el programa de racionalizacion de
exportaciones de gas natural y el uso de la capacidad de
transporte

Homologa el “Acuerdo para la Implementacion del
Esquema de Normalizacion de los Precios del Gas
Natural en punto de ingreso al Sistema de Transporte,
dispuesto por el Decreto 181/04”.

Aprueba el mecanismo de uso prioritario del transporte
para el abastecimiento de la demanda no interrumpible y
el procedimiento de implementacion operativa de la
D27/SC.

Establece que los usuarios que contratan servicios con
la distribuidora zonal podran intercambiar, revender o
ceder el servicio brindado por la vendedora hasta tanto
el Mercado Eléctrico de Gas entre en funcionamiento.

Fuente: Informacion obtenida en INFOLEG, ENARGAS y ofras fuentes secundarias.

Ademas de los problemas que enfrentan las empresas del sector sujetas a regulacion a partir
de la ruptura contractual que siguid a la devaluacion, la industria energética enfrenta una serie de
inconvenientes. El siguiente (incompleto) listado como el analisis posterior trata de indagar el por
qué de tal situacion:

« Contratos de venta a plazo:
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Obligadas a entregar una cantidad prefijada de producto (gas; electricidad), aunque
manteniendo un precio (en dodlares) inferior al pautado originalmente (pesificacion de
contratos).

o Problema de precios relativos afectando a productoras y transportistas:

Con la sancion de los decretos 310/02 y 689/02 se genera un diferencial de precios
entre el mercado interno y externo. Dicha normativa legal exceptuaba a las empresas
productoras y transportistas de la pesificacion tarifarias en sus operaciones de
exportacion, por lo que sus ventas al exterior podian ser facturadas en moneda
convertible al tipo de cambio vigente. Recientemente dicha medida fue modificada,
introduciéndose gravamenes sobre las exportaciones de gas (20%).

o Efecto de los precios relativos en la demanda local:

A partir de la recuperacion econdémica iniciada en 2003 se observd un importante
crecimiento en la demanda, tanto residencial como no residencial. El incremento en
esta ultima, que representa una porcion destacada de la demanda total, se explica por la
presencia de un fuerte subsidio que llevo a los usuarios industriales a sustituir a favor
del gas. Por otra parte, los precios relativos favorables al consumo del gas natural de
ciudad (GNC) llevd a que la utilizacion de este combustible aumentara
significativamente. (En este sentido, el sector publico también muestra un
comportamiento inconsistente; la transformacion del parque automotriz hacia el GNC
fue promovida por sucesivos gobiernos cuando se pensaba que la Argentina era un pais
“gasifero”).

« Problema de escasez:

A la distorsion en precios relativos que siguid a la devaluacion se le sumo una
temporada hidrica “seca” que perjudicé a la disponibilidad de oferta de origen
hidroeléctrico. Ambos fenémenos influyeron en el incremento experimentado en la
demanda de gas.

A modo de sintesis es posible plantear que la resolucion del conflicto energético se halla en
gran medida sujeta a la introduccion de sefales claras en materia de incentivos. Estos ultimos no
solo se asocian con aspectos tarifarios sino que también se relacionan con la presencia de una
politica sectorial coherente. La existencia de incentivos contradictorios juega en contra de la
resolucion del conflicto: el diferencial de precios promueve el arbitraje.
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