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Resumen: En este trabajo analizo cómo los tribunales arbitrales del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI) han aplicado el estándar de trato justo y equitativo de los tratados bilaterales de inversión (TBI) en aquellos casos relativos a medidas adoptadas por el Estado argentino a partir de la emergencia pública declarada mediante la ley 25561. El análisis no comprende otras cuestiones consideradas en esas decisiones, ni se extiende a aquellos laudos que, aunque dictados con posterioridad a esa crisis, se fundaron en hechos anteriores. Una de las proposiciones centrales de este trabajo es que el estándar de trato justo y equitativo no excluye la posibilidad de que se realicen modificaciones –aun significativas– a la normativa aplicable a la inversión, siempre que esas variaciones sean razonables de acuerdo a las circunstancias del caso. La hipótesis propuesta es que estos laudos no consideran debidamente ese punto y prescinden de un  análisis adecuado de la razonabilidad de la actividad estatal. En consecuencia, los fundamentos de esas decisiones serían, al menos en este aspecto, insuficientes.
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I. 
INTRODUCCIÓN

Según la redacción adoptada por la generalidad de los TBI, el objetivo de estos instrumentos es promover las relaciones económicas entre los Estados partes y, en particular, establecer condiciones que propicien las inversiones. Durante la década de los 90, la Argentina suscribió 58 tratados de esta naturaleza
.

Los principales compromisos asumidos por los Estados en estos tratados pueden resumirse en las siguientes obligaciones: (i) prohibición de expropiación sin compensación, (ii) prohibición de adoptar medidas discriminatorias o arbitrarias y (iii) prohibición de trato injusto o inicuo. Asimismo, se instituye el arbitraje internacional como mecanismo de solución de controversias. En ese orden, la Argentina ha aprobado mediante la ley 24.353, el Convenio sobre Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales de otros Estados, por el cual se crea el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI), en el ámbito del Banco Mundial
. Según el sitio web de ese organismo, existen actualmente 167 demandas en trámite en el CIADI; 25 de ellas contra la Argentina
.


En los laudos relativos a medidas estatales adoptadas a partir de la crisis económica que hizo eclosión en el año 2001, los tribunales arbitrales en el ámbito del CIADI concluyeron que, entre otras disposiciones de los TBI, el Estado Argentino transgredió el estándar de trato justo y equitativo. Según estas sentencias, la Argentina modificó en forma sustancial el marco normativo que regía las inversiones y frustró de ese modo las expectativas legítimas de las demandantes. Este razonamiento fue adoptado aun cuando las medidas estatales cuestionadas se dirigían a industrias fuertemente reguladas por tratarse de concesiones de servicios públicos. Este trabajo se concentrará en los laudos dictados en el marco que acabo de esbozar
. Me refiero, puntualmente, a las decisiones en los casos “CMS Gas Transmission Company c. República Argentina”; “LG&E Energy Corp., LG&E Capital Corp. y LG&E International Inc. c. República Argentina”; “Enron Corp. y Ponderosa Assets L.P. c. República Argentina”; “Sempra Energy International c. República Argentina”; “BG Group Plc. c. República Argentina” y “Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A. e InterAgua Servicios Integrales del Agua S.A. c. República Argentina” (en adelante “CMS”, “LG&E”, “Enron”, “Sempra”, “BG” y “Suez e Interagua”, respectivamente)
. Estas demandas fueron iniciadas por accionistas extranjeros de empresas prestatarias de servicios públicos, afectadas por las modificaciones tarifarias dispuestas por el gobierno argentino.


No obstante las dificultades para definir con precisión qué debe entenderse por trato justo y equitativo en el marco de un TBI, los propios precedentes del CIADI establecen pautas sobre el contenido del estándar. Como explicaré más adelante, según el criterio esbozado en esos antecedentes del CIADI, los laudos en cuestión deberían incluir un juicio sobre la razonabilidad de las medidas adoptadas por el Estado Argentino. 


Los motivos por los cuales los fundamentos dados en los laudos podrían considerarse insuficientes, al menos en este punto, son –en síntesis– los siguientes:

· No se trata de tribunales ex aequo et bono. Más allá de la vaguedad del concepto de trato justo y equitativo, los árbitros no pueden prescindir de su contenido normativo
.

· La formulación clásica del estándar en el derecho internacional consuetudinario es restrictiva (el precedente más relevante sería el caso “Neer”, de 1926
). Las medidas estatales cuestionadas no contravienen el estándar así definido.

· Aun bajo una “concepción evolutiva” del derecho internacional consuetudinario, no es posible sostener que una modificación significativa de las normas aplicables a una inversión importan,  per se, un trato injusto o inicuo. Ciertamente, en contextos excepcionales, la posibilidad de limitar derechos patrimoniales sin compensación no es una nota excluyente del sistema jurídico argentino. La jurisprudencia de los Estados Unidos (uno de los principales promotores de la Convención del CIADI
 y país de origen de la mayoría de las demandantes) ofrece varios ejemplos en este sentido, algunos de los cuales serán citados más adelante. De hecho, la jurisprudencia norteamericana suele ser citada por los jueces argentinos al analizar los alcances del poder de regulación de la propiedad privada en contextos de emergencia
. Desde esta perspectiva, el respeto al estado de derecho no supone la inalterabilidad de las normas aplicables a una inversión.

· Hay precedentes del CIADI que admiten la posibilidad de que el marco normativo vigente al momento de la inversión sea modificado sin que ello importe necesariamente la frustación de expectativas legítimas
. 

· Es cierto que si la afectación fuese de tal entidad que vulnerase el “contenido esencial” del derecho patrimonial involucrado, aun tratándose de una medida proporcionada al fin perseguido, debería compensarse al damnificado. Sin embargo, los laudos no son concluyentes sobre el punto. En este sentido, vale señalar que en estos casos se han rechazado las reclamaciones relativas a la presunta expropiación indirecta de la inversión.


Los pronunciamientos del CIADI contra la Argentina relativos a las medidas adoptadas con posterioridad a la emergencia pública presentan similitudes importantes en la interpretación del estándar de trato justo y equitativo. Si bien los tribunales arbitrales reconocen la crisis, también destacan las expectativas legítimas de los inversores a que las tarifas por la prestación del servicio público se calculen en dólares estadounidenses. Para ello se fundan en normas específicas de los marcos regulatorios, y en su modificación unilateral y permanente (o, al menos, de duración excesiva e indefinida) por parte del Estado Argentino.

Sin embargo, aun asumiendo que las expectativas legítimas del inversor se encuentren amparadas por el estándar de trato justo y equitativo, estas expectativas deben apoyarse no sólo en el marco regulatorio específico de la actividad, sino en toda la normativa vigente al realizarse la inversión (que comprende, naturalmente, el régimen constitucional del Estado receptor de la inversión). En ciertos casos, el derecho argentino admite que la actividad estatal lícita afecte derechos patrimoniales, sin compensación, siempre que se observen los principios de razonabilidad (proporcionalidad, adecuación de medio a fin y no vulneración del contenido esencial del derecho) e igualdad. Teniendo en cuenta que esos mismos laudos rechazan los planteos de expropiación (directa o indirecta) de la inversión y de trato arbitrario o discriminatorio
, cabe al menos considerar la posibilidad que las reclamaciones correspondan a afectaciones no resarcibles bajo el derecho argentino y, por ende, ajenas a lo que podrían considerarse expectativas legítimas de los inversores. Así pues, el juicio de razonabilidad de las medidas cuestionadas –basado en el derecho argentino– resulta insoslayable para determinar el alcance de esas expectativas.


Es cierto que en sus decisiones, los tribunales dejan claramente establecida su opinión en el sentido que las medidas estatales importaron modificaciones esenciales de derechos adquiridos, irrazonables incluso a la luz del derecho local. Aquí no se procura controvertir ese criterio (por lo demás, opinable) sino analizar los argumentos en que se sustenta. La conclusión de este trabajo es que, aun cuando en los laudos se incluyen algunas consideraciones sobre el punto, no se realiza un análisis adecuado de la razonabilidad de las medidas estatales cuestionadas. 

II.
EL ESTÁNDAR DE TRATO JUSTO Y EQUITATIVO

1. 
La definición del estándar


La generalidad de los TBI establece que el Estado receptor debe otorgar siempre “un trato justo y equitativo a las inversiones”
. En un primer momento, el estándar fue objeto de una interpretación restrictiva, luego ampliada
. 


La primera referencia a la obligación de trato equitativo se encontraría en la Carta de La Habana para una Organización Internacional del Comercio, de 1948
. Entre los compromisos previstos en ese documento se contaban los de asignar términos justos al régimen de propiedad de la propiedad de la inversión y aplicar otros requisitos razonables a las futuras inversiones
. Sin embargo, la Carta no tuvo la cantidad de ratificaciones necesarias para entrar en vigor.


Posteriormente, el estándar fue incluido en el proyecto de Convención sobre la Protección de la Propiedad Extranjera de 1967, elaborado por la Organización para la Cooperación Económica y el Desarrollo (OCDE). Pero ese instrumento (que nunca fue abierto para su ratificación) tampoco contiene pautas específicas sobre su contenido. En todo caso, las prohibiciones allí previstas no sugieren que deba necesariamente adoptarse una interpretación amplia
. Según Yannaca-Small, la influencia del instrumento es evidente en los TBI negociados entre países desarrollados y en desarrollo desde fines de los 60
. Debe señalarse que la generalidad de esos tratados –y los suscriptos por la Argentina no son la excepción– no contienen precisiones sobre el contenido del estándar. Los escasos instrumentos multilaterales que también establecen la obligación de dispensar un trato justo y equitativo a las inversiones extranjeras tampoco ofrecen elementos adicionales, al menos en forma explícita. Es posible citar, en ese sentido, el Tratado de la Carta de la Energía (Energy Charter Treaty de 1994), que en su art. 10.1 prevé la obligación de crear condiciones estables, equitativas, favorables y transparentes para los inversores de las partes contratantes, agregando que esas condiciones incluirán el compromiso de acordar un trato justo y equitativo
. Un ejemplo más próximo para la Argentina es el Protocolo de Colonia sobre Promoción y Protección Recíproca de Inversiones de 1994 –suscripto por los Estados miembros del Mercosur–, cuyo art. 3.1 dice que “[c]ada Parte Contratante asegurará en todo momento un tratamiento justo y equitativo a las inversiones de inversores de otra Parte Contratante y no perjudicará su gestión, mantenimiento, uso, goce o disposición a través de medidas injustificadas o discriminatorias”. Una disposición similar se incluye en el Protocolo sobre Promoción y Protección de Inversiones Provenientes de Estados No Partes del Mercosur, también de 1994
. Sin embargo, a nivel regional no se ha desarrollado aún jurisprudencia que ilustre sobre los alcances de estas previsiones.


A la falta de precisiones de los tratados que consagran el estándar se suma un debate –no zanjado– respecto de las fuentes a las cuales acudir para definir su contenido normativo. Así, se discute si el intérprete debe remitirse al derecho internacional consuetudinario, o si los TBI confieren una protección más amplia para el inversor, cuya extensión debe determinarse a partir de estos tratados en forma autónoma.


Con relación a esta cuestión, cabe mencionar la interpretación vinculante de la Comisión de Libre Comercio del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) respecto del artículo 1105 (1) de ese tratado. La norma establece que “[c]ada una de las Partes otorgará a las inversiones de los inversionistas de otra Parte, trato acorde con el derecho internacional, incluido trato justo y equitativo, así como protección y seguridad plenas”. Según la Comisión, el artículo no requiere una protección adicional a la exigida por el derecho internacional consuetudinario 
.


Por su parte, sin desconocer la posibilidad de que el derecho internacional consuetudinario evolucione, al aplicar el TLCAN los árbitros destacan que se trata de un estándar mínimo y no realizan una lectura “expansiva” de éste. Por ejemplo, en el caso “Thunderbird c. México” se sostuvo que el umbral para considerar que el estándar ha sido violado es todavía alto, y se asoció su transgresión a una grosera denegación de justicia o manifiesta arbitrariedad bajo los parámetros internacionales
. Si bien las prescripciones del TLCAN no son de aplicación directa a los casos a analizar en este trabajo, la interpretación que se ha dado al estándar en el marco de ese tratado es relevante, no sólo por la similitud de las normas, sino también porque la jurisprudencia arbitral relativa al TLCAN es una fuente que los tribunales del CIADI citan asiduamente.


En distintos pronunciamientos relativos a TBI
 se sostiene que para definir el estándar debe acudirse al derecho internacional consuetudinario. Por ejemplo, en “Genin” el tribunal afirmó que la exigencia de trato justo y equitativo constituye una obligación independiente del derecho interno, en razón de la cual el Estado debe respetar un estándar mínimo internacional, y se refirió luego al contenido de ese estándar bajo el derecho internacional consuetudinario
. Con todo, esta última fuente tampoco ofrece pautas precisas sobre el contenido normativo del estándar.


Frecuentemente se identifica el caso “Neer”, de 1926
, como el primer antecedente en el que se analiza la protección asignada por el estándar bajo el derecho internacional consuetudinario. Paul Neer era un ciudadano norteamericano, muerto en México en circunstancias no esclarecidas. Con motivo de la presunta falta de diligencia del gobierno mexicano en la investigación del hecho, la familia de Neer inició una reclamación ante la US Mexico Claim Commission. La Comisión determinó que el fracaso de las autoridades de ese país para descubrir y castigar a los responsables del crimen no implicaba per se una violación del estándar mínimo internacional. Según ese organismo, para que el tratamiento dado a un extranjero constituya un ilícito internacional debe mediar una falta notoriamente grave, mala fe, un incumplimiento doloso o una actividad estatal reprochable bajo los estándares internacionales de tal entidad que toda persona razonable e imparcial reconocería su insuficiencia
. 

2.
Trato justo y equitativo en los TBI


Los tribunales del CIADI han procurado sortear la discusión sobre la eventual aplicación de un criterio restrictivo basado en el derecho internacional consuetudinario sosteniendo que incluso si el estándar no debiera definirse sobre la base de los TBI como fuente autónoma
, sino de acuerdo al derecho internacional consuetudinario, éste debería interpretarse de forma evolutiva. Desde esta perspectiva, los resultados serían similares en uno y otro caso
.


Pero aun asumiendo que esa concepción evolutiva del estándar fuese válida, no se advierten razones categóricas que indiquen que esa transformación deba conducir, necesariamente, a una interpretación amplia. En este sentido, resulta interesante señalar que al referirse a esa evolución, los laudos del CIADI suelen mencionar el caso “Neer”, para luego apoyarse centralmente en decisiones recientes del propio CIADI en las que se aplica un criterio más amplio. Pero no se cita ningún precedente que, durante el período de más de medio siglo que media entre “Neer” y estas decisiones, permita sostener que la variación de criterio corresponda a una transformación gradual del concepto. Y si bien la aplicación de las normas no puede desentenderse de los cambios históricos, el modo en que el estándar es definido en esos laudos no supone un simple aggiornamento, sino una modificación sustancial del criterio aplicado en “Neer”. Por ejemplo, mediante la incorporación de las expectativas legítimas del inversor como objeto de tutela. Fundar esa ampliación en las propias decisiones del CIADI podría calificarse, en alguna medida, como un argumento autorreferencial
.


Por otra parte, deben tenerse en cuenta las discrepancias existentes entre los laudos dictados en el ámbito del CIADI. En este sentido, es posible mencionar las diferencias entre la interpretación de un estándar “mínimo” en el caso “Genin”, con la adoptada en los laudos adversos a la Argentina analizados en el apartado IV. Adicionalmente, aquellos pronunciamientos que comparten ciertas pautas, generalmente utilizan expresiones genéricas que deben ser aplicadas caso por caso, de modo que aun cuando se advierten coincidencias en la formulación del estándar, resulta difícil establecer si los árbitros realmente coinciden en cuanto a su contenido. Por ejemplo, si bien en “Saluka c. República Checa” se sostuvo –al igual que en los laudos considerados más adelante– que las expectativas legítimas del inversor se encontraban protegidas por el TBI, el tribunal destacó la necesidad de compatibilizar esas expectativas con los intereses regulatorios del Estado. Agregó, además, que la protección de las inversiones extranjeras no era el único objetivo perseguido por el tratado en cuestión, y que una interpretación que exagerase la protección a esas inversiones podría disuadir al Estado receptor de admitir nuevas inversiones y socavar de ese modo el objetivo general de intensificar las relaciones económicas entre los Estados signatarios
.


Se advierte, pues, un abordaje casuístico que hace difícil predecir cómo ciertas decisiones serán interpretadas en casos posteriores. De hecho, los propios laudos señalan que el significado legal del estándar es una cuestión que el tribunal debe determinar no en abstracto, sino atendiendo a los hechos de cada caso particular
.


En el caso “Enron” se dijo que “[l]a evolución que ha tenido lugar se debe en su mayor parte a las decisiones tomadas por los tribunales caso por caso, como lo prueban, entre muchas otras decisiones relativas a tratados de inversión y al TLCAN, las dictadas en los casos Tecmed, OEPC y Pope & Talbot. Esto explica que, como sucedió con el trato mínimo internacional, haya un desarrollo gradual y fragmentado”
.


Más allá de que en el transcurso del siglo XX, la obligación de trato justo y equitativo se haya incluido en algunos instrumentos multilaterales y en la generalidad de los numerosos TBI, la reiteración de la expresión, sin mayores  precisiones, no parece autorizar per se una lectura amplia del estándar. Y si bien es cierto que la justificación de esa interpretación podría buscarse en el objetivo de promover la inversión extranjera, también lo es que ese fin encuentra limitaciones en la potestad soberana de los Estados – reconocida por el derecho internacional– para regular dichas inversiones. Al respecto vale citar, por caso, el Protocolo I a la Convención Europea para la Protección de los Derechos Humanos y las Libertades Fundamentales. El art. 1º de ese instrumento, que data de 1952, reconoce el derecho de propiedad de las personas físicas y jurídicas, pero reconoce también el “derecho que poseen los Estados de dictar las leyes que estimen necesarias para la reglamentación del uso de los bienes de acuerdo con el interés general o para garantizar el pago de los impuestos, de otras contribuciones o de las multas”. Por su parte, la Carta de Derechos y Deberes Económicos de los Estados, adoptada mediante la Resolución 3281 (XXIX) de la Asamblea General de la ONU, de 1974, establece que “[t]odo Estado tiene el derecho soberano e inalienable de elegir su sistema económico (…) sin injerencia, coacción ni amenaza externa de ninguna clase” (art. 1); y que “[t]odo Estado tiene el derecho de: a) Reglamentar y ejercer autoridad sobre las inversiones extranjeras dentro de su jurisdicción nacional, con arreglo a sus leyes y reglamentos y de conformidad con sus objetivos y prioridades nacionales (…) b) Reglamentar y supervisar las actividades de empresas transnacionales que operen dentro de su jurisdicción nacional, y adoptar medidas para asegurarse de que esas actividades se ajusten a sus leyes, reglamentos y disposiciones y estén de acuerdo con sus políticas económicas y sociales” (art. 2).


En consecuencia, resulta al menos controvertible que los tratados y la costumbre internacional hayan evolucionado, en este aspecto, en el sentido señalado por algunos de los laudos del CIADI. Más aún cuando para sostener esa posición los tribunales arbitrales se apoyan principalmente en precedentes, relativamente recientes, dictados en el ámbito de ese mismo organismo
. Y aunque es cierto que compete a esos tribunales interpretar y aplicar los TBI a los pleitos bajo su jurisdicción, también lo es que no se trata de una jurisdicción ex aequo et bono, por lo que la interpretación arbitral del contenido normativo del estándar no debería transformarse en una actividad sustancialmente legislativa
.


Por otra parte, si bien en ocasiones los tribunales han ponderado el modo particular en que el estándar es previsto en el TBI aplicable
, su formulación es similar en la generalidad de estos tratados
. Respecto de los elementos que la jurisprudencia arbitral ha considerado comprendidos en el concepto de trato justo y equitativo, Yannaca-Small menciona los siguientes: (i) obligación de vigilancia y protección; (ii) debido proceso, incluyendo la prohibición de denegación de justicia y la falta de arbitrariedad; (iii) transparencia; (iv) buena fe, que incluiría los requisitos de transparencia y también falta de arbitrariedad; y (v) “elementos autónomos de justicia”
. Con todo, esa autora concluye que por ahora sería inapropiado establecer una interpretación definitiva del estándar, porque la jurisprudencia es reciente y heterogénea
.


Para Schill
, el estándar podría ser resumido como una aplicación del rule of law o del estado de derecho pues, según ese autor, ambos conceptos comparten rasgos esenciales que se reflejan en el estándar de trato justo y equitativo. Los elementos que identifica como propios del estándar son (i) la estabilidad, predictibilidad y consistencia del marco legal; (ii) el principio de legalidad; (iii) la protección de las expectativas legítimas; (iv) debido proceso adjetivo y acceso a la justicia; (v) debido proceso sustantivo o protección contra la discriminación y arbitrariedad; (vi) transparencia; (vii) razonabilidad y proporcionalidad
.

Si bien esos elementos hacen a la estabilidad y predictibilidad del derecho local, Schill advierte que esos rasgos no suponen que el inversor extranjero esté exento de modificaciones al marco normativo bajo determinadas circunstancias. Destaca, a esos efectos, la relevancia del principio de proporcionalidad
. Sobre la base de ese principio, particulares situaciones de emergencia podrían justificar interferencias severas en la inversión
. Por otra parte, este autor asigna a las expectativas legítimas del inversor un lugar destacado en la materia, aunque reconoce que ese elemento, per se, no bastaría para superar las dificultades para aprehender el contenido normativo del estándar de trato justo y equitativo. En su opinión, esta dificultad podría superarse mediante su interpretación del estándar como un concepto funcionalmente equivalente a los requerimientos derivados del rule of law o del estado de derecho. Pero advierte que el rule of law no constituye una garantía absoluta para el inversor, sino que exige un balance entre los intereses de los estados receptores y los inversores extranjeros
.

Este último punto no es menor, habida cuenta que, con frecuencia, los conflictos en materia de inversiones se relacionan con aspectos regulatorios. En estos casos, las garantías propias del estado de derecho podrían proporcionar pautas útiles para establecer límites razonables a la potestad regulatoria del Estado receptor de la inversión
.

Por otra parte, es necesario señalar que el rule of law o estado de derecho es un concepto jurídico que no cuenta con límites precisos
. Sin dudas se vincula fuertemente con la idea de que el Estado debe subordinar toda su actividad a las normas jurídicas, pero esta premisa –aun con su valor innegable- requiere muchas precisiones adicionales que se prestan a arduos debates filosóficos y jurídicos
. Por dar un ejemplo, se ha señalado que la idea del estado de derecho comprende tanto valores relacionados con la claridad y predictibilidad del sistema jurídico, como otros asociados al debido proceso y al carácter argumentativo y racional del derecho, aun cuando en ocasiones estos últimos aspectos puedan entrar en tensión con los primeros
. En este contexto, no es claro que un lugar más destacado para la idea del estado de derecho en la interpretación del estándar de trato justo y equitativo contribuya a crear una  jurisprudencia arbitral más consistente y predecible. El estado de derecho –o bien conceptos ligados a éste, como la seguridad jurídica–, son invocados con frecuencia por los tribunales arbitrales
. Sin embargo, ello no ha tenido hasta ahora ningún efecto significativamente esclarecedor sobre el contenido normativo del estándar. Por otra parte, no parece un dato menor que en un sistema jurídico del que podría predicarse una razonable observancia del rule of law
, como el norteamericano, la jurisprudencia sobre responsabilidad estatal por su actividad regulatoria sea también, en alguna medida, errática
. 

Más allá de estas dificultades, es importante señalar que el marco jurídico argentino prevé (y preveía al realizarse las inversiones en cuestión) la posibilidad de introducir modificaciones a las condiciones en que se desarrolla una actividad económica. Más aún si esa actividad está calificada como servicio público, lo que supone que se encuentra orientada a la satisfacción de una necesidad colectiva.

Es discutible que la confianza legítima del particular sea un instituto incorporado al derecho público argentino y, aun si fuera ese el caso, no puede atribuírsele una extensión tal que vede la posibilidad de introducir cambios normativos por parte del Estado
. En este sentido, la Sala I de la Cámara en lo Contencioso Administrativo Federal ha señalado –mediante el voto del juez Coviello–, que frente a un cambio en la política cambiaria no se presenta una situación de legítima confianza generadora de responsabilidad estatal “… en la medida que la toma de préstamos en moneda extranjera fue producto de una libre decisión empresaria, que, como toda toma de resolución, implica consecuencias que cada uno debe asumir y no trasladarlas a los otros. Eso es ni más ni menos que la asunción, en una economía de mercado (…) del riesgo empresario. En el sub lite la empresa actora ha continuado desarrollando e incrementando su actividad económica pese a los perjuicios invocados, perjuicios que, ciertamente, no fue la única en el país que los sufrió, sino más bien, con distintos alcances, casi toda la comunidad”
.

Por su parte, la jurisprudencia arbitral también ha admitido la posibilidad, bajo ciertas condiciones, de realizar modificaciones que incidan en los derechos de los inversores.

En el caso “Saluka c. República Checa”, ya citado, se señaló que no es razonable asumir que las circunstancias en que se realiza la inversión permanecerán inalterables. Si bien el tribunal sostuvo que las expectativas legítimas del inversor son el elemento dominante del estándar, advirtió que esas expectativas no pueden determinarse exclusivamente en base a las motivaciones y consideraciones subjetivas del inversor, y que deben ponderarse, además, los intereses regulatorios legítimos del Estado receptor de la inversión. En ese caso en particular, se concluyó que la protección conferida por el tratado se vinculaba a la obligación del Estado receptor de implementar sus políticas de buena fe. Desde esa perspectiva, las afectaciones a la inversión extranjera deben justificarse razonablemente en políticas públicas que no vulneren en forma manifiesta  los requisitos de consistencia, transparencia, igualdad y no discriminación
.

También en relación con el estándar de trato justo y equitativo, en “Tecmed” se sostuvo que “... esta disposición del Acuerdo, a la luz de los imperativos de buena fe requeridos por el derecho internacional, exige de las Partes Contratantes del Acuerdo brindar un tratamiento a la inversión extranjera que no desvirtúe las expectativas básicas en razón de las cuales el inversor extranjero decidió realizar su inversión”
.

Difícilmente un tribunal arbitral sostenga que los TBI resguarden a la inversión extranjera de todo efecto regulatorio negativo. Sin embargo, aun cuando se reconozca la necesidad de equilibrar las potestades regulatorias con los derechos del inversor, esa coincidencia discursiva puede derivar, en el análisis ad hoc que realizan los distintos tribunales arbitrales, en criterios profundamente disímiles.

Al considerar estas discrepancias corresponde tener en cuenta, en primer lugar, que el pasaje de un criterio restrictivo como el del caso “Neer”, a otro amplio como el adoptado en algunos laudos del CIADI es al menos controvertible. La vaguedad con que se define el estándar en los TBI no autoriza, sin más, una interpretación expansiva. Se trata de una cuestión de importancia, pues una lectura excesivamente amplia del estándar podría interferir con las potestades soberanas del Estado receptor de la inversión
. En especial, cuando se encuentran involucradas decisiones de orden regulatorio relativas a una inversión alcanzada por un TBI, como sucede en los casos que motivan este análisis.

Por otra parte, aun si se admitiera que las expectativas legítimas del inversor se encuentran protegidas por el estándar de trato justo y equitativo, es indudable que esas expectativas deben fundarse, razonablemente, en el marco normativo vigente al realizarse la inversión. Como ya fue señalado, un aspecto relevante del sistema jurídico argentino es la posibilidad de afectar intereses patrimoniales mediante la actividad estatal lícita, bajo ciertas condiciones, sin que ello dé lugar a reparación. En el apartado siguiente analizaré brevemente este punto y consideraré especialmente la situación de los prestadores de servicios públicos.

III.
LAS EXPECTATIVAS LEGÍTIMAS Y EL DERECHO APLICABLE


Va de suyo que las expectativas legítimas del inversor no pueden prescindir del marco jurídico vigente al realizarse la inversión. De hecho, ello no es cuestionado en las demandas contra la Argentina. Sí es objeto de controversia en qué medida puede afectarse un interés patrimonial sin que ello genere un deber de indemnizar.


Esta cuestión no puede dirimirse analizando únicamente el contenido preciso que la norma –o el contrato– asignan a ese interés patrimonial en un momento dado. También es necesario considerar en qué medida ese interés puede verse afectado por la actividad estatal lícita. Como ya fue señalado, el régimen jurídico argentino admite esta posibilidad, aun tratándose de limitaciones significativas, siempre que se encuentren reunidos ciertos requisitos. En nuestro país, la evolución de la responsabilidad estatal por su actividad lícita ha receptado ciertos principios que se repiten en el derecho comparado; incluso en ordenamientos de los cuales se predica como característica relevante el imperio del estado de derecho o, en su caso, del rule of law. Las consideraciones siguientes se refieren a características de nuestro derecho existentes al momento en que se realizaron esas inversiones. Se trata, además, de notas que en gran medida comparte el sistema jurídico de los Estados Unidos, país de origen de la mayoría de los demandantes en los casos analizados. Las menciones tangenciales al derecho comparado en este apartado procuran mostrar que el análisis de la razonabilidad de las medidas estatales es un recaudo extendido a la hora de determinar la procedencia del resarcimiento. A mi entender, esta circunstancia fortalece la idea de que el juicio de razonabilidad de las medidas gubernamentales ameritaba un análisis más meduloso en los laudos.

1.
El daño resarcible


Según el criterio mayoritario de los tribunales del CIADI, la frustración de expectativas legítimas comporta la afectación de un interés resarcible. Sin embargo, respecto de estas inversiones, podría aducirse que tal afectación no es evidente, como tampoco lo sería la extensión precisa de los derechos patrimoniales involucrados.


En materia de actividad estatal lícita, el concepto de daño resarcible presenta algunas particularidades, a las cuales corresponde hacer una breve mención. La importancia del punto es evidente pues, aun mediando un daño cierto y personal, y existiendo una relación causal adecuada, no habrá derecho a exigir una reparación si el daño no es consecuencia de la lesión a un derecho subjetivo o a un bien jurídicamente protegido
.  En efecto, ya se trate de la actividad del Estado o de un particular, lo determinante es la afectación de un derecho subjetivo que debe ser remediada. Obviamente, esos derechos llevan ínsita la posibilidad de ser limitados por la actividad estatal (conf. arts. 14 y 28 de la Constitución Nacional).

 
Para Reiriz, “… se adapta perfectamente al sistema de nuestro Derecho Constitucional, la tesis de García de Enterría, que permite unificar todo el sistema de la Responsabilidad del Estado a través de una única noción, la de la ‘lesión resarcible’, entendiendo por tal un daño que la víctima no tiene el deber jurídico de soportar; y no tiene el deber jurídico de soportarlo porque el Estado carece de título jurídico que lo justifique”
. En efecto, al analizar los presupuestos de la responsabilidad patrimonial de la Administración, García de Enterría y Fernández califican el concepto de lesión como “el auténtico centro de gravedad del sistema”
.


Insistir en este punto es importante porque no siempre resulta sencillo determinar si existe o no un interés resarcible involucrado en el caso a decidir. La complejidad del punto, en materia de actividad estatal lícita, se relaciona con la facultad del Estado de imponer limitaciones
 de distinta índole a la propiedad de los particulares. No es necesario abordar la espinosa discusión sobre la función social de la propiedad para afirmar que la extensión de este derecho no puede permanecer ajena a las exigencias del interés público; aspecto que marca una diferencia fundamental entre el régimen de responsabilidad pública y aquel propio del derecho privado
. Esta circunstancia es relevante para definir qué tipo de afectación resulta indemnizable, y no podía ser ignorada por las empresas a la hora de realizar sus inversiones.

Actualmente no es posible sostener que los tradicionales caracteres del dominio –absoluto, exclusivo y perpetuo– constituyen atributos destinados a permanecer inalterables y ajenos a las exigencias del interés público. Señalaba hace ya medio siglo Bielsa “hasta qué punto el concepto tradicional de la propiedad ha variado, y cómo resultan inexactas y hasta falsas las definiciones ad usum scholarum que de la propiedad se dan aún hoy, ante las numerosas limitaciones que el legislador ha impuesto a ésta, tanto en razón del interés público como del interés privado. En efecto, los clásicos atributos de la propiedad, o sea, sus caracteres perpetuo, exclusivo y absoluto, no son sino muy relativos …”
. 
Naturalmente, las afectaciones a la propiedad causadas por la actividad estatal lícita deben observar ciertas pautas: aun observándose un trato igualitario y generalizado, deben ser razonables y no desnaturalizar el derecho subjetivo en cuestión.

2.
Los principios de igualdad y razonabilidad en las limitaciones a la propiedad


Las cargas públicas impuestas de conformidad con el art. 16 de la Constitución constituyen limitaciones a las que la propiedad privada es pasible ab initio. En consecuencia, por pertenecer a esta categoría, ciertas afectaciones excluirían la existencia de un interés resarcible.


Si bien no es posible resolver todos los casos de responsabilidad estatal por su actividad lícita mediante la sola aplicación del principio de igualdad de las cargas públicas, no por ello deja de jugar un papel sumamente importante en la materia. Es cierto que algunas afectaciones, por su intensidad, deben ser reparadas con prescindencia de que el principio de igualdad fuere o no respetado. De lo contrario, el derecho subjetivo podría verse vaciado de contenido. Pero, como ya fue señalado, existe una gran variedad de medidas no tan gravosas que deben ser analizadas tomando en consideración, entre otras cosas, su carácter igualitario. En este punto, es conveniente recordar que el principio de igualdad no consagra una igualdad absoluta, sino que está orientado –conforme constante jurisprudencia– a prohibir la creación de categorías arbitrarias
. En esa inteligencia, la igualdad no impide que se contemplen de forma distinta situaciones que se consideren diferentes, siempre que la discriminación no sea arbitraria, ni responda a un propósito de hostilidad contra determinada persona o grupo de personas, o importe indebido favor o privilegio personal o de grupo
. Es posible asociar este requisito con la prohibición de disponer medidas arbitrarias o discriminatorias establecida en el art. II.2.b del TBI celebrado entre la Argentina y los Estados Unidos
 o con el art. 2.2 del TBI entre la Argentina y el Reino Unido
.

La Corte argentina ha recurrido en muchas oportunidades a la igualdad ante las cargas públicas para fundamentar sus decisiones sobre responsabilidad estatal. Para el tribunal, la aplicación del principio establecido en el art. 16 no se limita a los supuestos en que existe una carga pública creada por ley formal, cuya característica esencial “… es la de su obligatoriedad e imposición por acto unilateral del Estado, la que se complementa con otros caracteres que la definen, esto es, expresa disposición legal, determinación, certeza y carácter igualitario; es obvio, asimismo, que debe responder a un fin de interés público”
.

En ocasiones, la afectación del patrimonio constituye una consecuencia –previsible, pero no deseada ni establecida por ley– del ejercicio de potestades regulatorias, o incluso de funciones administrativas
. Así, el art. 16 de la Constitución no exige, en la materia, la existencia de una carga pública en sentido estricto. Con frecuencia, el “sacrificio especial” es la forma en que se materializa la violación de la igualdad en las cargas públicas
.

Sin embargo, como advierte Tomás Ramón Fernández “... no siempre es fácil deslindar lo que constituye una carga común a la generalidad de los ciudadanos (no indemnizables) y una carga o sacrifico especial impuesto a alguno en concreto a resultas de situaciones realizadas en beneficio de todos (indemnizable)”
. En efecto, esa distinción se dificulta al no poder estimarse en abstracto la intensidad de una carga razonable. Según la relevancia del fin perseguido, y respetándose el principio de proporcionalidad, es posible concebir cargas legítimas que importen afectaciones de mayor entidad
. 


De lo hasta aquí expuesto se desprende que el carácter igualitario de una afectación a la propiedad no basta para rechazar la existencia de daño resarcible. También debe ponderarse la razonabilidad de la medida estatal, sobre la base de su proporcionalidad con el fin perseguido y la no afectación del contenido esencial del derecho involucrado. En este sentido, y específicamente respecto del derecho de propiedad, la Corte Suprema ha reconocido que “... la realización de las obras requeridas para el correcto cumplimiento de las funciones estatales ... si bien es ciertamente lícita, no impide la responsabilidad del Estado en la medida que con aquellas obras se prive a un tercero de su propiedad o se la lesione en sus atributos esenciales”
.


Aun reconociendo las facultades excepcionales con las que cuenta el gobierno en un contexto de emergencia pública, el límite mencionado precedentemente debe ser observado. La Corte Suprema ha seguido este criterio desde sus primeros fallos sobre restricciones a la propiedad en situaciones excepcionales. Es decir, ha reconocido que la sustancia del derecho no puede ser alterada sin compensación, más allá de las numerosas controversias suscitadas por el modo en que esa regla ha sido puesta en práctica. En “Ercolano c. Lanteri de Renshaw”, uno de los primeros precedentes en materia de poder de policía de emergencia, la Corte señaló que “[r]econocer en principio el poder para limitar el derecho del propietario en las circunstancias excepcionales expresadas, no importa admitir que ese poder sea omnímodo. El congreso no lo tendría para fijar un precio arbitrario, un precio que no correspondiese al valor locativo de la habitación, en condiciones normales, porque ello equivaldría a pretender remediar un abuso con otro mayor y más funesto en sentido contrario, y sobre todo, porque importaría la confiscación de la propiedad”
.


Establecer cuándo la regulación de un derecho “ha ido demasiado lejos” no es sencillo, y supone necesariamente un abordaje casuístico. Pero más allá de la prudencia con que debe examinarse esa cuestión, existe un punto que aun siendo evidente merece destacarse, y es el carácter no absoluto de los derechos subjetivos involucrados. Para determinar si en un caso existe daño resarcible, el análisis no puede concentrarse únicamente en una comparación del interés patrimonial afectado antes y después de la regulación, toda vez que ese interés es pasible de limitaciones no indemnizables.


Cabe recordar, además, que la Corte Suprema ha sostenido que nadie tiene un derecho adquirido al mantenimiento de leyes o reglamentaciones y que, en consecuencia, “es particularmente severa la aplicación de los principios del derecho administrativo que hacen a las consecuencias patrimoniales de la revocación por la Administración de un acto de alcance general y a la responsabilidad por actos estatales normativos”
. La cuestión adquiere un matiz especial en aquellos casos relativos a la prestación de servicios públicos concesionados, actividad en la que el interés público se encuentra especialmente comprometido. Así, en “Maruba” la Corte calificó como ilegítima “… la pretensión de que un régimen tarifario se mantenga inalterado a lo largo del tiempo si las circunstancias imponen su modificación, ya que ello implicaría que la Administración renunciara ilegítimamente a su prerrogativa de control de la evolución de las tarifas …”
.


Con todo, estas regulaciones encuentran un límite fundamental en el principio de razonabilidad. Según la tradición europea continental, este principio está integrado por tres subprincipios: el de adecuación de medios a fines, el de indispensabilidad o necesidad de la medida adoptada, y el de proporcionalidad en sentido estricto o razonabilidad
. Quizá este último subprincipio –según el cual debe existir una relación razonable entre la medida y el fin que se procura alcanzar– sea el más problemático a la hora de su aplicación. En este punto, resulta necesario precisar qué debe entenderse por “relación razonable”, tarea que no resulta sencilla debido a la vaguedad que encierra la expresión. La opinión predominante asocia este juicio a un balanceo entre las ventajas y desventajas de la medida. Ello debe complementarse con el respeto por el contenido esencial de los derechos afectados
.

En este contexto, no puede afirmarse que una cuota de incertidumbre respecto de las afectaciones a las que está sujeto un interés patrimonial (en este caso, del inversor), resulte contraria a los estándares de protección de los TBI. Si bien el universo de alternativas difícilmente pueda predeterminarse, ello no supone per se que se esté frente a una potestad ilimitada del gobierno. De hecho, la actividad estatal lícita de que se trate deberá observar los principios descriptos más arriba. Parece oportuno señalar, además, que esta “incertidumbre” sobre cuándo existirá una regulación expropiatoria no es una característica excluyente de nuestro sistema jurídico, sino que obedece a la imposibilidad de aprehender en normas positivas con cierto grado de detalle las diversas afectaciones que pueden derivar de la actividad estatal lícita.

Las dificultades para crear normas que establezcan pautas predecibles en materia de expropiación regulatoria se verifican también, por caso, en el sistema jurídico norteamericano. Allí se ha señalado el caso “Pennsylvania Coal Co. v. Mahon”
 como el primer precedente en el que se ha reconocido la posibilidad de que una expropiación se produzca mediante una regulación pública (regulatory taking). Hasta esa oportunidad, la Corte norteamericana había considerado necesaria la existencia de una invasión física a la propiedad para tener por configurada una expropiación. Si bien el tribunal no hizo lugar a la demanda, reconoció –en palabras del juez Holmes– que “la regla general al menos es que, si bien la propiedad puede ser regulada hasta cierto punto, si la regulación va demasiado lejos será considerada una expropiación”
. Blume y Rubinfeld explican que desde entonces, la Corte ha tenido dificultades para decidir cuándo las regulaciones “van demasiado lejos”, y todavía no ha establecido un criterio claro sobre cuándo la actividad gubernamental conlleva una expropiación. Agregan que, en ausencia de una invasión física, la Corte en general ha sostenido que las regulaciones que afectan la propiedad constituyen el ejercicio legítimo de poderes regulatorios que no requieren compensación
. Por su parte, ese tribunal reconoce que en más de setenta años de jurisprudencia sobre la materia, ha evitado atenerse a fórmulas preestablecidas, optando por un análisis ad hoc de los casos a decidir
. En su disidencia en el caso “Nollan”, el juez Stevens reconoció que “aun los abogados más sabios” deberían reconocer gran incertidumbre sobre el alcance de la jurisprudencia de ese tribunal en materia de expropiaciones
. Si bien las expectativas legítimas del propietario juegan un papel importante, no son el único factor a considerar, y deben ser analizadas ponderando también, entre otros elementos, cómo juega en el caso el poder regulatorio estatal
. En el “balance de intereses” que realizan los tribunales norteamericanos, el principio de razonabilidad resulta un instrumento imprescindible para determinar cuándo una regulación “ha ido demasiado lejos”
.

Reconocer la importancia de este balance de intereses no impide advertir sus aristas problemáticas. En efecto, se trata de un análisis que supone inevitablemente un juicio de valor respecto de la entidad de los intereses en pugna. En este punto, las consideraciones jurídicas y las políticas parecen entremezclarse. Cabría preguntarse entonces si en la apreciación de los intereses involucrados, el tribunal arbitral ad hoc no deberían guardar cierta deferencia por la ponderación que el Estado ha hecho de los intereses en conflicto. De hecho, esta alternativa ha sido seguida en algunos fallos del Tribunal de Justicia de la Unión Europea a fin de determinar si las medidas gubernamentales cuestionadas respetaban el principio de proporcionalidad
. Así, al analizar una impugnación a una medida adoptada por el Consejo de la Unión Europea, ese tribunal sostuvo que “[s]i bien no puede descartarse que se hubieran podido considerar otros medios para alcanzar el resultado perseguido, este Tribunal no puede, sin embargo, sustituir la apreciación del Consejo sobre el carácter más o menos adecuado de las medidas escogidas por el legislador comunitario, por su propia apreciación, en la medida en que no se ha aportado la prueba de que dichas medidas fueran manifiestamente inadecuadas para realizar el objetivo perseguido”
 (énfasis agregado).
Pero aun de admitirse que para juzgar la proporcionalidad de las medidas los tribunales arbitrales puedan ponderar el peso relativo de los intereses en juego sin deferencia por las valoraciones estatales sobre este punto, tales juicios deberían encontrarse debidamente expuestos y justificados en los laudos
.


Es de destacar que la cuestión del balance de intereses se encuentra presente en la jurisprudencia arbitral. Por caso, en “Continental Casualty Company”, a fin de determinar si la Argentina había transgredido el estándar de trato justo y equitativo, frente a la afectación de los intereses del inversor se ponderó –entre otros factores– “la relevancia del interés público perseguido por el Estado”
. Con todo, como se verá luego, los casos del CIADI que involucran a la Argentina presentan en general un análisis insuficiente en lo que concierne a la razonabilidad de las medidas adoptadas para superar la emergencia
.

Más arriba he mencionado ciertas pautas que deben observar las afectaciones a los derechos de propiedad; en especial, los límites que impone el principio de razonabilidad. Antes de iniciar el análisis de los laudos, y toda vez que éstos se refieren a inversiones relativas a servicios públicos (principalmente transporte y distribución de gas), corresponde considerar brevemente si la inmutabilidad de las tarifas configuraba –en el marco legal reseñado– una expectativa legítima de los inversores.

3.
La tarifa justa y razonable


Como se verá con mayor detenimiento en el apartado IV, el principal perjuicio invocado por las demandantes se relaciona con las modificaciones realizadas por el gobierno argentino a las tarifas percibidas por las prestadoras de servicios públicos en las que mantenían inversiones. Según las empresas, esas modificaciones transgredieron la normativa aplicable y también, en consecuencia, el estándar de trato justo y equitativo.


En este punto debe tenerse presente que, conforme los principios analizados previamente, las modificaciones regulatorias no autorizan, sin más, a inferir la existencia de daño resarcible (ni, tampoco, su inexistencia). Y parece pertinente añadir que, específicamente en materia de servicios públicos, la posibilidad de que la Administración disponga variaciones en las condiciones de prestación del servicio es un rasgo que la jurisprudencia argentina reconoce en forma pacífica. La observación cabe, también, respecto de la modificación de las tarifas
.


Esta potestad se vincula con la titularidad estatal del servicio público
. Esta titularidad importa un poder básico de organización y de poderes instrumentales, como la reglamentación, dirección y control del servicio
. Así, se ha señalado que una de las consecuencias inmediatas de la declaración de una actividad como servicio público es la activación de una potestad administrativa para fijar las tarifas correspondientes
. 

En sentido concordante, en “Ventafridda” (1939) la Corte Suprema señaló que es facultad privativa del Poder Ejecutivo, apreciar la justicia y razonabilidad de las tarifas “... pudiendo usarla tanto respecto del pasado, diciéndolo expresamente, como del porvenir ...”
. Y en “Fernández” (1999) –con cita de aquel precedente– afirmó que “... desde antiguo esta Corte ha reconocido que la potestad tarifaria reside en el poder administrador y que ella no se ve afectada por la concesión a particulares de la prestación de un servicio público”
.

Otro punto a considerar es la naturaleza contractual o reglamentaria de las tarifas
. En el primer caso, la tarifa es considerada esencialmente una de las estipulaciones del contrato (por caso, de concesión de servicio público); acuerdo que, como principio, estaría tutelado por el pacta sunt servanda. Sin embargo, esta concepción ha evolucionado hacia la configuración de un poder tarifario unilateral y reglamentario
 que supone mayores atribuiciones de la Administración para introducir cambios. En este orden, según la Administrative Procedures Act norteamericana, la decisión administrativa mediante la cual se aprueba una tarifa constituye un acto de alcance general
. Otros se inclinan por atribuir a la tarifa un carácter mixto: entre el concedente y el concesionario existiría un vínculo contractual, mientras que respecto de los usuarios la tarifa participaría de la naturaleza jurídica de los actos de alcance general
. En relación con estas oscilaciones, Sacristán observa que se advierte “una primera etapa que privilegia su carácter contractual, una segunda etapa signada por la unilateralidad reglamentaria, una tercera etapa en la que se retorna a la concepción contractual, y una cuarta etapa en la que, en los hechos, se percibe un nuevo movimiento pendular hacia el carácter reglamentario”
.

Dejando de lado esta discusión, lo cierto es que de la existencia de estipulaciones contractuales relativas a la tarifa no se sigue que ésta deba permanece inalterada a lo largo del tiempo. Como he señalado anteriormente, no es posible desconocer la  potestad estatal  que habilita a introducir tales cambios. Lo que se debe garantizar al contratista es una tarifa justa y razonable, no un precio inmodificable
. También abona esta conclusión la larga duración de los contratos, circunstancia que determina la necesidad de su revisión periódica. Lo que asistiría al contratante particular en estos casos sería, en palabras de Pérez Hualde, “… un derecho al mantenimiento del equilibrio dinámico que, sobre la base de una explotación empresaria eficiente, posibilite una renta razonable”
.

Por otra parte, el marco normativo es claro en punto a la posibilidad de introducir modificaciones tarifarias. El art. 15, inciso 7° de la ley 23.696 de Reforma del Estado –en cuyo marco se desarrollaron las privatizaciones en las que participaron las empresas demandantes– prevé que en al otorgarse concesiones de servicios públicos se exigirá “…una adecuada equivalencia entre la inversión efectivamente realizada y la rentabilidad”. Por su parte, la ley 24.076 (marco regulatorio de la actividad gasífera) contiene disposiciones específicas respecto de la razonable rentabilidad de las empresas y la posibilidad de revisar las tarifas. Así, su art. 38 dispone, entre los principios que rigen la tarifa, “a) Proveer a los transportistas y distribuidores que operen en forma económica y prudente, la oportunidad de obtener ingresos suficientes para satisfacer todos los costos operativos razonables aplicables al servicio, impuestos, amortizaciones y una rentabilidad razonable, según se determina en el siguiente artículo …”. Asimismo, en el art. 39 se establece que “[a] los efectos de posibilitar una razonable rentabilidad a aquellas empresas que operen con eficiencia, las tarifas que apliquen los transportistas y distribuidores deberán contemplar: a) Que dicha rentabilidad sea similar a la de otras actividades de riesgo equiparable o comparable; b) Que guarde relación con el grado de eficiencia y prestación satisfactoria de los servicios públicos”. Además, “… [l]os transportistas y distribuidores podrán reducir total o parcialmente la rentabilidad contemplada en sus tarifas máximas, pero en ningún caso podrán dejar de recuperar sus costos”. Por último, el art. 46 dispone que “[l]os transportistas, distribuidores y consumidores podrán solicitar al Ente Nacional Regulador del Gas las modificaciones de tarifas, cargos, precios máximos, clasificaciones o servicios establecidos de acuerdo con los términos de la habilitación que consideren necesarias si su pedido se basa en circunstancias objetivas y justificadas”.
Naturalmente, la posibilidad de modificar las tarifas no excluye la eventual generación de daño resarcible. Pero –vale recordarlo una vez más–, esto último no es una consecuencia automática ni necesaria de aquellas modificaciones
. El hecho de que las variaciones tarifarias incidan en la rentabilidad de las empresas –como evidentemente lo hacen– tampoco es fundamento suficiente, por sí solo, para reconocer dicho daño. El marco normativo descripto exige ponderar la intensidad de dicha incidencia, y si ella resulta razonable. Para dicho análisis, entre otros elementos de juicio relevantes, podría considerarse si luego de esas modificaciones tarifarias la rentabilidad de la actividad es comparable con otras de riesgo similar, cómo ha evolucionado esa rentabilidad desde el momento de la inversión
, o cómo se proyecta hacia el futuro. Sin embargo, estas cuestiones no son abordadas en los laudos.

4.
El carácter no absoluto de los derechos patrimoniales


Las características del sistema jurídico argentino reseñadas dan cuenta de la posibilidad que los derechos patrimoniales sean limitados bajo ciertas condiciones, sin que ello ocasione necesariamente un daño resarcible.


Además de lícita, la actividad estatal debe observar los principios de igualdad y razonabilidad. Respecto de este último principio, corresponde considerar especialmente los requisitos de proporcionalidad y respeto por el contenido esencial del derecho.


He mencionado, en forma muy sintética, algunas coincidencias que registra el derecho comparado en materia de responsabilidad estatal. En efecto, la igualdad y razonabilidad de las limitaciones a la propiedad son principios largamente establecidos en nuestro sistema jurídico que cuentan, como una de sus fuentes, al derecho de los Estados Unidos; país de origen de gran parte de las empresas demandantes en los pleitos del apartado IV. Desde esta perspectiva, difícilmente pueda sostenerse que se trata de pautas artificiosas o arbitrarias, más allá de las discrepancias sobre cómo correspondería aplicarlas en estos casos. Es oportuno mencionar, en este punto, que la jurisprudencia norteamericana también sostiene que los contratos que rigen este tipo de inversiones no pueden aplicarse prescindiendo del marco normativo en el que se han celebrado
. 

Una observación relevante es que en la mayoría de los casos, los árbitros han rechazado los argumentos fundados en la existencia de trato discriminatorio o arbitrario, y aquellos relativos a la existencia de una expropiación de la inversión. La inexistencia de una expropiación regulatoria sugiere la posibilidad que el “contenido esencial” de los derechos patrimoniales del inversor no haya sido avasallado mediante la actividad estatal cuestionada. Por otra parte, al no mediar trato discriminatorio o arbitrario, no es posible asumir que las variaciones en los contratos celebrados con los inversores hayan contravenido el principio de igualdad, según los alcances atribuidos a este principio anteriormente.


En consecuencia, las características de estos pleitos exigían, cuando menos, considerar en forma detenida la posibilidad de que las modificaciones en la estructura tarifaria constituyeran limitaciones razonables –y no compensables– de los derechos de los inversores. En este sentido, la entidad de la afectación, por sí sola, no autoriza a calificar la regulación de irrazonable en estos casos. No debe soslayarse que el principio de proporcionalidad, en un contexto como el de la crisis argentina, autoriza regulaciones más intensas. Más aún, tratándose de inversiones relativas a servicios públicos, habida cuenta de las potestades con las que cuenta el Estado respecto de las actividades de esa naturaleza. Incluso asumiendo que la confianza legítima del inversor se encuentra alcanzada por el estándar de trato justo y equitativo, parece innegable que esa confianza debe fundarse en las normas (incluidos los principios constitucionales) a las que aquél se ha sometido voluntariamente . 

IV.
LOS LAUDOS
De los seis laudos que se analizarán en este capítulo, cuatro se fundan en el Tratado entre la República Argentina y los Estados Unidos de América sobre Promoción y Protección Recíproca de Inversiones de 1991
. Interesa especialmente citar el artículo II.2.a de ese tratado, donde se establece que “[s]e otorgará siempre un trato justo y equitativo a las inversiones, las que gozarán de entera protección y seguridad y en ningún caso se les concederá un trato menos favorable que el que exige el derecho internacional”.

En cinco de los seis casos se cuestionan las medidas adoptadas por el gobierno argentino respecto de las tarifas aplicables a servicios públicos del sector gasífero (transporte de gas en los casos “CMS” y “Enron”; distribución en “LG&E”, “Sempra” y “BG”)
. Según las demandantes, las modificaciones realizadas al marco regulatorio a partir de la crisis que hizo eclosión en el año 2001, implicaron una violación de garantías establecidas en los TBI aplicables. En este sentido, destacan que conforme el decreto 1738/92, reglamentario de la ley 24076 (Marco Regulatorio del Gas), las tarifas de transporte y distribución de gas debían ser calculadas en dólares y luego convertidas a pesos. El marco regulatorio también preveía una revisión semestral de las tarifas basada en el Índice de Precios al Productor de los Estados Unidos de América (IPP). Adicionalmente, las tarifas debían ser revisadas y ajustadas cada cinco años. Habida cuenta que esas condiciones fueron especialmente consideradas para realizar las inversiones, las empresas objetan la suspensión del ajuste semestral sobre la base del IPP y, luego del dictado de la ley 25561 (la Ley de Emergencia)
, la conversión en pesos de las tarifas y la falta de adecuación posterior de las mismas, pese al tiempo transcurrido desde entonces.


Entre otros argumentos, la Argentina sostiene que las empresas prestadoras de servicios públicos tienen derecho a una tarifa justa y razonable, y que la pretensión de que esas tarifas sean calculadas en dólares pierde sustento una vez derogada la ley 23928 (la Ley de Convertibilidad). Asimismo, destaca que las medidas del gobierno son razonables, a la luz de las circunstancias en que han sido adoptadas, y adecuadas a los requisitos establecidos por el régimen jurídico argentino y la jurisprudencia nacional. Por otra parte, señala que, en su caso, la responsabilidad quedaría excluida en virtud de la legislación y jurisprudencia argentinas sobre el estado de emergencia y las normas de derecho internacional aplicables al estado de necesidad.


Es necesario aclarar que aquí no se consideran en forma exhaustiva las decisiones arbitrales, ni todos los argumentos de las partes de los que dan cuenta los laudos. El análisis que sigue se limita a abordar aquellos aspectos relevantes en función de la perspectiva propuesta en el apartado I. Asigno especial importancia, en consecuencia, a los alcances que se ha dado en estos casos al estándar de trato justo y equitativo previsto en los TBI celebrados con los Estados de origen de las firmas inversoras. 

1.
“CMS” (laudo del 12 de mayo de 2005)

CMS inició el proceso arbitral el 26 de julio de 2001, esto es, antes del dictado de la Ley de Emergencia. La reclamación originaria se refería a la suspensión de la aplicación de la fórmula de ajuste de tarifas de transporte de gas percibidas por una empresa en la que la demandante mantenía una inversión. En febrero de 2002, CMS amplió su demanda con motivo de la Ley de Emergencia y otras decisiones ulteriores del gobierno argentino. Según la actora, las medidas adoptadas por la Argentina ignoraron los compromisos asumidos frente a los inversionistas extranjeros en el marco regulatorio aplicable y los memorandos de oferta tenidos en cuenta para realizar las inversiones. En ese orden, CMS invocó un derecho adquirido al cálculo de las tarifas en dólares y al reajuste general de tarifas cada cinco años a fin de mantener su valor real en esa moneda
.


En cuanto a la presunta expropiación indirecta de la inversión, el tribunal sostuvo que “el Gobierno argentino ha alegado convincentemente que los aspectos que deben tenerse en cuenta para establecer la existencia de privación sustancial, según se estableció en ese caso [Pope & Talbot]
, no se encuentran presentes en esta controversia”. En consecuencia, el gobierno argentino no violó el estándar de protección establecido en el art. IV (1) del Tratado
. Para el tribunal, tampoco se contravino el estándar de protección contra la arbitrariedad y la discriminación.


Distinta fue la conclusión sobre el estándar de trato justo y equitativo, cuya transgresión se transformó, de este modo, en el principal argumento de la decisión arbitral. En este sentido, se señaló que “no puede caber en consecuencia duda alguna de que la estabilidad del entorno jurídico y empresarial es un elemento esencial del trato justo y equitativo” (énfasis agregado) 
, y que “el trato justo y equitativo es inseparable de la estabilidad y la previsibilidad”
.  Si bien el tribunal reconoció que el marco jurídico puede evolucionar, advirtió que tampoco puede eliminarse “por completo” cuando se han asumido compromisos específicos en sentido contrario
. Para decidir este punto, el tribunal consideró innecesario establecer si el estándar de trato justo y equitativo del tratado se identifica con el correspondiente al derecho internacional consuetudinario, pues incluso el estándar mínimo del derecho internacional habría sido transgredido en el caso
.


Adicionalmente, el tribunal observó que la contravención al estándar no requiere que la demandada haya tenido una intención deliberada o mala fe al adoptar las medidas cuestionadas.


Asimismo, por las modificaciones realizadas al régimen tarifario y a las reglas que regulan la licencia, también determinó que la Argentina había incumplido la obligación contenida en la cláusula general del art. II (2) (c) del TBI, según la cual cada parte “cumplirá los compromisos que hubiera contraído con respecto a las inversiones”
.


Para el caso de concluirse que el Estado había incumplido compromisos previstos en el TBI, la Argentina había invocado el estado de necesidad como causa de exclusión de la ilicitud. El tribunal desestimó este argumento por las razones siguientes.
En primer término, consideró que las medidas adoptadas no eran las únicas disponibles
. Además, atribuyó a la Argentina una contribución “suficientemente importante” en la generación de la crisis
.


Señaló también que aun si se aceptara la invocación de necesidad, el deber de cumplir la obligación se reanudaría en cuanto la circunstancia excluyente de la ilicitud hubiese cesado, lo que no sucedió en el caso
. Finalmente, agregó que “… la suspensión del derecho a una indemnización es estrictamente transitoria y ese derecho no se extingue por los acontecimientos de la crisis”
.


El tribunal condenó a la Argentina a pagar a CMS una indemnización de U$S 133.200.000. También dispuso que luego del pago de la indemnización, CMS transfiriese al Estado Argentino la propiedad de sus acciones en TGN, una vez pagado el monto adicional de U$S 2.148.100.

2.
“LG&E” (laudo del 3 de octubre de 2006)

La solicitud de arbitraje fue presentada el 28 de diciembre de 2001, y ampliada el 24 de enero de 2002, con motivo de la sanción de la Ley de Emergencia. Las inversiones que dieron lugar al pleito consistían en participaciones accionarias en tres compañías distribuidoras de gas constituidas en Argentina: Distribuidora de Gas del Centro, Distribuidora de Gas Cuyana y Gas Natural BAN.


En este caso, el criterio adoptado respecto del planteo relativo a la expropiación fue similar al del caso anterior: se concluyó que las medidas cuestionadas no privaron a las demandantes del derecho de goce de su inversión. Es relevante señalar que, según el tribunal, “… el efecto de las acciones del Estado argentino no se ha reflejado permanentemente sobre el valor de las acciones de las Demandantes y la inversión tampoco ha dejado de existir. Sin una privación permanente y severa de los derechos de LG&E con respecto a su inversión, o al menos, la casi completa privación del valor de la inversión de LG&E, el Tribunal concluye que las circunstancias antes expuestas no constituyen una expropiación”
.


También fue desestimado el argumento relativo al presunto trato arbitrario de los inversores. No así, sin embargo, el de discriminación. En opinión de los árbitros, el gobierno trató a las compañías de distribución de gas en forma discriminatoria, al imponerles medidas más estrictas que a otros sectores prestadores de servicios públicos. En este sentido, destacó que el ajuste por PPI a la industria del gas fue suspendido dos años antes de la sanción de la Ley de Emergencia, mientras que las tarifas de las compañías de distribución de agua y electricidad fueron ajustadas hasta la sanción de esa ley
.


También en esta ocasión, el estándar de trato justo y equitativo tuvo especial importancia en la fundamentación de la decisión arbitral.

El tribunal reconoció que se trata de uno de los estándares internacionales que tienen “… carácter genérico” y que “… su interpretación varía con el transcurso del tiempo y con las circunstancias de cada caso concreto”, por lo cual “resulta difícil establecer un concepto unívoco y estático de tales nociones”
.


Considerando el contexto en que se celebró el TBI, su objeto y propósito, estableció que “… en este caso, la estabilidad del sistema legal es un elemento esencial del trato justo y equitativo, siempre y cuando no se presenten situaciones de peligro para la existencia misma del Estado receptor de la inversión”. Más adelante, afirmó que “la estabilidad del marco legal y comercial del Estado parte es un elemento esencial en la valoración del estándar del trato justo y equitativo”
 (énfasis agregado). En razón de ello, correspondía considerar las expectativas del inversionista al momento de invertir, conforme las protecciones brindadas por el Estado receptor. Desde esa perspectiva, el tribunal señaló que la mala fe no era una condición necesaria para la violación del estándar.


Por las razones señaladas, determinó que la Argentina había ignorado las garantías ofrecidas a las inversiones, y que de ese modo había violado la estabilidad y previsibilidad ínsitas en el estándar.


Asimismo, el laudo estableció que la Argentina había contravenido la “cláusula paraguas” del art. II (2) (c) del TBI, según la cual “cada parte cumplirá los compromisos que hubiera contraído con respecto a las inversiones”. A pesar de que el tribunal reconoció que “en numerosos casos se ha considerado que la cláusula paraguas se activa no a partir de obligaciones establecidas en las leyes municipales sino en contratos entre el Estado y el inversionista”, consideró que las obligaciones asumidas por el Estado Argentino eran “muy específicas con respecto a la inversión de LG&E en Argentina”, y que en consecuencia su incumplimiento comportaba una violación de la cláusula paraguas
.


A diferencia de los otros laudos considerados, en esta ocasión el tribunal reconoció el estado de necesidad invocado por el gobierno argentino, pero circunscribiéndolo al período comprendido entre el 1 de diciembre de 2001 y el 26 de abril de 2003. Todas las medidas adoptadas por el gobierno argentino antes o después de ese lapso, “surten todos los efectos y serán tomadas en consideración por este Tribunal en el cálculo de los daños”
. Respecto de los daños sufridos durante el estado de necesidad, determinó que debía soportarlos el inversionista
.

El 25 de julio de 2007, el tribunal notificó a las partes una decisión complementaria mediante la cual fijó una indemnización de U$S 57.400.000 a favor de la inversionista.
3.
“Enron” (laudo del 22 de mayo de 2007) 


La demanda arbitral de Enron Corporation y Ponderosa Assets, L.P. fue iniciada con anterioridad a la sanción de la Ley de Emergencia, con motivo de la imposición de contribuciones por parte de algunas provincias argentinas a una empresa transportadora de gas (Transportadora de Gas del Sur) en la que las demandantes mantenían inversiones
. En marzo de 2003 las demandantes presentaron una nueva solicitud de arbitraje referida a la negativa del gobierno argentino a permitir el ajuste de tarifas según el IPP, a la sanción de la ley citada y medidas conexas. 


Al igual que en los casos precedentes, las demandantes adujeron que las decisiones cuestionadas importaban una expropiación de la inversión y una violación de las garantías de trato justo y equitativo, de protección contra la arbitrariedad y discriminación y de protección y seguridad plena.


En cuanto al planteo de expropiación indirecta, el tribunal estableció que no hubo en el caso privación sustancial del derecho del inversor, en los términos del precedente “Pope & Talbot”, ya citado. Igual suerte corrieron los planteos sobre discriminación y arbitrariedad, y sobre el estándar de protección y seguridad plena, por razones análogas a las consideradas en los casos precedentes.

Sin embargo, el tribunal sostuvo que aun si se considerasen las reclamaciones estrictamente desde el punto de vista de la legislación argentina, “como una de las fuentes de derecho aplicables a la controversia”, las obligaciones  asumidas frente a la licenciataria bajo el derecho local fueron incumplidas
. 


En su opinión, el Estado Argentino contravino, también en este caso, el estándar de trato justo y equitativo.  El tribunal reconoció que el estándar “no es muy claro ni preciso”
, y que su evolución ha tenido lugar en su mayor parte mediante decisiones tomadas por los tribunales en forma casuística. En conclusión, el estándar “… por lo menos en el contexto del Tratado aplicable a este caso,  también puede exigir un tratamiento adicional o de mayor alcance que el del derecho consuetudinario”
.


Del mismo modo que en los casos anteriores, el tribunal opinó que un marco estable para las inversiones constituye un aspecto fundamental del estándar, aunque esa estabilidad no signifique el congelamiento del ordenamiento jurídico o la desaparición del poder regulatorio del Estado.


Agregó que el principio de buena fe no es un aspecto esencial del estándar, y que en el caso, las medidas “sin duda alguna han modificado sustancialmente el marco jurídico y empresarial conforme al cual se decidió y se llevó a cabo la inversión”
. En ese orden, es evidente que “… el ‘marco jurídico estable’ que indujo a la inversión ya no existe y que no se ha brindado un marco definitivo desde hace ya casi cinco años”
.


Por razones análogas, el tribunal determinó que también se había contravenido la cláusula paraguas del tratado.


Al desestimar el argumento del gobierno argentino relativo a la emergencia, consideró que la eliminación de los derechos emanados de la licencia referidos al cálculo de las tarifas en dólares y su ajuste según el IPP comportaba una alteración esencial de los derechos de la demandante. En ese sentido, con relación al concepto de tarifa justa y razonable, observó que “… no puede considerarse que la prolongación de las medidas de emergencia sin el restablecimiento o restauración del equilibrio de los beneficios de la Licencia, cumple con el requisito legal de la razonabilidad”
.

Asimismo, el tribunal rechazó que en el caso se hayan verificado los requisitos previstos en el art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional con relación al estado de necesidad
. En este sentido, y entre otras consideraciones, el tribunal sostuvo que las medidas adoptadas por la Argentina no constituían el único modo para alcanzar el resultado buscado. Agregó, además, que el Estado había contribuido al estado de necesidad. 

Tampoco consideró aplicable el art. XI del TBI
. Según esta norma, el Tratado no obsta a la adopción de ciertas medidas de particular gravedad, entre ellas las necesarias para el mantenimiento del orden público o la protección de los intereses esenciales de seguridad. El tribunal entendió que la disposición no resultaba aplicable por los mismos motivos por los que se había desestimado la aplicación del principio de necesidad conforme al derecho internacional consuetudinario, receptado en el art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional.

Decisión sobre la solicitud de anulación del laudo (30 de julio de 2010)


El 21 de febrero de 2008, la Argentina presentó una solicitud de anulación del laudo. El planteo se fundó en tres de las cinco causas previstas en el art. 52.1 del Convenio del CIADI, a saber: (i) extralimitación manifiesta en las facultades del tribunal, (ii) quebrantamiento grave de una norma de procedimiento, y (iii) falta de expresión de motivos en el laudo
.

El comité ad hoc –constituido conforme al artículo citado para resolver el planteo– hizo lugar a la anulación del laudo sobre la base de los siguientes argumentos.

En cuanto al análisis que el laudo impugnado había hecho de la cláusula de trato justo y equitativo y de la “cláusula paraguas”, el comité concluyó que al interpretar las disposiciones del TBI que regulaban estos puntos, el tribunal recurrió a la ley aplicable. Más allá de si lo hizo o no de manera correcta, y habida cuenta del alcance limitado de la revisión del comité, determinó que el tribunal no se había extralimitado manifiestamente en sus facultades.

Sin embargo, la conclusión fue distinta respecto del análisis que la decisión recurrida había hecho de la situación de emergencia invocada por la Argentina. El comité juzgó insuficientes las razones dadas por el tribunal para concluir que no se había cumplido el requisito según el cual las medidas arbitradas por la Argentina debían ser “el único modo” de salvaguardar un interés esencial. Según el comité, el razonamiento seguido en el laudo fue que las demandantes habían identificado vías alternativas para que la Argentina enfrentara la crisis económica, que el tribunal no estaba convencido de que ninguna de ellas fuera viable y que, por ende, no tenía plena convicción de que se hubiera cumplido con el requisito del “único modo”.
Sin embargo, para el comité ese razonamiento omitía una cantidad de cuestiones relevantes. El tribunal había soslayado el hecho de que la expresión “único modo” admite diversas interpretaciones. Tampoco había analizado si se debe tener en cuenta la eficacia relativa de las medidas alternativas. Finalmente, el tribunal no había considerado quién adopta la decisión sobre si hay una alternativa relevante y conforme a qué prueba. El comité sostuvo que no le correspondía dar respuesta a esas cuestiones en el marco del procedimiento de anulación, pero que el tribunal sí debía haber decidido sobre estos puntos al aplicar la disposición sobre el “único modo” a los hechos del caso. Toda vez que el tribunal zanjó esta cuestión valiéndose de la opinión de un perito sobre una cuestión económica –esto es, si desde una perspectiva económica había otras opciones para enfrentar la crisis–; “… el Comité opina que esto configura un incumplimiento en la aplicación de la ley aplicable como causal de anulación conforme al Artículo 52(1)(b) del Convenio del CIADI (…) Incluso si, contrario a toda apariencia, el Tribunal aplicó el requisito del ‘único modo’ de dicho artículo, el Comité considera que el Tribunal omitió expresar los motivos de su decisión. Ello constituye causal de anulación conforme al Artículo 52(1)(e) del Convenio del CIADI”
.
Por último, el comité analizó la posición adoptada por el tribunal en cuanto a la contribución de la Argentina al estado de necesidad. También en este punto, el requisito admitía más de una interpretación y, consecuentemente, exigía una definición del tribunal. Para el comité, el razonamiento del tribunal debió: (i) considerar los hechos relevantes en función de la evidencia recabada, (ii) aplicar los elementos jurídicos del art. 25.1.b del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional a los hechos tal como se presentaban, y (iii) determinar si la Argentina había contribuido al estado de necesidad. En opinión del comité, el tribunal omitió el paso (ii) y ello constituía una causal de anulación. Asimismo, toda vez que la imposibilidad de aplicar el art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional fue la base sobre la cual el tribunal determinó la inaplicabilidad del art. XI del TBI, esta última decisión también fue anulada.

Así, “[h]abiendo anulado estas conclusiones del Tribunal, el Comité no puede avanzar y arribar a sus propias determinaciones en cuanto a si la Argentina tiene o no derecho a apoyarse en el principio de necesidad conforme al derecho internacional consuetudinario o en el Artículo XI del TBI, como tampoco en cuanto a si la Argentina incurrió o no en incumplimiento de sus obligaciones frente a las Demandantes conforme a la cláusula de trato justo y equitativo y la cláusula paraguas del TBI. Tales cuestiones sólo pueden ser decididas por un tribunal, en caso de que alguna delas partes solicite la decisión de un nuevo tribunal conforme al Artículo 52(6) del Convenio del CIADI”
.

4.
“Sempra” (laudo del 28 de septiembre de 2007)


El 11 de septiembre de 2002, el CIADI recibió una solicitud de arbitraje de Sempra, relativa a su inversión en dos empresas distribuidoras de gas en la Argentina. La demanda incluía una reclamación sobre impuestos de sellos que luego fue desistida.

Sempra había realizado inversiones en dos empresas –Sodigas Pampeana S.A. y Sodigas Sur S.A.–, que a su vez eran propietarias de dos distribuidoras de gas: Camuzzi Gas Pampeana y Camuzzi Gas del Sur.


Entre otras reclamaciones, la demanda incluía una relativa al presunto incumplimiento del gobierno de pagar los subsidios establecidos para usuarios residenciales de la Patagonia. Ello, con fundamento en el art. 48 del decreto 1738/92 (principio de indiferencia para el prestador respecto de subsidios, privilegios o preferencias)
. El tribunal hizo lugar a esa pretensión.


Además, entre los rubros que según el tribunal ameritaban reparación, incluyó los perjuicios relativos a préstamos que la demandante había realizado a sus empresas vinculadas en la Argentina.


Cabe señalar que, como se consigna en el laudo, en abril de 2007 la Argentina firmó memorandos de entendimiento con las dos licenciatarias vinculadas a la demanda arbitral –Camuzzi Gas Pampeana y Camuzzi Gas del Sur–, en los que se preveía el ajuste gradual de las tarifas. Si bien el tribunal consideró los efectos de esos acuerdos para la evaluación del daño, destacó que la demandante no los había consentido, y que en consecuencia correspondía la continuación del proceso arbitral.


Al igual que en los casos anteriores, el tribunal reconoció el derecho a que las tarifas fuesen calculadas en dólares estadounidenses. Al decidir el punto, destacó el énfasis que el marco regulatorio asignaba a la estabilidad de la estructura tarifaria, y que ello había sido especialmente ponderado por los inversionistas.


También en esta oportunidad el tribunal desestimó la reclamación por expropiación, considerando entre otros argumentos que la afectación de los derechos de la demandante no tenía la intensidad que se exige para tener por configurada una expropiación indirecta
.


En cuanto al estándar de trato justo y equitativo, el tribunal reconoció que no es muy claro ni preciso, debido a que el derecho internacional tampoco es claro ni preciso en lo relativo al tratamiento debido a los inversores extranjeros. En opinión del tribunal, el objeto de cláusulas de este tenor en los TBI es llenar las lagunas a las que podrían dar lugar las previsiones más específicas del instrumento, para obtener el nivel de protección del inversor que procura el tratado, de conformidad con el principio de buena fe
.


Con cita del caso “Tecmed”, el tribunal sostuvo que a la luz del requisito de buena fe establecido en el derecho internacional, la inversión extranjera debe ser tratada de modo que no se afecten las expectativas básicas tenidas en cuenta por el inversor al realizar la inversión
. En virtud de ese principio, incluso si el estándar se redujese a una cuestión de razonabilidad y proporcionalidad sin responsabilidad objetiva, las expectativas fundadas en compromisos del Estado debían ser respetadas. Según el laudo, el incumplimiento no suponía necesariamente un elemento subjetivo. En el caso, se había producido un “incumplimiento objetivo” del estándar
.


Con relación a la cláusula paraguas, el tribunal consideró que las medidas adoptadas por el gobierno argentino no habían infringido compromisos específicos asumidos frente a las licenciatarias. Toda vez que no se trataba de incumplimientos comerciales ordinarios, debía concluirse que el Estado Argentino había contravenido la cláusula mencionada.


Por otra parte, estableció que las medidas gubernamentales no comportaban arbitrariedad o discriminación. En este punto la decisión difirió de la adoptada en el caso “LG&E”, y coincide con “CMS” y “Enron”,  pues aquí el tribunal reconoció que, en razón de las diferencias existentes entre los distintos sectores, las diferentes soluciones implementadas por el gobierno no importaban, per se, un trato arbitrario o discriminatorio.


El tribunal rechazó el argumento relativo al presunto incumplimiento de la cláusula de plena protección y seguridad. Destacó que históricamente este estándar se ha referido a la protección física de los funcionarios, empleados y bienes del inversor. Si bien el tribunal no excluyó la posibilidad de que el estándar se extendiera más allá de esa pauta, concluyó que en el caso no existían razones para apartarse del criterio tradicional.


En cuanto a las defensas relativas a la emergencia económica y el estado de necesidad, el tribunal discrepó con el criterio adoptado en “LG&E”. Al igual que en “CMS” y “Enron”, consideró que la crisis argentina no había alcanzado la gravedad propia del estado de necesidad.

En consecuencia, condenó al Estado argentino a pagar a Sempra una indemnización de U$S 128.250.462.


Decisión sobre la solicitud de anulación del laudo (29 de junio de 2010)

La República Argentina presentó una solicitud de anulación en los términos del art. 52.1 del Convenio del CIADI. En su presentación adujo, entre otras causales previstas en esa norma, que el tribunal arbitral se había extralimitado manifiestamente en sus facultades. El comité ad hoc –constituido en el ámbito del CIADI a fin de resolver la solicitud de anulación– admitió esta causal, sobre la base de que el tribunal no había aplicado el art. XI del TBI.

Como ya fue señalado, el art. XI establece que el TBI no impide la aplicación de las medidas necesarias para el mantenimiento del orden público, el cumplimiento de las obligaciones para el mantenimiento o la restauración de la paz o seguridad internacionales, o la protección de los intereses esenciales de seguridad de las partes. En relación con esta disposición, el laudo recurrido concluyó que en el caso no se habían verificado los requisitos del estado de necesidad previstos en el art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional, disposición que reflejaba el criterio del derecho internacional consuetudinario sobre el punto. En opinión del tribunal, como la crisis argentina no reunía los requisitos del estado de necesidad bajo el derecho internacional consuetudinario, resultaba innecesario recurrir al art. XI del TBI para resolver el caso.

Este razonamiento fue descalificado por el comité ad hoc. Para el comité, si bien puede ser pertinente recurrir al derecho consuetudinario como guía interpretativa de los términos del TBI, no se sigue de ello que el derecho consuetudinario establezca una definición imperativa del estado de necesidad. Además, el art. XI del TBI difiere sustancialmente del art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional. El art. 25 presupone la existencia de un acto estatal ilícito, mientras que el art. XI prevé la posibilidad de arbitrar medidas que, en los casos en que este artículo resulta aplicable, no son ilícitas. En otros términos, el art. 25 se ocupa de una situación en la que un Estado viola una obligación y busca justificar su incumplimiento; en cambio, el art. XI estipula que el TBI “no impedirá la aplicación por cualquiera de las Partes de las medidas necesarias” para ciertos fines. En definitiva, para el Comité “… el Tribunal adoptó el Artículo 25 de los Artículos de la CDI como el derecho primario a aplicarse en lugar del Artículo XI del TBI, y al hacerlo, cometió un error fundamental de identificación y aplicación del derecho aplicable”
.

Ahora bien, para que la extralimitación de facultades conduzca a la anulación del laudo, dicha extralimitación debe ser “manifiesta”; esto es, debe ser “bastante evidente sin la necesidad de realizar un análisis complejo del texto del laudo”
. En el caso, el comité concluyó que de una simple lectura de los motivos del tribunal arbitral se desprendía que éste no había aplicado el art. XI del TBI como derecho aplicable que era, y que no lo había hecho debido a la presunción de que el lenguaje de esa norma no estaba legitimado por los principios del derecho internacional consuetudinario. En consecuencia, el comité decidió anular el laudo por haber incurrido el tribunal en una extralimitación manifiesta de sus facultades.

5.
“BG” (laudo del 24 de diciembre de 2007)


BG era una sociedad británica accionista de Gas Argentino S.A. y BG International; sociedades que eran, a su vez, accionistas de la firma distribuidora de gas local Metrogas. BG inició su reclamación arbitral en abril de 2003, invocando la violación del TBI entre el Reino Unido y la Argentina
. La empresa adujo que las modificaciones del marco regulatorio ya descriptas comportaron una expropiación de la inversión sin compensación y una violación de las garantías de trato justo y equitativo, de protección y seguridad, y de la garantía contra medidas irrazonables y arbitrarias.


El tribunal rechazó el planteo sustentado en la presunta expropiación de la inversión. Siguiendo la doctrina del caso “Pope & Talbot”, sostuvo que las medidas adoptadas por la Argentina no causaron una privación severa ni permanente de los derechos de BG
. Concluyó además que no hubo una transgresión del estándar de protección y seguridad porque las medidas estatales no afectaron la seguridad física del inversor ni de su inversión, que son los aspectos tradicionalmente comprendidos en esa garantía
. Por otra parte, desestimó que las medidas hubieran sido discriminatorias, en tanto no se acreditó un trato distinto a otras firmas en circunstancias similares
.


Sostuvo, en cambio, que las medidas gubernamentales habían transgredido el estándar de trato justo y equitativo
. Con cita del caso “Waste Management II”
, afirmó que el estándar se vulnera mediante aquellas conductas lesivas para el demandante y atribuibles al Estado, que resultan arbitrarias, groseramente inequitativas o injustas, discriminatorias, discriminatorias o contrarias al debido proceso
. La Argentina, agregó, había violado “los principios de estabilidad y predictibilidad inherentes al estándar de trato justo y equitativo”
. Destacó, además, los compromisos asumidos frente al inversor, aunque aclaró que ello no suponía un “congelamiento” del sistema jurídico. En ese orden, puso de resalto que al disponer la suspensión del ajuste de tarifas por el IPP, el decreto 669/00 había reconocido que las licenciatarias tenían un “derecho legítimamente adquirido” a dicho ajuste. También consideró violatoria del estándar, la exclusión del proceso de renegociación de aquellas empresas que mantuvieran reclamos arbitrales o en otros foros. 


Según el laudo, las medidas gubernamentales también resultaban irrazonables y, consecuentemente, violatorias del TBI. Es importante destacar el significado que el tribunal asignó al término “razonabilidad” en este marco. Afirmó que, al igual que el estándar de “trato justo y equitativo”, la razonabilidad debe ser evaluada sobre la base de “las expectativas de las partes del tratado bilateral de inversiones, más que como una función de los medios elegidos por el Estado para lograr sus objetivos”
. En ese orden, los árbitros consideraron que la ruptura de compromisos que habían operado como incentivos para las inversiones era “por definición” irrazonable y constituía una violación del tratado. Y agregaron que no les correspondía juzgar la razonabilidad o efectividad de las medidas adoptadas para conjurar la crisis, en tanto medidas de política económica.


El laudo consideró luego las defensas del Estado Argentino basadas en el estado de emergencia nacional (art. 4 del TBI) y en la figura del estado de necesidad prevista en el derecho internacional consuetudinario.

Según el art. 4 del TBI, “[l]os inversores de una de las Partes Contratantes cuyas inversiones en el territorio de la otra Parte Contratante sufran pérdidas a causa de guerra u otro conflicto armado, revolución, estado de emergencia nacional, rebelión, insurrección o motín o como consecuencia de un acto arbitrario de las autoridades ocurrido en el territorio de la otra Parte Contratante, recibirán de esta última un tratamiento no menos favorable que el otorgado por esta última Parte Contratante a sus propios inversores o a los inversores de cualquier tercer Estado en lo que se refiera a restituciones, indemnizaciones, compensaciones u otros resarcimientos. Los pagos correspondientes serán libremente transferibles”. Para los árbitros esta disposición no excluía la obligación de indemnización, sino que se limitaba a exigir para los inversores extranjeros, un trato no menos favorable que aquél dado a los nacionales. Más aún, el TBI con el Reino Unido no incluía una disposición equivalente al art. XI del TBI con los Estados Unidos, según el cual el tratado “…no impedirá la aplicación por cualquiera de las Partes de las medidas necesarias para el mantenimiento del orden público, el cumplimiento de sus obligaciones para el mantenimiento o la restauración de la paz o seguridad internacionales, o la protección de sus propios intereses esenciales de seguridad”. Consecuentemente, el estado de emergencia o de necesidad no resultaba una defensa atendible bajo el TBI entre la Argentina y el Reino Unido. En razón de ello, consideró innecesario expresar opinión sobre una posible excepción de seguridad nacional, o su impacto en la obligación del Estado de indemnizar por violaciones al tratado. 

Por último, el laudo se expidió respecto de la defensa basada en el estado de necesidad bajo el derecho internacional consuetudinario. Para el tribunal, el caso no reunía las condiciones muy restrictivas que podrían hacer esa defensa admisible. En este sentido, destacó que las medidas adoptadas por la Argentina habían incluido (i) incentivos para que los inversores aceptaran la suspensión del régimen tarifario aplicable sobre la base de que se trataba de una situación transitoria; (ii) amenazas a las empresas que habían iniciado arbitrajes; (iii) tentativas para obligar a los inversores a desistir de los arbitrajes como condición para la negociación; y (iv) la implementación de un mecanismo para la revisión de las concesiones que nunca tuvo por intención restablecer los compromisos iniciales de la Argentina. Nótese que esta última observación parece sugerir que, para el tribunal, la única solución admisible sería el restablecimiento del régimen tarifario existente durante la vigencia de la Ley de Convertibilidad.


Con estos fundamentos, el laudo estableció que la Argentina había transgredido el art. 2.2 del TBI y la condenó a pagar a BG una indemnización de u$s 185.285.485.


Vale señalar que esta decisión fue luego anulada por la Corte de Apelaciones del Distrito de Columbia, en los Estados Unidos
. Sin embargo, el tribunal no analizó el fondo de la cuestión, sino que fundó su decisión en que en el caso no se encontraban reunidas las condiciones para someterlo a arbitraje. En este sentido, los jueces destacaron que el TBI establecía que en primer término debía someterse la cuestión a los tribunales del Estado receptor de la inversión por un período de al menos dieciocho meses; recaudo que la reclamante no había cumplido.
6.
Suez e Interagua (laudo del 30 de julio de 2010)


Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A., Interagua Servicios Integrales del Agua S.A. (Interagua) y Aguas Provinciales de Santa Fe S.A. presentaron su solicitud de arbitraje contra la Argentina el 17 de abril de 2003. Suez es una sociedad constituida en Francia, Interagua y Aguas de Barcelona son sociedades españolas. Todas ellas son las accionistas mayoritarias de Aguas Provinciales de Santa Fe. Consecuentemente, el arbitraje se rigió por los TBI entre la Argentina y Francia, y entre la Argentina y España.


Aguas Provinciales de Santa Fe S.A. era la concesionaria de los servicios de agua y cloacas de la Provincia de Santa Fe desde el año 1995. A partir de la crisis del año 2001, y particularmente como consecuencia del impacto de la depreciación del peso, los costos de la concesionaria se vieron incrementados. Uno de los factores de mayor incidencia en este sentido fue la deuda nominada en dólares que la concesionaria había contraído en el extranjero. En ese contexto, la empresa y el gobierno provincial iniciaron un proceso de negociación de la tarifa de los servicios. Ante la falta de resultados de las tratativas, los inversores iniciaron el arbitraje, sin perjuicio de la prosecución de las negociaciones con el gobierno. El laudo señala que a fines de 2005, la Provincia propuso un incremento modesto en la tarifa, pero exigió asimismo un aumento sustancial de las obligaciones de inversión. En razón de su estado de insolvencia, en marzo de 2005 la concesionaria propuso transferir el servicio al gobierno; propuesta que fue rechazada. En mayo del mismo año, la empresa notificó a la Provincia su decisión de terminar el contrato de concesión y le solicitó que reciba el servicio. La Provincia, por su parte, contestó que el contrato se mantenía en vigencia y ejecutó la garantía de cumplimiento entregada por la empresa. En enero de 2006 la empresa entró en proceso de liquidación y, como consecuencia de ello, la Provincia dio por concluida la concesión y asumió la prestación de los servicios. Las demandantes sostuvieron que, como consecuencia de la conducta de la contraparte, perdieron la totalidad de su inversión en Aguas Provinciales de Santa Fe S.A. Fundaron su reclamación en la existencia de una expropiación y en el incumplimiento de las obligaciones de protección y seguridad y trato justo y equitativo.


El tribunal rechazó el argumento según el cual la conducta de la Provincia importó una expropiación de la inversión. Por un lado, sostuvo que las medidas adoptadas para enfrentar la crisis no ocasionaron una afectación permanente y sustancial de la inversión. Por otro lado, concluyó que la decisión de dar por terminada la concesión era el ejercicio de un derecho contractual y no una medida expropiatoria
.


También desestimó que existiera una violación del estándar de protección y seguridad plenas. En este sentido, señaló que el estándar se refiere esencialmente a la protección de la inversión contra agresiones físicas, y a la obligación estatal de proveer mecanismos legales adecuados para perseguir a los responsables de esas agresiones. Sin embargo, este estándar no supone la obligación de mantener un marco legal y comercial estable para la inversión. Consecuentemente, la conducta estatal no importó un incumplimiento del TBI en este punto.


En cuanto al estándar de trato justo y equitativo, el tribunal sostuvo que su contenido no debía asimilarse al del estándar mínimo internacional. Reconoció que se trata de una expresión vaga y ambigua, y agregó que su aplicación depende en forma sustancial de la evaluación de los hechos de cada caso
. No obstante estas características, el tribunal sostuvo que la obligación del Estado anfitrión de dispensar un trato justo y equitativo a los inversores extranjeros es la norma básica del derecho internacional de las inversiones
.


Ahora bien, para definir el alcance del estándar en el caso, los árbitros destacaron que uno de los objetivos de los TBI aplicables era el de promover una mayor cooperación económica entre las partes, y que el compromiso de dispensar un trato justo y equitativo a los inversores se encontraba implícito –según la opinión de la mayoría del tribunal– en la noción de cooperación económica
. Por otra parte, la opinión mayoritaria destacó que en este punto los tribunales arbitrales han tomado en cuenta, cada vez más, las expectativas legítimas del inversor. En este orden, destacó la importancia del régimen tarifario estipulado en el contrato de concesión y en el marco regulatorio
, y agregó que la provincia podría haber empleado medios más flexibles  para proteger tanto sus intereses como los de los inversores. Por ejemplo, a fin de evitar incrementos en las tarifas durante la crisis, podría haber liberado a la concesionaria de compromisos de inversión, al menos temporariamente
. Finalmente, concluyó que la Provincia había estructurado el proceso de renegociación de modo tal que tuvo por resultado una severa limitación de la libertad de la concesionaria para negociar los términos de la concesión.


En relación con la decisión argentina de concluir la concesión, el tribunal dijo carecer de jurisdicción para juzgar si esa decisión constituía una violación del contrato, y agregó que la evidencia era insuficiente para establecer si esa medida constituía en el caso una violación del estándar de trato justo y equitativo.


Una vez determinada la violación de los TBI, el paso siguiente fue el análisis de la defensa argentina basada en el estado de necesidad. El laudo reconoció que la crisis de los años 2001 a 2003 fue una de las más severas de la historia del país. No obstante, la gravedad de una crisis, sea cual fuere su  intensidad, no es suficiente para liberar a un Estado de sus obligaciones convencionales. Según la decisión arbitral, dada la frecuencia de la crisis y emergencias que enfrentan los Estados, permitirles que estas circunstancias los eximan de las obligaciones estipuladas en los tratados amenazaría la estructura misma del derecho internacional. Por esta razón, la Corte Internacional de Justicia, otros tribunales y académicos han sostenido que esta defensa es de naturaleza excepcional y aplicación restrictiva
.


Según el derecho internacional consuetudinario, reflejado en el art. 25 del Proyecto de la Comisión de Derecho Internacional, los requisitos de esta defensa son cuatro: (i) que el acto cuestionado sea el único modo de salvaguardar un interés esencia de un peligro grave e inminente; (ii) que no afecte gravemente a un interés esencial del Estado o de los Estados con relación a los cuales existe la obligación, o de la comunidad internacional en su conjunto; (iii) que la obligación de que se trate no excluya la posibilidad de invocar el estado de necesidad; y (iv) que el Estado no haya contribuido al estado de necesidad. La decisión arbitral concluyó que la Argentina había satisfecho las condiciones (ii) y (iii), pero no la (i) ni la (iv). Respecto de la primera, sostuvo que la Provincia podría haber asegurado la continuidad de los servicios públicos en cuestión sin transgredir el estándar de trato justo y equitativo en relación con los inversores. En cuanto a la cuarta, afirmó que la crisis se debió a una combinación de factores endógenos y exógenos. Consecuentemente, rechazó la defensa basada en el estado de necesidad.


En suma, el tribunal determinó que la Argentina no había dispensado un trato justo y equitativo a los inversores, rechazó la defensa sustentada en el estado de necesidad y difirió la decisión sobre la cuantificación de los daños y las costas.


Como surge de la reseña precedente, el voto de la mayoría no presenta grandes variaciones argumentales respecto de los laudos antes analizados. Resulta novedoso, en cambio, el desacuerdo parcial del árbitro Pedro Nikken. Si bien su voto no eximió de responsabilidad a la Argentina, presenta interesantes reparos a la interpretación que sus colegas hacen del estándar de trato justo y equitativo. En particular, niega que el estándar proteja las denominadas expectativas legítimas del inversor. En este sentido, observa que dichas expectativas no corresponden al significado corriente de los términos “justo y equitativo” y, consecuentemente, esa lectura se encuentra reñida con la regla de interpretación expresada en el art. 31.1 de la Convención de Viena sobre el Derecho de los Tratados
. Además, el criterio según el cual este estándar tiene el efecto de una estipulación de estabilidad legal no tiene base en los TBI ni en las normas de derecho internacional consuetudinario de interpretación de los tratados.


Por otra parte, Nikken destaca que la Comisión de Libre Comercio del TLCAN interpretó que ese concepto requería un trato equivalente y no superior al exigido por el derecho internacional consuetudinario. Incluso los modelos de TBI adoptados por los Estados Unidos, Canadá y Noruega se encuentran en línea con este criterio. Además, es posible asumir que muchos países en vías de desarrollo concuerdan con este temperamento, mientras que por otra parte ningún Estado ha manifestado que el trato justo y equitativo debería tener un contenido distinto del estándar mínimo internacional. Más aún, la explicación más razonable es que al suscribir los TBI, las partes consideraron el trato justo y equitativo como un estándar existente en el derecho internacional, y en ese entonces, el único existente era el estándar mínimo. En definitiva, la decisión de la mayoría, al igual que otras decisiones arbitrales, omite explicar por qué los objetivos de los TBI autorizarían la introducción del concepto de expectativas legítimas; concepto que no se sigue de los términos del tratado de acuerdo a su significado corriente. De acuerdo al art. 31.4 de la Convención de Viena sobre el Derecho de los Tratados, sin evidencia de que la intención de las partes haya sido darle a los términos un significado especial, el intérprete no debería apartarse de su significado corriente
.


La opinión agrega que el desarrollo de la doctrina de las expectativas legítimas es el resultado de la interacción de las reclamaciones de los inversores y su aceptación por los tribunales arbitrales, apoyada por la presunta autoridad moral de los precedentes. Así, el estándar de trato justo y equitativo ha sido interpretado de manera tan amplia que los tribunales arbitrales han impuesto a las partes obligaciones que no surgen de los términos que éstas emplearon para definir sus compromisos. De hecho, se ha prestado más atención a lo que los demandantes consideran el contenido de sus derechos, que al modo en que las partes han definido la extensión de sus obligaciones
.


Nikken afirma, además, que la interpretación según la cual el estándar incluye una obligación de estabilidad del marco legal de la inversión es incluso más excesiva que la doctrina de las expectativas legítimas. Las potestades regulatorias son esenciales para la consecución de los fines del Estado, de modo que la renuncia a su ejercicio es una decisión extraordinaria que debe manifestarse en forma inequívoca; más aún cuando lo que está en juego es la capacidad para enfrentar una crisis grave
.


Observa, por otra parte, que no corresponde al tribunal determinar las medidas alternativas que podría haberse adoptado, porque éste no puede reemplazar ex post facto al gobierno argentino en el marco de la crisis. En este sentido, considera que la decisión de la mayoría es contradictoria en tanto afirma que la Argentina conservó sus potestades regulatorias, pero a la vez sostiene que esas potestades no podían ejercerse para cambiar el marco regulatorio.


Según Nikken, las medidas relativas al congelamiento temporario de las tarifas, en el momento en que tuvieron lugar, no fueron desproporcionadas, irrazonables, discriminatorias ni arbitrarias. No obstante, por ser excepcionales, esas medidas deberían haberse mantenido sólo en el período estrictamente necesario para enfrentar la emergencia. La Argentina no cumplió con este requisito, toda vez que algunas de estas medidas –que afectaron sensiblemente a la concesionaria– se extendieron en forma indefinida. En este sentido, cuestiona que durante el prolongado proceso de negociación, las tarifas se hayan mantenido congeladas sin que se hubiere implementado siquiera una solución temporaria a las conocidas dificultades financieras de la concesionaria. En suma, la transgresión del estándar de trato justo y equitativo en este caso no corresponde al proceso de renegociación en sí, sino a la negativa de la demandada a revisar las tarifas.

V.
CONCLUSIÓN

No obstante las dificultades para definir el alcance del estándar de trato justo y equitativo, su aplicación ha sido similar en los casos “CMS”, “LG&E”, “Enron”, “Sempra”, “BG” y “Suez e Interagua”
. En todos ellos se ha interpretado esta garantía de forma amplia y se ha destacado la existencia de expectativas legítimas del inversor relativas a la seguridad y estabilidad del marco jurídico bajo el cual se realizaron las inversiones.

Según la perspectiva adoptada en este trabajo, de admitirse que las expectativas legítimas del inversor se encuentran alcanzadas por el estándar
, y ante la ausencia de precisiones en el TBI aplicable, correspondía a los tribunales arbitrales fundar claramente por qué las modificaciones a la estructura tarifaria generaron un daño resarcible bajo el derecho argentino
. Ello es así por tratarse del derecho aplicable a la actividad regulada y, en consecuencia, un factor insoslayable para la determinación de esas expectativas. Este razonamiento no relega a un segundo plano las garantías establecidas en el TBI. Antes bien, supone que la extensión de los intereses protegidos por el tratado no puede definirse con prescindencia del derecho interno. En este punto, debe tenerse presente que el derecho argentino no se circunscribe al marco regulatorio específico de la actividad de que se trate.   

Ahora bien: a la luz del derecho local y de las circunstancias que rodearon estos casos, ¿las medidas estatales violaron expectativas legítimas y generaron un daño resarcible? La respuesta a esta cuestión no es evidente, pues –según los argumentos reseñados en este texto– el régimen jurídico argentino admite, en el ámbito de la actividad estatal lícita, afectaciones patrimoniales de diversa intensidad que no necesariamente conllevan el deber de reparar. En este marco, las decisiones que se adopten sobre la licitud de la actividad estatal cuestionada y sobre la existencia de daño resarcible deben  considerar –entre otras cosas– las características particulares de la actividad en que se realizaron las inversiones, la entidad de la afectación, el contexto en que se tomaron las decisiones estatales cuestionadas y los fines perseguidos por éstas. Un análisis adecuado de estos aspectos se hace más necesario aún a partir de las conclusiones de los laudos en cuanto al carácter no expropiatorio de las medidas y a la ausencia de discriminación
 y arbitrariedad. Ello sugeriría, cuando menos, la posibilidad de que en estos casos no exista daño indemnizable. 

Naturalmente, los tribunales arbitrales no ignoran estas circunstancias y en sus decisiones sostienen que las medidas cuestionadas no sólo están reñidas con el derecho internacional, sino también con el derecho argentino. Sin embargo, el fundamento de esta conclusión no está desarrollado con la extensión que hubiese sido deseable, e incluso exigible. Por caso, según la perspectiva adoptada en este trabajo, no está debidamente fundada en el derecho argentino (fuente que desde luego comprende la Constitución Nacional), la contravención al principio de razonabilidad que se atribuye a  las medidas gubernamentales. En particular, no se advierte una argumentación adecuada para demostrar que las decisiones adoptadas en materia tarifaria han sido irrazonables y que han vulnerado el contenido esencial de los derechos invocados por las demandantes. El énfasis de los laudos en el presunto derecho a que las tarifas fuesen calculadas en dólares, además de opinable
, no parece zanjar definitivamente la cuestión. Por otra parte, cabe considerar que los propios tribunales arbitrales han reconocido las graves circunstancias en que esas medidas fueron adoptadas, pero no se han expedido sobre la proporcionalidad entre éstas y los fines perseguidos. La alusión a otras alternativas (no explicitadas) es insuficiente para prescindir de dicho análisis
. Ni el derecho argentino ni el TBI confieren una garantía que conlleve la obligación del Estado de adoptar la política pública menos gravosa para el inversor. Frente a conflictos de esta naturaleza, el principio de proporcionalidad exige que los árbitros ponderen cuidadosamente los intereses en pugna
. Si la existencia de medidas gubernamentales alternativas es invocada en el marco de ese análisis, el argumento habrá de estar adecuadamente fundado. Es difícil excusar esta omisión aduciendo que no corresponde al juez definir las políticas públicas, cuando de hecho en la decisión se menciona la existencia de alternativas regulatorias, sin explicitarlas. Por otra parte, es de suponer que quien se ve afectado por una decisión gubernamental pueda concebir otros cursos de acción menos gravosos en lo que a él concierne, pero esa circunstancia no basta para concluir que la medida en cuestión es irrazonable. En este orden de ideas, no es posible soslayar las dificultades que supone una indagación sobre esas presuntas vías menos lesivas. Por mencionar sólo algunas de las dudas que podrían suscitarse, ¿qué grado de certidumbre  es asequible en relación con los resultados que podrían haberse alcanzado mediante esas medidas alternativas? y ¿qué lugar ocupan en este análisis los terceros afectados por esas medidas alternativas?
.

Tampoco resulta claro el alcance de la presunta obligación, mencionada en los laudos, de mantener un marco de estabilidad “empresarial” o “comercial”. En todo caso, podría transgredirse el TBI mediante las respuestas estatales a una crisis económica, pero el acaecimiento de la crisis, en sí misma, no constituye una contravención al tratado. Admitir lo contrario equivaldría a trasladar el riesgo empresario al Estado. El principio de confianza legítima –de admitírselo– no tendría por objeto garantizar un contexto de estabilidad económica para la inversión sino, más bien, que las posibles respuestas jurídicas frente a la emergencia pública respeten los límites legales existentes al momento de realizarse la inversión.


La adecuada motivación de las sentencias es un recaudo de importancia evidente para el estado de derecho. En este sentido, las Reglas de Arbitraje del CIADI prevén en forma expresa que el laudo debe contener las razones de la decisión
, y la relevancia de este requisito ha quedado de manifiesto, por caso, en la decisión de anulación del laudo “Enron”. Pero esta prescripción no es el único motivo por el cual hubiese sido deseable un mayor desarrollo de los fundamentos de los laudos en lo concerniente a la incidencia del derecho argentino en la solución del caso. Debe tenerse presente, además, que el argumento central de las decisiones arbitrales ha sido la contravención de un estándar formulado en términos sumamente vagos
 y cuyos límites se están definiendo, en gran medida, mediante la propia jurisprudencia arbitral (con criterios no siempre concordantes)
. Esta actividad difícilmente pueda ser calificada como mera aplicación de una norma preestablecida
.

Los tribunales del CIADI deben tener especial cuidado de no interferir en forma indebida con el legítimo ejercicio de poderes regulatorios del Estado mediante una interpretación excesivamente amplia de las garantías establecidas en los TBI
. Esta precaución no se funda en una pretensión de soberanía que se desentienda de los compromisos internacionales asumidos por la Argentina. La exigencia de cautela deriva, más bien, de las dificultades inherentes a la revisión de políticas públicas por parte de los órganos encargados de resolver conflictos entre el Estado y los particulares
; en especial cuando las objeciones a esas políticas se sustentan en normas poco claras. Y si correspondiere imponer una condena al Estado fundada en las expectativas legítimas del inversor –asumiendo por vía de hipótesis que esas expectativas están amparadas por los TBI–, la decisión debería estar respaldada en un análisis meduloso del derecho bajo el cual se realizó la inversión; análisis que debería incluir los efectos que ese propio derecho asigna a las eventuales modificaciones del marco jurídico.

VI.
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� Así, por ejemplo, en el caso TECMED, relativo al TBI entre España y México, “[e]l Tribunal entiende que los alcances de la garantía de tratamiento justo y equitativo contemplada en el artículo 4 (1) del Acuerdo arriba enunciados son los que cabe asignarle tanto si se la interpreta de forma autónoma, teniendo en cuenta para ello el texto del artículo 4 (1) del Acuerdo que la fórmula conforme a su sentido normal u ordinario (art. 31 (1) de la Convención de Viena), o conforme al derecho internacional y al principio de buena fe a la luz del cual debe juzgarse los alcances de las obligaciones asumidas bajo el Acuerdo y la conducta relativa a su satisfacción” (párr. 155, disponible en � HYPERLINK "http://icsid.worldbank.org" ��http://icsid.worldbank.org�, última visita: 12/7/2013).


� En este punto cabe mencionar también ciertos reparos fundados en el modo en que está conformado el sistema arbitral del CIADI. Por caso, William Burke-White observa que la opinión de aquellos árbitros designados por las partes en sucesivos litigios gana mayor peso cuando deciden casos casi idénticos sobre la base de un análisis similar, reiterando precedentes aun cuando éstos fueren equivocados. El hecho que el sistema no cuente con una instancia de apelación puede favorecer que dichos precedentes adquieran una autoridad indebida dentro del sistema (“The Argentine Financial Crisis: State Liability Under BITs and the Legitimacy of the ICSID System”, p. 24, disponible en �HYPERLINK "http://www.ssrn.com"�www.ssrn.com�, última visita: 15/7/2013). Gordillo, por su parte, señala que la integración de estos tribunales con árbitros permanentes contribuiría a la generación de líneas doctrinarias propias (“Tratado de Derecho Administrativo”, 9ª ed., Bs. As., Fundación de Derecho Administrativo, t. II, p. XVIII-11). 


� “Saluka” cit., párrafo 300.


� Ver, por ejemplo, el caso “Mondev International Ltd. v. Estados Unidos”, párrafo 118 (www.italaw.com, última visita: 12/7/2013).


� “Enron”, párrafo 257. Ver también “National Grid c. República Argentina”, laudo del 3 de noviembre de 2008 (� HYPERLINK "http://www.italaw.com" ��www.italaw.com�, última visita: 12/7/2013).





� Es el caso, por ejemplo, de los laudos que se analizarán en el apartado IV.


� Si bien la aplicación de estándares formulados en términos vagos da lugar a un rol en cierto modo más activo por parte del árbitro, ello no puede conducir a transformarlo en legislador del caso a resolver.


� Así, en “American Manufacturing and Trading Inc. (AMT) v. Zaire” (www.italaw.com, última visita: 12/7/2013), se destacó que el tratado consagraba en forma conjunta las obligaciones de dispensar un trato justo y equitativo, y plena protección y seguridad, asociando ambas previsiones a la obligación –incumplida en el caso– de proteger la inversión de significativos daños materiales. Otra diferencia es que algunos TBI remiten al derecho internacional al consagrar el estándar, mientras que otros no hacen referencia expresa a esa fuente. Con todo, esa variación en la formulación no siempre es considerada un factor de especial relevancia por los tribunales. Véase, por ejemplo, el párrafo 155 ya citado del caso “Tecmed”.





� El TBI entre la Argentina y los Estados Unidos, aprobado en nuestro país mediante la ley 24124, establece que “[s]e otorgará siempre un trato justo y equitativo a las inversiones, las que gozarán de entera protección y seguridad y en ningún caso se les concederá un trato menos favorable que el que exige el derecho internacional.” (art. II.2.a).





� Yannaca-Small. ob. cit., p. 26. Más allá de mencionar una –poco esclarecedora– remisión al derecho internacional consuetudinario en el caso “Pope & Talbot”, la autora no brinda precisiones sobre esos “elementos autónomos de justicia” (“autonomous fairness elements”).


� Yannaca-Small, ob. cit., p. 40.


� Schill, Stephan, “Fair and equitable treatment under investment treatises as an embodiment of the Rule of Law”, p. 11 (�HYPERLINK "http://www.iilj.org/publications/2006-6Schill.asp"�http://www.iilj.org/publications/2006-6Schill.asp�, última visita: 15/7/2013). Ver también Kingsbury, Benedict y Schill, Stephan, “Investor-State Arbitration as Governance: Fair and Equitable Treatment, Proportionality and the Emerging Global Administrative Law”, Public Law & Legal Theory Research Paper Series, Working Paper nº 09-46, passim, disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com� (última visita: 15/7/2013).





� Schill, ob. cit., p. 11.


� Schill, ob.cit., p. 13. En este sentido, ver el caso “Eureko” (www.italaw.com, última visita: 12/7/2013).


� Aunque reconoce que ese concepto aún no ha sido desarrollado suficientemente en este marco, advierte que podría ser de utilidad para reconciliar los intereses de los inversores extranjeros con la necesidad de implementar políticas regulatorias por parte del Estado receptor de la inversión (ob. cit., p. 23).


� Schill, ob cit., pp. 37 y 38.


� En el laudo “ADC”, al desestimar una defensa basada en las potestades regulatorias del Estado demandado, el tribunal sostuvo que el derecho de regular no es ilimitado y que el rule of law, que comprende las obligaciones adquiridas mediante tratados, establece esos límites (párrafo 423).


� “The Rule of Law is a much celebrated, historic ideal, the precise meaning of which may be less clear today than ever before”,Falon, Richard, “The Rule of Law as a concept in constitutional discourse” 97 Colum.L.Rev.1(1997).


� Para un relevamiento de algunas de las distintas concepciones del estado de derecho puede consultarse Sampay, Arturo, “Noción del estado de derecho”, LL, 14, 64.


� Ver Waldron, Jeremy, “The Concept and the Rule of Law”, disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com� (última visita: 15/7/2013).


� Ver Cremades, Bernardo y Cairns, David, “La seguridad jurídica de las inversiones extranjeras: la protección contractual y de los tratados”, Revista Internacional de Arbitraje, Bogotá, Legis, Septiembre de 2005, vol. 1, pp. 65 a 103.


� Según un índice elaborado por el Banco Mundial, en el año 2008 ese país se encontraba entre los diez mejor rankeados, con un índice de 1,65: Kaufmann, Daniel, Kraay, Aart y Mastruzzi, Massimo, “Governance Matters VIII: Aggregate and Individual Governance Indicators, 1996-2008” (Tabla C5), disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com� (última visita: 15/7/2013). Sin embargo, esta información debe tomarse con las prevenciones que merece una medición de esta naturaleza. Por ejemplo, Tom Ginsburg identifica dificultades asociadas a las dificultades para definir el concepto de rule of law y otras relativas a la metodología de medición (“Pitfalls of Measuring the Rule of Law”, Hague Journal on the Rule of Law, 3: 269-280, 2011, disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com�, última visita: 15/7/2013).


� Vuelvo sobre esta cuestión en el punto III.2.


� Una prevención similar formula García de Enterría en el ámbito español: “La idea, repetida muchas veces es que la prudencia de un comerciante razonable ha de comprender las necesidades necesariamente evolutivas de la política económica, cuya libertad debe ser incoercible por reglas abstractas. En resolución: son mínimos, y todos antiguos, los casos en que el Tribunal de Justicia ha reconocido una responsabilidad patrimonial de las instituciones por actos de inequívoca naturaleza normativa que supusiesen una teórica infracción del principio de protección de la confianza”. Y agrega luego que “[l]a idea de que la protección de los derechos o intereses que los particulares tengan en el mantenimiento de la situación jurídica existente debe prevalecer sobre cualquier intento de innovar ésta, o en otro caso merecer una indemnización, es, justamente, (…) una nota característica del orden jurídico antiguo o premoderno, nota que la nueva configuración del Legislador que salió de las revoluciones democráticas arrumbó definitivamente” (“El principio de protección de la confianza legítima como supuesto título justificativo de la responsabilidad patrimonial del Estado legislador”, en Revista de Administración Pública, nº 159, 2002, pp. 187 y 189). Por su parte, Bianchi observa que la confianza legítima está delimitada por aquellas situaciones que bajo el ordenamiento jurídico han alcanzado algún grado de protección que no es tan fuerte como para llegar a convertirse en un derecho subjetivo. En este marco, señala que “la obligación por parte del Estado de indemnizar su violación en el caso de un cambio objetivo de la legislación queda reducida –en el mejor de los supuestos- a la prudencia y la discreción judicial” (“Responsabilidad del Estado por su actividad legislativa”, Bs. As., Ábaco, 1999, p. 150).


� “Tecnología Integral Médica S.A. c. Ministerio de Economía y otro”, sent. del 22 de abril de 1997; LL, 1997-F, 709. El pasaje resulta interesante, además, porque su autor es uno de los juristas argentinos que más medulosamente ha analizado el instituto (ver su libro “La protección de la confianza del administrado. Derecho argentino y derecho comparado”, Bs. As., Abeledo Perrot, 2004; obra en la que sostiene que –como ultima ratio para la solución justa del caso– este principio resulta aplicable en nuestro país).


� “Saluka”, párrafos 304 a 307.


� “Tecmed”, párrafo 154.


� Según Dolzer, la jurisprudencia desarrollada en los últimos años refleja los dos pilares del derecho de las inversiones extranjeras; esto es, el respeto por los derechos de soberanía económica del estado receptor y la protección de las expectativas legítimas del inversor. Y agrega que si bien este abordaje no precisa el alcance de las potestades públicas para modificar la ley, al menos establece un marco de análisis (“Fair and equitable treatment: a key standard in investment treaties”, 39 International Law, 2005, p. 87).





� Ver Orgaz, “El daño resarcible”, Bs. As, Depalma, 1967, p. 89. Por su parte, Bustamante Alsina advierte que “la lesión de un interés cualquiera no es suficiente para legitimar el daño resarcible. Ese interés debe ser tutelado por la ley; no basta un interés de ‘hecho’, debe ser un interés ‘jurídico’” (“Teoría general dela responsabilidad civil”, Bs. As., Abeledo-Perrot, 1972, p. 128.


� “Responsabilidad del Estado”, en El Derecho Administrativo Hoy, Jornadas sobre Derecho Administrativo, Ed. Ciencias de la Administración, p. 225.


� “Curso de Derecho Administrativo”, Madrid, Civitas, 6ª ed., 1999, t. II, p. 371. En sentido similar, Marienhoff afirma que “el fundamento de la responsabilidad extracontractual del Estado por las consecuencias de su actividad lícita es exactamente el mismo que sirve de base a la responsabilidad general del Estado, o sea el mencionado complejo de principios de derecho público inherentes al Estado de Derecho, contenido en nuestra Ley Suprema”; agregando luego que “el ‘daño’ o ‘perjuicio’ es el detonante que pone en juego o movimiento a la ‘responsabilidad’” (“Responsabilidad extracontractual del Estado por las consecuencias dañosas de su actividad lícita”, LL 1993-E, pp. 917 y 918).


� Me refiero a las limitaciones a la propiedad privada en sentido amplio, categoría que comprende, pero no se agota, en las meras “restricciones”. Ver Marienhoff, “Tratado de Derecho Administrativo”, 4ª ed., Bs. As., Abeledo-Perrot, t. IV, 1987, p. 34.


� “... tanto la expropiación, como el régimen de la responsabilidad estatal por actividad legítima, se desenvuelven dentro del mismo ámbito mencionado de ‘las intromisiones estatales autorizadas’; tienden a proteger la misma garantía constitucional y, sobre todo, persiguen una finalidad típica de interés público, que se encuentra ausente en las normas regulatorias de la responsabilidad de derecho común, que persiguen la composición equitativa de conflictos en los que se involucran intereses privados (conf. Fallos 301:403)” (del dictamen de la Procuración General, compartido por la Corte Suprema, en “Petruccelli, Fidel c. Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires”, sent. del 13 de junio de 1989, Fallos 312:956). 


� Bielsa, Rafael “Estudios de Derecho Público”, Bs. As., Depalma, 1952, p. 288.


� Es lo que Linares describe como razonabilidad de la selección, que identifica con la garantía de igualdad ante la ley: “Ocurre que al determinarse en una norma jurídica positiva cuáles sonlos contenidos dogmáticos que integran el hecho antecedente de la endonorma, pueden dejarse fuera de la extensión del concepto del hecho antecedente situaciones iguales a las normadas como tal hecho” (“Razonabilidad de las leyes”2ª ed., Bs. As., Astrea, 1989, p.116). También en este caso, se trata de un criterio que se reitera en el derecho comparado. Respecto de la garantía de igualdad en el derecho constitucional norteamericano, puede consultarse Willoughby, “Principles of the Constitutional Law of the United States”, New York, Baker, Voorhis & Co., 1935, p. 827.


� Así lo ha entendido la Corte Suprema, entre otros casos, en los registrados en Fallos 216:41, 218:595, 249:598, 295:455 y 288:224.


� “Ninguna de las Partes menoscabará, en modo alguno, mediante la adopción de medidas arbitrarias o discriminatorias, la dirección, la explotación, el mantenimiento, el uso, el usufructo, la adquisición, la expansión o la liquidación de las inversiones. A los fines de la solución de controversias de conformidad con los Artículos VII y VIII, una medida podrá ser arbitraria o discriminatoria, a pesar de la posibilidad de revisar tal medida en los tribunales judiciales o administrativos de una de las Partes.”


� “Las inversiones de inversores de cada Parte Contratante recibirán en toda ocasión un tratamiento justo y equitativo y gozarán de protección y seguridad constante en el territorio de la otra Parte Contratante. Ninguna Parte Contratante perjudicará de alguna manera con medidas injustificadas o discriminatorias la gestión, mantenimiento, uso, goce o liquidación en su territorio de las inversiones de inversores de la otra Parte Contratante. Cada Parte Contratante observará todo compromiso que haya contraído con relación a las inversiones de inversores de la otra Parte Contratante.”


� Fallos 295:87. Ver, asimismo, Amadeo, José Luis, “Las Cargas Públicas (Según la Corte Suprema)”, JA, 1997-III, 1157. Gordillo observa que “[d]entro del concepto de ‘cargas públicas’ deben incluirse las cargas personales (servicio militar, ser Presidente de Mesa en las elecciones, etc.) las restricciones y servidumbres administrativas, las tasas y contribuciones especiales. La única dificultad que presenta para constituir una regla general de indemnización es que sólo son públicas aquellas que fueron impuestas por la autoridad pública en cuanto tal. Estarían comprendidos todos los actos y resoluciones administrativas formalmente válidas, pero no los delitos y cuasi-delitos ...” ( “La responsabilidad (extracontractual) del Estado por hechos y actos de la Administración Pública”, tesis doctoral inédita, p. 265).


� En su voto en los autos “El Jacarandá S.A. c. Estado Nacional”, la jueza Highton de Nolasco ha señalado que “admitida la facultad de la administración de limitar el derecho de los particulares fundándose en propósitos de bien común, es razonable que las consecuencias de su ejercicio sean similares a las que se producen cuando dicha limitación se origina en una ley. No se advierte una diferencia sustancial entre una actividad lícita del Estado basada en ley y una basada en normas de inferior jerarquía, en un todo de acuerdo con la relación de que se trate. Lo que caracteriza a todos los supuestos de limitación de la propiedad por razones de interés público (sea por decisión del Congreso o de la administración) es la ausencia de antijuridicidad” (Fallos 328:2654).


� Al admitir la pretensión resarcitoria, la mayoría de la Corte en “Los Pinos” afirmó que “… el sacrificio impuesto en forma particular a la actora en beneficio de la comunidad, no es propio que sea soportado únicamente por aquélla: lo contrario sería en desmedro del principio de igualdad ante la ley y las cargas públicas consagrado en el art. 16 de la Constitución Nacional” (sent. del 22 de diciembre de 1975, Fallos 293:617). Ver también “Establecimientos Americanos Gratry S.A.” (Fallos 180:107) y “Carlos Reisz y Cía. S.R.L.” (Fallos 248:79).


� “La responsabilidad patrimonial de la Administración: fundamento y tendencias actuales”, en “El contencioso administrativo y la responsabilidad del Estado”, Abeledo Perrot, 1988, p.106.


� Al respecto, Bianchi ha señalado que “el problema consiste, entonces –nada menos–, en determinar el punto de inflexión en donde el sacrificio especial desaparece y se torna en una carga pública. Y esto solamente pueden decidirlo los jueces en presencia de un caso concreto”; agregando luego –a propósito de los casos “Buenos Aires Eximport” y “Revestek”–, que “… habrá una situación jurídicamente protegida en la medida en que la comunidad de afectados sea suficientemente reducida como para que el resto pueda soportar el costo económico de la indemnización” (“Responsabilidad del Estado por su actividad legislativa”, Bs. As., Ábaco de Rodolfo Depalma, 1999, p. 146). Llevado al extremo, el argumento podría conducir a negar la reparación aun frente a la destrucción del derecho de propiedad involucrado. Es que al condicionar la reparación a la posibilidad económica de afrontarla, parece admitirse que, en determinadas circunstancias, podría desconocerse incluso el contenido esencial del derecho de propiedad. Un razonamiento de ese tenor soslaya, a mi juicio, la exigencia de conjugar los principios de igualdad y razonabilidad, impuesta por los arts. 14 y 28 de la Constitución.


� “Winkler, Juan León c. Nación Argentina”, dictamen del procurador que la Corte comparte (Fallos 305:1049). En igual sentido, ver “Galanti, Carlos Alberto c. Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires” (Fallos 310:2824).


El límite trazado por la Corte se relaciona con lo que Cianciardo describe como el “juicio de alteración o afectación del contenido esencial”. Según ese autor, “La determinación de si una medida altera o no un derecho fundamental presupone una previa indagación acerca del contenido inalterable del derecho fundamental de que se trate. Determinado el contenido, sólo restaría examinar si la medida en cuestión interfiere o no con él. La cuestión decisiva resulta ser, por ello, la identificación del contenido inalterable” (“El principio de razonabilidad. Del debido proceso sustantivo al moderno juicio de proporcionalidad”, Ed. Ábaco de Rodolfo Depalma, 1998, p. 100).


� Sent. del 28 de abril de 1922, Fallos 136:170. Ver, en sentido similar, “Avico, Oscar c/ De la Pesa, Saúl”, sent. del 7 de diciembre de 1934, Fallos 172:21.


� CSJN, “Revestek S.A. c/ Banco Central de la República Argentina y otro”, sent. del 15 de agosto de 1995, Fallos 318:531. Pero, por otra parte, es necesario recordar que en otras circunstancias, el mismo tribunal ha señalado que “… la facultad del Estado de imponer limites al nacimiento o extinción, de los derechos, no lo autoriza a prescindir por completo de las relaciones jurídicas concertadas bajo el amparo de la legislación anterior, especialmente cuando las nuevas normas causan perjuicios patrimoniales que no encuentran la condigna reparación en el sistema establecido, pues en tales supuestos el menoscabo económico causado origina el derecho consiguiente para obtener una indemnización como medio de restaurar la garantía constitucional vulnerado (art. 17)” (“Cantón, Mario c. Gobierno Nacional”, sent. del 15 de mayo de 1979, Fallos 301:403).


� Sent. del 30 de junio de 1998, Fallos 321:1784.


� Sigo en este punto a Cianciardo, Juan, “El principio de razonabilidad. Del debido proceso sustantivo al moderno juicio de proporcionalidad”, Bs. As., Ábaco, 2004, passim. Ver también Gerards, J. H., “Proportionality review in European Law” (IVR Encyclopaedie), donde se explica cómo estos subprincipios son aplicados por el Tribunal de Justicia de la Unión Europea (http://ivr-enc.info).


� Cianciardo, ob. cit., p. 93 y siguientes.


� 260 U.S. 393 (1922).


� “The general rule at least is, that while property may be regulated to a certain extent, if regulation goes too far it will be recognized as a taking”.


� Lawrence Blume y Daniel Rubinfeld, “Compensation for takings: an economic analysis”, 72 Cal. L. Rev. 569 (1984).


� “In 70-odd years of succeeding ‘regulatory takings’ jurisprudence, we have generally eschewed any ‘set formula’ for determining how far is too far, preferring to ‘engage in ... essentially ad hoc, factual inquiries’”,  “David H. Lucas, Petitioner v. South Carolina Coastal Council”, 505 U.S. 1003.


� “Even the wisest lawyers would have to acknowledge great uncertainty about the scope of this Court's takings jurisprudence” (opinión en disidencia en “Nollan v. California Coastal Commission”, 483 U.S. 825, 866 [1987]).


� Ver, por ejemplo, el voto del juez Kennedy en el caso “Lucas”, antes citado.


� La Corte Europea de Derechos Humanos, al ocuparse de reclamaciones de índole patrimonial, ha sostenido que el Convenio Europeo para la Protección de los Derechos Humanos y las Libertades Fundamentales exige realizar un balance entre los intereses particulares y los generales, aplicando el principio de proporcionalidad (ver casos “Matos e Silva Lda., y otros v. Portugal” y “Mellacher y otros v. Austria”, disponibles en http://cmiskp.echr.coe.int). En el marco de ese equilibrio de intereses, las expectativas del inversor deben contemplar eventuales efectos económicos negativos –ajustados al principio de razonabilidad– de la regulación estatal. En relación con los principios del régimen de responsabilidad aplicados por la jurisprudencia comunitaria europea, Muñoz Machado señala que “... son previsibles para un operador económico prudente, y por tanto no pueden dar lugar a responsabilidad, ciertas alteraciones de la reglamentación aplicable a su actividad. Así lo dijo el Tribunal en la Sentencia Merkur, de 8 de junio de 1977, donde se planteaba la reparabilidad del perjuicio sufrido por una empresa como consecuencia de cierta modificación normativa ...” (“La responsabilidad civil concurrente de las administraciones públicas (y otros estudios sobre responsabilidad)”, Madrid, Civitas, 1998, p. 326).


� “The choice for a deferential or intensive proportionality review is determined by a variety of factors (…) If the bounds of a normative or executive power are widely drawn, or if decision-making requires difficult political choices or complex assessments of social and economic factors to be made, the Court usually considers that marginal review is appropriate. The primary reason for this is that the national and Community authorities are generally better placed tha the Court to make such choices”. Además, “… if the impaired interest is not a Community interest, but rather a national or individual interest (not being a fundamental right), the Court’s review is generally deferential” (Gerards, ob. cit.).


� “Alemania c/ Consejo de la Unión Europea” (asunto C-280/93), párr. 94, sent. del 5 de octubre de 1994. Ver también el caso “Chiquita Brands International c/ Comisión de las Comunidades Europeas” (asunto T-19/01), párr. 228, sent. del 3 de febrero de 2005. Disponibles en � HYPERLINK "http://curia.europa.eu" ��http://curia.europa.eu� (última visita: 15/7/2013).


� Bernal Pulido afirma que “la ponderación no es un procedimiento algorítmico que por sí mismo garantice la obtención de una única respuesta correcta en todos los casos. Por el contrario, tiene diversos límites de racionalidad que deparan al intérprete un irreducible margen de acción, en el que uede hacer valer su ideología y sus propias valoraciones … La graduación de la afectación de los principios, la determinación de su peso abstracto y de la certeza de las premisas empíricas y la elección de la carga de la argumentación apropiada para el caso, conforman el campo en el que se mueve dicha subjetividad” (Estructura y límites de la ponderación, en Doxa 26 (2003), p. 238, disponible en � HYPERLINK "http://www.cervantesvirtual.com" ��www.cervantesvirtual.com�, última visita: 15/7/2013).


� “Continental Casualty Company v. Argentina”, párr. 261, disponible en www.italaw.com (última visita: 12/7/2013). En este caso, los perjuicios invocados no se relacionan con modificaciones en las tarifas de servicios públicos sino con el impacto negativo que la pesificación tuvo en valores y depósitos de una empresa en la cual la demandante tenía participación accionaria. Hecha esta aclaración, resulta interesante observar que según el tribunal, la empresa “no puede invocar expectativas legítimas en lo concerniente al cambio del régimen de convertibilidad de 1991 …” (párrafo 262).


� Stone Sweet señala que la jurisprudencia arbitral en materia de inversiones no da cuenta de una “comprensión sofisticada” del análisis de proporcionalidad (“Instead, tribunals invoked proportionality timidly, and they did not follow a step-by-step procedure. As important, they declined to provide the kind of scholastic exposition, or doctrinal justification, which a self-conscious doctrinal move toward proportionality might have generated”, “Investor-State Arbitration: Proportionality’s New Frontier”, Law & Ethics of Human Rights: Vol. 4: Iss. 1, Article 4, p. 68, disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com�, última visita: 12/7/2013).


� Para Marienhoff “... la facultad para fijar o aprobar tarifas es una consecuencia de la atribución para ‘organizar’ los servicios públicos” (“Tratado de Derecho Administrativo”, Bs. As., Abeledo-Perrot, t. II, p. 150).


� Es cierto que el concepto de servicio público ha sido blanco de diversas críticas (ver, por caso, Mairal, Héctor, “La ideología del servicio público”, Revista de Derecho Administrativo, septiembre-diciembre de 1993, nº 14, Bs. As., Depalma, p. 359). Sin embargo, se trata de una noción incorporada tanto en la Constitución Nacional como en los regímenes aquí considerados (fundamentalmente, las leyes 24.065 y 24.076 y sus normas complementarias). En consecuencia, para este análisis no es posible soslayar que las actividades desarrolladas por los inversores han sido calificadas como tales, ni las consecuencias jurídicas que se siguen de dicha circunstancia.


� Balbín, Carlos, “Tratado de Derecho Administrativo”, Bs. As., La Ley, 2011, t. II, p. 623.


� Ver Urrutigoity, Javier, Retribución en los servicios públicos y sus citas, en González de Aguirre, Marta (coord.), “Los servicios públicos. Régimen jurídico actual”, Bs. As., Depalma, 1994, p. 69.


� Fallos 184:311.


� Fallos 322:3008.


� Aunque no parece ser hoy una posición influyente, algunos autores sostienen que las tarifas tienen naturaleza tributaria. Ver Sacristán, ob. cit., p. 98 y siguientes. 


� Ver Urrutigoity, Javier, art. cit., p. 72 y siguientes. La doctrina mayoritaria postula el carácter reglamentario de las tarifas. Ver Balbín, Carlos, “Curso de derecho administrativo”, Bs. As., La Ley, 2008, t. I, p. 1005 y siguientes. Por su parte, Pérez Hualde señala que “[l]a doctrina nacional coincide en que la determinación de las tarifas es facultad pública del Poder Ejecutivo. También la extranjera en general ha establecido el reconocimiento al carácter reglamentario de la tarifa” (“Tarifas y renegociación de contratos”, La Ley, suplemento especial “El contrato administrativo en la actualidad”, mayo de 2004, p. 54). Ariño Ortiz afirma que “[l]a aprobación de una tarifa es un acto jurídico, de carácter normativo, que dicta el gobierno (o el regulador independiente en su caso) y que debe someterse al derecho …” (Cassagne, Juan Carlos y Ariño Ortiz, Gaspar, “Servicio públicos, regulación y renegociación”, Bs. As., Abeledo Perrot, 2005, p. 135). Por su parte, Grecco sostiene, resumiendo el pensamiento doctrinal y jurisprudencial prevaleciente, observa “… el carácter estrictamente reglamentario de todas las disposiciones concerninetes a la organización y funcionamiento del servicio público, entre las cuales se halla, naturalmente, el punto relativo a las tarifas” (Potestad tarifaria, control estatal y tutela del usuario, en Muñoz, Guillermo y Grecco, Carlos, “Fragmentos y testimonios del derecho administrativo”, Bs. As., Ad hoc, 1999, pp. 432-433).


� En efecto, este supuesto se encuentra comprendido en la definición de “rule” en el § 551 (4): “ ‘rule’ means the whole or a part of an agency statement of general or particular applicability and future effect designed to implement, interpret, or prescribe law or policy or describing the organization, procedure, or practice requirements of an agency and includes the approval or prescription for the future of rates …”. Ver Sacristán, ob. cit., p. 104.


� Bianchi, Alberto, La tarifa en los servicios públicos en “Contratos administrativos. Jornadas organizadas por la Universidad Austral”, Bs. As. Ciencias de la Administración, 2000, p. 503 y siguientes.


� Sacristán, ob. cit., pp. 105-106.


� En el ya citado caso “Maruba”, la Corte Suprema señala que “… la responsabilidad del Estado concedente y su autoridad no se detienen en el moemnto del otorgamiento de la concesión y, por ello, resulta ilegítima la pretensión de que un régimen tarifario se mantenga inalterado a lo largo del tiempo si las circunstancias imponen su modificación, ya que ello implicaría que la Administración renunciara ilegítimamente a su prerrogativa de control de la evolución de las tarifas y, en su caso, de la necesidad de su modificación, y, por otra parte, afectaría el principio de igualdad en la licitación, ya que los demás oferentes, al momento de presentarse a aquélla, tuvieron en cuenta las pautas de posible modificación tarifaria posterior, y sobre esas condiciones efectuaron sus propuestas” (Fallos 321:1784).


� “Renegociación de contratos públicos”, Bs. As., Abeledo Perrot, 2002, p. 75.


� Estela Sacristán indica que el concepto de tarifa justa y razonable tuvo su origen en Inglaterra, en el siglo XVIII. La expresión se empleó entonces para calificar la discrecionalidad con la que los justices of the peace podían revisar las decisiones relativas al mantenimiento, por parte de los lugareños, de ciertas rutas campestres. Esos magistrados se encontraban habilitados para “mitigar y reducir la tasa … (duty) en la medida de lo que consideren justo y razonable” (El concepto de tarifa justa y razonable, ED 189-14; con cita de Leonard Goodman, “The process of ratemaking”, Public Utilities Reports, Vienna, Virginia, 1998, t. I, p. 14). 


� Entre otras cuestiones, cabría considerar si dentro de los ítems que integraban la tarifa histórica, se incluía una “prima de riesgo” a favor del inversor.


� “G.L. Christian v. US”, 377 US, 1964.


� Aprobado por ley 24.124. En “BG” se aplicó el TBI entre la Argentina y el Reino Unido, y en “Suez e Interagua”, los TBI entre la Argentina, España y Francia.


� En  “Suez e Interagua” las inversiones se realizaron en los servicios de aguas y cloacas.


� Promulgada el 6 de enero de 2002 mediante el decreto 30/02.





� El art. 41 inciso 1° del decreto 1738/92 establecía que “[l]as tarifas de Transporte y Distribución se calcularán en Dólares. El Cuadro Tarifario resultante será expresado en pesos convertibles según la Ley Nº 23.928, teniendo en cuenta para su reconversión a pesos la paridad establecida en el Artículo 3 del Decreto Nº 2.128/91”. 





� Pope & Talbot es una empresa norteamericana que dedujo una demanda arbitral contra Canadá con motivo de un acuerdo bilateral entre ese país y los Estados Unidos, mediante el cual se limitaban las exportaciones de cierto tipo de madera a este país. Según la demandante, una empresa norteamericana, estas restricciones afectaron sus inversiones en Canadá, en contravención al TLCAN. Entre otras cosas, la demandante sostuvo que su inversión había sido expropiada. Es provechoso para este análisis mencionar los argumentos utilizados por el tribunal arbitral para desestimar esa alegación, habida cuenta que se trata de un precedente frecuentemente citado en casos de expropiación regulatoria. En primer término, se observó que no se adujo que la inversión hubiera sido nacionalizada, ni que el régimen fuese confiscatorio. El tribunal también consideró que el inversor continuaba en posesión de su inversión y que no hubo oficiales o empleados de la compañía detenidos con motivo del régimen cuestionado, que Canadá no supervisaba el trabajo de los empleados y que no se apoderó de las ganancias de la empresa (fuera de los pagos correspondientes a impuestos). El gobierno no había adoptado, además, ninguna otra medida que privase al inversor de la plena propiedad y control de su inversión. En cuanto a la interferencia con la inversión, se destacó que la demandante continuaba con sus exportaciones y que esas operaciones le reportaban ganancias. Al rechazar el planteo, el tribunal recordó que bajo el derecho internacional, una expropiación exige una “privación sustancial” (párrafo 102). Disponible en www.italaw.com (última visita: 12/7/2013).


� Las inversiones no se expropiarán o nacionalizarán directamente, ni indirectamente mediante la aplicación de medidas equivalentes a la expropiación o nacionalización ("expropiación"), salvo por razones de utilidad pública, de manera no discriminatoria y mediante pago de una compensación pronta, adecuada y efectiva, y de conformidad con el debido procedimiento legal y los principios generales de trato dispuestos en el párrafo 2 del Artículo II. La compensación equivaldrá al valor real en el mercado que tenga la inversión expropiada inmediatamente antes de que se tome la acción expropiatoria o de que ésta se llegue a conocer, si ello ocurriera con anterioridad; será pagada prontamente; incluirá los intereses devengados a un tipo de interés comercialmente razonable desde la fecha de la expropiación; será enteramente realizable, y se podrá transferir libremente al tipo de cambio vigente en la fecha de la expropiación.





� Párrafo 274.


� Párrafo 276.


� Párrafo 277. Al analizar la alteración del equilibrio económico de la licencia, el tribunal destacó que “… el efecto combinado de las congelaciones de tarifas y la devaluación –por más que ésta haya reducido los costos operacionales de la compañía– significó la virtual desaparición de los ingresos provenientes de las operaciones, produjo resultados invariablemente negativos en el balance y provocó el incumplimiento mencionado. Una tarifa que determina esos resultados no puede de ninguna manera considerarse que es justa y razonable” (párrafo 182); agregando que “[e]l tribunal no puede descartar el argumento de que una tarifa mantenida y reajustada en dólares podría ser irreal a la luz de las cambiantes realidades económicas mencionadas. No obstante, aun en el marco jurídico argentino y en el de la propia Licencia, es posible tener en cuenta esos cambios sin dejar de lado las garantías jurídicas ofrecidas …” (párrafo 183). Más adelante, observa que “… la ausencia de una referencia expresa en la Ley del Gas a una tarifa basada en dólares no puede interpretarse en el sentido de que ese patrón no formara parte de las obligaciones legales y contractuales asumidas frente al inversionista (…) No existe, por tanto, contradicción entre la ley, los reglamentos y el contrato; sólo podría prescindirse de este último si hubiera contenido una obligación prohibida por la ley, lo que no ocurre en este caso”(párrafo 208). Resulta interesante el análisis de este argumento que realiza Juan J. Galeano. Afirma este autor que “… esa afirmación (y conclusión) del tribunal tampoco respeta el derecho argentino al establecer entre las distintas normas del marco regulatorio una relación de coordinación incompatible con la Constitución Nacional según sus Artículos 28 y 99, inciso 2”. Una vez abandonado el régimen de convertibilidad, ya no sería razonable sostener que no existe tal contradicción entre la ley, los reglamentos y el contrato. En efecto, se configuraría un eventual supuesto de contradicción sobreviniente entre aquellas normas reglamentarias y la ley del gas (Contratos administrativos y jurisdicción internacional. Algunas observaciones críticas a la práctica de los arbitrajes CIADI, en “Cuestiones de contratos administrativos en homenaje a Julio R. Comadira”, Bs. As., Rap, 2007, pp. 429-430).


� Barraguirre señala que en este caso “… el tribunal pareció radicalizar aún más el significado del estándar. Lo que es indudable es que el estándar, bajo esta concepción, se transformó en un estándar de responsabilidad objetiva, donde la intención y la razonabilidad de la regulación modificatoria ya no cuenta, donde el análisis de arbitrariedad de ese cambio regulatorio no es analizado bajo ningún aspecto y donde el contexto –tal como habían anunciado decisiones internacionales como ELSI, Waste Management II y GAMI– desaparece” (“El estándar …” cit., p. 20).


� El 25 de septiembre de 2007, un comité ad hoc en el ámbito del CIADI anuló el laudo en lo concerniente a la transgresión de esa cláusula. Si bien el comité identificó “una serie de errores y defectos al examinar el laudo” (párr. 158), concluyó que la jurisdicción limitada que ejercía lo autorizaba a dejar sin efecto la decisión sólo en ese punto (disponible en � HYPERLINK "https://icsid.worldbank.org" ��https://icsid.worldbank.org�, última visita: 12/7/2013).


� Párrafo 324.


� Párrafo 329.


� El tribunal opinó que “… el período de crisis finalizó en algún momento entre fines de 2004 y principios de 2005” (párrafo 250). La legislación argentina ha adoptado un criterio distinto. La Ley de Emergencia 25.561 fue sucesivamente prorrogada por las leyes 25.972, 26.077, 26.204, 26.339, 26.456 y 26.563. La última de estas normas prorrogó la emergencia pública hasta el 31 de diciembre de 2011.


� Párrafo 392.


� Párrafo 200.


� La suspensión del reajuste de las tarifas de gas previsto en el decreto 669/00 fue dispuesta por una medida cautelar solicitada por el Defensor del Pueblo de la Nación, concedida en primera instancia y confirmada por la Sala V de la Cámara en lo Contencioso Administrativo Federal el 5 de diciembre de 2001. Contra esa decisión se interpuso un recurso extraordinario que fue declarado mal concedido por la Corte Suprema (Fallos 328:1633).


� Párrafo 123.


� Párrafo 125. En igual sentido, Párrafo 127.


� Párrafos 169 a 175.


� Párrafo 263.


� Párrafo 264.


� Conforme surge del laudo, las demandantes desistieron de esa reclamación originaria (párrafos 26 y subsiguientes).


� Párrafo 231.


� Párrafo 256.


� Párrafo 258.


� Párrafo 264.


� Párrafo 267. Con todo, aun de haberse abreviado ese lapso parece dudoso que la decisión hubiese sido otra. Más adelante, el tribunal afirma que el desmantelamiento de las garantías relativas al cálculo de tarifas en dólares y su conversión a pesos, y a la actualización por el PPI resultaría suficiente para establecer una violación de las obligaciones del Estado respecto de la inversión (párrafo 275).


� Párrafo 225.


� Art. 25 del Proyecto de Artículos sobre Responsabilidad del Estado por Hechos Internacionalmente Ilícitos de la Comisión de Derecho Internacional, anexo a la Resolución 56/83 de la Asamblea General de las Naciones Unidas, del 12 de diciembre de 2001:


“Estado de necesidad 


1. Ningún Estado puede invocar el estado de necesidad como causa de exclusión de la ilicitud de un hecho que no esté en conformidad con una obligación internacional de ese Estado a menos que ese hecho: 


a) Sea el único modo para el Estado de salvaguardar un interés esencial contra un peligro grave e inminente; y 


b) No afecte gravemente a un interés esencial del Estado o de los Estados con relación a los cuales existe la obligación, o de la comunidad internacional en su conjunto. 


2. En todo caso, ningún Estado puede invocar el estado de necesidad como causa de exclusión de la ilicitud si: 


a) La obligación internacional de que se trate excluye la posibilidad de invocar el estado de necesidad; o 


b) El Estado ha contribuido a que se produzca el estado de necesidad.” 





� “El presente Tratado no impedirá la aplicación por cualquiera de las Partes de las medidas necesarias para el mantenimiento del orden público, el cumplimiento de sus obligaciones para el mantenimiento o la restauración de la paz o seguridad internacionales, o la protección de sus propios intereses esenciales de seguridad.”





� Art. 52 del Convenio del CIADI:


“(1) Cualquiera de las partes podrá solicitar la anulación del laudo mediante escrito dirigido al Secretario General fundado en una o más de las siguientes causas:


(a) que el Tribunal se hubiere constituido incorrectamente;


(b) que el Tribunal se hubiere extralimitado manifiestamente en sus facultades;


(c) que hubiere habido corrupción de algún miembro del Tribunal;


(d) que hubiere quebrantamiento grave de una norma de procedimiento; o


(e) que no se hubieren expresado en el laudo los motivos en que se funde.


(2) Las solicitudes deberán presentarse dentro de los 120 días a contar desde la fecha de dictarse el laudo. Si la causa alegada fuese la prevista en la letra (c) del apartado (1) de este Artículo, el referido plazo de 120 días comenzará a computarse desde el descubrimiento del hecho


pero, en todo caso, la solicitud deberá presentarse dentro de los tres años siguientes a la fecha de dictarse el laudo.


(3) Al recibo de la petición, el Presidente procederá a la inmediata constitución de una Comisión ad hoc integrada por tres personas seleccionadas de la Lista de Arbitros. Ninguno de los miembros de la Comisión podrá haber pertenecido al Tribunal que dictó el laudo, ni ser de la misma nacionalidad que cualquiera de los miembros de dicho Tribunal;


no podrá tener la nacionalidad del Estado que sea parte en la diferencia ni la del Estado a que pertenezca el nacional que también sea parte en ella, ni haber sido designado para integrar la Lista de Arbitros por cualquiera de aquellos Estados ni haber actuado como conciliador en la misma diferencia. Esta Comisión tendrá facultad para resolver sobre la anulación total o parcial del laudo por alguna de las causas enumeradas en el apartado (1).


(4) Las disposiciones de los Artículos 41-45, 48, 49, 53, 54 y de los Capítulos VI y VII se aplicarán, mutatis mutandis, al procedimiento que se tramite ante la Comisión.


(5) Si la Comisión considera que las circunstancias lo exigen, podrá suspender la ejecución del laudo hasta que decida sobre la anulación. Si la parte pidiere la suspensión de la ejecución del laudo en su solicitud, la ejecución se suspenderá provisionalmente hasta que la Comisión dé su decisión respecto a tal petición.


(6) Si el laudo fuere anulado, la diferencia será sometida, a petición de cualquiera de las partes, a la decisión de un nuevo Tribunal que deberá constituirse de conformidad con lo dispuesto en la Sección 2 de este Capítulo.”


� Párrafo 378. 


� Párrafo 408.


� “En el otorgamiento de subsidios, privilegios o preferencias, o en la decisión de continuar con los subsidios vigentes a la fecha de la sanción de la Ley, deberá observarse el principio de indiferencia para el Distribuidor o Transportista, en forma tal que no resulten alterados sus ingresos, ni deba soportar costos financieros, o vea modificado el regular flujo de su cobranza por dicha causa. 


El Transportista o Distribuidor tendrá derecho a ser compensado por la reducción de ingresos o incremento de los costos financieros que le ocasionen tales medidas durante el mismo ejercicio en que las mismas se produzcan”. 





� Párrafo 285.


� Párrafo 297. Este último argumento permitiría una interpretación excesivamente amplia del estándar. Parece oportuno recordar, en este punto, que los tribunales del CIADI no fallan ex aequo et bono, sino de conformidad con la normativa aplicable. En este sentido, cabría pensar que, al menos en principio, si la intención del tratado hubiese sido proveer garantías adicionales, éstas podrían haber sido incorporadas en forma expresa. Si bien ello no enerva la facultad del tribunal de interpretar los conceptos jurídicos indeterminados incorporados al tratado, esa tarea debe ser realizada cuidadosamente, de modo de evitar la imposición de obligaciones distintas de las asumidas por el Estado.


� Párrafo 298.


� Párrafo 304.


� Párrafo 208.


� Párrafo 213.


� Aprobado mediante la ley 24184.


� Párrafo 272.


� Párrafo 326.


� Párrafo 360.


� Art. 2.2 del TBI: “Las inversiones de inversores de cada Parte Contratante recibirán en toda ocasión un tratamiento justo y equitativo y gozarán de protección y seguridad constante en el territorio de la otra Parte Contratante. Ninguna Parte Contratante perjudicará de alguna manera con medidas injustificadas o discriminatorias la gestión, mantenimiento, uso, goce o liquidación en su territorio de las inversiones de inversores de la otra Parte Contratante. Cada Parte Contratante observará todo compromiso que haya contraído con relación a las inversiones de inversores de la otra Parte Contratante.”


� “Waste Management, Inc. v. United Mexican States”, laudo del 30 de abril de 2004, disponible en www.italaw.com (última visita: 12/7/2013).


� Párrafo 292.


� Párrafo 307.


� Párrafo 342 : “Like the ‘fair and equitable treatment’ standard, ‘reasonableness’ should be measured against the expectations of the parties to the bilateral investment treaty, rather than as a function of the means chosen by the State to achieve its goals”.


� Republic of Argentina v. BG Group PLC, sentencia del 17 de enero de 2012 (disponible en � HYPERLINK "http://www.italaw.com" ��www.italaw.com�, última visita: 12/7/2013).


� En esa fecha, el tribunal con igual integración también laudó el caso “Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A. y Vivendi Universal S.A. c. República Argentina”. Toda vez que en esta última decisión se arribó a la misma conclusión a partir de un desarrollo argumental casi idéntico (tanto en la opinión de la mayoría conformada por los árbitros Salacuse y Kaufmann-Kohler como en la opinión separada del árbitro Pedro Nikken), analizaré sólo el laudo mencionado en primer término.


� Párrafos 129 y 145.


� Párrafos 180 y 181.


� Párrafo 181.


� Párrafo 201. Aun admitiendo que la noción de trato justo y equitativo se encuentre implícita en el concepto de cooperación económica, en todo caso ello conduciría a reconocer la obligación de respetar el estándar; conclusión para la cual, por otra parte, no es necesario recurrir a esta interpretación en tanto se trata de un compromiso expresamente asumido en los TBI. La controversia se refiere al contenido del estándar, y sobre este punto la consideración que hace el laudo respecto de la cooperación económica no parece aportar gran cosa.


� Entre otras normas ponderadas en el laudo, se encuentra el art. 81.d de la ley provincial 11.220, según el cual “[l]a facturación total de cada prestador por precios y tarifas deberá reflejar el costo económico de una prestación eficiente del servicio, incluyendo la realización de los planos de mejoras y desarrollo y el beneficio, y considerando en todos los casos el plazo de la concesión o prestación”. A su vez, el contrato de concesión preveía la posibilidad de que las tarifas fuesen revisadas  principalmente ante los siguientes eventos: (i) modificaciones del plan de inversión, (ii) variaciones de los costos de operación de la concesión, (iii) cambios en los estándares de calidad requeridos, (iv) cambios en el tipo de cambio, (v) cambios impositivos, y (vi) cambios en la legislación ambiental (art. 11.4.5.1 del contrato de concesión). El tribunal señaló que el mecanismo de revisión de tarifas que tuviese en cuenta los cambios de circunstancias era un elemento importante del sistema tarifario, en atención a la volátil historia económica argentina y la duración de la concesión (30 años). 


� El tribunal observó, además, que a fines de 2001 la Provincia había comenzado a experimentar un crecimiento económico significativo y sostenido, y que en el año 2002, sus finanzas ya no eran deficitarias.


� Párrafo 236.


� El art. 31 de la Convención, al fijar la regla general de interpretación, establece que “1.[u]n tratado deberá interpretarse de buena fe conforme al sentido corriente que haya de atribuirse a los términos del tratado en el contexto de estos y teniendo en cuenta su objeto y fin (…) 4. Se dará a un término un sentido especial si consta que tal fue la intención de las partes”.





� “1.Un tratado deberá interpretarse de buena fe conforme al sentido corriente que haya de atribuirse a los términos del tratado en el contexto de estos y teniendo en cuenta su objeto y fin (…) 4. Se dará a un término un sentido especial si consta que tal fue la intención de las partes.”


� Párrafo 27 de la opinión del árbitro Nikken.


� Párrafo 31 de la opinión del árbitro Nikken.


� En este último caso, con excepción de la disidencia del árbitro Nikken.


� Premisa no evidente, como ha quedado de manifiesto en la disidencia en “Suez e Interagua”.


� Ciertamente, un cambio en el marco regulatorio no comporta per se –menos aún en el marco de una emergencia pública– una transgresión al estándar. En este orden, resulta necesario establecer un balance entre los intereses del inversor y la potestad regulatoria estatal (conf. “Saluka” cit., párr. 305 y siguientes).


� Salvo en el caso LG&E, los tribunales arbitrales no consideraron discriminatorias las decisiones gubernamentales cuestionadas.


� Ver Pérez Cortés, Ignacio, “El laudo del CIADI en CMS, el cálculo de las tarifas en dólares y la convertibilidad”, LL, 2005-C, 1355.


� “Cuando se interpreta o aplica el estándar mínimo, un tribunal constituido bajo el Capítulo 11 [del TLCAN] no tiene un mandato amplio para revisar la toma de decisiones gubernamentales. Los Gobiernos tienen que tomar muchas decisiones potencialmente controversiales. Cuando lo hacen, puede parecer que han cometido un error, que no han juzgado correctamente los hechos, que han procedido en base a teorías sociales y económicas equivocadas, que hanpuesto mucho énfasis en valores sociales por encima de otros y adoptaron soluciones que en definitva son ineficaces o contraproducentes. La solución normal, si hay alguna, para errores cometidos por los Gobiernos modernos son las políticas internas y los procesos legales, incluyendo elecciones” (“S.D. Myers”, primer laudo parcial del 13/11/00, párrafo 261; citado por el Tribunal Arbitral Ad Hoc de la Comisión de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional en “Gami Investments Inc. c. Gobierno de los Estados Unidos Mexicanos”, decisión del 15/11/04; LL, 2005-A, 690). 


� “Without the proportionality analysis the concepto of indirect expropriation, for example, risksdegrading to an analysis without rationalization: ‘I know it when I see it’. Similarly, some subsets of the standard of fair and equitable treatment would, instead of following a structured analysis about the relationship between the investor’s expectations of favorable treatment and competing public interests in the application of rule of law standards and the balance between the two, become open to subjective assessments of arbitrators about what they consider fair and equitable – a standard of equity, not a legal standard that has normative content” (Kingsbury y Schill, ob. cit., pp. 22-23). 


� Laura Clérico señala “… el carácter débil de la regla del medio alternativo menos lesivo como criterio decisorio. Sólo a través de su complementación por medio de otras reglas puede ganar en fuerza decisoria, aunque en forma limitada” (“El examen de proporcionalidad en el derecho constitucional”, Bs. As., Eudeba, 2009, p. 103.


� Regla 47: “(1) El laudo será escrito y contendrá: (…) (i) la decisión del Tribunal sobre cada cuestión que le haya sido sometida, junto con las razones en que funda su decisión …”. Sobre la nulidad de los laudos por falta de motivación adecuada en materia de arbitraje comercial internacional, ver José M. Alonso, El derecho de defensa en G. Tawil y E. Zuleta (dirs.) “El Arbitraje Comercial Internacional. Estudio de la Convención de Nueva York con motivo de su 50º aniversario”, Bs. As., Abeledo-Perrot, 2008, p. 464.


� Por definición, los estándares son más vagos que las reglas (Schlag, Pierre, “Rules and standards”, 33 UCLA L. Rev. 379 [1985], � HYPERLINK "http://lawweb.colorado.edu/profiles/pubpdfs/schlag/schlagUCLALR.pdf" ��http://lawweb.colorado.edu/profiles/pubpdfs/schlag/schlagUCLALR.pdf�, última visita: 15/7/2013). Acá se trata, además, de un estándar que –según la jurisprudencia arbitral– debe ser interpretado a la luz de las circunstancias fácticas del caso (ver el laudo “International Grid” ya citado, párrafo 169 y sus citas). 


� Para Gordillo, “[t]omando algunas de las críticas efectuadas al arbitraje internacional expresadas por la Procuración del Tesoro de la Nación (fundamentalmente ante el CIADI), pensamos que la integración del tribunal con árbitros permanentes (no eternos ni inamovibles) no sólo despejaría los nubarrones que sobrevuelan a la viabilidad del arbitraje como solución de controversias, al tener la posibilidad de conocer –previo al conflicto– quiénes son los que fallarán en el laudo, pudiendo además importar la no despreciable generación de líneas doctrinarias propias que irían sentando criterios” (“Tratado de Derecho Administrativo”, 9ª ed., Bs. As., Fundación de Derecho Administrativo, 2009, t. 2, p. XVIII-11).


� Según Eric Posner y Adrian Vermeule, “[i]t should be clear that law by standards is nearly the same as retroactive determination of law”, y agregan más adelante “[v]ague statutes enacted before and after the emergency provide no rule of decision, and courts are reluctant to substitute their views about policy for those of the executive, which has far more expertise and resources” (“Demystifying Schmitt”, Harvard Law School Public Law & Legal Theory Working Paper Series, Paper Nº 10-47, pp. 9 y 12; disponible en � HYPERLINK "http://www.ssrn.com" ��www.ssrn.com�, última visita: 15/7/2013).


� Vale en este punto la observación de Bohoslavsky sobre las implicancias negativas que una protección expansiva de los derechos de los inversores puede conllevar en el campo regulatorio: “Los gobiernos se vuelven reacios a realizar modificaciones regulatorias, aún cuando de esa manera promoverían el interés público o beneficiarían intereses económicos más generales. Este enfriamiento regulatorio, cuando afecta a servicios públicos, puede ocasionar graves trastornos para los usuarios de servicios o la infraestructura del país. Se trata de la inhibición que sufren las respectivas agencias estatales para modificar y mejorar la regulación, pues temen de alguna manera a las consecuencias legales que pueden sobrevenir, aún cuando retrate de reformas que promuevan la eficiencia del servicio” (“La jurisprudencia arbitral en el sector del agua: cuestiones sobre ‘enfriamiento regulatorio’ y derecho aplicable”, LL Supl. Administrativo 2010 (agosto), p. 127).


� “Desde antiguo se ha sostenido que la misión más delicada que compete al Poder Judicial es la de saber mantenerse dentro de la órbita de su jurisdicción, sin menoscabar las funciones que incumben a los otros poderes o jurisdicciones, toda vez que es el judicial el llamado por la ley para sostener la observancia de la Constitución Nacional, y de ahí que un avance de este poder en desmedro de las facultades de los demás revestiría la mayor gravedad para la armonía constitucional y el orden público” (CSJN; Fallos 321:1525). “The province of the court is, solely, to decide on the rights of individuals, not to inquire how the executive, or executive officers, perform duties in which they have a discretion. Questions, in their nature political, or which are, by the constitution and laws, submitted to the executive, can never be made in this court” (Suprema Corte de los Estados Unidos, “Marbury v. Madison”, 5 U.S. 137 [1803]).
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