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Resumen

La Cldusula de Nacién mds Favorecida ha recibido mucha
atencion en el régimen internacional de inversiones en los
tltimos afios. Las discusiones han girado respecto de si dicha
disposicion permite atraer condiciones mds favorables relativas
a la solucion de controversias. Este trabajo se aleja de dicha
discusion y analiza otro problema que ha contado con menos
atencion. Se refiere, particularmente, a la posibilidad de que
por medio de dicha cldusula se atraigan condiciones més fa-
vorables contenidas en tratados celebrados previamente. Esa
posibilidad es de interés, pues la misma podria hacer dificil
la modificaciéon de la politica de atraccion de inversiones de
los Estados plasmada en sus tratados de inversion. Si se con-
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sidera que eventuales giros en la estrategia de desarrollo son
deseables, la clausula constituye un obstaculo el cual deberia
ser analizado con detencion.

Palabras Clave: Clausula de Nacién mas Favorecida — Inversiéon
Extranjera — Politica de Desarrollo — Tratados Bilaterales de
Inversién — Multilateralismo.

Abstract

The Most Favored Nation Clause has attracted much attention
in the international investment regime in the past years. The
debate has centered on whether such regulation allows the at-
traction of more favorable conditions regarding the resolution
of controversies. This paper moves away from this debate to
analyze another problem that has gained much less attention:
the possibility that, through said clause, more favorable con-
ditions included in previously signed treaties are attracted.
This possibility is of great interest since it could hinder the
modification of the investment attraction policies of the States
as expressed in their investment treaties. If eventual shifts in
the development strategy are desirable, the clause constitutes
an obstacle that should be thoroughly examined.

Keywords: Most Favored Nation Clause — Foreign Investment

— Development Policy — Bilateral Investment Treaties — Mul-
tilateralism.
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INTRODUCCION

Los Tratados Bilaterales de
Inversiéon (o Acuerdos de Promo-
cién y Proteccion Reciproca de
Inversiones) son Tratados Interna-
cionales entre Estados, que otorgan
determinadas garantias en favor
de los inversionistas extranjeros en
el territorio del Estado que recibe
sus inversiones (razon por la cual
este pasa a denominarse “Estado
receptor”). Sus disposiciones, par-
ticularmente favorables a la activi-
dad de los inversionistas foraneos,
comprenden tanto la definicion de
la inversion protegida por el Trata-
do; clausulas que resguardan a los
inversionistas en caso de expropia-
cién o de medidas expropiatorias;
estandares como el de trato justo y
equitativo o el de trato de nacion
mas favorecida; asi como un meca-
nismo de solucion de controversias
(arbitraje) entre el Estado receptor
y el inversionista extranjero (Sor-
narajah, 2010).

La importancia de las disposi-
ciones mencionadas ha crecido en
la medida que gran parte de los
Tratados de Libre Comercio las ha
reeditado en sus respectivos capitu-
los de inversiones. Asi, la posicion
privilegiada de los inversionistas
extranjeros se ha expandido y ex-
tendido en un sinntimero de instru-
mentos internacionales de diversa
naturaleza.

Como se dijo, esta posicion pri-
vilegiada se nutre especificamente

de los estandares de trato justo
y equitativo, y por el de trato de
naciéon mas favorecida. Este ulti-
mo, incorporado en los Tratados
Internacionales por medio de la
Clausula de Nacién Miés Favo-
recida (CNMF), es de particular
interés pues, COmo se vera, permite
extender las condiciones en las
cuales operan los inversionistas
de un pais a los de otro Estado,
lo cual coadyuva en la generacién
de un marco competitivo que no
discrimina arbitrariamente en base
a la nacionalidad de los capitales
involucrados.

En materia de inversiones, la
CNMF ha sido objeto de una ardua
discusién (académica, politica y
juridica) en los ultimos afios'. Las
controversias han girado especifi-
camente sobre un problema parti-
cular: si el centro de gravedad de la
cldusula en cuestion permite atraer,
como la tierra atrae a la luna, no
solo condiciones “sustantivas”, sino
también aspectos tradicionalmente
considerados “adjetivos” por la
doctrina, como son los mecanismos
de solucién de controversias. En
este caso, no solo han sido los aca-
démicos los que se han posicionado
en veredas opuestas, sino también la
jurisprudencia ha destacado por sus
decisiones divergentes. Las voces

Sin perjuicio de ello, Vessel subraya
que las controversias en torno al al-
cance y sentido de la CNFM la persi-
guen desde su nacimiento (Vessel,
2007).
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mds criticas en la materia han re-
saltado el efecto “desestabilizante
que esto podria causar al ya sensible
régimen internacional del derecho
de inversiones (Egli, 2007).

Sin desconocer la importancia
de dicho debate, este trabajo tra-
tard de otorgar ciertas luces a otra
dimension contenida dentro de los
pilares estructurales de la CNMEF,
dimension que, por lo demads, ha
pasado casi inadvertida entre los
comentaristas (salvo honrosas
excepciones, las cuales se revisa-
ran posteriormente?). Asi, nuestra
pregunta de investigacion es la
siguiente: ¢como opera la CNMF
en el tiempo? O mas precisamente:
¢puede atraer condiciones estable-
cidas en un Tratado previo, que
sigue vigente? Lamentablemente
para nosotros (y como veremos, por
fortuna para los Estados receptores)
el asunto atin no ha sido sometido a
los Tribunales arbitrales del Centro
Internacional de Arreglo de Dife-
rencias Relativas a Inversiones (que
es el foro que usualmente resuelve

»

las controversias en materia de
inversiones extranjeras), lo cual no
implica en caso alguno que el asun-
to carezca de relevancia, como se
tratara de mostrar en este articulo.

Antes de proseguir, ilustraremos
el problema con un ejemplo que ira

2 Entre esas excepciones se encuentran:

Vessel (Vessel, 2007), Cole (Cole,
2012), Schill (Schill, 2009) y Ishikawa
(Ishikawa, 20135).

adquiriendo claridad en las siguien-
tes paginas.

Suponga que el Estado A (“Mo-
rulandia”) requiere con urgencia
atraer capitales extranjeros, por
lo que inicia una campafia para
promocionar la inversiéon dentro
de su territorio. Para el efecto,
entre los instrumentos de politica
publica, Morulandia decide im-
pulsar un programa para suscribir
tratados bilaterales de Inversion
(o tratados de libre comercio con
capitulos de Inversion) con terceros
Estados. En tanto, Morulandia se
encuentra convencida de los efectos
benignos que este tipo de actividad
tendra en su economia, razoén por
la cual decide ofrecer condiciones
increiblemente provechosas para
los inversionistas extranjeros en
dichos tratados, por ejemplo, ga-
rantizandoles que ellos puedan re-
patriar sus capitales cuando deseen,
estableciendo un procedimiento
administrativo particularmente
sencillo para que eso pueda ocurrir.
Sorprendidos por el compromiso
de Morulandia con el progreso
econémico por medio de la inicia-
tiva privada, varios Estados (entre
ellos el Estado B, “Consistinia”, y
el Estado C, “Plutorca”) suscriben
documentos con el primero, diga-
mos, en el afio 1991.

Diez afios mds tarde (es decir,
en 2001), una crisis econémica in-
ternacional golpea particularmente
fuerte a Morulandia. Sin embargo,
ni la severidad de aquella crisis
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pudo persuadir a los personeros
de dicho pais respecto de su orien-
tacion hacia el mercado mundial,
razén por la cual redoblé sus es-
fuerzos suscribiendo Tratados de
Inversion con otros Estados (entre
ellos, el Estado D, “Camingo”).
Aun temiendo una eventual fuga de
capitales, dado el delicado escenario
internacional, Morulandia incluy6
una limitacién en el Tratado con
Camingo (que no estaba contenida
en los Tratados con Consistinia y
Plutorca) relativa a la repatriacion
de capitales. Asi, tanto las “salidas”
de las inversiones como las utilida-
des caminguesas del territorio de
Morulandia, se encontrarian sujetas
al control del Banco Central de
este ultimo Estado. La cuestion fue
considerada absolutamente razo-
nable por el gobierno de Camingo,
habida consideracién del prestigio
del Banco Central y del gobierno
de Morulandia, en lo que se refiere
a la actividad privada nacional y
extranjera.

Sin embargo, el Tratado entre
Morulandia y Camingo contem-
plaba una cldusula “de estilo”,
presente ¥%como sefialamos mads
arriba% en la mayor parte de los
Tratados de Inversion suscritos en
el mundo a esa fecha. La redaccion
de la clausula no diferia sustanti-
vamente de los otros Tratados y
disponia que Morulandia no podria
otorgar un trato menos favorable a
los inversionistas de Camingo que
el que otorgase a los inversionistas

de terceros Estados. La clausula en
cuestion no contemplaba ninguna
excepcion relevante.

Cabe hacer notar que los Trata-
dos celebrados por Morulandia y
los Estados de Consistinia y Plutor-
ca no contienen limitaciones en lo
que se refiere a la transferencia de
fondos, mientras que el concluido
entre el primer Estado y Camingo
si lo hace. De esta manera, el Banco
Central podria imponer limitacio-
nes a los movimientos de capitales
camingueses y no podria hacerlo
respecto de los propios de inver-
sionistas de Consistinia y Plutorca.

Ahora volvemos a la pregunta,
en el evento que las limitaciones
fueran impuestas a los inversionis-
tas del Estado de Camingo por el
Banco Central de Morulandia y no
a los de Consistinia y Plutorca: ¢ po-
drian reclamar los inversionistas del
primer Estado (Camingo) un trato
mas favorable, vale decir, que dichas
limitaciones no le fueran aplicables,
o que en el caso que ellas procedie-
sen, fueran acompanadas por una
indemnizacion? ¢Influye en algo
que los Tratados celebrados con
Consistinia y Plutorca hayan sido
suscritos en 1991 y que el Tratado
celebrado con Camingo haya sido
celebrado diez afios después?

El presente trabajo intentard
entregar elementos para responder
a estas preguntas por medio de
un analisis legal de la estructura
de la Clausula de Nacion Mas
Favorecida y de su rol en el régi-
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men del Derecho Internacional de
Inversiones. Con todo, podemos
anticipar nuestra posicion: si la
CNMF no ha sido redactada con
excepciones especificas, ella podra
atraer las condiciones mas favo-
rables contenidas en tratados con
terceros Estados suscritos con an-
terioridad al instrumento que sirve
para su invocacion. De esta forma,
los tratados de Inversiéon con una
CNMF sin limitaciones tendrian
un efecto no advertible a simple
vista: consolidarian los elementos
de politica econdémica de los Esta-
dos vertidos en ellos a la hora de su
entrada en vigencia. Si se considera
que es absolutamente legitimo un
cambio en la misma, el escenario
para Estados como Morulandia es
particularmente complicado a la
hora de enfrentar golpes de timén
en su estrategia de desarrollo.

El articulo comienza con una
introduccién de la CNME, abor-
dando su importancia y destacando
las diferencias que ella asume en el
régimen de comercio (en donde se
origind) y en el propio de las in-
versiones. Posteriormente, precisa
el ambito de aplicacién de esta dis-
posicion, analizando los elementos
que permiten invocarla. Luego se
destaca la forma especifica en la
que opera, para mds tarde presen-
tar la discusiéon doctrinal relativa
a la atracciéon de condiciones mds
ventajosas comprendidas en Tra-
tados Internacionales celebrados
con anterioridad. Como se vera, es

precisamente su manera de operar,
por regla general, la que encierra a
los Estados en la politica econémica
expresada por medio de sus Trata-
dos de Inversion en un momento
determinado del tiempo.

INTRODUCIENDO
LA CLAUSULA DE NACION
MAs FAVORECIDA

La CNMF es considerada como
uno de los pilares del derecho
comercial internacional (Dolzer y
Schreuer, 2012: 207). Aun cuando
no forma parte del derecho inter-
nacional consuetudinario (Dolzer y
Schreuer, 2012; Paparinskis, 2013;
Acconci, 2005), sino que corres-
ponde a una obligacién que debe
figurar en los Tratados para poder
ser invocada (UNCTAD, 2010), y
precisamente por eso, se considera
fundamental, entre otras razones,
pues permite evitar la discrimina-
cion en el trafico entre distintos
Estados.

Fue ese cardcter “igualitario” el
que conspird en favor de su incor-
poracion en los modernos Tratados
de Inversion, transformandose en
una de las clausulas mds usuales
(Kirtz, 2004). De acuerdo a la
Conferencia de las Naciones Uni-
das sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD, por sus siglas en inglés),
la CNMF ha asumido un rol -junto
a la disposicion de Trato Nacio-
nal- “esencial para promover la
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liberalizacion”? (UNCTAD, 2010:
2). De esta manera, ambos estan-
dares “apuntan a asegurar un piso
comun para la actividad econémica
de actores nacionales y extranjeros,
asi como son un prerrequisito para
la competencia™(Schill, 2009: 498-
499), de manera que juntos “dismi-
nuyen las distorsiones econdémicas
en el Estado que recibe la inversion”
(Faya, 2008: 89)3. Precisamente por
ello, el estandar de Trato Nacional
y la Clausula de Nacion Mas Fa-
vorecida “reflejan el rol crucial que
juegan las estructuras competitivas,
tanto para una eficiente asignacion
de recursos como para la eficiencia
de las inversiones”® (Schill, 2009:
503).

No obstante y debido a que no
existe un simil del Acuerdo Gene-
ral sobre Aranceles y Comercio (o
GATT, por sus siglas en inglés) en
el ambito del Derecho Internacio-
nal de Inversiones, la redaccién
de la CNMF varia, en general, de

Traduccion libre del inglés: «essential
to fostering liberalization».
Traduccion libre del inglés: «aim at
ensuring a level playing field for the
economic activity of foreign and do-
mestic economic actors and area a
prerequisite for competition».
Traduccion libre del inglés: «dimin-
ishes economic distortions in a host
country».

Traduccion libre del inglés: «reflect
the crucial importance competitive
structures play for efficient investment
and an efficient allocation of re-
sources». En el mismo sentido, Faya
(Faya, 2008).

Tratado en Tratado. Sin embargo,
ello no impide —en opinién de los
especialistas— que, a falta de dispo-
siciones especificamente destinadas
a alterar de manera sustantiva su
forma de operacion normal, serdn
su funcion y alcance original los que
prevaleceran (Garcia, 2013; Kiirtz,
2004; Faya, 2008). Siguiendo a
Garcia (Garcia, 2013), la primera
pregunta a responder se refiere a
determinar cual es esa funcion y
alcance original, cuestion de la que
nos encargaremos a continuacion.

El primer instrumento que debe
mirarse para hacerlo es el Proyecto
de Articulos sobre Clausula de Na-
cion Mas Favorecida de la Organi-
zacion de Naciones Unidas (ONU,
1972). Aun cuando este nunca se
materializo en una convencién in-
ternacional legalmente vinculante
para sus miembros, es usualmente
acusado como un punto de refe-
rencia que debe ser considerado a
la hora de interpretar los Tratados
Internacionales que contienen la
CNMEF (Schill, 2009). Asi, el inciso
primero del articulo 2 del mencio-
nado documento dispone que “por
‘Clausula de la Nacion mas Favo-
recida’ se entiende una disposicion
de un tratado en virtud de la cual
uno o mas Estado concedentes se
obligan a otorgar el trato de la
nacién mas favorecida a uno o mas
Estados beneficiarios”.

Por su parte, el inciso primero
del articulo 3 del mismo documento
agrega que “por Trato de la Nacién
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mas Favorecida se entiende un
trato otorgado en condiciones no
menos favorables que las del trato
otorgado por el Estado concedente
a cualquier tercer Estado, en una
esfera definida de las relaciones
internacionales con respecto a de-
terminadas personas o cosas”.

De ambas normas fluyen las ca-
racteristicas generales de la CNMFE.

En primer término, la CNMF es
una “disposicion de un tratado”,
vale decir, para que opere es nece-
sario que ella se encuentre pactada
expresamente por las partes, de
modo que no pertenece al derecho
internacional consuetudinario,
como se indicé con anterioridad.

Esta incluye a un Estado “conce-
dente” (el que se obliga a otorgar el
Trato de Nacion mas Favorecida) y
a uno “beneficiario” (el que pasa a
ser quien puede exigir dicho trato).
Ello no obsta a que los Estados
asuman ambas posiciones a la vez,
como bien se encarga de aclarar el
Proyecto en el inciso segundo del
articulo 2.

Ella se rige por el principio de
ejusdem generis, que limita su ope-
racion. De acuerdo a Faya (Faya,
2008), a través de este:

La materia [en que opera
la CNMF] se restringe de dos
maneras: en primer término, por
medio de la clausula misma, que
siempre se refiere a un asunto
especifico y, en segundo, por el
derecho concedido por el Estado

concedente al tercer Estado. Esta
situacion es similar, aun cuando
no idéntica, en lo que toca a los
sujetos de interés en virtud de
los cuales el Estado beneficia-
rio puede reclamar el Trato de
Nacién mas Favorecida. En el
contexto de los Tratados Inter-
nacionales de Inversion, el bene-
ficio se refiere, obviamente, a los
Inversionistas o a sus inversiones
(Faya, 2008: 89)’.

A ello cabe agregar que el tra-
tado que contiene la CNMF pasa
a denominarse “Tratado Base”,
debido a que “(...) contiene las
bases para incorporar el Trato mds
favorable contenido en un tercer
Tratado (...)” (Schill, 2008: 506)®.

Tal y como salta a la vista, el
Trato de Nacion Mas Favoreci-
da (concedido en virtud de una
CNMF) es relativo y contingente,
en la medida que se concede a un

7 Traduccion libre del inglés: “the sub-

ject matter is restricted in two ways:
first, by the clause itself, which always
refers to a certain matter, and sec-
ondly by the right conferred by the
granting state to the third state. The
situation is similar, although not iden-
tical, in respect of the subjects in the
interests of which the beneficiary state
is entitled to claim most favoured-
nation treatment. In the context of
ITAs, the benefit is obviously accorded
to investors or their investments”.
Traduccién libre del inglés: “(...) it
contains the basis for incorporating
more favorable conditions granted in
a third-party treaty into the treaty
relationship between (...)”.
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Estado particular (y en el caso del
derecho de inversiones, a los inver-
sionistas de un Estado especifico)
en relacion al trato que se otorga a
un tercer Estado (o a sus inversio-
nistas), cuestion que contrasta con
otros estandares, como es el caso
del de Trato Justo y Equitativo’.

Antes de revisar mds en detalle
la forma en que opera la clausula en
el derecho internacional de inver-
siones, vale la pena hacer presente
las prevenciones de los especialistas
al respecto, las cuales guardan re-
lacién con su origen propiamente
comercial.

Asi, ellos han subrayado que,
sin perjuicio de que mucho se ha
escrito en lo que toca a las ventajas
de la incorporacion de cldusula en
los tratados de comercio'?, el asun-

De acuerdo a Acconci, es un standard
relativo, en tanto “presupone una
comparacion de la manera en que
otras inversiones extranjeras (...) son
tratadas por el Estado receptor en una
situacion similar” (Acconci, 2005: 1).
Traduccion libre del inglés: «presup-
pose comparison with the way other
foreign investments (...) are dealt with
by the host State in a like situation”.
De acuerdo a Kiirtz, el rol de la cldu-
sula en materia de comercio interna-
cional ayuda a prevenir la imposicion
de aranceles discriminatorios que
distorsionarian sensiblemente los
precios, cuestion que “(...) cuenta
tanto con implicancias en el bienestar
doméstico como en el global” (Kiirtz,
2004: 863). Traduccién libre del in-
glés: «(...) both global and domestic
welfare implications». Asi, de acuerdo
al mismo autor, la CNMF en materia

to no es tan sencillo en materia de
inversiones (Kiirtz, 2004)!.

Ademds, la doctrina agrega que
las diferencias anteriormente acu-
sadas no son solo de fundamentos,
sino que también alcanzan al conte-
nido de la disposicion en la practica.
Asi, Faya subraya que mientras que
en lo relativo a régimen de comer-
cio, las medidas que pueden afectar
a un Estado o beneficiar a otro se
encuentran mds bien limitadas y
se relacionan, principalmente, con
ventajas o desventajas cuantitativas
en materia de aranceles; en térmi-
nos de inversiones, el espectro es
particularmente amplio, en tanto
las medidas que pueden poner en
movimiento la clausula son, en este
caso, innumerables (Faya, 2008) o
como lo ha sefalado otro autor,
son de una variedad “voraz” (Cole,
2012).

El problema del “trasplante”
de la CNMF desde el régimen
de comercio al de inversiones se

comercial permite el uso eficiente de
recursos.

Sin perjuicio de ello, Acconci (Accon-
ci, 2005) subraya que varias razones
explican la inclusion de la CNMF en
los tratados internacionales de inver-
sién. Entre ellas, cabe sefialar la im-
portancia de la inversion extrajera a
nivel mundial, la complementariedad
entre ella y el comercio internacional,
los cambios de direccion en los flujos
de inversion extranjera, la competen-
cia de los Estados por recibir nuevos
flujos y, asi, la necesidad de seguridad
y certeza que encuentran los inversio-
nistas extranjeros.

11
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encuentra también en su inter-
pretacion. Asi, de acuerdo a Cole,
una interpretacion teleologica de
ella (es decir, una que sostenga
que el objetivo de la clausula es
eliminar la discriminacion basada
en la nacionalidad de los inversio-
nistas en un mercado particular)
podria llevar a que los tribunales
arbitrales “(...) dejasen de lado los
argumentos técnicos a la hora de
analizar la forma de operar de la
clausula y la interpretasen simple-
mente de la manera en que elimine
la discriminacion en los mercados
de la forma mas eficiente” (Cole,
2012: 540-541)2. Todavia m4s,
Dolzer y Schreuer agregan a este
respecto que “cuando la regla de la
nacién mas favorecida se aplica en
dicho contexto [en el campo de la
inversion extranjera] de una forma
mecdnica, el efecto puede ser el
reemplazar la sustancia negociada
del Tratado mas que el afadir un
elemento de cooperacion” (Dolzer
y Schreuer, 2012: 207)"3.

Estas razones han militado en
favor de que cierto grupo de ana-

2 Traduccion libre del inglés: «(...) to lay

aside technical arguments as to the
operation of the clause and simply
interpret it in the way that will most
effectively eliminate market discrimi-
nation».

Traduccion libre del inglés: «when the
MEN rule is applied in such a context
[el campo de la inversion extranjera]
in a mechanical manner, the effect
may be to replace the negotiated
substance of the treaty rather than to
add an element of cooperation».

listas subraye que “(...) no es claro
que los fuertes argumentos politicos
y econdmicos (y asi, el fundamento
de legitimidad) propios del Trato de
Nacion mas Favorecida en materia
de comercio (...) sea transportable
al contexto de inversiones” (Kiirtz,
2004: 866)1.

Sin embargo, no todas las voces
son criticas. Asi, por ejemplo, Schill
sostiene que la incorporacion de la
CNFM en Tratados de Inversion
ayuda a reducir “conflictos y ten-
siones internacionales”, en tanto
previene que los Estados funden su
politica comercial y de inversiones,
en la construccion de bloques cerra-
dos (Schill, 2008: 501). El mismo
autor agrega, en este sentido, que
este estandar “(...) permite un mar-
co de referencia mds transparente
para las relaciones internacionales
de inversion, porque la adhesion a
complicadas y costosas reglas rela-
tivas al origen del capital para de-
terminar el estindar de protecciéon
aplicable” (Schill, 2008: 508)%. En

definitiva, por medio de su vocacion

4 Traduccion libre del inglés: «(...) it is

by no means clear that the strong
economic and political case (and
hence, touchstone for legitimacy) of
MFN treatment as a counter to trade
and, especially, tariff discrimination
is automatically transportable to the
investment context».

Traduccion libre del inglés: «(...) al-
lows for a more transparent frame-
work for international investment
relations because it dispenses with the
necessity to adhere to complicated,
and thus costly, rules on the origin of
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igualitaria, la CNMF aportaria a
reducir los costos de transaccion
involucrados en la actividad.
Siguiendo esta linea de argumen-
tacion, la importancia de la CNMF
en el derecho de inversiones se vuel-
ve aun mds critica, en la medida que
este régimen se ha desarrollado de
una manera atomizada (UNCTAD,
2010). En tanto este tomo cuerpo
principalmente por medio de la
celebracion de Tratados Bilatera-
les, como los Tratados Bilaterales
de Inversion, de los cuales existian
2.857en 2012 (UNCTAD, 2010),y
considerando que ellos pueden dife-
rir en su redaccion, producto de las
negociaciones especificas que sigan
los Estados parte (UNCTAD, 2010),
la CNMF serviria como dispositivo
de “multilateralizacion en la prac-
tica” de sus compromisos (Schill,
2008), extendiendo el trato que un
Estado otorga a inversionistas de
otro Estado a los propios de otro
pais, bajo el tratado que incluye la
CNMF'¢, Desde este punto de vista,
la cldusula en este régimen “puede
servir para armonizar el derecho
bajo el cual operan inversionistas

capital in order to ascertain the ap-
plicable standard of protection».

Incluso, yendo mas lejos Chalamish
(Chalamimsh, 2009) indica que por
medio de la inclusion de la CNMF en
los Tratados Bilaterales de Inversion
se construye una red compleja de
instrumentos en la materia que se
asemejaria a un Tratado Multilateral.

de distintos Estados”'” (Cole, 2012:
539-540).

EL AMBITO DE APLICACION
DE LA CLAUSULA DE NACION
MAS FAVORECIDA EN EL
DERECHO DE INVERSIONES

Asumiendo que no existen ex-
cepciones relevantes, y pese a las
diferencias de redaccion, seguire-
mos la posicion sugerida por Garcia
(Garcia, 2013), en lo que toca a
considerar su redaccion estandar
a la hora de analizar sus efectos.
Ejemplo de este tipo de redaccion
es la contenida en el segundo
numeral del articulo cuarto del
Acuerdo entre la Republica de Chile
y la Republica de Hungria para la
Promocion y Proteccion Reciproca
de las Inversiones, en la que se lee:

Cada Parte Contratante
otorgara a las inversiones de
inversionistas de la otra Parte
Contratante, efectuadas en su
territorio, un trato no menos
favorable que aquel otorgado
a las inversiones de sus propios
inversionistas, o a inversionistas
de un tercer paifs, si este ultimo
trato fuere mds favorable.

Como salta a la vista, el texto
anterior expresa los elementos ge-

7" Tradduccion libre del inglés: «can

serve to harmonize the law under
which foreign investors from different
states operate».
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nerales indicados previamente: la
disposicion de trato mds favorecido
habria sido pactada (naturaleza
convencional), tendria una orienta-
cion “contingente”y “relativa”, y se
limitaria a un ambito especifico (al
trato que se conceda a los inversio-
nistas o a las inversiones de terceros
Estados, en contraste del otorgado
a los Estados parte).

Sin embargo, la doctrina suele
agregar otro elemento, el que por
lo general se encuentra ausente de
la redaccion especifica de su texto
(como ocurre en el caso del que
ya vimos). Asi, para que opere la
CNME es necesario que se verifique
un elemento material que permita la
comparacion entre los inversionis-
tas que son tratados mds favorables
de los que no lo son (UNCTAD,
2010). Este elemento material se
refiere a que los inversionistas
se encuentren en “circunstancias
similares” (“like circumstances”).
Sobre el particular, la UNCTAD
explica que

El conceder Trato de Nacion
mas Favorecida no requiere
que todos los inversionistas
extranjeros sean tratados de
igual manera, sin considerar las
circunstancias o sus actividades
de negocios. El diferente trato se
justifica entre los inversionistas
que no pueden compararse legi-
timamente, por ejemplo, que no
operan en el mismo sector eco-
ndémico o que no tienen la misma

estructura corporativa (...). Por
ejemplo, el trato de Nacioén mas
Favorecida no impide que los
Estados receptores concedan
distinto trato a actividades de
diferentes sectores de la eco-
nomia, ni que ellos diferencien
empresas de diferente tamafo
ni entre empresas con o sin
socios domésticos (UNCTAD,
2010: 26).

Precisamente por ello, la misma
Comision sostiene que el interpretar
la clausula en un sentido diferente
“(...) distorsionaria el sentido y la
naturaleza de la Clausula de Nacion
mas Favorecida”.

Desde otro punto de vista, para
que opere la CNMF requiere que
se otorgue un trato diferente a los
inversionistas y que dicho trato sea
favorable para uno y desfavorable
para el otro, desde un punto de vista
objetivo (Schill, 2008). Asimismo,
dicho “tratamiento” comprende
cualquier medida adoptada u
omitida por el Estado que recibe
la inversion, la cual puede asumir
la forma de leyes, regulaciones o
acciones/omisiones determinadas.

Finalmente, la UNCTAD desta-
ca que el dmbito de aplicacion de
la CNMF se encuentra igualmente
limitado por “libertad contractual”,
de manera que “si un Estado recep-
tor concede privilegios especiales o
incentivos a un inversionista par-
ticular por medio de un contrato,
no existiria obligacion respecto de
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la Clausula de Nacién mas Favore-
cida en tratar a otros inversionistas
extranjeros de la misma manera”!®
(UNCTAD, 2010: 29).

AUTOMATICA E
IMPORTADORA: LA FORMA DE
OPERAR DE LA CLAUSULA DE
NAacC1iON MAS FAVORECIDA EN
EL DERECHO DE INVERSIONES

Teniendo presente el alcance de
la clausula, ahora podemos refe-
rirnos a la manera en como opera.
En este sentido, existe un consenso
generalizado en que la CNMF lo
hace de manera automdtica (Dol-
zer y Schreuer, 2012; Schill, 2008),
cuestion que, de acuerdo a Cole,
puede entenderse de dos maneras
diferentes.

En primer término, como un “de-
recho a exigir” (“righ to claim”), y
en segundo, como una “obligacion
instantdanea”. De acuerdo a nuestro
autor, la primera alternativa consis-
te en que “(...), tan pronto y como
se concede un trato mds favorable
a un tercer inversionista, el benefi-
ciario de la Clausula de Nacion mas
Favorecida adquiere el ‘derecho a
exigir’ un trato equivalente para
si. Esto significa que no surge una

18 Traduccion libre del inglés: «if a host

country grants special privileges or
incentives to an individual investor
through a contract, there would be no
obligation under the MFN treatment
clause to treat other foreign investors
equally».

obligacion inmediata para el Estado
que concede un trato mds aven-
tajado a otro inversionista, pero
una vez que el beneficiario exige
un trato equivalente, este debe ser
concedido”" (Cole,2012: 569). En
otras palabras, esta interpretacion
requiere un comportamiento activo
de parte del inversionista (0 mas
precisamente, de acuerdo a Cole, de
su Estado) que se encuentra en una
posicion desmejorada, producto de
una medida adoptada por el Estado
receptor de la inversion.

Por otro lado, en lo que toca a
entender la manera en que funciona
la CNMF como una “obligacion
instantanea”, Cole acota que esto
supone que el trato mds favorable
concedido por un Estado a un
inversionista debe ser extendido
automaticamente al inversionista
de otro Estado que cuenta con un
tratado de inversién que incluye
la CNMF (en la medida en que se
cumplan los demas requisitos).

Asi, “cualquier exigencia que
efectie [el inversionista afectado]
en contra del Estado [receptor] (...)

¥ Traduccién libre del inglés: «(...) as

soon as more favorable treatment is
provided to a third party, the benefi-
ciary of the MFN clause gains the
«right to claim» equivalent treatment
for itself. That is, no immediate obli-
gation arises for the state providing
the treatment to the third state to also
provide it to the beneficiary of the
MEFN clause, but once the beneficiary
requests equivalent treatment, it must
be provided».
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respecto de beneficios que debio
haber recibido bajo la Clausula de
Nacién mas Favorecida se enten-
dera concedido al momento que el
trato mas favorable fue otorgado
(...) al otro inversionista”?® (Cole,
2012: 570).

Siguiendo a nuestro autor, si
bien es la primera interpretacion
la que otorga mas policy space y
predictibilidad al Estado receptor,
la mayoria abrumadora de los lau-
dos arbitrales que han analizado el
problema, han seguido la segunda.
Ello se debe, en su opinidén, a la
inclusién expresa en la mayor parte
de los Tratados Internacionales de
Inversion de un mecanismo directo
para la resolucion de controversias
entre el inversionista afectado y el
Estado receptor. Asi, a su juicio,
la separacion entre las partes del
tratado y las partes de una even-
tual controversia milita en contra
de la interpretacion del “derecho
a exigir”, en tanto segun ella seria
el Estado del inversionista afec-
tado el que deberia presentar la
reclamacién correspondiente, en
busca de un trato mds favorable
para este ultimo. De esta forma,
pese a su inconveniencia (para los
Estados receptores de la inversion),

20 Traduccidén libre del inglés: «any

claim it makes [the affected investor]
against [the host] State (...) for ben-
efits it should have received under the
MEN clause will be backdated to the
moment the more favorable treatment
was given to (...) the other investor».

Cole subraya que es la segunda in-
terpretacion la que se corresponde
con la Cldusula de Nacién mads
Favorecida.

Sin perjuicio de que la UNCTAD
(UNCTAD, 2010) y comentaristas
como Faya (Faya, 2008) son par-
ticularmente criticos en lo que se
refiere a la “importacion” de condi-
ciones mas favorables de un tratado
a otro por medio de la CNMF?!,
Schill subraya que la gran mayoria
de los laudos arbitrales que la han
aplicado, han determinado que ella
opera de esta forma (Schill, 2012).
De acuerdo al mismo autor:

La importacion de condiciones
sustantivas mas favorables conce-
didas en otro tratado de inversion
es consistente con la racionalidad
econdmica de las Cldusulas de
Nacién mas Favorecida, en tanto
iguales condiciones y estindares
de trato para inversionistas de
distintas nacionalidades son esen-
ciales para nivelar las condiciones
de competencia y para una asigna-
cion eficiente de los recursos. Aun
mas, la incorporacion de derechos

21 Sin embargo, cabe destacar que lo

discutido por ambos se refiere especi-
ficamente a un aspecto de esta forma
de operar. De acuerdo a ellos, lo que
ocurre no es que la CNMF permita
atraer las disposiciones de uno u otro
Tratado (pues, por si mismas, no se-
rian ni mds ni menos favorables), sino
que por medio de ella se puede atraer
un “trato” que en el caso especifico y
materialmente es mas favorable.

134



CARrRLOS RIQUELME

Consolidando la politica de inversiones por medio de la Cldusula de Nacion...

sustantivos mas favorables basa-
dos en las CNME, muestra que
ellas son una herramienta para
la multilateralizacion y armoni-
zacion de estandares sustantivos
para la proteccion de inversiones.
Las clausulas no solo extienden y
multilateralizan las condiciones
mads favorables de tratados con
terceros Estados, sino que tam-
bién desalientan futuros esfuerzos
de circunscribir las relaciones de
inversién entre los Estados de
una manera bilateral?? (Schill,
2012: 521).

Asi, a la vez que puede notarse
que Schill toma distancia de las
reflexiones de la UNCTAD vy de
las de Faya, concluye que este tipo
de clausulas “(...) armonizan la
proteccion de las inversiones al

22 Traduccién libre del inglés: «import-

ing more favorable substantive condi-
tions granted in third-country BITs
comports with the economic rationale
of MFN clauses, as equal investment
conditions and standards of treatment
for investors of different nationalities
are essential to equal competition and
to an efficient allocation of resources.
Furthermore, the incorporation of
more favorable substantive rights
based on MFN clauses shows that the
clauses are a tool for the multilater-
alization and harmonization of sub-
stantive standards of investment
protection. The clauses not only ex-
tend and multilateralize more favor-
able conditions from third-country
BITs, but also deter future efforts to
contain inter-State investment rela-
tions on a bilateral basis».

nivel mas alto disponible” (Schill,
2012: 521).

No obstante lo anterior, y tal
como se destac6 al comienzo de
este trabajo, la situacién no es tan
clara ala hora de la importacion de
disposiciones procedimentales de
un tratado a otro, lo cual se debe,
entre otras razones, al silencio que
guardan este tipo de instrumentos
internacionales al respecto (Freyer
y Herlihly, 2005). En tanto este
problema excede el objeto de este
trabajo, evitaremos referirnos a las
posiciones de la doctrina a su res-
pecto y a los laudos arbitrales que
han lidiado con él, sin perjuicio de
que utilizaremos como referencia
estos ultimos, cuando comentemos
la aplicacion en el tiempo de la clau-
sula en el acdpite que sigue.

ATRAYENDO CONDICIONES
MAS FAVORABLES CONTENIDAS
EN TRATADOS PREVIOS

En el ejemplo esbozado al ini-
cio de este trabajo, deciamos que
Morulandia (el Estado receptor
de la inversion) habria alterado
levemente su politica de atraccion
de capitales extranjeros por medio
de una modificacion incluida en la
clausula de transferencia de fondos
(que en los Tratados previos cele-
brados entre Morulandia y Consis-
tinia y Plutorca no existia). Dicho
cambio se habria materializado en
el Tratado celebrado entre este pais
y Camingo, en 2001.
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Nuestra pregunta inicial se
referia a si podrian los inversio-
nistas camingueses, en el evento
que fueren aplicadas las medidas
en contra de sus inversiones con-
templadas en el Tratado entre
su Estado y Morulandia, atraer
las condiciones mads favorables
concedidas a los inversionistas de
Consistinia y Plutorca (pues a ellos
no se les aplicarian dichas medidas
de restricciones de transferencia de
fondos), aun cuando ellas se hubie-
sen materializado en un Tratado
concedido diez afios antes, previo
a la modificacion de la politica de
atraccion de capitales extranjeros
por parte de Morulandia.

Como también se dijo, este
problema no ha encontrado eco

RED DE TRATADOS

(atin) en la jurisprudencia. Sin
perjuicio de que ella se ha enfocado
particularmente en el problema de
la importaciéon de disposiciones
procedimentales entre tratados,
no se ha preocupado de distinguir
las fechas en las cuales los distin-
tos instrumentos han entrado en
vigor, pues este no ha aparecido
claramente. A continuacion repro-
ducimos sumariamente la “red de
tratados” (vale decir, identificamos
tanto el Tratado Bdsico como el
Tercer Tratado invocado por medio
de la CNMF) correspondientes a
algunos de los casos mds destaca-
dos que han recibido la atencion
del CIADI, sefialando sus respec-
tivas fechas de entrada en vigencia
para ilustrar el punto.

Caso

Maffezini v. Reino de Espafia

Estado al que pertenece el inversionista Argentina
Tratado Bdsico Argentina — Espana
Fecha entrada en vigencia Tratado Bésico 28/09/1992
Tercer Tratado Espaiia — Chile
Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado 28/03/1994

Plama Consortium Limitada v.

Caso Republica de Bulgaria
Estado al que pertenece el inversionista Chipre

Tratado Bésico Bulgaria — Chipre
Fecha entrada en vigencia Tratado Basico |18/05/1988

Tercer Tratado Bulgaria — Finlandia
Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado |16/04/1999
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Caso

Asian Agricultural v. Republica de
Sri Lanka

Estado al que pertenece el inversionista

Reino Unido

Tratado Bésico

Reino Unido — Sri Lanka

Fecha entrada en vigencia Tratado Basico |18/12/1980
Tercer Tratado Sri Lanka — Suiza
Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado |12/02/1982

Caso

Siemens A. G. v. Republica de
Argentina

Estado al que pertenece el inversionista

Alemania

Tratado Basico

Argentina — Alemania

Fecha entrada en vigencia Tratado Bédsico |8/11/1993
Tercer Tratado Argentina — Chile
Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado [01/01/1995

Caso

Gas Natural v. Republica de
Argentina

Estado al que pertenece el inversionista

Reino de Espaiia

Tratado Basico

Espana — Argentina

Fecha entrada en vigencia Tratado Bésico

28/09/1992

Tercer Tratado

Argentina — Estados Unidos

Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado

20/10/1994

Salini Construttori S. P. A. v. Reino

Caso de Jordania
Estado al que pertenece el inversionista Italia

Tratado Bésico Italia — Jordania
Fecha entrada en vigencia Tratado Bdsico |17/01/2000

Tercer Tratado (1)

Jordania — Estados Unidos

Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado

(1)

12/06/1993

Tercer Tratado (2)

Jordania — Reino Unido

Fecha entrada en vigencia Tercer Tratado

(2)

24/04/1980

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion emanada de CIADE.

Como puede notarse, la dimen-
sion “temporal” del problema que
hemos enunciado no ha tenido
cabida en la jurisprudencia, pues
aun no es llevado ante arbitraje un
caso como el hipotético que hemos

descrito para Morulandia. La tnica
excepcion al respecto parece ofre-
cérnosla el de Salini Construttori S.
P. A. v. Reino de Jordania, el cual
describiremos sumariamente solo
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desde la perspectiva relevante para
estos efectos.

En dicho caso, el inversionista
extranjero invoco subsidiariamente
la CNMF contenida en el Tratado
celebrado entre su Estado (Italia) y
el Reino de Jordania, con el objeto
de que se sujetase el conflicto que
mantenia con este ultimo pais a
la competencia del CIADI. Ello se
debia a que en el Tratado Base (es
decir, en el Tratado entre Italia y el
Reino de Jordania) dicho mecanis-
mo se encontraba ausente, cuestion
que no era el caso en los tratados ce-
lebrados entre el Reino de Jordania
y el Reino Unido y entre el primero
y los Estados Unidos.

Sin embargo, y tal y como salta
a la vista en la tabla resumen an-
terior, nos encontramos con que el
Tratado Base entré en vigencia el
17 de enero de 2000, mientras que
los Terceros Tratados lo hicieron
el 24 de abril de 1980 y el 12 de
junio de 1993, respectivamente.
Esta diferencia temporal pasé inad-
vertida por el Tribunal, aun cuando
deseché la aplicacion de la clausula
por otras consideraciones.

Si, aparentemente, la jurispru-
dencia no ofrece una respuesta a
este problema, quien si lo ha hecho
es la doctrina. Los bandos se han
definido de la siguiente manera:
Schill (Schill, 2012), en primer
término, indica que no existirian
obstaculos para que inversionistas
que se encontrasen en la posicion de
los camingueses de nuestro ejemplo

reclamasen el trato mas favorable
concedido por Estados como el
de Morulandia a inversionistas
de terceros Estados como los de
Consistinia y Plutorca. Cole (Cole,
2012), por su parte, indica que ello
no seria posible aunque afiade un
bemol: la situacion seria diferente
en el caso que el trato no fuese
concedido por medio de un tratado,
sino que fuese implementado en la
practica. A continuacién revisamos
en detalle las posiciones de ambos.

Comenzamos con la posicion de
Cole, para quien los inversionistas
camingueses no podrian servirse de
la CNMF contenida en el Tratado
entre Camingo y Morulandia (re-
cuérdese, el Tratado Base, vigente
desde 2001) para invocar condi-
ciones mds favorables dispuestas
en Tratados como el celebrado
entre Morulandia y Camingo (vi-
gente desde 1991), pues no podria
sostenerse que esa haya sido la
voluntad de los Estados parte del
Tratado Base. De esta manera,
si es la intencion de los Estados
partes la que debe ser analizada
cuidadosamente cuando se inter-
preta la CNMF y su texto?’, no

23 El argumento de Cole se basa especi-

ficamente en la intencion de las partes
contratantes del tratado. Asi, él subra-
ya el elemento correspondiente del
articulo 31 de la Convencién de
Viena sobre Derecho de los Tratados.
Al respecto, indica que “las intencio-
nes subjetivas de los Estados partes
de un tratado bilateral de inversion
son, por tanto, siempre importantes
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podria seguirse una interpretacion
distinta “(...) ni siquiera cuando el
texto de la CNMF pareciese por si
solo sugerir una aplicacién asi, en
tanto la clara intencion de las partes
deberia considerarse para anular la
redaccion de la cldusula”* (Cole,
2012: 575).

Cole entiende de esta manera la
intencion de las partes por la forma
en que opera la clausula. Dijimos
previamente -siguiendo al mismo
Cole-, que ella lo hace automatica-
mente, poniendo de cara al Estado
que concede el Trato de Nacion
mas Favorecida una “obligacion
instantanea” respecto del inversio-
nista desmejorado. Recordemos
que a este respecto, Cole concluia
que asi “cualquier exigencia que
efectie [el inversionista afectado]
en contra del Estado [receptor] (...)
respecto de beneficios que debi6
haber recibido bajo la Clausula de
Nacién mas Favorecida, se enten-

a la hora de interpretar sus disposi-
ciones, incluyendo a la CNME aun
cuando permanezcan subsidiarias a
la redaccion del tratado mismo”
(Cole, 2012: 575). Traduccién libre
del inglés: «the subjective intentions
of the States party to a BIT are, there-
fore, always important in the inter-
pretation of the provisions of the BIT,
including an MFN clause, even
though they remain subsidiary to the
language of the BIT itself».

Traduccion libre del inglés: «(...) even
where the text of the MFN clause
would itself seem to allow such an
application, the clear intent of the
parties should be taken to override
the language of the clause».

24

dera concedida al momento que el
trato mas favorable fue otorgado
(...) al otro inversionista”?.
Teniendo eso a la vista y echan-
do mano a nuestro ejemplo ficticio,
Cole diria que no puede sostenerse
razonablemente que la intencién de
los Estados de Morulandia y de Ca-
mingo haya sido borrar con el codo
lo que se escribia con la mano. O si
se quiere, en términos técnicos, no
podria afirmarse que la intencién
de esas partes haya sido eliminar
la limitacion a la transferencia de
fondos contenida en su Tratado por
medio de la operacion de la CNMEF,
pues dicha eliminacion ya habria
ocurrido tan pronto y como el Tra-
tado entre Morulandia y Camingo
entro en vigencia, de manera que no
habria existido un “momento” en
el cual las restricciones se habrian
encontrado en efecto entre ellas.
Asi, Cole concluye que “esta situa-
cién, no obstante, hace simplemente
incomprensible la inclusion de las
restricciones en comento dentro del
tratado”?¢ (Cole, 2012: 576).

» Traduccién libre del inglés: «any

claim it makes [the affected investor]
against [the host] State (...) for ben-
efits it should have received under the
MEN clause will be backdated to the
moment the more favorable treatment
was given to (...) the other investor».
Traduccion libre del inglés: «the im-
plausibility that parties to the treaty
intended this situation derive not
from the fact that the parties to the
A-B BIT are receiving treatment
other than that promised them in the
BIT, as that is an inherent conse-

26
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Aun mas, redobla su argumento
subrayando que si se tiene a la vis-
ta que los Tratados Bilaterales de
Inversion son publicos (vale decir,
que su contenido es conocido pu-
blicamente), “(...) no seria plausible
que los Estados incorporasen una
CNMF en su Tratado como una
proteccion en contra de estandares
de trato desconocidos contenidos
en otros Tratados de Inversion.
La informacién respecto de esos
estandares de trato es demasiado
accesible” ?” (Cole, 2012: 577).

quence of the operation of an MFN
clause. Rather, the implausibility re-
sults because, due to the instanta-
neous effect of MFN clauses, the re-
moval of the restrictions on the fair
and equitable treatment obligation
included in the A-B treaty occurred
the instant the A-B treaty came into
force. That is, there was no point at
which the fair and equitable treatment
clause expressly negotiated between
States A and B was actually in effect
between them. Such a situation, how-
ever, simply makes incomprehensible
the inclusion of the restrictions in
question within the treaty».

Traduccion libre del inglés: «(...) it is
simply implausible that states incorpo-
rated an MFN clause into their treaty
as a protection against unknown al-
ready-existing BIT-based treatment.
The information on such treatment is
simply too easily accessible. To return
to the example above, if unrestricted
fair and equitable treatment had been
discussed in the negotiations between
States A and B, State B could have
insisted that State A grant some coun-
tervailing benefit. However, if it is
subsequently incorporated via an
MEN clause, no compensation is given,

27

Precisamente, porque su posi-
cioén se funda en la naturaleza “pu-
blica” de los Tratados Bilaterales
de Inversion, nuestro autor subraya
que algo distinto ocurre cuando el
tratamiento ha sido concedido por
medio de la préctica de un Estado
(es decir, por medio de medidas
concedidas que no se encuentran
plasmadas en un Tratado) a inver-
sionistas de terceros Estados. En
este caso, la CNFM contenida en
el respectivo instrumento interna-
cional podria servir para importar
el “mejor trato”, incluso si este se
habia concedido antes de su cele-
bracién (Cole, 2012).

Dicho esto, seguimos con la
opinién de Schill, quien a diferen-
cia de Cole se pronuncia en favor
de la interpretacion criticada por
este dltimo. Su posicion se funda
también en la misma manera en que
funciona la CNMF y que despunta
en su rol “multilateralizador” en
el Derecho Internacional de Inver-
siones. Para analizar dicho rol es
necesario que nos detengamos en
un ejemplo especifico que sugiere
Schill, el cual pone de manifiesto la
magnitud de la fuerza de gravedad
de la cldusula en esta sede.

and State B has effectively granted
unrestricted fair and equitable treat-
ment for free. Absent evidence to the
contrary, then, it is simply implausible
to read an MEN clause in a BIT as
referring to already-existing provisions
in a third-state BIT».
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Para el efecto, nuestro autor nos
llama a suponer que tenemos ahora
otros cuatro Estados, con cuatro
tratados distintos entre ellos. El
Tratado Base (celebrado entre el
Estado A y el Estado B) contiene la
CNME aunque con una excepcion
especifica que se materializa en una
desventaja en un ambito determi-
nado. Supongase también que el
Estado A concede, por medio de
otro Tratado, esa ventaja (que no
figura en el instrumento ya men-
cionado) al Estado C. En tanto esa
ventaja se encontraria excluida de
la 6rbita de la CNMF del Tratado
Base (vale decir, del Tratado entre
A y B), los Inversionistas de B no
podrian reclamarla. Sin embargo,
Schill advierte que esos inversionis-
tas podrian atraer la misma ventaja
pese a la excepcion, si el Estado A
hubiese celebrado un tratado que
comprendiese una CNMF sin dicha
limitacién con un Estado D.

Asi, Schill nos dice que “el Es-
tado B podria incorporar el trato
mds favorable otorgado al Estado C
basado en una doble incorporacion
(o doble derivacion) por medio de
la CNMF contenida en el Tratado
entre A y B, en conjunto con el
trato mds favorable concedido al
Estado D, el que se le extiende por
medio de la CNMF contenida en el
Tratado celebrado entre el Estado A
y el Estado D728 (Schill, 2012: 526).

28 Traduccion libre del inglés: «State B
can thus incorporate the more favor-
able treatment to C based on a double

Como salta a la vista, para Schill
el poder de la CNMF seria tal que
le permitiria (via doble derivacion
o incorporacion) eliminar las pro-
pias limitaciones contenidas en
su redaccion, salvo que las excep-
ciones que se le agregasen fuesen
tan sofisticadas y especificas que,
advirtiendo su fuerza de gravedad,
se encargasen de morigerarla de
manera sustantiva.

De esta forma, si para él la
CNMEF tiene el poder de “purgarse
a si misma” (cuestion que estaria
dentro de su esfera de funciona-
miento normal), no cabria recurrir
a otra supuesta intencion de las
partes (como lo hace Cole), toda vez
que ellas se encontrarian absoluta-
mente conscientes de sus efectos vy,
con ello, del rol multilateralizador
que asumen en la practica.

Es justamente este argumento el
que le permite a Schill pronunciarse
en favor de los inversionistas ca-
mingueses de nuestro ejemplo. Por
ello, indica que este tipo de clausu-
las “(...) aseguran que un cierto ni-
vel de proteccion de las inversiones
que fue alcanzado en Tratados de
Inversion anteriores resultard mas
dificil de cambiar por medio de la
incorporacion de futuros tratados

incorporation (or double derivation)
via the MFN clause in the treaty be-
tween A and B together with the more
favorable treatment granted to D
which is extended to D based on the
MEN clause in the treaty between A
and D».
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mas restrictivos. Las CNFM impi-
den intentos de reducir los niveles
de proteccion a las inversiones una
vez que hayan sido concedidos por
un Estado receptor en sus Tratados
de Inversion, en tanto las cldusulas
le permiten a los inversionistas in-
corporar estindares mas amplios
de proteccién a las inversiones de
Tratados de Inversién mds antiguos
que el mismo Estado receptor ha
celebrado”?® (Schill, 2012: 568).
Asi, Schill concluye que:

Hasta cierto punto, las CNMF
encierran, por lo tanto, a los Es-
tados en el nivel mds favorable
de proteccién de inversiones
alcanzados en cierto momento
del tiempo y proyectan este ni-
vel hacia el futuro. En suma, las
CNMF forman parte del proceso
en marcha de multilateralizacion
de las relaciones de inversion
internacionales y constituyen
asi una base normativa explicita

2 Traduccion libre del inglés: «(...) se-

cure that a certain level of investment
protection that was reached in earlier
investment treaties will be more dif-
ficult to change by introducing more
restrictive BITs in future investment
treaties. MFN clauses impede at-
tempts to withdraw from the level of
investment protection once granted
by a host State in its investment trea-
ties, as the clauses enable investors to
incorporate possibly broader stan-
dards of investment protection from
older investment treaties the same
State has concluded».

para su desarrollo®® (Schill, 2012:
568-569).

La respuesta afirmativa de Schill
en favor de los inversionistas ca-
mingueses es respaldada también
por los comentarios al Proyecto de
Articulos sobre Clausula de Nacién
mads Favorecida indicado previa-
mente (United Nations, 1978).
Especificamente, en el numeral 2
al comentario del articulo 20 se
lee que: “una Cldusula de Nacion
mas Favorecida, sin redaccion en
contrario, atrae obviamente los
beneficios concedidos a un tercer
Estado, tanto antes como después
de la entrada en vigencia del tratado
que la contenga”’!.

Los comentarios citan el si-
guiente argumento para justificar
su posicion:

(...) En tanto el propdsito de
la cldusula es ubicar al Estado
beneficiario en igual pie que ter-

30 Traduccién libre del inglés: «to a

certain extent, MFN clauses therefore
lock States into the most favorable
level of investment protection reached
at one point of time and project this
level into the future. In sum, MFN
clauses therefore form part of the
ongoing process of multilateralizing
international investment relations and
constitute one of the explicit norma-
tive bases of this development».

Traduccion libre del inglés: «a most-
favoured-nation clause, unless other-
wise agreed, obviously attracts ben-
efits extended to a third State both
before and after the entry into force
of the treaty containing the clause».

31
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ceros Estados, seria un acto de
mala fe el continuar esa igualdad
a futuras situaciones legales. No
puede considerarse que exista
una cldusula “pro futuro” o una
cldusula dirigida hacia el pasado
a menos que sea redactada, in-
equivocamente, de esa manera.
De otro modo, la cldusula debe
otorgar al beneficiario todas las
ventajas concedidas tanto en el
pasado como en el futuro.

En suma, los argumentos de esta
posicion se fundan no solo en la
propia estructura de la clausula (y
su rol multilateralizador en la prac-
tica) sino también, precisamente
por ello, en la intencion de las par-
tes que la pactaron y en el principio
de buena fe que la sostiene.

EvAaLuANDO
LOS ARGUMENTOS

No son pocas las criticas que
pueden hacérsele a la posicion de
Schill, ademas de las contenidas en
los argumentos de Cole. Tal vez las

32 Traduccion libre del inglés: «(...) since

the purpose of the clause is to place
the beneficiary State on an equal foot-
ing with third States, it would be an
act of bad faith to continue that equal-
ity to future legal situations. A pro
futuro clause or a clause directed to-
wards the past cannot be deemed to
exist unless it is worded in unequivo-
cal fashion. Otherwise, the clause
must extend to the beneficiary all
advantages granted both in the past
and in the future».

mds importantes se refieren a las
relativas a las técnicas de interpre-
tacion de los Tratados, en las cuales
nos centraremos sumariamente.
Como bien expone Ishikawa:

(...) La tarea de un Tribunal,
no obstante, no es expresar sus
opiniones respecto del multi-
lateralismo o bilateralismo del
régimen de Tratados de Inver-
sion al interpretar la CNMEF,
sino interpretar el Tratado dado
de acuerdo con las reglas de
interpretacion establecidas.
Atln cuando es innegable que
una CNMF tiene la funcion de
armonizar los estandares entre
varios Tratados de Inversion,
esas consideraciones de politica
son relevantes solo en la medida
que coadyuvan a la aplicaciéon
de las reglas de interpretacion?
(Ishikawa, 2015: 135).

Para el efecto, la autora nos
llama a considerar la regla general

33 Traduccién libre del inglés: «with

respect, however, a tribunal’s task is
not to reflect its view on the multilat-
eralism/bilateralism of the investment
treaty regime in interpreting the MFN
clause but to interpret the given
treaty in accordance with established
rules of treaty interpretation. While it
is undeniable that an MFN clause has
the function of harmonising the stan-
dards among various investment
treaties, such policy considerations
are relevant only to the extent that
they support the application of the
rules of interpretation».

143



Estudios Internacionales 189 (2018) ® Universidad de Chile

de interpretacion de los Tratados
contenida en el Articulo 31 de
la Convencion de Viena sobre el
Derecho de los Tratados. Como es
sabido, dicho articulo dispone que
los Tratados deben interpretarse
“de buena fe, conforme al sentido
corriente que haya de atribuirse a
los términos del Tratado en el con-
texto de estos y teniendo en cuenta
su objeto y fin”. Luego de agregar
los elementos que deben ser consi-
derados como parte del contexto,
la misma disposicién establece
que ademas de este también deben
considerarse los acuerdos posterio-
res entre las partes, asi como sus
practicas y, ademds, “toda norma
pertinente de derecho internacional
aplicable en las relaciones entre las
partes”. Asimismo, la mencionada
norma concluye indicando que “se
dard a un término un sentido espe-
cial si consta que tal fue la intencién
de las partes”.

Desde este punto de vista, la
pregunta pertinente es considerar
si las reglas de interpretacion nos
obligan a tomar partido, en térmi-
nos generales, por la posicion de
Cole. A nuestro juicio, si la CNFM
contiene tanta fuerza como para
atraer condiciones mas favorables,
pese a excepciones expresas en su
redaccion por medio de la “doble
derivacion” o “doble incorpora-
ciéon” sugerida por Schill, no puede
sino concluirse, por regla general,
que si las partes no hubiesen de-
seado dicho efecto (o la posibilidad

de atraccion de condiciones mas
favorables contempladas en Tra-
tados celebrados previamente al
Tratado Base) lo hubieran pactado
concretamente.

Asi, la omision de determina-
das circunstancias (como sugiere
Ishikawa, pero desde la posicién
contraria a la que defendemos)
permitiria establecer que las partes
tuvieron la intencién de que la
CNMF operase con toda su poten-
cia. En otras palabras, seria la pro-
pia y real intencion de las partes la
que permitirfa minar la “supuesta”
intencion de las mismas propuesta
por Cole.

Esta postura se ve reforzada
por el “objeto y fin” del tipo de
Tratados que se analiza, que no es
otro que el de la proteccion de las
inversiones dentro del territorio del
Estado receptor®*. De esta manera,
insistimos, la balanza tenderia a
inclinarse en favor de los inversio-
nistas camingueses>>.

3 En contra de esta forma especifica-

mente favorable a los inversionistas
de interpretar el objeto y finalidad de
los Tratados Bilaterales de Inversion,
véase Thulasidhass (2015).

Sin perjuicio de ello, Ishikawa aduce
otro argumento en contra de la posi-
cién de Schill. El articulo 31 de la
Convencién de Viena no agotaria las
herramientas interpretativas de los
Tribunales, sino que ellas se extende-
rian a “otras reglas de interpretacion
(...) que son ampliamente aceptadas
por Cortes y Tribunales Internaciona-
les, incluyendo los principios de inter-
pretacion eficaz, interpretacion con-

35

T44



CARrRLOS RIQUELME

Consolidando la politica de inversiones por medio de la Cldusula de Nacion...

Desde este punto de vista, el tri-
bunal no estaria obligado a recurrir
a consideraciones politicas respecto
del rol de la CNMF en el Derecho
de Inversiones para resolver casos
como el de nuestro ejemplo. Asi,
ese rol multilateralizador seria mas
“un efecto” de la manera en coémo
la clausula opera, un efecto deseado
por las partes, por lo demas, si se
tiene a la vista -insistimos- la tesis
de la doble derivaciéon aportada
por Schill.

De esta forma, serian las pro-
pias reglas de interpretacion de los
Tratados y no consideraciones de
politica, las cuales permitirian ar-
gumentar desde este punto de vista.

CONCLUSIONES

Como hemos visto, todo parece
apuntar a que la CNMF contenida
en los Tratados Bilaterales de In-
version minaria sensiblemente la
posibilidad de que Estados, como
Morulandia, modificasen sus poli-
ticas relativas a la inversion extran-

temporanea e interpretacion evoluti-
va”. (Ishikawa, 2015: 136). Traduc-
cién libre del inglés: «in addition,
there are other interpretative rules
that are not specifically mentioned in
the VCLT but are widely accepted by
international courts and tribunals,
including the principles of effective
interpretation, contemporaneous in-
terpretation and evolutive interpreta-
tion». Es justamente el primero de
estos principios del que echa mano
con miras a distanciarse de interpre-
taciones como la de Schill.

jera, consolidando las condiciones
ofrecidas a los capitales foraneos
en un momento determinado del
tiempo.

Para conseguir esta respuesta,
revisamos tanto la estructura de la
clausula, su ambito de aplicacion
asi como la manera misma en que
opera, cuidando referirnos a la
problematica relacionada con la
intencion de las partes, segun el ar-
ticulo 31 de la Convencién de Viena
sobre el Derecho de los Tratados.

Claramente, de cara a los inver-
sionistas, la CNMF se mostraria
como una herramienta particular-
mente util, pues como hemos visto,
seria un instrumento eficaz para
reducir los costos de transaccion
en la colocacion de sus capitales a
lo largo del globo, lo que sumado
al mecanismo de solucién de con-
troversias que ofrecen los Tratados
de Inversion, los pondria en un
pie particularmente ventajoso a la
hora de hacer valer sus derechos:
ellos no solo podrian litigar direc-
tamente en un foro “neutral” (el
CIADI) en contra de los Estados
receptores, sino también podrian
hacerlo echando mano a las condi-
ciones sustantivas aplicables mas
ventajosas posibles, en la medida
que se cumpliesen los requisitos
de operaciéon de la CNMF que ya
hemos visto.

Por otro lado, de cara a los
Estados, una CNMF amplia y sin
excepciones (como la que suele
abundar en los Tratados celebrados
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durante los tltimos veinte afos del
siglo XX) se muestra particular-
mente opuesta a una cualidad que
puede considerarse absolutamente
deseable, tanto de un régimen inter-
nacional de comercio como de uno
de inversiones: la capacidad de los
Estados para revisar y modificar sus
politicas en la materia.

Dicha capacidad es importante
no tanto desde el punto de vista
de la soberania de los Estados
para modificar sus decisiones, sino
porque puede ser de interés desde
el mismo marco de la promocion
del desarrollo econémico. En este
sentido, Unger se ha referido a ella
en lo que toca al régimen interna-
cional de comercio, pero no existen
razones que impidan ampliar sus
reflexiones al régimen internacional
de inversiones. Asi, él subraya que
“(...) el mejor tipo de libre comercio
serd el que asocie mds libre comer-
cio con mas oportunidad para la
autorevision” (Unger, 2011: 116),
en tanto la autorevision permitiria
la experimentacion de diferentes
formas de combinar los factores
de produccién que, a su vez, podria
servir de base para el reforzamiento
del desarrollo.

De esta manera, estimamos
que una alternativa prudente para
abordar el problema planteado en
este trabajo es que se renegocien los
Tratados que contienen la CNMEF,
dando el lugar que le corresponde
a la autorevision (explicita y es-
pecificamente) en el cuerpo de los

mismos. Estados Unidos y el Reino
Unido han seguido este camino,
en lo que se refiere a aclarar si ella
permite o no atraer condiciones
relativas a la solucién de contro-
versias (Vessel, 2007). Lo propio
ha hecho Argentina y Panama, por
medio del intercambio de notas di-
plomadticas sobre la misma materia
(Parker, 2012). Entonces, bien po-
dria hacerse lo mismo en lo que toca
a la atracciéon de condiciones mas
favorables contenidas en Tratados
Internacionales celebrados previa-
mente. Como se vio, el asunto no es
trivial y dotaria a los Estados de la
flexibilidad necesaria para afrontar
los desafios del futuro, sin minar
la seguridad juridica perseguida
por los capitales extranjeros en el
desarrollo de sus inversiones.
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