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I. Introduccion

1.  En su 34° periodo de sesiones, celebrado en 2017, el Grupo de Trabajo examind
cuestiones relacionadas con la coherencia y la uniformidad de las decisiones de los
tribunales de SCIE y observo que se habian dictado decisiones divergentes con respecto
a la aplicacidn de principios juridicos a la determinacion de los dafios y perjuicios y la
indemnizacion (A/CN.9/930/Add.1/Rev.1, parr. 30).

2. En su 37° periodo de sesiones, celebrado en 2019, se menciondé como motivo de
preocupacion el monto elevado de las indemnizaciones concedidas por los tribunales
de SCIE, que podia menoscabar la capacidad de regulacion de los Estados (A/CN.9/970,
parrs. 36 a 38).

3. En su 38° periodo de sesiones, celebrado en 2019, el Grupo de Trabajo solicité a
la Secretaria que estudiara la forma de emprender una posible labor sobre dafios y
perjuicios e indemnizacidon (A/CN.9/1004*, parr. 104). Se observd que, como parte de
cualquier labor que se llevara a cabo sobre ese tema, seria necesario examinar
detenidamente la etapa en que los tribunales de SCIE calculaban los dafios y perjuicios
y determinaban la indemnizacién, los requisitos exigidos en materia de prueba,
las normas contables y financieras aplicables y su relacion con la asignacion de las
costas (A/CN.9/1004%*, parr. 102). También se mencionaron las repercusiones que
tendria la financiacidn aportada por terceros en el monto de la indemnizacidn reclamada
(A/CN.9/1004%*, parr. 80).

4.  En las comunicaciones recibidas de los Gobiernos (“comunicaciones”) se sefiald
que la cuestion de la determinacion de los dafios y perjuicios y la indemnizacion
constituia un motivo de preocupacion y se hizo hincapié en la imprevisibilidad y la falta
de uniformidad de los laudos en lo que se referia a los dafios y perjuicios?.

5.  En una de las comunicaciones se mencionaron “las extraordinarias diferencias
entre las sumas invertidas y las sumas otorgadas en concepto de indemnizacion”;
se observo que los tribunales de SCIE “no tienen en cuenta en general los factores
contextuales” y se subray6 que, como consecuencia de las elevadas sumas concedidas,
podia producirse una “paralisis normativa”? En otra comunicacioén se sefialé que los
demandantes solian reclamar indemnizaciones desmedidas, “con la esperanza de que
una cantidad menos exagerada, pero aun asi infundada, parezca razonable en
comparaciéon”®. En esa comunicacion se hizo referencia ademds a la gran brecha que
existia entre las valoraciones de los dafios y perjuicios realizadas por los demandantes
y los demandados, y se exhorté a que se determinara un método de valoracion claro para
limitar el riesgo de que se cometieran abusos.

6. En la misma comunicacion se destaco que en las directrices sobre indemnizaciéon
se deberia incluir “un mecanismo de control que fuera aplicable a las demandas,
un método establecido para la valuacion de las empresas de conformidad con las
normas reconocidas internacionalmente en materia de presentacion de informacion
financiera (...) y un mecanismo para desestimar demandas infundadas en una etapa
temprana”*.

7. En otra comunicaciéon se sugiri6 que se formularan criterios objetivos y
transparentes para determinar la indemnizacion y se destacd que era importante que el
monto de la indemnizacién fuera proporcional al dafio real sufrido®.

! En las siguientes comunicaciones se hizo referencia a los dafios y perjuicios: Indonesia
(A/CN.9/WG.I11/WP.156), Unién Europea (UE) y sus Estados miembros
(A/CN.9/WG.111/WP.159/Add.1), Colombia (A/CN.9/WG.I11/WP.173), Ecuador
(A/CN.9/WG.11I/WP.175), Sudafrica (A/CN.9/WG.11I/WP.176), Chile, Israel, Japon, México y
Perd (A/CN.9/WG.I11/WP.182), Burkina Faso (A/CN.9/WG.I11/WP.199).

2 A/ICN.9/WG.1I1/WP.199, parrs. 7, 9y 10.

3 A/CN.9/WG.1II/WP.156, parrs. 8 y 9.

4 lbid.; A/CN.9/WG.III/WP.176, parr. 73.

5 A/ICN.9/WG.1II/WP.161, parr. 14; A/CN.9/WG.I11/WP.199, parr. 11.
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8. Por lo tanto, en la presente nota se exponen cuestiones fundamentales que son
pertinentes para el calculo de los dafios y perjuicios y la determinacion de la
indemnizacién en el marco de los tratados de inversién®, entre ellas los principios
juridicos y las metodologias aplicables, para que sean examinadas por el Grupo
de Trabajo’.

9. Al igual que otros documentos preparados por el Grupo de Trabajo, la presente
nota se elabord sobre la base de informacion publicada con respecto al tema®y en ella

~

©

Los términos “dafio” e “indemnizacion” se utilizan en la presente nota de acuerdo con la
terminologia utilizada en el proyecto de articulos de la Comisién de Derecho Internacional sobre la
responsabilidad del Estado por hechos internacionalmente ilicitos, de 2001, con sus comentarios
(proyecto de articulos de la CDI con comentarios), que puede consultarse en el informe de la CDI
sobre la labor realizada en su 53" periodo de sesiones, y generalmente se refieren al “dafio” en el
sentido de perjuicio o pérdida y a la “indemnizacién” como un término genérico que abarca las
sumas de dinero que deben pagarse a la parte afectada por el perjuicio sufrido por esta. El proyecto
de articulos de la CDI se redact6 en 2001 y fue elogiado recientemente por la Asamblea General en
una resolucion de 2019 (véase la resolucion A/RES/74/180 de la Asamblea General, de 27 de
diciembre de 2019, publicada en https://undocs.org/es/A/RES/74/180). El proyecto de articulos de
la CDI no es vinculante para los Estados, pero es muy reconocido y ampliamente aplicado por los
tribunales de SCIE.

Aunque en la presente nota se utilizan diversos términos, como principio y normas, no se emite
opinion sobre si en realidad deben considerarse tales.

Por ejemplo, se tuvieron en cuenta los siguientes estudios, informes y otros antecedentes: C. L.
Beharry, ed., Contemporary and Emerging Issues on the Law of Damages and Valuation in
International Investment Arbitration (Leiden, Paises Bajos, Brill, 2018); C. L. Beharry y E.
Méndez Brautigam, “Damages and Valuation in International Investment Arbitration” (Beharry y
Bréautigam), publicado en Handbook of International Investment Law and Policy, J. Chaisse, L.
Choukroune, S. Jusoh (eds.), (Springer Singapore, 2021); J. Bonnitcha, M. Langford, J. M.
Alvarez Zarate, Daniel Behn, “Damages and ISDS Reform: Between Procedure and Substance”,
2021, Journal of International Dispute Settlement, 2021, 00, 1 a 34,
https://doi.org/10.1093/jnlids/idab034 (documento del Foro Académico); M. Hodgson, Y. Kryvoi,
D. Hrcka, 2021 Empirical Study: Costs, Damage and Duration in Investor-State Arbitration (junio
de 2021) (estudio del British Institute of International and Comparative Law (BIICL)); J. Y.
Gotanda, “Compound Interest in International Disputes”, vol. 34 (2002-2003), Law & Policy in
International Business, pag. 394 (Gotanda); T. H. Hart y R. Vélez, “Study of Damage Awards in
Investor-State Cases”, Transnational Dispute Management (enero de 2021), publicado en:
https://www.transnational-dispute-management.com/journal-advance-publication-
article.asp?key=1870 (estudio de Hart y Vélez); International Institute for Sustainable
Development (11SD) (por J. Bonnitcha y S. Brewin), Best Practices Series: Compensation under
Investment Treaties, publicado en: https://www.iisd.org/publications/iisd-best-practices-series-
compensation-under-investment-treaties (“IISD”); J.E. Kalicki, A. Joubin-Bret, “Reshaping the
Investor-State Dispute Settlement System”, Nijhoff International Investment Law Series, Band: 4
(BRILL, 2015); Kantor, “The Impact of Contributory Investor Conduct: Only with Difficulty
Commensurable”, en M. Kinnear, G. R. Fischer et al., Building International Investment Law: The
First 50 Years of ICSID, 2015 (Kantor); M. Kantor, Valuation for Arbitration: Compensation
Standards, Valuation Methods and Expert Evidence (Kluwer Law International, 2008); R. Knieper,
Rethinking Investment Arbitration (Munich, SchiedsVZ, 2015), pags. 25 a 32; I. Marboe,
Calculation of Compensation and Damages in International Investment Law, 22 ed. (Oxford
University Press, 2017) (Marboe, Calculation); I. Marboe, Damages in Investor-State Arbitration:
Current Issues and Challenges (Leiden, Paises Bajos, Brill, 2018), pags. 39 a 86 (Marboe,
Damages); P. Muchlinski, F. Ortino, C. Schreuer, eds., Oxford Handbook of International
Investment Law (Oxford, Oxford University Press, 2008) (“Schreuer”); OECD Working Papers on
International Investment 2012/03, “Investor-state dispute settlement”, D. Gaukrodger y K. Gordon,
publicado en http://www.oecd.org/investment/investment-policy/WP-2012_3.pdf (documento de
trabajo de la OCDE); PriceWaterhouseCoopers LLP (PWC), “International Arbitration damages
research, Closing the gap between claimants and respondents” (estudio de PWC de 2015),
publicado en https://www.pwc.com/sg/en/publications/assets/international -arbitation-damages-
research-2015.pdf; PWC, “Dispute perspectives, Tribunals' conflicts of interest” (estudio de PWC
de 2016), publicado en https://www.pwc.co.uk/tax/assets/tribunals-conflicts-on-interest-new.pdf;
PWC, “PwC International Arbitration damages research, 2017 update” (estudio de PWC de 2017),
publicado en https://www.pwc.co.uk/forensic-services/assets/pwc-international-arbitration-
damages-research-2017.pdf; S. H. Reisberg y K. M. Pauley, “An Arbitrator's Authority to Award
Interest on an Award Until 'Date of Payment': Problems and Limitations”, International
Arbitration Law Review, nim. 1 (2013), pag. 25, publicado en https://www.willkie.com/-
/media/files/publications/2013/04/an-arbitrators-authority-to-award-interest-on-
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I1.

no se expresa opinion alguna sobre las posibles opciones de reforma, ya que esa es una
cuestion que le corresponde examinar al Grupo de Trabajo.

Calculo de los dafios y perjuicios y determinacion de la
indemnizacion en el sistema de SCIE

Régimen actual

10. Con el fin de atraer inversiones y contribuir a la previsibilidad y estabilidad del
entorno juridico, los tratados de inversion ofrecen proteccidon a los inversionistas
extranjeros mediante garantias y normas sustantivas que prevén, por ejemplo,
la proteccidn contra la expropiacion, el trato justo y equitativo, la proteccion y seguridad
plenas, la libertad de transferencia de fondos y la no discriminaciéon. Los tratados de
inversion también permiten a los inversionistas reclamar una indemnizacién en caso de
incumplimiento de esas obligaciones mediante procesos de SCIE.

11. Si bien los tratados de inversiéon contienen normas de indemnizacién en caso de
expropiacion legal, las indemnizaciones por expropiacion ilegal y por incumplimiento
de otras obligaciones sustantivas se han basado normalmente en el principio de

reparacion integra consagrado en el derecho internacional consuetudinario®.

Expropiacion legal

12. Por lo general, los tratados de inversiéon prevén la indemnizacion como una
condicién para que una expropiacion sea legal, ademds de exigir que la expropiacion se
lleve a cabo de conformidad con las normas del debido proceso, con un fin de interés
publico y de manera no discriminatoria’®. Generalmente establecen también que el
monto de la indemnizaciéon debera ser equivalente al valor normal de mercado que tenia
la inversion expropiada antes de la expropiacion (o antes de que se tuviera conocimiento
de ella) y que la indemnizacion incluira intereses!!, se otorgara sin demora y se pagara

en moneda convertible o de libre uso®2.
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an__/files/anarbitratorauthoritytoawardpdf/fileattachment/an_arbitrator_authority_to_award.pdf;
B. Sabahi, Compensation and Restitution in Investor-State Arbitration: Principles and Practice
(Nueva York, Oxford University Press, 2011); K. Sachs y N. Schmidt-Ahrendts, “Protocol on
Expert Teaming: A New Approach to Expert Evidence”, en Arbitration Advocacy in Changing
Times, ICCA Congress Series, vol. 15, A. J. Berg, ed. (Kluwer Law International, 2011); Ratner,
“Compensation for Expropriations in a World of Investment Treaties: Beyond the
Lawful/Unlawful Distinction”, 111 American Journal of International Law 1 (2017), publicado en
https://www.cambridge.org/core/journals/american-journal-of-international-
law/article/compensation-for-expropriations-in-a-world-of-investment-treaties-beyond-the-
lawfulunlawful-distinction/2F9D90327EC113E12FB7EDD415BBC935; S. W. Schill, “Enhancing
International Investment Law's Legitimacy: Conceptual and Methodical Foundations of a New
Public Law Approach”, Virginia Journal of International Law, vol. 52, nam. 57 (2011-2012); M.
W. Swinehart, “Reliability of Expert Evidence in International Disputes”, Michigan Journal of
International Law, vol. 38, nim. 2 (2017), p4g. 287; UNCTAD Series on Issues in International
Investment Agreements Il, Expropriation: A Sequel (2013) (UNCTAD); 2013-02-19 J. M.
Waincymer, Procedure and Evidence in International Arbitration (Kluwer Law International,
2012); A. C. Weber, C. A. Pascuzzo S. et al., “Challenging the 'Splitting the Baby' Myth in
International Arbitration”, Journal of International Arbitration, vol. 31, nim. 6 (2014), pag. 720;
Grupo del Banco Mundial, Legal framework for the treatment of foreign investment (Vol. 2):
Guidelines (Washington) (Banco Mundial, Vol. 2), publicado en
http://documents.worldbank.org/curated/en/955221468766167766/Guidelines.

Véase también el documento de trabajo de la OCDE, pég. 29.

Véanse, por ejemplo, el Tratado Bilateral de Inversién (TBI) entre el Jap6n y Marruecos (2020),
art. 9, y el TBI entre el Brasil y la India (2020), art. 6.

Por ejemplo, a una “tasa comercial normal” (TBI entre el Pakistan y el Reino Unido (1994),

art. 5, parr. 1), o a una “tasa razonable desde el punto de vista comercial” (TBI entre los Estados
Unidos de América y la Republica Popular del Congo (1990), art. Il1, parr. 1), hasta la fecha de
pago (TBI entre Chile y la RAE de Hong Kong (China) (2016), art. 10; Acuerdo de Asociacion
Transpacifico (2016) (TPP), art. 9.8; Tratado sobre la Carta de la Energia (1994), art. 13).

12 UNCTAD, pag. 40.
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13. En algunos tratados de inversion se mencionan otros elementos?®®, como una
indemnizacién justa y adecuada y factores contextuales®*.

2. Expropiacion ilegal

14. Los tratados de inversidon no suelen contener una norma de indemnizacion para la
expropiacion ilegal. Algunos aducen que deberia aplicarse la misma norma que rige en
el caso de expropiacion legal. Otros sostienen que deberia aplicarse el principio de
reparacion integra®®,

a) Principio de reparacion integra

15. El principio de “reparacion integra” se utilizé y describié por primera vez en una
sentencia de 1928 de la Corte Permanente de Justicia Internacional (CPJI) en la causa
Factory at Chorzow. La Corte decidid que la indemnizacion debia “borrar” las
consecuencias del hecho ilicito del Estado®. Posteriormente, €l principio se recogi6 en
el articulo 31 del proyecto de la CDI, que obliga al Estado responsable a reparar
integramente el perjuicio causado por el hecho internacionalmente ilicito.

b) Restitucion o indemnizacion

16. Para “borrar” las consecuencias de un hecho ilicito: i) hay que comparar la
situacion actual, posterior al hecho ilicito, con la situacion que hipotéticamente existiria
de no haberse producido el hecho ilicito, y ii) es necesario ofrecer una reparacion eficaz.
En la causa Factory at Chorzow se hizo hincapié en la primacia de la restitucién en
lugar de la indemnizacion, siempre que la restitucion fuera factible!’. En el articulo 34
del proyecto de la CDI se prevén tres formas de reparacion: la restitucion, la
indemnizacién y la satisfaccion®®, y en el articulo 35 del mismo proyecto se contempla
la indemnizacién Unicamente en el caso de que la restituciéon sea imposible o
desproporcionada. No obstante, la gran mayoria de los tribunales de SCIE han
condenado al pago de dafios y perjuicios pecuniarios, en lugar de otorgar la restitucion.

3. Incumplimiento de otras obligaciones convencionales

17. Enel caso de incumplimiento de otras obligaciones sustantivas, como el trato justo
y equitativo o la norma de proteccion y seguridad plenas, y cuando los tratados no
ofrecen ninguna orientaciéon con respecto a la indemnizacion, generalmente los
tribunales de SCIE también han aplicado el principio de reparacion integra expresado
en la causa Factory at Chorzow y los articulos del proyecto de la CDI relacionados con
la indemnizacién. De acuerdo con el principio de reparacion integra, se debe indemnizar
a la parte perjudicada por las pérdidas efectivamente sufridas. Por lo general,
los tribunales de SCIE también han aplicado el criterio del valor normal de mercado a

1

w

Por ejemplo, la determinacién del valor normal de mercado puede incluir el valor de la empresa
como negocio en marcha, el valor de los bienes, incluido el valor fiscal declarado de los bienes
corporales, y otros criterios segun corresponda (véanse, p. €j., el TBI entre Indonesia y Suiza
(2022), art. 7, parr. 4, y el Acuerdo de Proteccion de las Inversiones entre la UE y Singapur,

art. 2, parr. 6).

La indemnizacion tiene que reflejar “un equilibrio equitativo entre el interés publico y el interés de
los afectados, a la luz de todas las circunstancias del caso y teniendo en cuenta el uso actual y
anterior del bien, los antecedentes de la adquisicion, el valor normal de mercado del bien, la
finalidad de la expropiacion, la cuantia de las ganancias anteriores obtenidas por el inversionista
extranjero mediante la inversién, y la duracidn de la inversion (véase, p. €j., el Modelo de Tratado
Bilateral de Inversion de la Comunidad de Africa Meridional para el Desarrollo (SADC) (2012),
art. 6.2; véase también el Acuerdo de Inversién para la Zona Comun de Inversién del Mercado
Comun para Africa Oriental y Meridional (COMESA) y el Cadigo Panafricano de Inversiones).
Beharry y Brautigam, pags. 11y 12.

Factory at Chorzéw, Germany v. Poland, CPJI 1928 (ser. A), nim. 17 (13 de septiembre).

Ibid., parr. 118.

En el art. 34 del proyecto de la CDI se prevé la “satisfaccion” como una forma de reparacion que,
segun el art. 37, parr. 2, puede consistir en “un reconocimiento de la violacion, una expresion

de pesar, una disculpa formal o cualquier otra modalidad adecuada”.

14

1
1
1
1
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las expropiaciones indirectas o a los hechos de un Estado que equivalen a una
expropiacion.

4. Limitacion de la indemnizacion por dafios y perjuicios

18. La aplicacion del criterio del valor normal de mercado se ha cuestionado en los
siguientes casos: i) cuando el inversionista no ha sido privado totalmente y de manera
permanente de la titularidad y el valor del bien; ii) cuando el inversionista ha seguido
explotando su inversidon, aunque con una rentabilidad reducida, y iii) cuando la
capacidad del inversionista de utilizar o controlar el bien de manera provechosa no se
ha visto menoscabada®®.

19. En algunos tratados de inversion celebrados recientemente y en modelos de
tratados se ha aplicado un criterio mas minucioso y restrictivo con respecto a la
indemnizacion por dafios y perjuicios. En ellos se han incluido disposiciones sobre
dafios y perjuicios: i) que excluyen determinados tipos de dafios y perjuicios, como los
de caracter punitivo?; ii) que fijan limites a la indemnizacién que puede concederse
(por ejemplo, la indemnizaciéon no puede ser superior a la pérdida sufrida por el
inversionista y se debe descontar de ella cualquier indemnizacién anterior)?!; iii) que
exigen que el incumplimiento tenga un nexo suficientemente estrecho con el perjuicio?,
0 iv) que prevén factores atenuantes para el calculo de la indemnizacién?,

B. Cuestiones fundamentales

1. Método de valoracion
20. Existen diversos métodos para calcular el monto de la indemnizacién ?*.
Ni el derecho internacional consuetudinario ni los tratados de inversion exigen que se

1
2

©

Beharry y Brautigam, pags. 14 y 15.

Acuerdo Econdmico y Comercial Global entre el Canada y la UE (CETA) (2016), art. 8.39, parr. 4;
Modelo de TBI de los Paises Bajos (2019), art. 22, parr. 4; Acuerdo de Proteccion de las
Inversiones entre la UE y Singapur (2018), art. 3.18; Modelo de TBI de la SADC, art. 29.19.
Véanse los siguientes instrumentos: Modelo de TBI de los Paises Bajos (2019), art. 22, parr. 3;
Acuerdo de Proteccion de las Inversiones entre la UE y Singapur (2018), art. 3.18; Acuerdo de
Proteccién de las Inversiones entre la UE y Viet Nam (2019), art. 3.53; CETA, arts. 8.12, parr. 3,y
8.39, parr. 3; Modelo de TBI de la India (2015), art. 26.3; TBI entre la India y Kirguistan (2019),
art. 23, parr. 3; TBI entre la India y Belar(s (2018), art. 26.3; Modelo de Acuerdo del Canada
sobre Promocién y Proteccidn de la Inversion Extranjera (2021), art. 40, parr. 5.

TPP, art. 9.29, parr. 4: “(...) los Gnicos dafios y perjuicios que podran reconocerse son los que el
demandante haya probado que se produjeron mientras se trataba de realizar la inversién, siempre y
cuando demuestre también que el incumplimiento fue la causa inmediata de esos dafios y
perjuicios. (...)”; Modelo de Acuerdo del Canada sobre Promocion y Proteccién de la Inversion
Extranjera (2021), art. 40, pérr. 5.

Véanse el Modelo de TBI de la India (2015), art. 26.3, y el TBI entre la India y Belarts (2018),
art. 26.3.

El uso de diferentes métodos de valoracion podria dar lugar a resultados muy diferentes. Por
ejemplo, tanto el caso Tethyan Copper Company PTY Limited v. Islamic Republic of Pakistan
(caso nim. ARB/12/1 del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones
(CIADI), laudo de fecha 12 de julio de 2019) como el caso Bear Creek Mining Corporation v.
Republic of Peru (caso nim. ARB/14/21 del CIADI, laudo de fecha 30 de noviembre de 2019) se
referian a proyectos de minerfa que estaban en la etapa de exploracién y aprobacion. En el caso
Tethyan Copper, el Estado no emitié un contrato de mineria que estaba obligado a emitir y, en el
caso Bear Creek, el Estado revoco el permiso concedido al inversionista para construir una mina.
Las minas no se habian construido en ninguno de los dos casos, de modo que las inversiones no
eran negocios en marcha. Ambos tribunales de SCIE consideraron que se habia producido una
expropiacion indirecta y que los dafios y perjuicios debian reflejar el valor normal de mercado.

En el caso Tethyan Copper, el tribunal realiz6 un andlisis DCF y calcul6 la cantidad de cobre y oro
del yacimiento que el inversionista iba a explotar, estimé el precio de mercado de esas minas por
toda la vida atil de la mina y descont6 los gastos probables en que el inversionista habria incurrido
en la explotacion de la mina a lo largo de la vida Gtil de esta, incluida una suma por los riesgos de
explotacidén de la mina. El Pakistan fue condenado al pago de unos 4.000 millones de délares de
los EE.UU, mas intereses y costas (los gastos efectivamente realizados por el inversionista habian
sido de aproximadamente 200 millones de délares). En el caso Bear Creek el tribunal no utiliz6 el
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¢)

aplique un método de valoracion en particular, y los tribunales de SCIE tienen
normalmente la facultad discrecional de elegir alguno de los métodos propuestos por las
partes.

21. La metodologia utilizada por los tribunales de SCIE para determinar los dafios y
perjuicios puede clasificarse de manera amplia en métodos retrospectivos y
prospectivos.

Método retrospectivo
Meétodo basado en los bienes

22. El método basado en los bienes utiliza el valor contable o el valor de reposicion
de los bienes de que se trate. El valor contable es un método de contabilidad que tiene
en cuenta el valor neto total del activo, una vez descontados la depreciacion,
la disminucién del activo agotable y la amortizacion acumulados, menos el total del
pasivo, mientras que el valor de reposicion es la cantidad que tendria que pagar
el inversionista para reemplazar el bien en cuestion.

Meétodo historico

23. El método historico tiene en cuenta la suma invertida inicialmente por el
inversionista antes del incumplimiento (también denominada costo no recuperable).

Método prospectivo

24. El método prospectivo trata de reflejar el rendimiento esperado de la inversion y
predecir como habria evolucionado la inversion en el futuro de no haberse producido el
hecho ilicito del Estado. Este método reconoce que el valor de una empresa se basa en
su capacidad de generar ganancias. Los métodos basados en el mercado y en los ingresos
son ejemplos del método prospectivo.

Meétodo basado en el mercado

25. El método basado en el mercado compara el negocio objeto de la controversia con
el valor de negocios similares en el mercado y determina lo que un comprador hipotético
habria estado dispuesto a pagar por la inversion respectiva antes del hecho cometido por
el Estado. Para aplicar este método hay que disponer de datos comparables (operaciones
comparables o empresas comparables que coticen en bolsa). Sin embargo, esto puede
plantear dificultades, ya que estas inversiones suelen ser de caracteristicas inicas y no
se dispone de datos comparables.

Meétodo basado en los ingresos

26. El método basado en los ingresos convierte los beneficios econémicos esperados
en un valor actual, utilizando el método de flujo de efectivo descontado (DCF por sus
siglas en inglés). Este método es, con creces, el mas utilizado para calcular el valor
actual de los flujos de efectivo esperados en lo sucesivo a fin de reflejar las ganancias o
el rendimiento futuros. Para ello, estima las corrientes futuras de flujos de efectivo y
después descuenta la cantidad aplicando un coeficiente que tiene en cuenta los riesgos
y el transcurso del tiempo.

Eleccion del método de valoracion

27. Al elegir el método de valoracion, los tribunales de SCIE generalmente tienen en
cuenta la empresa de que se trata o el sector de la economia en el que esta opera.
Por ejemplo, el método basado en los bienes se ha considerado apropiado cuando el
valor de la empresa se deriva en gran medida de su valor subyacente y no de sus ingresos

analisis DCF, sino que tuvo en cuenta los gastos efectivamente realizados por el inversionista, que
habian sido de alrededor de 18 millones de dolares. Véase también Bonnitcha y Brewin, informe
de politica del IISD, “Las indemnizaciones en el marco de los tratados de inversion: ;qué
problemas existen y qué se puede hacer al respecto?”, pag. 4.
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netos. Ademéds, depende de la informacion y las pruebas que aporten las partes®. En la
practica, los tribunales de SCIE han utilizado con frecuencia una combinacion de
métodos de valoracion.

28. El método que se adopte también puede depender de los resultados anteriores de
una empresa y de si los insumos pueden determinarse de manera fiable. Cuando una
empresa puede demostrar, con sus resultados anteriores, que tiene probabilidades de
obtener ganancias en el futuro, tal vez corresponda adoptar un método prospectivo. En
otros casos en que las inversiones no tienen una capacidad de generacion de ingresos
firmemente establecida y no hay antecedentes que demuestren su rentabilidad anterior,
el método retrospectivo tiene la ventaja de ofrecer una mayor certeza.

d) Aplicacion adecuada del método de flujo de efectivo descontado (DCF)

29. Con el método DCF se trata de estimar el valor de una empresa en funcion de su
capacidad de generar ganancias en el futuro, que después se descuenta teniendo en
cuenta el valor temporal del dinero y los riesgos. Por lo tanto, este método depende de
los supuestos y la informacion sobre los gastos, las condiciones del mercado
(que incluyen la inflacion, las tasas de interés y los precios de las materias primas),
los riesgos politicos y financieros (incluidos los del mercado del Estado anfitrion),
las fuerzas de la competencia y las perspectivas del sector. Se ha cuestionado la
aplicacion del método DCF a los bienes no utilizados en la explotacion, a las empresas
con un historial de operaciones limitado y en los casos en que la informacion generada
por el mercado es escasa (especialmente cuando la inversion es de caracteristicas
Ginicas)®.

30. Las diferencias en los supuestos y las proyecciones futuras suelen dar lugar a
valoraciones muy distintas, y las tasas de descuento que deberian aplicarse para tener
en cuenta la incertidumbre y los riesgos futuros son un motivo importante de
desacuerdo?’. Para pronosticar el rendimiento futuro de las inversiones, los tribunales
de SCIE deben calcular diversas variables durante todo el periodo por el que se esperaba
que la inversion creara un flujo de efectivo, incluidos todos los ingresos y gastos futuros,
los gastos de capital y de explotacion, las necesidades de capital adicional y otros
elementos. Cuanto mas largo es el periodo por el que se hacen las proyecciones, mayor
es la dificultad para estimar correctamente esos valores y el riesgo de especulacion.

31. Por consiguiente, tanto en los comentarios del proyecto de articulos de la CDI?®
como en las Directrices del Banco Mundial ® se adopta un criterio cauteloso con
respecto al método DCF.

32. A npesar de esas expresiones de cautela, el método DCF es el método de valoracion
mas utilizado por los tribunales de SCIE. Segun un estudio en el que se analizaron 95
laudos de acceso publico, los tribunales arbitrales han recurrido de manera creciente al
método basado en los ingresos, en particular al método DCF. Entre 2011 y 2015, ese
método se utilizd en el 69 % de los casos en que se determiné la indemnizacion, frente
a solo el 17 % de los casos anteriores a 2000. Esto ha traido aparejado un aumento en el
monto de las indemnizaciones®, que puede superar ampliamente la suma invertida por
el inversionista.

% Véase Beharry y Brautigam, pag. 17.

% |bid.

27 Véase el estudio de PWC de 2015, pag. 3.

2 Comentario del art. 36 del proyecto de la CDI, parrs. 26 y 27.

2 Grupo del Banco Mundial, vol. 2, parr. 42.

% Estudio de PWC de 2015, pag. 3. Véase también el estudio de Hart y Vélez (2021), pags. 47,
50y 51, en el que no se analiza el uso del método DCF a lo largo del tiempo, sino que se calcula
un promedio general. En consecuencia, el método DCF ha sido el utilizado con mayor frecuencia
para determinar el monto de las indemnizaciones otorgadas, ya que se uso6 en el 30,3 % de los
casos (gastos de la inversion en el 23,0 % de los casos, valor de mercado en el 5,7 % de los casos
y lucro cesante en el 4,9 % de los casos).

S ©
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Fecha de valoracion

33. Laeleccion de la fecha de valoracion también puede repercutir considerablemente
en el monto de la indemnizacion. En los casos de expropiacion legal, la fecha de
valoracion suele ser la fecha de la expropiacion o el dia anterior a la fecha en que se
haga publica la expropiacidon prevista, ya que el conocimiento publico ejerce una
influencia inmediata en el valor. En los casos de expropiacion ilegal u otras formas de
incumplimiento de obligaciones convencionales, existen generalmente dos fechas
posibles de valoracion que el tribunal podria considerar en funcion de las circunstancias
del caso: i) la fecha del incumplimiento, y ii) la fecha del laudo definitivo®..

Causalidad: imputacion de las pérdidas sufridas por un inversionista al
incumplimiento de un Estado

34. Las pérdidas reclamadas por un inversionista tienen que ser imputables al hecho
ilicito de un Estado para que puedan indemnizarse. Por lo general, en los tratados de
inversion no se incluyen normas o pruebas adecuadas para demostrar la causalidad. Solo
en unos pocos tratados se menciona la causalidad y se establece, por ejemplo, que los
inversionistas podran obtener una indemnizacion solo por las pérdidas que se hayan
producido “por razén” o “como consecuencia de una medida estatal” 3. En algunos
figuran disposiciones mas precisas en las que se exige “que la inversion, o el
inversionista con respecto a su inversion, haya sufrido pérdidas reales y no especulativas
como resultado del incumplimiento (...) (y) que esas pérdidas hayan sido previsibles y
causadas directamente por el incumplimiento” .

35. En el articulo 31 del proyecto de la CDI se establece que el perjuicio debe ser
“causado por” el hecho internacionalmente ilicito. Seglin el comentario, el nexo causal
entre el incumplimiento de un acuerdo y la pérdida reclamada no debe ser demasiado
especulativo, remoto ni incierto. Se utilizan numerosos términos para describir el nexo
que debe existir entre el hecho ilicito y el perjuicio para que surja la obligacion de
reparar®. Los términos que se utilizan generalmente son el caracter remoto, la relacién
directa, la proximidad y la previsibilidad. En el proyecto de articulos de la CDI no se
expresa preferencia por una prueba juridica especifica de la causalidad®, aunque se
sefiala que el requisito del nexo causal no es necesariamente el mismo en relaciéon con
todas las violaciones de una obligacion internacional®,

Carga de la prueba y nivel de prueba exigido

36. Como principio de derecho generalmente aceptado, la parte que invoca un hecho
tiene el deber de probarlo®. Por consiguiente, en relacion con los dafios y perjuicios, el
inversionista tiene generalmente la carga de la prueba en lo que respecta a la cuantia de
la pérdida y el nexo causal, mientras que el Estado demandado tiene la carga de la prueba
respecto de lo que invoque en su defensa, como las circunstancias que limitan la
causalidad o la cuantia de la pérdida®.

37. La mayoria de los reglamentos de arbitraje nada dicen con respecto al nivel de
prueba exigido y normalmente conceden a los tribunales arbitrales un amplio margen de
discrecionalidad para la valoracién de la prueba. Por ejemplo, tanto el articulo 27,

31 No es habitual que se aplique la fecha del laudo. Normalmente solo se utiliza esa fecha cuando el
valor del bien ha aumentado desde la fecha del incumplimiento debido a las fuerzas del mercado
(p. ej., alza de los precios de los productos basicos) o a la conducta del Estado.

% TBI entre el Canada y Costa Rica (1998), art. XII, parr. 2; TBI entre China y Corea (2007), art. 9,
parr. 1; Modelo de TBI de los EE.UU. (2004), art. 24, parr. 1; Acuerdo de Inversion para la Zona
Comdn de Inversion del COMESA (2007), art. 28, parr. 1; CETA, art. 8.18; Modelo de Acuerdo
del Canada sobre Promocion y Proteccion de la Inversion Extranjera (2021), art. 40, pérr. 5.

3 Véase el modelo de TBI de la India (2003), art. 23, parr. 2.

3 Comentario del art. 31 del proyecto de la CDI, parr. 10.

% Marboe, Damages, pags. 39 a 86.

% Véase la nota 34 supra.

37 Véanse el Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI, art. 27, parr. 1, y las Reglas de Arbitraje del
CIADI de 2022, regla 36, parr. 2.

% Beharry y Brautigam, pag. 7.
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parrafo 4, del Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI, como el articulo 9, parrafo 1, de
las Reglas de la International Bar Association (IBA), disponen que el tribunal arbitral
determinara la admisibilidad, la pertinencia, la importancia y el peso de las pruebas
presentadas. En la regla 36, parrafo 1, de las Reglas de Arbitraje del CIADI de 2022
también se establece que “el Tribunal determinara la admisibilidad y el valor probatorio
de los medios de prueba invocados”.

38. En el articulo 36, parrafo 2, del proyecto de la CDI se aclara que la indemnizacion
cubrira todo dafio susceptible de evaluacion financiera que sea comprobado. En cuanto
al lucro cesante, en los comentarios del proyecto de articulos de la CDI se indica que
con frecuencia se ha otorgado una indemnizacion por pérdida de beneficios futuros
previstos en los casos en que estos habian adquirido tales caracteristicas que podian
considerarse un interés legitimo juridicamente protegido con un grado de certeza
suficiente. En los comentarios se indica, ademds, que la probabilidad de obtener esos
beneficios futuros debe demostrarse con pruebas suficientes, documentales o de otra
indole, que pueden dimanar de pactos contractuales o de una larga serie de antecedentes
de tratos comerciales®.

4. Condena al pago de intereses y forma de calcularlos

39. Los intereses forman parte de la indemnizacién. Debido a la duracion de los
procesos de SCIE, los intereses pueden constituir una parte considerable de la
indemnizacion total y, por lo tanto, tienen una importancia econémica innegable %C.

40. Con los intereses se indemniza al demandante por la pérdida del uso de su dinero;
se indemniza integramente al demandante al volver a colocarlo en la situacion en la que
se habria encontrado de no haberse producido el incumplimiento.

41. Sin embargo, el principio general de reparacion integra no define todos los
elementos necesarios para calcular los intereses, en particular la tasa de interés y si el
interés debe o no ser compuesto, elementos ambos que influyen en el monto de los
intereses que se condenara a pagar.

42. En algunos tratados de inversion se mencionan los intereses en el contexto de la
expropiacion y se indica que se debe aplicar una tasa de interés “razonable desde el
punto de vista comercial” u otras variantes muy similares** y que los intereses se
devengan desde la fecha de expropiacion hasta la fecha de pago. En algunos tratados se
prevén los intereses como forma de indemnizar los dafios y perjuicios resultantes de
hechos distintos de la expropiacién®?. Sin embargo, los tratados no suelen prever la
cuestion del interés simple frente al interés compuesto ni la frecuencia de acumulacion
o capitalizacion de los intereses.

43. El articulo 38 del proyecto de la CDI prevé la cuestion de los intereses, pero
tampoco va mas alla de su norma segin la cual “la tasa de interés y el modo de calculo
se fijaran de manera que se alcance ese resultado”. En cuanto al periodo durante el cual
se devengan intereses, en el articulo 38 se establece que “los intereses se devengaran
desde la fecha en que deberia haberse pagado la suma principal hasta la fecha en que se
haya cumplido la obligacion de pago”.

3 Comentario del art. 36 del proyecto de la CDI, parr. 27.

40 Los intereses constituyen, en promedio, el 24 % del valor de la indemnizacién otorgada y, en
varios casos, el monto de los intereses concedidos ha superado incluso la cuantia de los dafios y
perjuicios. Véase el estudio de PWC de 2016, pag. 1.

41 Esas variantes son, entre otras, “una tasa comercial normal” (CETA, art. 8.12, parr. 3) y “una tasa
determinada conforme a los criterios del mercado” (TBI entre el Brasil y la India de 2020,
art. 6.2). En otros casos, los tratados contienen disposiciones detalladas que van méas alla de prever
simplemente “una tasa razonable desde el punto de vista comercial” (TBI entre Cabo Verde
y Hungria de 2019, art. 6.3.)

42 Véase, p. €., el TBI entre Cabo Verde y Hungria de 2019, art. 5.2.
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b)

¢)

Tasa de interés anterior al laudo

44, Una vez decidida la fecha de valoracion, los tribunales arbitrales determinan la
tasa de interés anterior al laudo. Los tribunales suelen aplicar la tasa interbancaria,
ya que por lo general permite obtener resultados mas objetivos y predecibles que una
tasa basada en la solvencia de un determinado inversionista. Con frecuencia, los
tribunales también aplican una prima adicional a la tasa interbancaria para reflejar el
valor de mercado del dinero en una moneda determinada. Otras opciones con respecto
a la tasa de interés aplicable pueden ser la tasa de interés de los depdsitos bancarios, la
tasa “sin riesgos”, el costo medio ponderado del capital, la tasa de retorno de la inversion
establecida en el marco regulatorio, la tasa de costo de la deuda, el valor absoluto
(p. ¢j., la tasa de interés legal) y la tasa de interés contractual, algunos de los cuales se
utilizan muy raramente.

Interés posterior al laudo: tasas posiblemente mas altas

45. El interés posterior al laudo se determina principalmente en funciéon de tres
factores: i) la conservacion del valor normal de mercado de la indemnizacion concedida
en el laudo; ii) la indemnizacion por los riesgos inherentes al cobro de la suma otorgada,
incluido el riesgo de falta de pago, y iii) el deseo de desalentar la demora en el pago y
el uso del laudo arbitral como una fuente de financiacion barata.

46. Al determinar la tasa de interés posterior al laudo, los tribunales de SCIE han
adoptado distintos criterios con respecto a la fecha en la que comienzan a correr los
intereses después de dictado el laudo, la tasa de interés que debe aplicarse y el método
de calculo. Si bien los intereses posteriores al laudo suelen correr a partir de la fecha en
que este se dicta, algunos tribunales han optado por conceder un plazo de gracia para
que las partes puedan tomar las medidas internas necesarias para efectuar el pago.
Ademas, algunos tribunales han optado por aplicar una tasa de interés mas alta en el
periodo posterior al laudo con el fin de desalentar la demora en el pago. Siguiendo el
mismo razonamiento, algunos tribunales han optado por aplicar una tasa de interés
compuesto solamente a los intereses posteriores al laudo, o reducir la frecuencia de
capitalizacion de los intereses devengados con posterioridad al laudo .

Interés simple o compuesto

47. Otro aspecto del calculo de los intereses es la eleccion entre interés simple o
compuesto, asi como la determinacion de la frecuencia con que habran de capitalizarse
los intereses.

48. Ha habido una tendencia creciente de los tribunales arbitrales a condenar al pago
de intereses compuestos*. Segtin un estudio, la proporcién de tribunales de SCIE que
aplicaron un interés compuesto fue de 50 % antes de 2005, pero entre 2011 y 2015 subio
a 87 %%. Es principalmente la aplicacién de un interés compuesto lo que da lugar a que
se condene al pago de sumas muy elevadas en concepto de intereses, que pueden incluso
superar el monto del capital®.

49. En muchos ordenamientos juridicos nacionales no se permite aplicar un interés
compuesto, y en el comentario del articulo 38 del proyecto de la CDI se da a entender
que, a menos que exista una razon imperiosa para condenar al pago de intereses
compuestos, es mas apropiado aplicar un interés simple*’. Los defensores del interés
compuesto sostienen que los laudos deben reflejar la complejidad de las empresas que

43 Beharry y Brautigam, pag. 30.

4 1bid., pags. 29 y 30.

4 Estudio de PWC de 2016, pag. 2.

46 \Véase, por ejemplo, el caso Compaiiia Del Desarrollo De Santa Elena, S.A. v. Costa Rica: 4,15
millones de dolares de los EE.UU. en dafios y perjuicios en concepto de capital, y 11,85 millones
de délares en concepto de intereses, calculados a una tasa de interés compuesto capitalizado
semestralmente (en lugar de 5,7 millones de délares si el tribunal hubiera aplicado una tasa de
interés simple); véanse los parrs. 85y 107; caso publicado en
http://icsidfiles.worldbank.org/icsid/ICSIDBLOBS/OnlineAwards/C152/DC539_En.pdf.

47 Comentario del art. 38 del proyecto de la CDI, parrs. 8 a 12.
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se dedican al comercio transnacional en los tiempos modernos. Ademas, afirman que
corresponde aplicar el interés compuesto cuando el demandado, por no cumplir sus
obligaciones puntualmente, hace incurrir al demandante en gastos financieros que
incluyen intereses compuestos o lo obliga a renunciar a oportunidades que habrian
tenido un efecto compuesto en su inversion.

50. En lo que respecta a la frecuencia de capitalizacion, los tribunales de SCIE suelen
considerar que el periodo durante el cual corren los intereses es una cuestion distinta de
la frecuencia con que se capitalizan. Por ejemplo, los tribunales pueden decidir ordenar
que los intereses se capitalicen anualmente y se devenguen por un periodo de seis
meses 0, a la inversa, que los intereses se capitalicen cada seis meses y se devenguen
durante un afio. Los tribunales de SCIE han reducido la frecuencia de capitalizacion
cuando la suma absoluta de intereses resultante era demasiado alta®®, mientras que otros
tribunales han aumentado la frecuencia de capitalizacion debido al tiempo durante el
cual el demandante no habia recibido ninguna indemnizacion*.

5. Funcién de los peritos

51. Con respecto a la cuantificacion de la indemnizacion, las partes suelen recurrir a
la ayuda de peritos. A menudo se requieren conocimientos especializados y técnicos
para elegir y aplicar una metodologia, asi como para calcular la indemnizacion,
especialmente cuando, debido al método de valoracion elegido, es necesario disponer
de informacion detallada sobre el sector o la practica.

52. En varios reglamentos de arbitraje se prevé la participacion de uno o mas peritos
en el proceso arbitral y se reconoce a los peritos designados por las partes y a los
designados por el tribunal. El Reglamento de Arbitraje de la CNUDMI prevé
expresamente las dos clases de peritos®. En las Reglas de Arbitraje del CIADI se prevé
que las partes puedan invocar la prueba aportada por un perito y que el tribunal pueda
nombrar uno o mas peritos independientes®!. Aunque los tribunales de SCIE tienen la
facultad discrecional de nombrar a sus propios peritos, rara vez lo hacen®.

53. Enlas Reglas de la IBA también se prevé la cuestion de los peritos designados por
las partes y por el tribunal. En el articulo 5, parrafo 2 e), se establece que el dictamen
pericial debera contener “una descripciéon de los métodos, pruebas e informacion
utilizados para llegar a tales conclusiones”, a fin de que la otra parte y el tribunal puedan
evaluar el dictamen con conocimiento de causa. Ademas, en el dictamen pericial debe
figurar una declaracion acerca de la independencia del perito. El articulo 5, parrafo 4,
de las Reglas de la IBA permite que el tribunal ordene a los peritos designados por las
partes que hayan presentado dictamenes periciales sobre asuntos similares que se retinan
y deliberen acerca de esos asuntos, a fin de determinar los puntos sobre los que estén de
acuerdo y aquellos sobre los que exista desacuerdo. De esa manera se puede abaratar el
procedimiento, ya que los peritos de una misma disciplina pueden determinar con
relativa rapidez a qué se deben las divergencias en sus conclusiones y encontrar los
aspectos sobre los que pueden llegar a un acuerdo™.

6. Otros factores que limitan el monto de la indemnizacion

54, Los Estados pueden esgrimir defensas para que no se considere que han
incumplido una obligacion convencional. Por ejemplo, el estado de necesidad se refiere
a una situacién en que la unica forma de proteger un interés publico o nacional esencial

4 Estudio de PWC de 2016, pag. 5.

49 Véase Gotanda, pag. 394.

%0 véanse el art. 27, parr. 2, y el art. 29.

51 Véanse las reglas 38 y 39.

52 Sin embargo, el CIADI observo recientemente que cada vez se recurre mas a peritos nombrados
por los tribunales arbitrales.

3 Comentario sobre la revision de las Reglas de la IBA de 2010 sobre Practica de Prueba en el
Arbitraje Internacional, pag. 20.
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a)
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amenazado por un peligro grave e inminente es adoptar medidas incompatibles con las
obligaciones contraidas por los Estados en los tratados de inversion®.

55. Puede haber casos en que, al calcular el monto de la indemnizacidn, sea necesario
tener en cuenta un acto o una omision del inversionista, como se indica a continuacion.
Uno de ellos seria cuando el inversionista estuviese en falta y otro seria cuando el
inversionista no hubiera tomado las medidas adecuadas para mitigar las pérdidas.
Es posible que haya otros factores que limiten el monto de la indemnizacion .

Culpa concurrente

56. Aunque por lo general los tratados de inversion no contemplan esta cuestion, el
monto de la indemnizaciéon puede reducirse si la propia conducta del reclamante
contribuy¢ a la pérdida que este sufrid. Ello esta en consonancia con el principio de que
la parte perjudicada debe recibir una reparacion integra, pero no superior al dafio
causado por la otra parte.

57. El concepto de culpa concurrente se refleja en el articulo 39 del proyecto de
la CDI, segun el cual “la contribucidn al perjuicio resultante de la accion o la omisidn,
intencional o negligente” de la parte perjudicada se tendra en cuenta para determinar la
reparacion. El mismo principio se expresa en otros ambitos del derecho (p. ¢j., en el
art. 80 de la Convencidon de las Naciones Unidas sobre los Contratos de Compraventa
Internacional de Mercaderias (“CIM”) y en el art. 7.4.7 de los Principios UNIDROIT
sobre los Contratos Comerciales Internacionales (“Principios UNIDROIT?)).

58. Los tribunales de SCIE han reconocido el concepto de culpa concurrente cuando
conceden indemnizaciones . Puede haber culpa concurrente cuando se infringen
normas del derecho interno del Estado ® o cuando aumentan las pérdidas del
inversionista, por ejemplo como resultado del riesgo empresarial®. Por lo general, los
tribunales tienen la facultad discrecional de determinar en qué medida la culpa
concurrente del inversionista repercutira en el monto de la indemnizacién®.

Omision del deber de mitigar las pérdidas

59. El principio de mitigacion es la expresion del deber de la parte perjudicada de
tomar medidas razonables para reducir la pérdida causada por la parte incumplidora.
Si la parte perjudicada no lo hace, no podra recuperar la parte de la pérdida que pueda
imputarse al hecho de que no traté de mitigar los dafios.

60. El principio de mitigacion esta ampliamente reconocido en distintos ambitos del
derecho, como puede verse en el articulo 77 de la CIM y en el articulo 7.4.8 de los
Principios UNIDROIT. En una decision sobre la recuperacion del lucro cesante,
el Consejo de Administracion de la Comision de Indemnizacion de las Naciones Unidas
(CINU) reconocio el deber del reclamante de mitigar las pérdidas siempre que fuera

5 Beharry y Brautigam, pag. 25; de acuerdo con el art. 27 del proyecto de la CDI, aunque el estado
de necesidad excluye la ilicitud de la conducta del Estado, es posible que se conceda una
indemnizacion. En varios tratados de inversion se prevé la posibilidad de invocar como defensa el
estado de necesidad con el fin de justificar un incumplimiento.

%5 Otros factores que limitan la indemnizacion son los dafios y perjuicios o la indemnizacion que
hubiera recibido anteriormente el reclamante por la misma pérdida, y la restitucion del bien o la
revocacion o modificacion de la medida que dio lugar al incumplimiento.

% \éase MTD Equity Sdn. Bhd. and MTD Chile S.A. v. Republic of Chile, caso nim. ARB/01/7 del
CIADI (MTD v. Chile); Occidental Petroleum Corporation and Occidental Exploration and
Production Company v. The Republic of Ecuador, caso nim. ARB/06/11 del CIADI
(Occidental v. Ecuador); Yukos Universal Limited (Isle of Man) v. The Russian Federation,
CNUDMI, caso nim. 2005-04/AA227 de la Corte Permanente de Arbitraje (CPA)

(Yukos v. Russia).

57 Véanse los casos Occidental v. Ecuador; Yukos v. Russia; Copper Mesa v. Ecuador, Copper Mesa
Mining Corporation v. Republic of Ecuador, caso nim. 2012-2 de la CPA.

% Kantor, pag. 535; Emilio Agustin Maffezini v. The Kingdom of Spain, caso nam. ARB/97/7
del CIADI.

% Occidental v. Ecuador; Kantor, pag. 540.
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posible®’. En consecuencia, el reclamante no solo est4 autorizado, sino también obligado
a tomar las medidas necesarias para mitigar la pérdida.

61. En el comentario del articulo 31 del proyecto de la CDI también se examina la
cuestion de la mitigacion del dafio y se aclara que no se trata de una obligacion legal
que dé lugar a responsabilidad, sino que es la circunstancia de que la parte lesionada no
mitigue el dafio lo que puede obstar a la indemnizacion de la parte no mitigada del
dafio®L.

62. Los tribunales de SCIE han aceptado el deber de mitigar y su efecto limitador de
los dafios y perjuicios indemnizables como un principio del derecho internacional. En
cuanto al alcance del deber de mitigar los dafios y perjuicios, los tribunales han
sostenido sistematicamente que la parte perjudicada debe cumplir con el deber de actuar
con la maxima diligencia posible y tomar medidas razonables y prudentes para
minimizar la pérdida®,

C. Asuntos que podrian examinarse y posible labor al respecto

63. El Grupo de Trabajo tal vez desee plantearse si convendria emprender una labor
que consistiera, por ejemplo, en lo siguiente: i) formular disposiciones pertinentes,
posiblemente con efecto vinculante, sobre cuestiones de procedimiento relacionadas con
la determinacién de los dafios y perjuicios y la indemnizacidn, para incluirlas en los
tratados de inversion, en los reglamentos de arbitraje o en un instrumento multilateral
sobre la reforma procesal, y ii) elaborar directrices y normas sobre el tema para
ofrecerlas a los tribunales de SCIE.

1. Complejidad e incertidumbre de la practica actual

64. Como se indica en la secciéon B, la practica actual en lo que respecta a la
determinacion de la indemnizacion tiene un alto grado de complejidad, y ello puede
deberse en parte a la falta de regulacion de los principales parametros de calculo de los
dafios y perjuicios, asi como a las diferentes circunstancias de hecho. Esa complejidad
contribuye a aumentar el costo de los procesos de SCIDE y puede repercutir
negativamente en la exactitud®, la coherencia® y la previsibilidad de los laudos

relacionados con el calculo de la indemnizacion®®.

Aspectos en los que podria trabajarse

65. El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la posibilidad de redactar proyectos
de disposiciones para incluirlas en los tratados, o formular directrices, con respecto a
las cuestiones siguientes:

- la norma de indemnizacidn, en particular para los casos de expropiacion ilegal y
los incumplimientos que no sean de cardcter expropiatorio;

-el método de valoracion (con la indicaciéon de si el método DCF es
apropiado y una referencia al uso de andlisis de sensibilidad o hipdtesis
alternativas, entre otras cosas);

- la fecha de valoracion;

-la conducta del reclamante, en la medida en que limite el monto de la
indemnizacion;

- el nexo causal entre el incumplimiento y la pérdida;

6 Decision 15 del Consejo de Administracion de la CINU de fecha 18 de diciembre de 1992.
61 Comentario del art. 31 del proyecto de la CDI, parr. 11.

62 Beharry y Brautigam, pag. 24.

63 \éase el documento del Foro Académico, seccion 4.2.

64 Ibid., seccién 4.1.

8 Véanse, por ejemplo, 11SD, pag. 30, y el estudio del BIICL, pags. 26 y 29.
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- requisitos probatorios, incluido el nivel de prueba exigido;

- intereses anteriores y posteriores al laudo (la tasa de interés, el método de calculo
y la posibilidad de capitalizar los intereses);

- la admisibilidad de las solicitudes de que se aumente la indemnizacion otorgada
para que cubra los impuestos que supuestamente tendra que pagar el reclamante
sobre la suma respectiva;

- la posible funcion de los organismos nacionales y del derecho interno en el calculo
de los dafios y perjuicios;

- la funcién de los peritos en la determinacion de los dafios y perjuicios, incluidos
los medios de nombramiento y el régimen deontologico aplicable a los peritos, y

- asignacion de las costas teniendo en cuenta diversos factores, como el resultado
del proceso, la conducta de las partes, la razonabilidad®®.

2. Indemnizaciones por montos elevados y aumento de las sumas reclamadas

66. El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la posibilidad de examinar la cuestion
del monto elevado y cada vez mayor de las indemnizaciones que reclaman los
inversionistas en los procesos de SCIE y de las que efectivamente se otorgan.

67. Hasta agosto de 2019 se tenia conocimiento de que se habian dictado 44 laudos
por un valor de 100 millones de dolares de los Estados Unidos o mas, y nueve laudos
por méas de mil millones de dolares®. A partir del primer caso, dirimido en 1981,
el monto acumulado de las indemnizaciones otorgadas por dafios y perjuicios tardd
21 afios en alcanzar los 10.000 millones de ddlares. En 2006, el monto acumulado se
habia duplicado, al llegar a los 20.000 millones de doélares, y cuatro afios mas tarde,
en 2010, el monto se habia vuelto a duplicar, al alcanzar los 40.000 millones
de dolares®,

68. Ademas, algunos autores han seflalado que las indemnizaciones otorgadas suelen
superar ampliamente los gastos realizados por los inversionistas en la inversion, y que
al calcular la indemnizacion no se tiene en cuenta el beneficio de la inversion para el
Estado anfitrién ni si el inversionista incurrié en alguna conducta indebida, como la
violacién de derechos humanos®.

6f
6
6

>

Véase también A/CN.9/WG.III/WP.219, seccion C.

Véase también IISD, pag. 29.

En el estudio de Hart y Vélez, pag. 13, se concluye que el monto de los dafios y perjuicios
reclamados en los Gltimos afios parece haberse estabilizado, aunque a un nivel elevado. En el
documento del Foro Académico se mencionan diferentes datos y estudios, y todos ellos muestran
un aumento considerable en las Gltimas décadas. Por ejemplo, segin datos de la UNCTAD e
ITALAW, el valor mediano de las indemnizaciones otorgadas fue de 2 millones de délares de

los EE.UU. entre 1990 y 1999; de 16,7 millones de délares entre 2000 y 2009 y de 32,9 millones
de dolares entre 2010 y 2019; véase la seccién 2.2. Segun la Base de Datos sobre Arbitrajes en
materia de Inversiones de PluriCourts (PITAD), el valor mediano de las indemnizaciones
otorgadas ascendi6 a 4,2 millones de délares entre 1980 y 1999; a 21,3 millones de délares

entre 2000 y 2009 y a 27,8 millones de délares entre 2010 y 2019; véase la seccién 2.3. La cifra
mediana no es el promedio de todas las indemnizaciones otorgadas, sino un valor medio

en el que no influyen las indemnizaciones otorgadas por montos muy bajos ni por sumas
extremadamente altas.

El Modelo de Acuerdo de Inversion de los Paises Bajos (2019) establece en su articulo 23 que los
tribunales arbitrales, al decidir el monto de la indemnizacién, pueden tener en cuenta si el
inversionista no cumplié los compromisos asumidos por él de acuerdo con los Principios Rectores
de las Naciones Unidas sobre las Empresas y los Derechos Humanos y de las Lineas Directrices de
la OCDE para Empresas Multinacionales; véase también C. Baltag (editor), “Human Rights and
Environmental Disputes in International Arbitration”, Kluwer Arbitration Blog, 24 de julio

de 2018, http://arbitrationblog.kluwerarbitration.com/2018/07/24/humanrights-and-environmental-
disputes-in-international-arbitration/.

o

6

©
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Aspectos en los que podria trabajarse

69. El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la posibilidad de redactar proyectos
de disposiciones para incluirlas en los tratados, o formular directrices que debieran
seguir los tribunales de SCIE, con respecto a las cuestiones siguientes:

-el uso de métodos de valoracion, en particular la tasa de descuento que
corresponderia aplicar a los céalculos realizados con el método DCF y al calculo
de intereses;

- la fijacion de un limite maximo a la indemnizacidn, por ejemplo, que no pueda
superar la suma realmente invertida por el inversionista, y

- factores contextuales, como la capacidad del Estado anfitrion de pagar las
indemnizaciones otorgadas, el posible “efecto paralizante” de un laudo para el
Estado demandado y los beneficios de la inversion para el logro de los objetivos
de desarrollo sostenible del Estado™.

3. Formas de subsanar las discrepancias entre las pérdidas reclamadas y los dafios y
perjuicios concedidos, en particular las reclamaciones por sumas excesivas

70. El Grupo de Trabajo tal vez desee examinar la cuestion de las diferencias
considerables existentes entre la cuantia de las indemnizaciones reclamadas y la de las
indemnizaciones efectivamente concedidas.

71. En un estudio se calculdo que las reclamaciones ascendian en promedio
a 910,6 millones de dolares de los Estados Unidos, mientras que el valor medio de las
indemnizaciones concedidas era de 298,3 millones de dolares’. En consecuencia,
los inversionistas reclaman, en promedio, el triple de la suma que efectivamente se les
otorga. Segun otro estudio, tras excluir tres casos atipicos, el monto medio reclamado
fue de 275,3 millones de dbélares, mientras que la indemnizacion media concedida fue
de 55,2 millones de dolares™. De acuerdo con esos datos, los inversionistas reclaman,
en promedio, cifras cinco veces superiores a las sumas que efectivamente se les concede.

Efecto de anclaje y asignacion de las costas

72. Se discutio el llamado “efecto de anclaje” como causa posible del aumento de los
laudos que otorgaban sumas muy elevadas en concepto de dafios y perjuicios 7.
Al respecto, se observd que los inversionistas solian presentar reclamaciones exageradas
como tactica legal, con el fin de generar un posible sesgo cognitivo de los tribunales
cuando se utilizaban reclamaciones exageradas como base para el calculo de la
indemnizacion’™.

73. El Grupo de Trabajo tal vez desee plantearse la posibilidad de utilizar la asignacion
de las costas como forma de desalentar la practica de exagerar la cuantia de los dafios y
perjuicios reclamados (véase A/CN.9/WG.III/WP.219). Por ejemplo, se podria condenar

0 1ISD, pag. 31. Véase también M. Paparinskis, “A Case Against Crippling Compensation in
International Law of State Responsibility”, The Modern Law Review, vol. 83, nium. 6 (noviembre
de 2020).

"t Estudio de Hart y Vélez, pag. 7. En el estudio del BIICL se Ileg6 a la conclusién de que, cuando se
comparaba la cuantia de los dafios y perjuicios reclamados con el monto de la indemnizacion
concedida, se observaba un leve aumento en el monto de esta Gltima en relaciéon con la suma
reclamada, que habia pasado de un porcentaje mediano del 29 % antes de junio de 2017 al 36 % en
los dltimos tres afios; pag. 28.

2 Un estudio en el que se analizaron 241 laudos revelé que se habian otorgado indemnizaciones por
dafios y perjuicios por un total de casi 71.910 millones de dd6lares de los EE.UU. en respuesta a
reclamaciones por mas de 219.000 millones de ddlares, lo que indica que la indemnizacién media
concedida fue del 32,8 % del monto de la reclamacion. Sin embargo, el monto medio de las
indemnizaciones otorgadas fue de 298,3 millones de d6lares, mientras que las sumas reclamadas
ascendieron en promedio a 910,6 millones de do6lares. Véase el estudio de Hart y Vélez, pag. 7.

3 Véase Swinehart, pag. 310.

" A/CN.9/WG.III/WP.156, parrs. 8 y 9.
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al demandante al pago de una porciéon mayor de las costas si los dafios y perjuicios
reclamados superaran la pérdida real en un porcentaje determinado .

4. Diferencias en los dafios y perjuicios calculados por los distintos peritos

74. Otra causa de la discrepancia entre el calculo de los dafios y perjuicios reclamados
y la indemnizacioén concedida puede ser la amplia divergencia en la cuantia de las
indemnizaciones presentadas por los peritos designados por las partes’®.

75. Un estudio reveld que esas divergencias en los resultados presentados por los
peritos se debian en parte a que los peritos recibian instrucciones de los abogados y
respondian a preguntas diferentes que posiblemente se basaban en distintos supuestos
de hecho o de derecho, y a que trataban las cuestiones de hecho de manera diferente
porque realmente tenian opiniones divergentes. La calidad no se mencion6 como un
motivo de preocupacion frecuente’”.

Aspectos en los que podria trabajarse

76. El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar la posibilidad de emprender una labor
de redacciéon de proyectos de disposiciones para incluirlas en los tratados, o de
formulacién de directrices’®, con respecto al nombramiento de peritos para que ayuden
a los tribunales arbitrales a calcular los dafios y perjuicios. Esa labor podria fomentar
una mayor imparcialidad e independencia de los peritos en relacion con los dafios y
perjuicios. También podria reducir el costo total de los procesos, que en parte se debe
al costo cada vez mas alto de los peritos.

77. Como alternativa, podrian elaborarse directrices para los peritos designados por
las partes, con los fines siguientes:

- garantizar que los peritos trabajen conforme a un conjunto armonizado y
claramente definido de instrucciones basadas en supuestos similares;

- exigir que se presenten otros calculos en caso de desacuerdo sobre los hechos y
los enfoques juridicos;

- exigir que los peritos emitan una declaracidon conjunta en la que expliquen las
diferencias cuando las conclusiones de los dictamenes periciales difieran, y

- instar a los peritos designados por las partes a trabajar en equipo para emitir un
dictamen conjunto, y facultar a los tribunales para que dirijan a los peritos.

D. Relacion con otras opciones de reforma

78. El Grupo de Trabajo tal vez desee considerar que el tema de los dafios y perjuicios
y la indemnizacioén estd estrechamente relacionado con las siguientes opciones de
reforma:

- desestimacion temprana de las demandas especulativas, infundadas y exageradas
(A/CN.9/WG.III/WP.219);

7!

a

1ISD, pag. 25; véase el Modelo Colombiano de Acuerdo Bilateral de Inversiones (2017), pag. 23,
gue establece que, si la cifra identificada por el demandante excede el monto probado en el
proceso en un 50 % o mas, el tribunal condenara en costas al demandante (a favor del demandado)
por el 15 % de dicha diferencia.

Estudio de PWC de 2015, pag. 2: el monto cuantificado por los peritos de los demandados fue, en
promedio, un 13 % del monto cuantificado por los peritos de los demandantes; véase también
Beharry, pags. 3 a 8.

Ibid., pags. 2y 5.

Podrian resultar de utilidad para esa labor algunos instrumentos ya existentes, como el protocolo
sobre determinacion de los dafios y perjuicios en el arbitraje (Protocol on Determination of
Damages in Arbitration) del International Committee on Arbitration del International Institute for
Conflict Prevention & Resolution (CPR).

K

o

7
7

SN

18/19 V.22-10340



A/CN.9/WG.I11/WP.220

- regulacion de la financiacion aportada por terceros para evitar que se reclamen
indemnizaciones por montos elevados (A/CN.9/WG.I1I/WP.219);

- creacion de mecanismos de apelacion y de un mecanismo multilateral permanente
con el fin de garantizar que se dicten decisiones correctas desde el punto de vista
procesal y sustantivo y se rectifiquen los errores que puedan haberse cometido en
las decisiones de los tribunales de SCIE (A/CN.9/WG.III/WP.185);

- medios de hacer frente a la paralisis normativa, y

- formas de regular la cuestion de los procesos multiples, en particular los que se
refieran a  reclamaciones de  accionistas y  pérdidas  reflejas
(A/CN.9/WG.III/WP.170 y A/CN.9/WG.III/WP.193).
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