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Las leyes nacionales de inversion son instrumentos de politica versatiles, que pueden
desempenar un conjunto amplio y variado de funciones. Estas leyes varian mucho de un
pais a otro y han cambiado considerablemente a lo largo del tiempo. Con frecuencia, se ha
subestimado la importancia de las leyes de inversion, llegando incluso a confundirlas con
versiones nacionales de los tratados de inversion.

Este informe representa un recurso para los responsables de formular politicas que estén
interesados en reformar la legislacion nacional sobre inversiones de sus paises. El informe
consta de cuatro secciones: una introduccion y tres secciones sustantivas. L.a Seccion 2
describe como han cambiado las leyes nacionales de inversion a lo largo del tiempo. La
Seccion 3 examina las leyes de inversidn contemporaneas e identifica siete funciones
principales que estas leyes desempefian en la actualidad. La Seccidén 4 mira hacia el futuro
e identifica las lecciones del pasado y presenta un marco para los responsables de formular
politicas que se planteen reformar sus leyes de inversion.

El informe destaca tres conclusiones principales.

1. Las leyes de inversion han cambiado con el tiempo y pueden
redisenarse para hacer frente a nuevos desafios y oportunidades.

Las leyes nacionales de inversion han cambiado considerablemente a lo largo del tiempo
en muchos paises. Las primeras leyes de inversidén surgieron en los paises en desarrollo
en la década de 1950, y a lo largo de las décadas de 1960 y 1970, estas leyes solian estar
impulsadas por objetivos de las politicas nacionales. Estos objetivos incluian dar cohesion
a las leyes heredadas de la época colonial, fomentar una mayor coordinacion entre los
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ministerios y aplicar el plan de desarrollo del pais. Como resultado, las funciones y el
contenido de las leyes de inversidon variaban ampliamente.

En la década de 1980, las leyes de inversion se reconcibieron como herramientas mediante
las cuales las normas internacionales, en gran medida relacionadas con la proteccion

de las inversiones, podian incorporarse a la legislacion nacional. Muchos paises en
desarrollo redactaron nuevamente sus leyes de inversion entre 1980 y 2010, muchas

veces de forma que estuvieran mas alineadas con los tratados de inversion. La inclusion

de incentivos fiscales también se hizo mas prominente en esos afnos. Estos cambios en

la funcién y el contenido reflejaron un cambio de mayor nivel en los objetivos de las
politicas, ya que los Estados se centraron mas en el objetivo de atraer y promover la
inversion. Las organizaciones internacionales también empezaron a emitir orientaciones
para las leyes nacionales de inversidn, pero sus orientaciones diferian: el Banco Mundial
recomendaba leyes con un contenido alineado con los tratados de inversion, la Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo recomendaba leyes alineadas con
consideraciones mas ligadas al desarrollo, mientras que la Organizacidn para la Cooperacién
y el Desarrollo Econdémicos se ha mostrado escéptica acerca de la necesidad de leyes de
inversion.

Entre 1980 y 2010, la tendencia a volver a redactar las leyes de inversion para incorporar
las normas de los tratados de inversidon fue generalizada, pero nunca universal. Incluso
entre los paises en desarrollo, hubo una variedad de enfoques. Durante esos anos, varios
paises desarrollados también redactaron o volvieron a redactar leyes de inversidn; estas
leyes se centraban unicamente en la admision y seleccion de la inversidn extranjera entrante
y estaban impulsadas por objetivos de politica nacional, no por orientaciones 0 normas
internacionales.

Desde la década de 2000, la preocupacion generada por las leyes de inversion inspiradas

en los tratados de inversidn se ha vuelto mas destacada. Dichas leyes corren el riesgo de
quedar desconectadas del sistema juridico nacional mas amplio y plantean muchos de los
mismos riesgos juridicos y preocupaciones politicas que los tratados de inversion al viejo
estilo. Estas preocupaciones estan dando lugar a un renovado interés en las leyes nacionales
de inversion y a una creciente diversidad en la practica. Este informe documenta la forma
en que los paises han cambiado sus leyes de inversidén en el pasado con el fin de ayudar a los
responsables de formular politicas que se estan replanteando estas leyes en la actualidad.

Las leyes de inversion vigentes en la actualidad varian mucho en estructura y contenido.

Los observadores anteriores han tratado de situar las leyes de inversion en un espectro que
va desde las leyes que tratan de controlar la inversion hasta las que tratan de facilitar la
inversion. Sin embargo, es importante ir mas alla del debate sobre los objetivos de politicas
que las leyes de inversion pretenden alcanzar y explorar también las diversas funciones

que desempenan. Esto es asi por tres razones. En primer lugar, centrarse inicamente en la
cuestion de los objetivos pasa por alto el hecho de que las leyes de inversion regulan una
serie de cuestiones que surgen en diferentes fases del proceso de inversién. En segundo lugar,
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centrarse en los objetivos oculta el hecho de que las leyes que comparten objetivos similares
de alto nivel, como promover o facilitar la inversion, pueden perseguir esos objetivos de
maneras muy diferentes. En tercer lugar, identificar y aclarar la diversidad de funciones de
las leyes de inversion ayuda a explicar la diversidad de contenido de estas leyes: una ley de
inversion que regula la admision y aprobacion de nuevas inversiones extranjeras contendra
disposiciones diferentes a las de una ley de inversion que trata sobre la concesion de
incentivos a la inversion.

Desde el punto de vista conceptual, sugerimos que es util considerar que las leyes de inversion
implican una investigacion en tres fases que tiene en cuenta lo siguiente

1. El objetivo u objetivos de politicas que la ley pretende lograr (por ejemplo,
promover la inversidon sostenible, coordinar la accion de todo el gobierno);

2. La funcion o funciones que cumple la ley (por ejemplo, regular la admision y
aprobacion de nuevas inversiones extranjeras); y

3. La estructura y el contenido de la ley (por ejemplo, si la ley se aplica a todas las
inversiones o solo a las inversiones extranjeras; si la ley aborda el importe de la
indemnizacion debida en caso de expropiacion, etc.).

Cada paso de la investigacion implica pasar de cuestiones mas generales a otras mas especificas.

Organizamos nuestro estudio de las leyes de inversion por la funcidén o funciones que
desempefian las leyes. A través de nuestro estudio de 70 leyes de inversion, identificamos siete
funciones principales de las leyes de inversion.

* Regular la admision y aprobacion de nuevas inversiones extranjeras. Al menos
el 60% de las leyes examinadas versan sobre la admision. Una pequefia minoria de
leyes adopta un enfoque de "lista positiva" en el que la inversion extranjera solo se
permite en los sectores enumerados en la lista. En cambio, otros adoptan un enfoque
de "lista negativa", en el que se permite la inversidon extranjera en todos los sectores
excepto en los enumerados. Entre los Estados que adoptan un enfoque de lista
negativa, hay variaciones en cuanto a los sectores que se cierran y en cuanto a la forma
en que se administra la aprobacion de las inversiones. Algunos regimenes de entrada
solo certifican el cumplimiento de los requisitos reglamentarios establecidos; en otros,
los responsables de la toma de decisiones tienen mas discrecionalidad para decidir
sobre la conveniencia de una inversion, por ejemplo, por medio de la seleccion de
inversiones propuestas en sectores que, en principio, estan abiertos a la inversion.

* Concesion y administracion de incentivos a la inversion. Al menos el 80% de
las leyes de inversidon que examinamos trataban de incentivos a la inversion, con
mucha diversidad en cuanto a los sectores que podian acogerse a ellos, el valor de los
incentivos y otros elementos de disefno.

* Facilitacion de la inversion. Una minoria importante de leyes de inversion se ocupa
de la facilitacidén, entendida en el sentido especifico de abordar los impedimentos
practicos a la inversion. Estas disposiciones pueden conferir poderes a una agencia de
promocion de la inversion o establecer "ventanillas tinicas" para las aprobaciones y los
permisos relacionados con las inversiones.
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* Garantizar la proteccion juridica a la inversion. Aproximadamente el 70% de
las leyes de inversion que hemos examinado garantizan la proteccidn juridica a los
inversionistas. Las protecciones mas comunmente incluidas son las garantias de
indemnizacion en caso de expropiacion y las garantias de libre transferencia de fondos
relacionados con una inversion. Sin embargo, sigue siendo poco frecuente que las leyes
de inversion proporcionen toda la gama de protecciones que suelen encontrarse en los
tratados. Por ejemplo, menos del 10% de las leyes incluyen disposiciones de trato justo
y equitativo. Incluso entre las leyes que incluyen protecciones aparentemente similares,
como las disposiciones sobre indemnizacion por expropiacion, existen importantes
diferencias en la redaccidon de estas disposiciones.

+ [Establecer ylo especificar un sistema de gestion de las controversias entre
inversionistas y Estados. Casi el 70% de las leyes que hemos examinado tratan
expresamente de la solucidn de controversias en materia de inversiones. .o hacen
de diversas maneras. Algunas establecen nuevas instituciones nacionales destinadas
a prevenir o resolver las controversias en materia de inversiones; otras afirman la
primacia de los tribunales nacionales; otras reconocen en principio la posibilidad de
la solucion de controversias entre inversionistas y Estados por medio del arbitraje
internacional, sujeto a un acuerdo especifico que brinde el consentimiento; y, por
ultimo, algunas dan su consentimiento por adelantado en nombre del Estado a la
solucién de controversias entre inversionistas y Estados.

* Especificar las obligaciones y responsabilidades de los inversionistas. Las
leyes de inversion no son mas que una parte del marco juridico nacional que
rige la inversion, y los inversionistas seguiran normalmente sujetos a las leyes de
aplicacion general relacionadas con sus actividades: derecho contractual, derecho
medioambiental, derecho de sociedades, derecho laboral, derecho tributario, etcétera.
Algunas leyes de inversion, para evitar dudas, aclaran que eso es asi, mientras que otras
leyes de inversion destacan areas especificas en las que los inversionistas deben cumplir
con obligaciones conforme a la legislacion nacional. Otras leyes de inversion van mas
alla e imponen a los inversionistas obligaciones que van mas alla de las contenidas en
el marco juridico nacional.

* Control y supervision de la inversion extranjera. Esta funcion ha recibido
relativamente poca atencion hasta la fecha, en parte porque el control depende tanto
de las practicas burocraticas como de los poderes conferidos por la ley. Dicho esto,
algunas leyes imponen a los inversionistas la obligacion de informar a una agencia
de inversiones (0 a algiin organismo similar), posiblemente previendo que dicha
agencia desempefie un papel en la supervision y verificacion del cumplimiento de la
legislacion nacional.
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Proporcionamos un marco para que los responsables de formular politicas reflexionen sobre
las leyes nacionales de inversion. El marco no recomienda un disefio o contenido juridico
especifico, ni presupone que una ley de inversiones sera necesaria o apropiada en todas las
circunstancias. Por el contrario, el objetivo del marco es animar a los responsables de formular
politicas a plantearse las preguntas adecuadas, cuyas respuestas dependeran del contexto
nacional y de los objetivos de las politicas.

Un marco para replantearse una ley nacional de inversiones

Como primer paso para evaluar si reformar o adoptar una ley de inversion, los paises deben
aclarar el objetivo ultimo que la ley pretende alcanzar. Para la mayoria de los Estados, su
objetivo ultimo serda promover el desarrollo sostenible. El desglose de este objetivo ultimo
puede poner de relieve otros objetivos inmediatos que se considera que contribuyen a
materializar el desarrollo sostenible. Dichos objetivos especificos podrian incluir lo siguiente:

« fomentar la inversion en los sectores prioritarios, entre otras cosas seflalando a los
inversionistas que la inversion en los sectores prioritarios es bienvenida;

* maximizar los beneficios (y minimizar los costos) asociados con la inversion para la
economia nacional y para terceros interesados, como las comunidades locales;

* garantizar que las inversiones estén debidamente reguladas;

« afirmar (o impugnar) las normas de proteccion de las inversiones contenidas en los
tratados de inversion;

* garantizar que la inversidon no ponga en peligro la seguridad nacional; y

+ fomentar una mayor coordinacidon y coherencia en la actuacion de todas las entidades
gubernamentales.

Surge entonces el desafio de disefiar y redactar una ley de inversiones que pueda ayudar a
materializar objetivos abstractos de este tipo. Para ayudar a llevar a la practica los objetivos
de politicas, recomendamos que los responsables de formular politicas se centren en las
funciones que la ley pretende desempenar, y en como se relacionan estas funciones con su
objetivo ultimo de promover el desarrollo sostenible, asi como con los objetivos y prioridades
nacionales de politicas mas inmediatos.

Proporcionamos un marco como guia para el debate interno dentro del gobierno, para ayudar
a los responsables de formular politicas a reflexionar sobre las funciones que desempena su
legislacidon actual y articular las funciones que desean que desempefie una ley. En algunos
contextos, puede ser mas apropiado que la inversion sea regida por una combinacion de leyes
de aplicacion general y leyes especificas del sector, en lugar de por una ley de inversion. Es
importante debatir estas cuestiones internamente antes de decidir si se necesita una ley y, en
caso afirmativo, decidir como disefiarla.
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Cualquier replanteamiento de las leyes de inversidon debe empezar por aclarar sus funciones.

¢Cuales son las funciones previstas de nuestra actual ley de inversiones?
+ ¢Cumple nuestra actual ley de inversiones las funciones previstas?
e ¢Cumple nuestra actual ley de inversiones alguna funciéon no deseada?

¢Siguen siendo necesarias o pertinentes las funciones previstas y reales de la ley en el
contexto nacional e internacional actual?

Para cada funcidén que todavia se considera necesaria y pertinente, (como cumple la
ley de inversiones esta funcidon?

No existe una practica optima ni un conjunto de funciones que las leyes de inversion "deban"
incluir; que una funcidn concreta sea pertinente y necesaria depende del contexto del pais.

¢ ¢Qué funciones queremos que cumpla una ley de inversiones?

¢Qué relacion guarda esto con los objetivos generales de la politica de inversion?

o ¢Cuales esperamos que sean nuestros objetivos al cabo de 5 afios? ¢En 10 afios?

Una ley de inversiones es una herramienta de politica nacional. Puede ser una herramienta
util o no, dependiendo del contexto, de las otras herramientas disponibles y de los objetivos
inmediatos de politicas de un gobierno.

¢Es una ley de inversiones el instrumento adecuado para desempefiar una funcion
determinada?

¢Seria mejor abordar algunas funciones asignadas a la ley de inversiones a través de
otro instrumento?

¢Podria la ley de inversiones llenar temporalmente un vacio de la capacidad reguladora
para determinadas funciones?

Las cuestiones de contenido y disefio deben considerarse solo después de que las funciones
deseadas estén claras. Entre las cuestiones transversales que deben tenerse en cuenta,
independientemente de las funciones deseadas, estan las siguientes:

o ¢Cual es el ambito de aplicacion de la ley?
« ¢Como se relacionara la ley con las leyes/normas de aplicacidén general del pais?

¢Cual es la mejor estructura institucional para la administracion o aplicacidon de la ley
de inversiones?
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Si un gobierno esta considerando mantener (o afiadir) una funcién especifica en una ley de
inversiones, entonces es necesario revisar diferentes modelos y examinar los riesgos y las
implicaciones de cada uno de ellos. Mucho dependera de como se relacionen los objetivos
mas amplios de politicas con el desempefio de una funcidon determinada; por ejemplo, si el
proposito de establecer nuevas normas que rijan la admision y la aprobacion de la inversion
extranjera es enviar una sefial de apertura a los inversionistas extranjeros, impulsar la reforma
econdmica nacional, aumentar la supervision de las posibles inversiones que planteen

riesgos para la seguridad nacional, o alguna combinacion de estos y otros objetivos. Mas alla
de las cuestiones y consideraciones especificas para cada funcion, identificamos riesgos o
implicaciones comunes:

* Admision: Algunas opciones, por ejemplo, cuando la aprobacion se concede
automaticamente tras la expiracion de un plazo determinado, pueden plantear riesgos
para los paises con una capacidad burocratica limitada para evaluar las solicitudes,
especialmente si la autorizacidon de la inversion se cruza con evaluaciones de impacto
ambiental o de otro tipo.

+ Incentivos: Ciertos incentivos fiscales crean riesgos graves, entre ellos el riesgo de
agotar los fondos publicos para apoyar inversiones que se habrian producido de todos
modos. Los incentivos pueden estar mejor situados en la legislacidon tributaria general,
y los avances en la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
en cuanto a un impuesto minimo global pueden crear la necesidad de replantear o
eliminar los incentivos fiscales.

* Facilitacion de la inversion: Esto plantea pocos riesgos graves, pero la legislacion
puede no ser la herramienta adecuada para abordar los impedimentos practicos a la
inversion, y hacerlo puede acarrear costos. También puede resultar dificil identificar los
impedimentos reales.

* Proteccion juridica de los inversionistas (extranjeros): Ciertas protecciones,
como las disposiciones de estabilizacidén o de trato justo y equitativo, plantean
riesgos graves, similares a los tratados de inversion de estilo antiguo, y existen riesgos
adicionales de interaccidn involuntaria con contratos, tratados y otras leyes.

« Sistemas de gestion de las controversias de inversion: Ciertos enfoques plantean
graves riesgos juridicos y financieros, por ejemplo, el consentimiento al arbitraje
internacional, y también pueden afectar al papel del poder judicial nacional.

* Obligaciones de los inversionistas (extranjeros): Aunque plantean pocos
riesgos graves, plantean problemas practicos. Puede cuestionarse la conveniencia de
singularizar determinados tipos de obligaciones (medioambientales, laborales, de
informacion) en una ley de inversiones en lugar de remitirse a otras leyes nacionales.

¢ Control y supervision de las inversiones: Esto plantea pocos riesgos graves, pero
puede haber desafios en el disefio regulatorio e institucional.
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