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Resumen
El presente trabajo analiza el régimen jurídico de protección del inversor extranjero en la Unión Europea y en América Latina desde la perspectiva de la seguridad jurídica, mediante una metodología jurídico-dogmática y comparada. El estudio examina los estándares sustantivos de protección del inversor (trato justo y equitativo, trato nacional, nación más favorecida y expropiación), el funcionamiento del arbitraje internacional como mecanismo central de resolución de controversias y la evolución institucional de ambos modelos regionales en las últimas décadas.
El análisis comparado revela divergencias estructurales entre ambos modelos. La Unión Europea ha apostado por la precisión normativa y la judicialización del sistema, sustituyendo el arbitraje ad hoc por mecanismos permanentes e institucionalizados como el Sistema de Tribunales de Inversión del CETA y proyectando esa lógica hacia un Tribunal Multilateral de Inversiones. América Latina, en cambio, ha transitado desde una incorporación intensa al sistema ISDS hacia su restricción o sustitución por mecanismos cooperativos Estado-Estado, generando una mayor heterogeneidad normativa y una protección sustantiva más variable para el inversor.
El trabajo concluye que ambas regiones comparten el diagnóstico sobre las deficiencias del arbitraje clásico pero divergen en sus respuestas, y que la seguridad jurídica del inversor sigue dependiendo en gran medida del instrumento convencional aplicable y de la solidez institucional del Estado receptor.

Abstract
This paper analyses the legal framework for the protection of foreign investors in the European Union and Latin America from the perspective of legal certainty, applying a legal-dogmatic and comparative methodology. The study examines the substantive standards of investor protection (fair and equitable treatment, national treatment, most-favoured-nation clause and expropriation), the functioning of international arbitration as the central dispute resolution mechanism, and the institutional evolution of both regional models over recent decades.
The comparative analysis reveals structural divergences between the two models. The European Union has pursued normative precision and the judicialization of the system, replacing ad hoc arbitration with permanent and institutionalized mechanisms such as the Investment Court System under CETA, while projecting this logic towards a Multilateral Investment Court. Latin America, by contrast, has shifted from extensive participation in the ISDS system towards its restriction or replacement by cooperative State-to-State mechanisms, resulting in greater normative heterogeneity and more variable substantive protection for investors.
The paper concludes that both regions share a common diagnosis regarding the shortcomings of classical arbitration but diverge significantly in their responses, and that legal certainty for foreign investors continues to depend largely on the specific treaty instrument applicable and on the institutional quality of the host State.

Palabras clave
Seguridad jurídica, protección del inversor, arbitraje internacional, inversión extranjera directa, Unión Europea, América Latina.

Keywords
Legal certainty, investor protection, international arbitration, foreign direct investment,  European Union, Latin America.

















1.	Introducción	6
1.1.	Justificación y relevancia del tema	6
1.2.	Objetivos y preguntas de investigación	7
1.3.	Metodología y delimitación del estudio	7
1.4.	Estructura del trabajo	8
2.	Marco jurídico internacional de la inversión extranjera	9
2.1.	Concepto y naturaleza de la inversión extranjera directa	9
2.2.	Principales normativas del Derecho Mercantil Internacional en materia de inversión	11
2.3.	Estándares clásicos de protección del inversor: trato justo y equitativo, trato nacional, nación más favorecida y expropiación	12
2.4.	El arbitraje internacional como mecanismo de resolución de controversias en materia de inversión	14
2.5.	El papel de las instituciones internacionales: CIADI, UNCITRAL y la CCI	15
3.	El régimen jurídico de protección del inversor en la Unión Europea	16
3.1.	Evolución del modelo europeo de protección de inversiones	17
3.2.	Consecuencias jurídicas del caso Achmea v. Slovakia y la anulación de los tratados bilaterales intra-UE	18
3.3.	El nuevo marco institucional: Propuesta de Tribunal Multilateral de Inversiones (MIC)	19
3.4.	Análisis de acuerdos internacionales de nueva generación: CETA y otros instrumentos UE relevantes; UE-Mercosur	20
3.5.	Compatibilidad del sistema de arbitraje con el ordenamiento jurídico de la Unión Europea	22
4.	El régimen jurídico de protección del inversor en América Latina	23
4.1.	Evolución del marco institucional de protección de inversiones en América Latina	23
4.2.	Marcos normativos nacionales y redes de tratados bilaterales de inversión	25
4.3.	Jurisprudencia arbitral relevante en materia de expropiación y trato justo: Repsol v. Argentina, Occidental Petroleum v. Ecuador, Metalclad v. México	26
4.4.	Reformas recientes y tendencias hacia la modernización y transparencia del arbitraje en la región	31
5.	Análisis comparado entre la Unión Europea y América Latina	34
5.1.	Divergencias normativas en los estándares de protección y en los procedimientos arbitrales	34
5.2.	Cumplimiento de laudos y mecanismos de ejecución en ambas regiones	37
5.3.	Seguridad jurídica y previsibilidad institucional: factores jurídicos y extrajurídicos	39
5.4.	Convergencia de modelos: rumbo hacia una armonización global del Derecho de las inversiones internacionales	43
6.	Conclusiones	45
6.1.	Principales hallazgos del análisis comparado	45
6.2.	Evolución de la seguridad jurídica del inversor	46
6.3.	Implicaciones para el Derecho Mercantil internacional	47
7.	Bibliografía	49
8.	Anexos	52
ANEXO I	52











1. [bookmark: _Toc231223158]Introducción
[bookmark: _Toc231223159][bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK2]Justificación y relevancia del tema
 El presente trabajo aborda la seguridad jurídica y la protección del inversor en el ámbito de la inversión internacional, materia que ha ganado peso ante la intensa actividad normativa y los debates jurídicos y políticos de las últimas décadas. El tema interesa porque permite examinar la relación entre los actores y bloques geopolíticos implicados, así como estudiar la evolución histórica y normativa de los modelos de protección del inversor en las dos regiones objeto de análisis.
La decisión de articular el trabajo en torno a los conceptos de seguridad jurídica y protección del inversor obedece a que ambos vertebran el Derecho Internacional de las Inversiones (DII). Se trata de principios que no solo expresan una exigencia inherente al Estado de derecho, sino que determinan el equilibrio entre la soberanía regulatoria de los Estados y los derechos reconocidos a los inversores extranjeros.
La seguridad jurídica, en este contexto, puede entenderse como la garantía de estabilidad y previsibilidad del marco normativo aplicable a la inversión, de modo que el inversor pueda planificar su actividad sin verse expuesto a modificaciones arbitrarias o imprevisibles por parte del Estado receptor. Este principio opera como límite a la discrecionalidad estatal y como referencia para valorar la adecuación de las decisiones regulatorias a las expectativas legítimas generadas en el inversor.
El trabajo analiza y contrasta los marcos jurídicos en materia de inversión extranjera de la Unión Europea y América Latina. La Unión Europea ha impulsado una reforma de calado mediante la propuesta de un Tribunal Multilateral de Inversiones (MIC), orientada a dotar al sistema de mayor coherencia, transparencia e independencia en la función adjudicadora. América Latina, por su parte, ha mantenido históricamente una posición más recelosa frente al arbitraje inversor-Estado, motivada por una serie de deficiencias estructurales que se le atribuyen al sistema: la asimetría entre las partes en el procedimiento, las dudas sobre la independencia e imparcialidad de los árbitros derivadas de ciertos incentivos inherentes al modelo, la falta de coherencia entre laudos y las limitaciones del control posterior sobre los mismos, todo ello con un impacto directo en la previsibilidad del sistema. Este contraste ofrece un marco idóneo para examinar cuestiones nucleares de la seguridad jurídica, como la articulación entre la protección del inversor y la preservación del interés público, o el alcance de la autonomía regulatoria de los Estados.
[bookmark: _Toc231223160][bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK6]Objetivos y preguntas de investigación
El objetivo general consiste en analizar el régimen jurídico de protección del inversor extranjero en la Unión Europea y en América Latina, examinando su incidencia en la seguridad jurídica y su influencia en la atracción y retención de inversión extranjera.
A partir de este objetivo general, se articulan los siguientes objetivos específicos. En primer lugar, identificar los principales mecanismos jurídicos de protección del inversor extranjero presentes en ambas regiones. En segundo lugar, analizar el papel del arbitraje internacional como mecanismo preferente de resolución de controversias en esta materia, así como su compatibilidad con los respectivos ordenamientos jurídicos. En tercer lugar, examinar el grado de estabilidad y previsibilidad del marco normativo aplicable a la inversión extranjera, en tanto que dimensiones centrales de la seguridad jurídica. Finalmente, identificar los principales riesgos percibidos por el inversor extranjero en cada uno de los dos ámbitos territoriales analizados.
De estos objetivos se derivan las siguientes preguntas de investigación: ¿qué diferencias existen entre la Unión Europea y América Latina en los estándares jurídicos de protección al inversor extranjero?, y ¿en qué medida el arbitraje internacional constituye un mecanismo eficaz y previsible para la resolución de controversias en materia de inversión en ambas regiones?

[bookmark: _Toc231223161]Metodología y delimitación del estudio
El presente trabajo se desarrolla a partir de una metodología jurídico-dogmática, complementada con el método comparado, con el fin de analizar el régimen de protección del inversor extranjero en la Unión Europea y en América Latina. Este enfoque permite abordar el objeto de estudio desde una doble dimensión: la configuración normativa del sistema y su funcionamiento práctico, tal como se refleja en la jurisprudencia arbitral y en los mecanismos institucionales de cada región.
El trabajo parte del análisis de las principales fuentes jurídicas en materia de inversión extranjera, incluyendo los tratados bilaterales y multilaterales de inversión, los acuerdos de nueva generación y otros instrumentos relevantes en cada ámbito territorial. Este examen tiene por objeto identificar los estándares sustantivos de protección del inversor y su inserción en los respectivos ordenamientos jurídicos.
De forma complementaria, el trabajo incorpora un análisis doctrinal sustentado en la revisión de literatura jurídica especializada, orientado a contrastar las principales posiciones teóricas sobre la seguridad jurídica del inversor y sobre el equilibrio entre protección internacional y soberanía regulatoria del Estado.
A ello se añade un análisis jurisprudencial de decisiones arbitrales de especial relevancia, que permite valorar cómo se interpretan y aplican en la práctica los estándares de protección y el principio de seguridad jurídica en cada región.
El método comparado vertebra el conjunto: confronta el modelo europeo de protección del inversor con el latinoamericano. Mediante esta comparación se identifican similitudes y divergencias en los mecanismos jurídicos de protección, en el funcionamiento del arbitraje internacional y en el nivel de previsibilidad normativa de cada sistema. Las referencias a medidas económicas o tributarias se incorporan únicamente de forma accesoria, cuando resulten necesarias para valorar la seguridad jurídica o la previsibilidad regulatoria.
En cuanto a la delimitación del estudio, desde un punto de vista material, el trabajo se circunscribe al análisis de la inversión extranjera directa y de los mecanismos jurídicos de protección del inversor en el marco del Derecho Internacional de las Inversiones. Desde una perspectiva territorial, el estudio se limita a la Unión Europea y América Latina como bloques regionales, sin perjuicio de la referencia puntual a determinados Estados cuando así lo requiera el análisis. Finalmente, desde un punto de vista temporal, el trabajo se centra en la evolución reciente del régimen de protección del inversor, prestando especial atención a las reformas normativas, institucionales y jurisprudenciales más significativas de las últimas décadas.

[bookmark: _Toc231223162][bookmark: OLE_LINK7]Estructura del trabajo
El trabajo se organiza en varios bloques temáticos que abordan de forma progresiva el marco jurídico de la inversión extranjera y los mecanismos de protección del inversor.
El primer bloque desarrolla el marco jurídico internacional de la inversión extranjera: el concepto y la naturaleza de la inversión extranjera directa, las principales normativas del Derecho Mercantil Internacional aplicables a la materia y los estándares clásicos de protección del inversor. Se examina asimismo el arbitraje internacional como mecanismo central de resolución de controversias, así como el papel desempeñado por instituciones como el CIADI, UNCITRAL y la CCI en la configuración del sistema.
El segundo bloque analiza el régimen de protección del inversor en cada uno de los territorios objeto de estudio. En lo que respecta a la Unión Europea, se abordan los principales precedentes jurisprudenciales que han condicionado la evolución de esta materia, la terminación de los tratados bilaterales entre Estados miembros, las iniciativas de reforma institucional en torno a la propuesta del MIC y el análisis de los acuerdos internacionales de nueva generación que conforman el marco actual de protección. En cuanto a América Latina, el análisis sigue una estructura paralela: se examina la evolución del marco institucional regional, la red de tratados bilaterales de inversión vigentes o terminados, la jurisprudencia arbitral más relevante y las reformas recientes dirigidas a modernizar el sistema y aumentar su transparencia.
El tercer bloque presenta el análisis comparado entre ambas regiones, a través del cual se identifican las principales divergencias normativas, los mecanismos de cumplimiento y ejecución de laudos, los factores jurídicos y extrajurídicos que condicionan la seguridad jurídica y la previsibilidad institucional, y las tendencias de convergencia hacia un Derecho Internacional de las Inversiones de alcance global.

2. [bookmark: _Toc231223163]Marco jurídico internacional de la inversión extranjera
El presente capítulo aborda los fundamentos jurídicos sobre los que se asienta el régimen internacional de la inversión extranjera. Con este propósito, se examina en primer lugar el concepto y la naturaleza de la inversión extranjera directa como categoría central del sistema, para continuar con el análisis de las principales normativas del Derecho Mercantil Internacional aplicables a la materia. A continuación se estudian los estándares clásicos de protección del inversor así como se analiza el arbitraje internacional como mecanismo preferente de resolución de controversias. El capítulo concluye con una valoración del papel desempeñado por las principales instituciones internacionales en la configuración y funcionamiento del sistema.

[bookmark: _Toc231223164] Concepto y naturaleza de la inversión extranjera directa
La inversión extranjera directa constituye una categoría central del Derecho Internacional de las Inversiones, al operar como presupuesto material para la aplicación de los mecanismos de protección previstos en los tratados internacionales. La UNCTAD la vincula a las actividades fronterizas de empresas multinacionales, y la asocia a la creación de actividad económica en el Estado receptor  (UNCTAD, 2015). 
La caracterización jurídica de la inversión extranjera directa exige, en primer lugar, su distinción respecto de la inversión de cartera, diferencia elemental desde el punto de vista de su régimen de protección. La OCDE ha desarrollado criterios técnicos de referencia que permiten identificar cuándo existe una relación de inversión directa, cuyo rasgo definitorio es la intención del inversor de establecer un vínculo duradero con la empresa receptora en el Estado de destino. A este elemento se añade la capacidad de ejercer una influencia significativa en la gestión de dicha empresa, lo que no requiere necesariamente el control pleno de su capital, pero sí una participación efectiva en sus decisiones estratégicas. Como criterio orientativo se emplea un umbral del diez por ciento del capital o de los derechos de voto, porcentaje a partir del cual se presume la existencia de dicho vínculo de inversión directa (OECD, 1996). 
Desde la óptica del Derecho Internacional de las Inversiones, esta calificación tiene consecuencias jurídicas directas. La definición de inversión contenida en los acuerdos internacionales, habitualmente tratados bilaterales de inversión o capítulos específicos de acuerdos más amplios, establece los límites dentro de los cuales quedan comprendidos los activos protegidos y los inversores que pueden invocar dicha protección (UNCTAD, 2015). 
[bookmark: OLE_LINK8]Una vez que una operación encuadra en esa definición, el inversor puede reclamar en el plano internacional los estándares sustantivos reconocidos en el instrumento aplicable: el trato nacional, la cláusula de nación más favorecida, el trato justo y equitativo, la protección frente a la expropiación ilícita y la garantía de libre transferencia de fondos. Desde un plano procesal, cuando el instrumento incorpora un mecanismo de solución de controversias inversor-Estado, esa calificación puede habilitar además el acceso al arbitraje internacional, permitiendo al inversor actuar directamente frente al Estado receptor ante tribunales arbitrales internacionales (UNCTAD, 2015). 
Desde la perspectiva del Estado anfitrión, la inclusión de una operación dentro del ámbito de aplicación del tratado comporta una limitación de su margen de actuación regulatoria, dado que ciertas medidas públicas pueden generar responsabilidad internacional si afectan de forma sustancial a los derechos del inversor. No obstante, los tratados modernos condicionan el acceso a la protección al cumplimiento de determinados requisitos, entre ellos la aportación efectiva de capital, la asunción de riesgo, la existencia de una relación económica duradera y el respeto de la legalidad interna del Estado receptor en el momento del establecimiento de la inversión.
En consecuencia, la calificación de una operación como inversión extranjera directa no es una cuestión meramente económica, sino un elemento jurídicamente determinante del sistema de protección internacional de las inversiones. Opera como presupuesto de acceso a las garantías que buscan reforzar la seguridad jurídica del inversor y, al mismo tiempo, redefine el equilibrio entre dicha protección y la autonomía regulatoria del Estado receptor.

[bookmark: _Toc231223165][bookmark: OLE_LINK1]Principales normativas del Derecho Mercantil Internacional en materia de inversión
El régimen jurídico internacional de la inversión extranjera pertenece al Derecho Mercantil Internacional, porque el comercio transfronterizo incluye la implantación empresarial, la producción internacional y la internacionalización societaria. En este marco, la inversión forma parte del objeto propio del comercio internacional y requiere un conjunto de reglas que ordenen tanto la actuación de los operadores privados como las condiciones institucionales bajo las que se desarrolla la actividad económica más allá de las fronteras nacionales (Carlos & Rozas, 2000).
El Derecho Internacional de las Inversiones carece de un instrumento multilateral que codifique la materia de forma sistemática. El sistema se articula, en la práctica, como una red de acuerdos internacionales en la que coexisten instrumentos bilaterales y regionales junto con reglas multilaterales que inciden de forma indirecta sobre la inversión (United Nations Conference on Trade and Development, 2004).
Los TBI se han consolidado como el instrumento más extendido, al definir el ámbito de protección y dotar de mayor previsibilidad al marco regulatorio, reforzando en determinados supuestos la dimensión internacional de la relación inversor-Estado (United Nations Conference on Trade and Development, 2004).
Junto a los TBI, los acuerdos regionales han adquirido una relevancia creciente al incorporar disciplinas más detalladas y al coordinar las políticas de inversión en espacios de integración económica. Esto eleva la precisión normativa, aunque al mismo tiempo incrementa la complejidad del sistema por la coexistencia de compromisos que pueden quedar parcialmente solapados (United Nations Conference on Trade and Development, 2004).
En el plano multilateral, el marco de la Organización Mundial del Comercio (OMC) integra una serie de disciplinas que, sin configurar un régimen general en materia de inversión, inciden directamente en las medidas adoptadas por los Estados en relación con determinadas operaciones de inversión y comercio. Instrumentos como el Acuerdo sobre las Medidas en materia de Inversiones relacionadas con el Comercio (TRIMS), el Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios (GATS) y las disciplinas sobre subvenciones delimitan los márgenes de actuación de los Estados en relación con la implantación y operación de inversiones transfronterizas (United Nations Conference on Trade and Development, 2004).
En este contexto se aprecia una clara evolución en las políticas y acuerdos, impulsada tanto por la fragmentación derivada de la coexistencia de instrumentos de distinta generación como por la necesidad de mejorar la coherencia entre los compromisos convencionales y las estrategias nacionales de desarrollo. Esta orientación se traduce en la incorporación progresiva de cláusulas relativas a la sostenibilidad y a la responsabilidad empresarial (UNCTAD, 2015).
Por último, el marco se complementa con instrumentos de naturaleza no vinculante —guías, estándares y recomendaciones— que, pese a carecer de fuerza obligatoria equivalente a la de los tratados, ejercen una influencia notable en la formulación de políticas internas y sirven de referencia para la modernización del régimen y su adecuación a los objetivos públicos contemporáneos (Carlos & Rozas, 2000; UNCTAD, 2015).

[bookmark: _Toc231223166]Estándares clásicos de protección del inversor: trato justo y equitativo, trato nacional, nación más favorecida y expropiación
El Convenio de Washington de 1965 establece el marco institucional y procedimental para la resolución de controversias derivadas de inversiones internacionales, sin definir por sí mismo los estándares sustantivos de protección. Estos se contienen en los tratados internacionales de inversión, mientras que el Convenio regula el cauce para su exigibilidad ante un foro especializado, condicionado a la existencia de una diferencia jurídica que surja directamente de una inversión entre un Estado contratante y el nacional de otro Estado contratante. El vínculo se articula mediante el consentimiento escrito de las partes para someter la controversia al Centro, y se refuerza por la obligatoriedad del laudo y su ejecución en los Estados contratantes como si se tratara de una sentencia firme de sus propios tribunales, lo que eleva la eficacia práctica del sistema de protección (International Bank for Reconstruction and Development, 1965).
El estándar de trato justo y equitativo (TJE) es una de las garantías sustantivas centrales en el régimen de protección del inversor. Su formulación habitual es de carácter abierto, lo que ha llevado a que su contenido se haya perfilado fundamentalmente a través de la práctica arbitral. En el plano convencional coexisten distintas técnicas de redacción, desde cláusulas autónomas hasta remisiones al derecho internacional consuetudinario o al estándar mínimo de trato. Entre los elementos que la jurisprudencia arbitral ha identificado como propios del TJE, cabe destacar la tutela de las expectativas legítimas del inversor cuando el Estado haya asumido compromisos específicos que indujeron la decisión de invertir, la interdicción de actuaciones arbitrarias o discriminatorias, la exigencia de un procedimiento con las debidas garantías y la prohibición de la denegación de justicia. La apreciación de una infracción depende en todo caso del umbral de gravedad exigible, con especial relevancia cuando el TJE se vincula al estándar mínimo de trato del derecho consuetudinario (UNCTAD, 2012b).
El trato nacional impone al Estado receptor la obligación de dispensar a los inversores extranjeros y a sus inversiones un trato no menos favorable que el otorgado a los inversores nacionales en circunstancias comparables. Su finalidad es garantizar condiciones de competencia igualitarias en el mercado interno y evitar que la nacionalidad opere como factor de desventaja para los operadores foráneos. La verificación de una eventual vulneración exige un análisis comparativo fundado en el criterio de las circunstancias similares, lo que permite justificar diferencias de trato cuando existan razones objetivas asociadas a la naturaleza de la actividad o al diseño de políticas públicas específicas. En la práctica, el trato nacional suele acompañarse de reservas y excepciones, particularmente en sectores sensibles, lo que refleja la dificultad de extender de forma absoluta la equiparación entre inversores nacionales y extranjeros en todos los sectores de la economía (UNCTAD, 1999).
La cláusula de nación más favorecida (NMF) tiene por objeto garantizar que el trato dispensado a un inversor extranjero no sea menos favorable que el otorgado a inversores de terceros Estados en situación comparable, evitando así la discriminación por razón de nacionalidad entre inversores extranjeros. Su alcance suscita controversia cuando se invoca para incorporar beneficios previstos en otros tratados, pues esta extensión puede alterar el equilibrio de las concesiones pactadas originalmente entre las partes. Para limitar esta expansión, la práctica recurre a mecanismos como el requisito de comparabilidad de situaciones o la exclusión expresa de las ventajas derivadas de procesos de integración económica regional (UNCTAD, 1999).
La protección frente a la expropiación constituye otro de los pilares clásicos del régimen de protección del inversor. La distinción habitual entre expropiación directa —caracterizada por la transferencia formal del título de propiedad o la confiscación— y expropiación indirecta —que se produce cuando medidas estatales afectan de manera tan sustancial al valor, uso o control de la inversión que producen un efecto equivalente al de una privación— ha sido objeto de un amplio desarrollo jurisprudencial. La licitud de la expropiación suele quedar condicionada al cumplimiento acumulativo de cuatro requisitos: la existencia de una finalidad pública, la ausencia de discriminación, el respeto del debido proceso y el pago de una compensación calculada conforme a criterios de valor de mercado. Este estándar refleja la tensión permanente entre la tutela patrimonial del inversor y la facultad del Estado de adoptar medidas regulatorias en interés general (UNCTAD, 2012a).
La evolución más reciente del régimen pone de manifiesto una tendencia hacia acuerdos de nueva generación que buscan reequilibrar la balanza entre la protección del inversor y el derecho del Estado a regular, integrando al mismo tiempo objetivos de desarrollo sostenible. Para ello se emplean técnicas como la acotación del trato justo y equitativo (TJE) y de la expropiación indirecta, la incorporación de excepciones generales y referencias a estándares de conducta empresarial (UNCTAD, 2015). 

[bookmark: _Toc231223167]El arbitraje internacional como mecanismo de resolución de controversias en materia de inversión
El arbitraje internacional constituye el mecanismo central de resolución de controversias en el Derecho Internacional de las Inversiones, al permitir que el inversor extranjero accione directamente frente al Estado receptor ante un tribunal internacional. Su fundamento jurídico principal se encuentra en el Convenio de Washington de 1965, cuyo artículo 25 condiciona la jurisdicción del CIADI al consentimiento escrito de las partes, a la existencia de una controversia jurídica en materia de inversión y a que esta enfrente a un Estado contratante con el nacional de otro Estado contratante. Una vez otorgado, el consentimiento resulta irrevocable unilateralmente y activa un sistema institucionalizado de solución de diferencias (International Bank for Reconstruction and Development, 1965).
El sistema CIADI se distingue por su autonomía institucional y por un régimen reforzado de ejecución de laudos. Estos son vinculantes para las partes y no pueden ser objeto de recurso ante tribunales externos, sin perjuicio de los mecanismos internos de revisión previstos en el propio Convenio. Cada Estado contratante queda obligado a reconocer y ejecutar las obligaciones pecuniarias impuestas por el laudo como si se tratara de una sentencia firme dictada por sus propios órganos jurisdiccionales, sin que quepa un control nacional sobre el fondo de la decisión, salvo las limitaciones que puedan derivarse de la inmunidad de ejecución (International Bank for Reconstruction and Development, 1965).
Junto al CIADI, los tratados de inversión suelen prever el arbitraje conforme al Reglamento de la CNUDMI (UNCITRAL), aplicable tanto a arbitrajes ad hoc como a procedimientos administrados por instituciones como la Corte Permanente de Arbitraje. A diferencia del CIADI, que actúa como centro institucional, el Reglamento UNCITRAL regula aspectos procedimentales como la constitución del tribunal, el nombramiento de árbitros y el desarrollo del procedimiento, ofreciendo mayor flexibilidad estructural. En este caso, la ejecución de los laudos se rige con carácter general por la Convención de Nueva York de 1958, que obliga a los Estados parte a reconocer y ejecutar los laudos extranjeros con arreglo a su derecho procesal interno, admitiendo la denegación únicamente por las causas tasadas en la propia Convención, entre ellas la contrariedad con el orden público o la invalidez del acuerdo arbitral (Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI), 1958; UNCTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo), 2025).
No obstante, el sistema ha sido objeto de críticas estructurales a sus costes, la desigualdad de recursos entre las partes y la inconsistencia de los laudos, lo que ha impulsado propuestas de reforma orientadas a reforzar su legitimidad y previsibilidad (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), 2003).
En conjunto, el arbitraje internacional constituye el instrumento que garantiza la efectividad práctica de los estándares sustantivos de protección del inversor, y, al tiempo, uno de los más controvertidos del régimen internacional de las inversiones. 

[bookmark: _Toc231223168]El papel de las instituciones internacionales: CIADI, UNCITRAL y la CCI
El CIADI, creado por el Convenio de Washington de 1965, es una organización internacional destinada a facilitar la conciliación y el arbitraje de controversias en materia de inversión entre Estados y nacionales de otros Estados. Su estructura se articula en torno al Consejo Administrativo y al Secretariado, y cuenta con listas de árbitros y conciliadores habilitados para intervenir en los procedimientos (International Bank for Reconstruction and Development, 1965).
Estas instituciones no solo dan soporte administrativo al mecanismo ISDS; también generan problemas propios. El informe de UNCTAD advierte de los riesgos asociados a formulaciones amplias del consentimiento en leyes internas, a las divergencias interpretativas entre tribunales y a los elevados costes del procedimiento, circunstancias que han impulsado propuestas de mayor precisión normativa y el fomento de mecanismos alternativos de resolución más ágiles y menos costosos (UNCTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo), 2025).
En cuanto a la Cámara de Comercio Internacional (CCI), su Corte Internacional de Arbitraje se encarga de la administración de procedimientos arbitrales sin pronunciarse sobre el fondo de las controversias. Ejerce funciones de control relevantes para la calidad del proceso, como el nombramiento y confirmación de árbitros, la gestión de cuestiones preliminares sobre la existencia del convenio arbitral y el examen formal de los laudos antes de su notificación, con el fin de reforzar su ejecutabilidad. De forma complementaria, el Reglamento de Mediación de la CCI establece un cauce flexible de solución negociada, que puede utilizarse como vía previa o paralela al arbitraje (Cámara de Comercio Internacional, 2022).

3. [bookmark: _Toc231223169]El régimen jurídico de protección del inversor en la Unión Europea
El presente capítulo analiza el modelo de protección del inversor extranjero desarrollado en el ámbito de la Unión Europea, desde sus orígenes descentralizados hasta las reformas más recientes. Con este fin, se examina en primer lugar la evolución del marco europeo de protección de inversores, prestando especial atención al impacto del Tratado de Lisboa en la distribución competencial. A continuación se estudian las consecuencias jurídicas derivadas de la sentencia Achmea y del proceso de terminación de los tratados bilaterales intra-UE, para pasar después al análisis de la propuesta de un Tribunal Multilateral de inversiones (MIC) como respuesta institucional a las deficiencias del sistema anterior. El capítulo continúa con el examen de los acuerdos internacionales de nueva generación más relevantes para la Unión Europea y concluye con una valoración de compatibilidad de arbitraje con el ordenamiento jurídico de la Unión, a la luz de la jurisprudencia del Tribunal de Justicia.

[bookmark: _Toc231223170]Evolución del modelo europeo de protección de inversiones
Con anterioridad a la entrada en vigor del Tratado de Lisboa, el modelo europeo de protección de inversiones era marcadamente descentralizado, en el que los Estados miembros desempeñaban el papel protagonista a través de sus propios tratados bilaterales de inversión (TBI) con terceros Estados. Estos instrumentos configuraban el núcleo de la protección sustantiva del inversor e incorporaban habitualmente los estándares clásicos de tutela junto con el mecanismo de arbitraje inversor-Estado (ISDS), lo que dio lugar a un sistema fragmentado y desigual en el que el nivel de protección disponible para el inversor europeo dependía en buena medida de su Estado de origen. La acción de la Unión en este período se orientaba principalmente a la liberalización y al acceso al mercado, sin que existiera una política común integral en materia de inversión (Stephen Woolcock, 2010).
La entrada en vigor del Tratado de Lisboa marcó un giro al incorporar la inversión extranjera directa en el ámbito de la Política Comercial Común, sentando así las bases para el desarrollo de una política europea de inversión de alcance general. La Comisión impulsó a partir de entonces un modelo orientado a superar la fragmentación preexistente mediante un sistema más uniforme, con el objetivo de reforzar la posición competitiva de los operadores europeos y aumentar la capacidad negociadora de la Unión frente a terceros países. En esta línea, se apostó por acuerdos más coherentes y previsibles, con estándares de protección más precisos y mejor alineados con los valores y objetivos de la acción exterior de la Unión (European Commission, 2010).
En el plano normativo, la Unión articuló un régimen transitorio para gestionar el conjunto de TBI nacionales con terceros países que continuaban en vigor. El Reglamento (UE) nº 1219/2012 autorizó el mantenimiento temporal de estos acuerdos bajo supervisión de la Comisión, estableciendo obligaciones de notificación y cooperación destinadas a garantizar su compatibilidad con la política común de inversión y a evitar que se convirtieran en un obstáculo para la negociación de acuerdos propios de la Unión. El Reglamento introdujo además obligaciones de coordinación en materia de controversias durante la fase transitoria (Reglamento (UE) n.º 1219/2012 del parlamento europeo y del consejo, de 12 de diciembre de 2012, por el que se establecen disposiciones transitorias sobre los acuerdos bilaterales de inversión entre estados miembros y terceros países, 2012).
La delimitación competencial fue precisada posteriormente por el Tribunal de Justicia en el Dictamen 2/15, que confirmó la competencia exclusiva de la Unión respecto de la inversión extranjera directa (tanto en lo relativo a su admisión como a su protección), pero mantuvo como materias de competencia compartida las inversiones distintas de la directa y, de forma especialmente relevante, los mecanismos de ISDS, en la medida en que su operatividad implica sustraer litigios de la jurisdicción de los tribunales nacionales de los Estados miembros. Esta configuración competencial explica por qué determinados acuerdos de nueva generación requieren carácter mixto para su celebración, y constituye el marco de referencia para el posterior análisis del caso Achmea, de la evolución institucional del sistema y de la compatibilidad del arbitraje con el ordenamiento jurídico de la Unión (Tribunal de Justicia de la Unión Europea, 2017).

[bookmark: _Toc231223171]Consecuencias jurídicas del caso Achmea v. Slovakia y la anulación de los tratados bilaterales intra-UE
La sentencia Achmea (C-284/16) trae causa del arbitraje iniciado por la sociedad neerlandesa Achmea contra Eslovaquia al amparo del artículo 8 del TBI celebrado entre los Países Bajos y Checoslovaquia en 1991, en un contexto que ya era intra-UE tras la adhesión de la República Eslovaca en 2004. El procedimiento llegó al Tribunal de Justicia a través de una cuestión prejudicial planteada por tribunales alemanes en el marco de un recurso de anulación del laudo, en el que el TJUE concentró el análisis en la compatibilidad de la cláusula arbitral con el sistema jurisdiccional de la Unión.
El Tribunal declaró la incompatibilidad de dicha cláusula con el Derecho de la Unión por vulnerar los artículos 267 y 344 del TFUE y el principio de autonomía del ordenamiento jurídico europeo. El fundamento esencial de esta conclusión reside en que un tribunal arbitral constituido al amparo de un TBI intra-UE puede verse obligado a interpretar o aplicar normas del Derecho de la Unión, sin que forme parte del sistema jurisdiccional de los Estados miembros ni tenga la posibilidad de plantear una cuestión prejudicial ante el TJUE. Esta circunstancia compromete tanto la interpretación uniforme del Derecho de la Unión como la plena eficacia del mecanismo de cooperación judicial previsto en los Tratados.
Como consecuencia de esta doctrina, las cláusulas arbitrales contenidas en los TBI intra-UE quedaron privadas de efectos por aplicación del principio de primacía del Derecho de la Unión, correspondiendo a los órganos jurisdiccionales nacionales evitar que produzcan consecuencias jurídicas, ya sea mediante la anulación de los laudos dictados a su amparo o denegando su reconocimiento y ejecución cuando así proceda. En términos prácticos, la sentencia Achmea redefinió el papel de los tribunales nacionales como garantes de la tutela judicial efectiva dentro del marco establecido por el artículo 267 del TFUE y el sistema de recursos previsto en los Tratados (Tribunal de Justicia de la Unión Europea (Gran Sala), 2018).
Esta doctrina se tradujo en el Acuerdo de 2020 sobre terminación de los TBI intra-UE, que extingue los tratados enumerados, neutraliza sus cláusulas de supervivencia y prevé alternativas como el diálogo estructurado o el acceso a tribunales nacionales (Estados miembros de la Unión Europea, 2020).

[bookmark: _Toc231223172]El nuevo marco institucional: Propuesta de Tribunal Multilateral de Inversiones (MIC)
La propuesta de creación de un Tribunal Multilateral de Inversiones (MIC) responde a la voluntad de la Unión Europea de superar las principales deficiencias atribuidas al modelo tradicional de arbitraje inversor-Estado (ISDS), en particular las relativas a la falta de legitimidad y transparencia, a la inconsistencia de la práctica decisoria y a la ausencia de un mecanismo efectivo de revisión de los laudos. La Comisión Europea sostiene que una reforma basada en sistemas bilaterales resulta insuficiente desde un punto de vista estructural y administrativamente compleja, lo que justifica apostar por un mecanismo multilateral con capacidad para proporcionar mayor previsibilidad y confianza pública en el sistema (Comisión Europea, 2017).
En el marco de los trabajos desarrollados en el seno del Grupo de Trabajo III de UNCITRAL sobre reforma del ISDS, la Unión Europea y sus Estados miembros presentaron el MIC como respuesta institucional a tres problemas estructurales del sistema vigente: la falta de coherencia y previsibilidad en la interpretación de los estándares de protección, las dudas sobre la independencia e imparcialidad de los árbitros derivadas de los incentivos propios del modelo ad hoc, y la excesiva duración y los elevados costes de los procedimientos. Frente a estas deficiencias, se propone una estructura institucionalizada y permanente, capaz de generar una jurisprudencia estable y dotada de mecanismos orientados a reforzar la diversidad y la calidad técnica de quienes ejercen la función adjudicadora (United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) Working Group III, 2019).
En cuanto a su diseño, el MIC se concibe como un sistema de doble instancia, integrado por un tribunal de primera instancia y un tribunal de apelación que permitiría corregir errores de derecho y, en determinados supuestos, errores manifiestos en la apreciación de los hechos mediante la incorporación de mecanismos de reenvío. Los adjudicadores tendrían la condición de jueces a tiempo completo, con una remuneración estable, mandatos de larga duración no renovables, prohibición de actividades externas incompatibles con su función y obligaciones estrictas en materia de transparencia. El sistema contempla además un proceso de selección con filtros previos orientados a garantizar la representación geográfica adecuada, y un mecanismo de asignación aleatoria de casos destinado a limitar influencias indebidas y reforzar la imparcialidad.
La implementación del MIC se articularía mediante un convenio multilateral de adhesión voluntaria, que permitiría aplicar el nuevo mecanismo a la red de tratados de inversión ya existentes. Los Estados adheridos notificarían los acuerdos que someten a la jurisdicción del MIC, que sustituiría al mecanismo arbitral previo cuando ambas partes de un tratado hayan efectuado dicha opción. En conjunto, el MIC busca reconfigurar el ISDS en un modelo más judicializado y legítimo, en línea con los acuerdos de nueva generación y con la cuestión de la compatibilidad del sistema con el ordenamiento jurídico de la Unión (Comisión Europea, 2017; United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) Working Group III, 2019).

[bookmark: _Toc231223173]Análisis de acuerdos internacionales de nueva generación: CETA y otros instrumentos UE relevantes; UE-Mercosur
El CETA es el principal referente del nuevo modelo impulsado por la Unión Europea en materia de protección de inversiones, al combinar en un único instrumento la liberalización comercial con un régimen de protección más preciso y una reforma profunda del sistema de resolución de controversias. Frente al enfoque tradicional de los TBI, caracterizado por cláusulas de contenido abierto y amplia discrecionalidad interpretativa, el acuerdo persigue reforzar la seguridad jurídica a la vez que delimita con mayor claridad el equilibrio entre la protección de las inversiones y el derecho del Estado a regular.
En el plano sustantivo, el CETA incorpora técnicas de precisión normativa orientadas a elevar la previsibilidad del sistema. El trato justo y equitativo se define mediante una lista cerrada de supuestos de infracción (artículo 8.10), mientras que la expropiación indirecta se acota a través de un anexo interpretativo que protege las medidas regulatorias no discriminatorias adoptadas en defensa del interés público, salvo en los casos en que su impacto resulte manifiestamente desproporcionado (artículo 8.12 y Anexo 8-A). A ello se añade una reafirmación expresa del derecho a regular (artículo 8.9), que establece que la mera modificación del marco normativo, aunque afecte negativamente al valor de una inversión, no implica por sí sola un incumplimiento del tratado.
La innovación institucional más relevante del CETA es la sustitución del ISDS tradicional por el Sistema de Tribunales de Inversión (ICS por sus siglas en inglés): un órgano permanente integrado por miembros nombrados por las Partes, sometido a reglas reforzadas de independencia, con plena transparencia procesal conforme a los estándares UNCITRAL y dotado de un mecanismo de apelación para corregir errores de derecho y errores manifiestos de hecho. El propio texto del acuerdo contempla además su evolución hacia un eventual tribunal multilateral de inversiones, en coherencia con la propuesta del MIC analizada en el apartado anterior (Unión Europea & Canadá, 2017).
El Acuerdo UE-Mercosur presenta, en cambio, un perfil distinto en materia de inversión. Según el Servicio de Estudios del Parlamento Europeo (EPRS), el pilar comercial del acuerdo no incorpora un capítulo de protección de inversiones ni un mecanismo de solución de controversias inversor-Estado, dado que las directrices de negociación del Consejo datan de 1999 y no fueron actualizadas tras la entrada en vigor del Tratado de Lisboa. En su lugar, el texto se centra en disposiciones relativas a los servicios y al establecimiento empresarial, junto con un mecanismo de resolución de controversias Estado-Estado basado en paneles. Esta configuración implica que el inversor carece de acceso directo a una instancia internacional de reclamación y queda remitido a los tribunales nacionales o a la eventual activación del mecanismo por su Estado de origen o por la propia Unión Europea. El carácter de nueva generación del acuerdo se desplaza así hacia otros ámbitos, en particular el capítulo de comercio y desarrollo sostenible, que adquiere especial relevancia en el texto político más reciente (Grieger, 2025).
En conjunto, mientras el CETA refleja el modelo europeo de protección judicializado y previsible, el Acuerdo UE-Mercosur muestra un diseño más limitado en materia de inversión: prueba de que el modelo europeo de nueva generación varía según el mandato negociador de cada acuerdo.
 
[bookmark: _Toc231223174]Compatibilidad del sistema de arbitraje con el ordenamiento jurídico de la Unión Europea
La compatibilidad de los mecanismos de resolución de controversias en materia de inversión con el ordenamiento jurídico de la Unión Europea se examina a partir del principio de autonomía del Derecho de la Unión y de la preservación del sistema jurisdiccional diseñado por los Tratados, cuyo eje central lo constituyen el procedimiento prejudicial del artículo 267 del TFUE y el compromiso de exclusividad jurisdiccional del artículo 344 del TFUE. En este marco, la jurisprudencia del Tribunal de Justicia establece una distinción nítida entre el arbitraje intra-UE derivado de tratados bilaterales entre Estados miembros y los mecanismos previstos en acuerdos celebrados por la Unión con terceros Estados, siempre que estos últimos incorporen las salvaguardas necesarias.
En la sentencia Achmea (C-284/16), el Tribunal de Justicia declaró incompatible con el Derecho de la Unión la cláusula arbitral contenida en un TBI intra-UE, por vulnerar los artículos 267 y 344 del TFUE y, con ello, la autonomía y la interpretación uniforme del ordenamiento jurídico europeo. La incompatibilidad se funda en que el tribunal arbitral no forma parte del sistema jurisdiccional de los Estados miembros ni puede plantear cuestiones prejudiciales, pese a que puede verse obligado a interpretar o aplicar normas del Derecho de la Unión. El control posterior de los laudos por parte de los tribunales nacionales no fue considerado garantía suficiente para preservar la plena eficacia del Derecho de la Unión. En consecuencia, los órganos jurisdiccionales nacionales deben tratar dichas cláusulas como inoperativas y evitar que produzcan efectos, ya sea a través de la anulación de los laudos o de la denegación de su reconocimiento y ejecución (Tribunal de Justicia de la Unión Europea (Gran Sala), 2018).
En sentido contrario, el Dictamen 1/17 concluyó que el sistema ICS previsto en el CETA puede resultar compatible con el ordenamiento de la Unión, siempre que su competencia quede estrictamente circunscrita a la interpretación y aplicación del propio acuerdo internacional a la luz del Derecho Internacional, sin que el tribunal pueda interpretar o aplicar normas del Derecho de la Unión como tales. A estos efectos, el Derecho interno solo puede ser tomado en consideración como elemento de hecho, en los términos establecidos por los órganos jurisdiccionales de la Unión, sin que dicha apreciación vincule a las instituciones o tribunales europeos. Esta delimitación permite preservar la competencia exclusiva del Tribunal de Justicia para la interpretación del Derecho de la Unión y evita que el tribunal internacional interfiera en el ejercicio de las competencias internas de la Unión.
El Tribunal de Justicia subraya asimismo que el mecanismo internacional no puede obstaculizar el funcionamiento constitucional de la Unión, en particular en lo que respecta al derecho a regular. En este sentido, el Dictamen establece que el ICS no puede cuestionar el nivel de protección de los intereses públicos definido por la Unión ni imponer la modificación de su normativa interna, quedando limitado en todo caso a pronunciamientos de naturaleza pecuniaria. Estas garantías se complementan con la mayor precisión de los estándares sustantivos del acuerdo y con instrumentos de control interpretativo, como la posibilidad de que las Partes adopten interpretaciones vinculantes del texto convencional (Tribunal de Justicia de la Unión Europea (Pleno), 2019).
En definitiva, la jurisprudencia del Tribunal de Justicia conduce a un modelo dual: rechazo del arbitraje intra-UE por vulnerar la autonomía del ordenamiento europeo y admisión condicionada de mecanismos externos cuando preserven la competencia del Tribunal de Justicia y el margen regulatorio del Estado.
 
4. [bookmark: _Toc231223175]El régimen jurídico de protección del inversor en América Latina
El presente capítulo examina el régimen de protección del inversor extranjero en América Latina, región de especial relevancia en la evolución del Derecho Internacional de las Inversiones por la intensidad de su práctica arbitral y por las respuestas institucionales que los Estados de la región han articulado frente al sistema ISDS. Con este propósito, se analiza en primer lugar la evolución del marco institucional de protección de inversiones, para continuar con el estudio de los marcos normativos nacionales y la red de tratados bilaterales de inversión. A continuación se examina la jurisprudencia arbitral más significativa en materia de expropiación y trato justo y equitativo, a través de tres casos representativos. El capítulo concluye con un análisis de las reformas recientes y las tendencias hacia la modernización y mayor transparencia del arbitraje en la región.

[bookmark: _Toc231223176]Evolución del marco institucional de protección de inversiones en América Latina
La trayectoria institucional de América Latina en materia de protección de inversiones va de una incorporación intensa al régimen internacional (mediante la suscripción masiva de TBI y el recurso generalizado al arbitraje inversor-Estado) a una fase de contestación y reajuste que se consolida a partir de finales de la primera década del siglo XXI. UNCTAD identifica este giro como respuesta a un conjunto de preocupaciones acumuladas: el notable incremento de reclamaciones arbitrales contra Estados de la región, la percepción de que la interpretación de los estándares de protección resultaba excesivamente favorable al inversor, y los cuestionamientos sobre su legitimidad y su coherencia, reforzados en algunos casos por reformas constitucionales internas que condicionaron o restringieron el sometimiento del Estado al arbitraje internacional.
Este proceso de distanciamiento institucional se materializó de forma más visible entre 2007 y 2010. Bolivia fue el primer Estado en notificar su denuncia del Convenio CIADI, en mayo de 2007, y posteriormente aprobó una nueva Constitución en 2009 que prohibía la participación del Estado en arbitrajes internacionales de naturaleza comercial o contractual. Ecuador siguió un camino similar: notificó su denuncia del Convenio en julio de 2009, paralelamente a la adopción de su Constitución de 2008, que introdujo restricciones al arbitraje internacional, y procedió ese mismo año a la terminación de nueve TBI, activando al mismo tiempo mecanismos de control institucional sobre otras cláusulas arbitrales vigentes. En ese mismo período, Venezuela y Nicaragua habían expresado formalmente su intención de retirarse del CIADI, aunque sin materializarla de forma inmediata.
Con todo, la denuncia del Convenio CIADI y la terminación de TBI no producen una desconexión automática del sistema internacional de protección. UNCTAD subraya que la interacción entre los artículos 71 y 72 del Convenio y la persistencia de las cláusulas de supervivencia contenidas en los TBI puede prolongar la exposición estatal durante períodos considerables, manteniendo abiertas vías de reclamación incluso después de la salida formal del sistema. Esta circunstancia ha llevado a algunos Estados a complementar la denuncia del Convenio con la terminación de sus TBI, con el fin de reducir esa exposición residual. En este contexto, UNCTAD señala una incertidumbre interpretativa en torno al artículo 72 del Convenio CIADI, derivada de la determinación del alcance del consentimiento prestado con anterioridad a la notificación de denuncia. El debate gira en torno a si ese consentimiento debe entenderse como un consentimiento ya perfeccionado o si, por el contrario, basta con que la oferta unilateral de arbitraje contenida en un TBI se encuentre vigente en el momento en que se perfecciona el consentimiento del inversor. Bajo esta segunda interpretación, la denuncia del Convenio no excluiría las nuevas reclamaciones cuando el tratado continúe ofreciendo la vía arbitral CIADI, lo que explicaría la decisión de algunos Estados de avanzar también en la terminación de sus TBI (United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD), 2010).
CEPAL sostiene que la seguridad jurídica, la previsibilidad regulatoria y la calidad institucional operan como condiciones estructurales determinantes para la atracción de inversión extranjera directa, con una incidencia que supera a la de los incentivos temporales. La decisión de localización responde habitualmente a un proceso en dos etapas en el que el inversor preselecciona jurisdicciones que superan umbrales mínimos de estabilidad antes de valorar incentivos económicos, razón por la cual la discontinuidad política y la debilidad institucional deterioran tanto el volumen como la calidad de la inversión (Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024).
En definitiva, la evolución institucional latinoamericana no puede reducirse a una alternativa binaria entre permanencia o salida de los mecanismos internacionales de protección. Lo que refleja es un reajuste del equilibrio entre protección del inversor y espacio regulatorio del Estado, condicionado por la persistencia de las obligaciones convencionales preexistentes y por la búsqueda de alternativas que permitan limitar la exposición al arbitraje sin renunciar a los marcos internacionales de garantía.

[bookmark: _Toc231223177]Marcos normativos nacionales y redes de tratados bilaterales de inversión
Desde la perspectiva del ordenamiento interno, CEPAL sostiene que la atracción de inversión extranjera directa depende principalmente de factores institucionales estructurales que operan como base de la seguridad jurídica y condicionan la decisión de inversión con anterioridad a la valoración de cualquier incentivo económico. En este marco, destacan instrumentos como el fortalecimiento de las agencias de promoción de inversiones, la configuración de estructuras de gobernanza al más alto nivel para coordinar políticas y la simplificación administrativa como vía de reducción de los costes de transacción. CEPAL advierte que la discontinuidad política y la debilidad institucional inciden negativamente tanto en el volumen como en la calidad de la inversión, favoreciendo estrategias de corto plazo y una competencia basada en incentivos en detrimento del desarrollo de capacidades estructurales.
En particular, CEPAL subraya que las agencias de promoción de inversiones resultan más eficaces cuando disponen de recursos suficientes, personal cualificado, autonomía técnica y un mandato claro que les permita actuar con la agilidad necesaria. Recomienda asimismo su evaluación periódica mediante indicadores de desempeño con el fin de verificar su contribución real a los objetivos nacionales de desarrollo (Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024).
En el plano internacional, el marco de protección del inversor en la región se ha articulado históricamente mediante una red extensa y heterogénea de acuerdos internacionales de inversión, cuya coexistencia genera solapamientos e inconsistencias y alimenta tensiones entre los estándares protectores y el espacio de políticas disponible para el Estado. UNCTAD describe cómo esta complejidad ha impulsado una transición hacia tratados orientados a reequilibrar la protección con el margen regulatorio, mediante técnicas de diseño normativo como la mayor precisión de los estándares sustantivos, la incorporación de excepciones generales por motivos de interés público, la introducción de reservas sectoriales y la utilización de definiciones más acotadas de inversión.
UNCTAD caracteriza el régimen internacional de inversión como un sistema altamente atomizado, integrado por cerca de 3.300 tratados, cuya fragmentación y ambigüedad inciden negativamente en la previsibilidad y coherencia de la práctica arbitral. En este contexto, el Marco de Política de Inversión para el Desarrollo Sostenible (IPFSD) elaborado por UNCTAD formula el concepto de espacio de políticas y propone técnicas de modernización orientadas a compatibilizar la protección del inversor con el derecho del Estado a regular: precisión del trato justo y equitativo y de la expropiación indirecta, incorporación de excepciones, uso de reservas sectoriales y definiciones acotadas de inversión que vinculen la protección a criterios de inversión productiva y respeto de la legalidad  (UNCTAD, 2015).
En definitiva, la seguridad jurídica del inversor en América Latina depende tanto de la calidad del marco normativo interno como de la arquitectura convencional existente, lo que hace del análisis de la jurisprudencia arbitral un elemento decisivo para valorar cómo se aplican en la práctica los estándares de protección y cuál es el alcance real del margen regulatorio del Estado.

[bookmark: _Toc231223178]Jurisprudencia arbitral relevante en materia de expropiación y trato justo: Repsol v. Argentina, Occidental Petroleum v. Ecuador, Metalclad v. México
El presente apartado examina una selección de decisiones arbitrales representativas desde la perspectiva de la práctica decisoria y del alcance efectivo de dos estándares esenciales del Derecho Internacional de las Inversiones: el trato justo y equitativo y la protección frente a la expropiación. La elección de estos casos se justifica por su capacidad para ilustrar tres dimensiones decisivas para la seguridad jurídica del inversor en América Latina: la interacción entre distintos niveles de autoridad regulatoria, la distribución de competencias y la previsibilidad del marco normativo; la proyección del principio de proporcionalidad como límite a la potestad sancionadora del Estado y su incidencia en la calificación de la expropiación y en la cuantificación de la reparación; y la dimensión procesal y transaccional del arbitraje de inversiones cuando la controversia se clausura mediante desistimiento y acuerdo entre las partes. En conjunto, el análisis pretende extraer criterios y tensiones recurrentes entre la protección del inversor y el margen regulatorio estatal que resultan relevantes para la evaluación del modelo latinoamericano y su posterior contraste con el europeo.

4.1.1. Metalclad v. México: expropiación indirecta, transparencia regulatoria y control judicial del laudo
El asunto Metalclad v. México tiene su origen en la inversión realizada por la sociedad estadounidense para la adquisición, construcción y operación de un confinamiento de residuos peligrosos en Guadalcázar, en el Estado de San Luis Potosí. La controversia se inicia con la paralización de las obras ordenada por el ayuntamiento en 1994, motivada en la supuesta falta de licencia municipal, y se consolida con la denegación formal de dicho permiso en diciembre de 1995, basada en consideraciones ambientales que el tribunal arbitral atribuyó al ámbito de competencia federal. La situación quedó definitivamente cerrada con la promulgación del Decreto Ecológico Estatal de 1997, que declaró la zona como reserva natural e imposibilitó de forma definitiva la operación del proyecto.
Desde el punto de vista jurídico, el tribunal centró su análisis en los artículos 1105 y 1110 del Capítulo XI del TLCAN, relativos al trato conforme al derecho internacional (identificado con el trato justo y equitativo) y a la expropiación, respectivamente. En relación con el artículo 1105, el tribunal vinculó la obligación de trato con el objetivo de transparencia regulatoria, concluyendo que los requisitos legales aplicables a la inversión deben ser cognoscibles para el inversor, de modo que se evite incertidumbre sobre las condiciones para establecer y operar el proyecto. Bajo esta lógica, consideró que México no había asegurado un marco normativo suficientemente previsible: pese a las representaciones de las autoridades federales sobre la suficiencia de los permisos obtenidos, el ayuntamiento bloqueó la inversión mediante un requisito cuya obligatoriedad y criterios de aplicación no habían sido clarificados adecuadamente.
En lo relativo al artículo 1110, el tribunal adoptó una concepción amplia de la expropiación, sosteniendo que no se limita a la transferencia formal de la titularidad sino que abarca cualquier medida que prive al inversor del uso o del beneficio económico esperado de su inversión de forma sustancial. Sobre esta base, el tribunal concluyó que el conjunto de actuaciones estatales produjo la frustración completa del proyecto y la pérdida total de la inversión, y apreció además que el Decreto Ecológico constituía por sí mismo una medida equivalente a la expropiación. En materia de reparación, el tribunal declaró la responsabilidad de México por la vulneración de ambos preceptos y ordenó el pago de una indemnización superior a dieciséis millones de dólares, con un tipo de interés del seis por ciento anual (Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (Mecanismo Complementario), 2000).
La controversia adquiere una dimensión adicional de interés para la seguridad jurídica por el control judicial del laudo ejercido ante tribunales canadienses. La Corte Suprema de British Columbia aplicó el estándar de intervención mínima previsto en la International Commercial Arbitration Act, subrayando que la revisión judicial no opera como una apelación sobre el fondo, sino como un control excepcional limitado a las causas legales previstas. La Corte procedió a la anulación parcial del laudo con fundamento en la causal de exceso de jurisdicción, anulando las conclusiones relativas a la vulneración del artículo 1105 y a la expropiación anterior al Decreto Ecológico, al considerar que el tribunal arbitral había fundado su razonamiento en una noción de transparencia derivada del Capítulo 18 del TLCAN, fuera del ámbito competencial del Capítulo 11 que delimitaba el objeto del arbitraje inversor-Estado. La Corte mantuvo, en cambio, el hallazgo de expropiación vinculado al Decreto Ecológico, por entender que constituía una base jurídica independiente (Supreme Court of British Columbia, 2001).
Este proceso judicial ofrece dos lecturas relevantes para la seguridad jurídica: por un lado, refuerza que la previsibilidad del arbitraje internacional descansa en un estándar de revisión nacional restrictivo, orientado a preservar la autonomía del foro elegido; por otro, muestra que el control judicial incide en la seguridad jurídica cuando se aprecia que el tribunal arbitral ha excedido los límites de su competencia.

4.1.2. Occidental v. Ecuador: proporcionalidad sancionadora, expropiación y cuantificación de daños
Este caso se articula en torno a la terminación unilateral de un contrato de inversión en el sector de los hidrocarburos, en un contexto de intensa intervención regulatoria y contractual. La controversia tiene su origen en un Contrato de Participación celebrado en 1999 entre la sociedad inversora (OPC) y la empresa estatal PetroEcuador para la exploración y explotación del Bloque 15 en la Amazonia ecuatoriana, sometido a la normativa interna y en particular a la Ley de Hidrocarburos, que exigía autorización administrativa previa para cualquier cesión de derechos contractuales. El conflicto se desencadenó a raíz de un acuerdo de farmout mediante el cual OPC cedió el cuarenta por ciento de sus intereses económicos, y alcanzó su punto culminante con el Decreto de Caducidad dictado por el Ministro de Energía y Minas en mayo de 2006, que extinguió el contrato con efecto inmediato e implicó la incautación de todos los activos vinculados a la operación. El inversor activó el arbitraje al amparo del TBI entre Estados Unidos y Ecuador, alegando que la declaración de caducidad fue arbitraria, desproporcionada y equivalente a una expropiación.
Aunque se invocaron múltiples estándares, el tribunal centró el análisis de la responsabilidad estatal en el trato justo y equitativo y en la expropiación, incorporando el principio de proporcionalidad como criterio estructurante de su razonamiento. El tribunal reconoció la infracción cometida por el inversor al no obtener la preceptiva autorización, pero subrayó que la ley atribuía al Estado una amplia discrecionalidad en la respuesta, lo que exigía una ponderación adecuada entre la gravedad de la infracción y la severidad de la sanción. Sobre esta base, concluyó que la pérdida total de la inversión resultaba una reacción desproporcionada en relación con la infracción cometida y con la ausencia de un perjuicio económico real para el Estado, máxime cuando existían alternativas menos lesivas como la imposición de multas o la regularización del acuerdo. En consecuencia, consideró vulnerado el trato justo y equitativo y calificó la medida como equivalente a una expropiación en los términos del tratado.
En materia de cuantificación de daños, el tribunal aplicó el estándar del valor justo de mercado y utilizó el método del flujo de caja descontado (DCF). No obstante, la conducta del inversor tuvo incidencia directa en la determinación de la reparación: el tribunal calificó su comportamiento como negligente y aplicó un descuento del veinticinco por ciento sobre la indemnización con fundamento en la negligencia contributiva (Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones, 2012).
La fase de anulación confirmó en lo sustancial los hallazgos de responsabilidad. Ecuador invocó diversos motivos al amparo del artículo 52 del Convenio CIADI, pero el Comité ad hoc rechazó las objeciones sobre jurisdicción y admisibilidad, así como los intentos de reabrir el análisis sobre proporcionalidad o valoración. Sin embargo, estimó parcialmente la anulación en relación con el denominado caso Andes, al considerar que el tribunal arbitral había incurrido en exceso manifiesto de facultades al incluir en la indemnización el cien por cien de la inversión pese a que el cuarenta por ciento correspondía a un tercero no protegido por el TBI. El efecto fue una reducción sustancial de la cuantía final, manteniéndose el descuento del veinticinco por ciento por negligencia contributiva, con un resultado final superior a mil millones de dólares (International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID), 2012).
Desde la perspectiva de la seguridad jurídica, el caso refuerza dos conclusiones de especial relevancia. En primer lugar, la proporcionalidad opera como límite de racionalidad jurídica frente a sanciones estatales que, bajo apariencia de medida administrativa, producen efectos expropiatorios. En segundo lugar, el control ejercido por el Comité ad hoc del CIADI, aunque no equivale a una apelación sobre el fondo, funciona como salvaguarda estricta de los límites de la jurisdicción derivados de la nacionalidad y de la titularidad beneficiaria de la inversión, contribuyendo a reforzar la previsibilidad y coherencia del sistema.
 
4.1.3. Repsol v. Argentina: terminación del procedimiento y seguridad jurídica procesal
El procedimiento Repsol v. Argentina resulta especialmente ilustrativo por mostrar la dimensión no adjudicativa del arbitraje de inversiones. A diferencia de los supuestos anteriores, el expediente arbitral no contiene un pronunciamiento sobre el fondo de la controversia, sino que documenta el inicio de un procedimiento CIADI y su terminación mediante desistimiento acordado entre las partes. La solicitud de arbitraje fue presentada el 3 de diciembre de 2012, el tribunal se constituyó en julio de 2013 y el procedimiento atravesó un incidente de recusación promovido por Argentina que motivó su suspensión temporal.
La terminación se produjo al amparo de la Regla 44 de las Reglas de Arbitraje CIADI: las demandantes solicitaron la finalización del procedimiento el 9 de mayo de 2014 y Argentina prestó su conformidad el 12 de mayo del mismo año, sin formular objeciones. Desde la perspectiva de la seguridad jurídica, lo relevante es que el desistimiento no opera como un acto unilateral carente de formalidad, sino como una salida procedimentalmente estructurada dentro del marco institucional del CIADI (Tribunal de Arbitraje del CIADI, presidido por el Lic. Claus von Wobeser, 2014).
La explicación material de la ausencia de un laudo sobre el fondo se encuentra en el Convenio de Solución Amigable y Avenimiento de Expropiación suscrito para poner fin a la controversia derivada de la expropiación de la participación mayoritaria en YPF S.A. y YPF Gas previamente controladas por Repsol. El acuerdo estableció una compensación global de cinco mil millones de dólares, articulada mediante la entrega de títulos de deuda pública argentina.
El convenio configuró asimismo un régimen exhaustivo de renuncias y desistimientos recíprocos: Repsol quedó obligada a desistir tanto del derecho como de la acción respecto de todos los procedimientos nacionales e internacionales vinculados a la controversia, identificándose expresamente el arbitraje CIADI ARB/12/38 entre los procedimientos sujetos a desistimiento. El Estado argentino asumió compromisos correlativos de renuncia y desistimiento respecto de las acciones vinculadas a la actuación de Repsol y de sus personas relacionadas. Este caso pone de manifiesto que la seguridad jurídica en el arbitraje de inversiones no se proyecta únicamente como certeza derivada de un laudo, sino también como garantía de cierre efectivo cuando las partes optan por una solución transaccional con efectos de clausura del litigio (República Argentina y Repsol S.A., 2014).

[bookmark: OLE_LINK10][bookmark: _Toc231223179]Reformas recientes y tendencias hacia la modernización y transparencia del arbitraje en la región
En los últimos años, el régimen de protección del inversor en América Latina ha experimentado un proceso de reajuste articulado en torno a tres vectores principales. El primero es la restricción y reconfiguración del acceso del inversor al arbitraje internacional en algunos de sus elementos esenciales. El segundo es el desplazamiento parcial hacia modelos de prevención y facilitación, que priorizan las soluciones cooperativas frente al litigio. El tercero es la búsqueda de mayor legitimidad, transparencia y control institucional sobre la adjudicación, en respuesta a las críticas acumuladas sobre los costes, la duración, los posibles conflictos de interés y la inconsistencia decisoria del sistema tradicional. Estas tendencias se materializan de forma diferenciada según el país, el bloque de integración y el contexto político-jurídico de cada caso.
Un ejemplo destacado de restricción del ISDS se observa en la transición del TLCAN al T-MEC, donde el mecanismo inversor-Estado experimentó modificaciones sustanciales. El cambio más visible es la exclusión de Canadá del ámbito del arbitraje, quedando el mecanismo circunscrito a la relación entre México y Estados Unidos. A ello se añade un endurecimiento de los requisitos procesales: con carácter general, el inversor debe acudir previamente a los tribunales internos y obtener una resolución de última instancia o, en su defecto, aguardar treinta meses desde el inicio del litigio doméstico antes de activar el arbitraje internacional. Este diseño implica una recuperación parcial del papel de la jurisdicción nacional en la gestión inicial de las controversias. No obstante, el tratado incorpora una excepción relevante para determinados sectores considerados protegidos, en los que el inversor puede acudir directamente al arbitraje transcurridos seis meses desde la formulación de la reclamación. Además, se contempla un régimen transitorio que permite iniciar reclamaciones bajo el esquema anterior (TLCAN) durante los tres años siguientes a su terminación, evitando así una ruptura abrupta para las inversiones preexistentes. En el plano de la ejecución y el control, el mecanismo mantiene la opción de acudir tanto al CIADI como a UNCITRAL, con consecuencias diferenciadas: la vía CIADI refuerza la eficacia ejecutiva al concentrar el control dentro del sistema institucional, mientras que la vía UNCITRAL mantiene el control judicial nacional asociado a la Convención de Nueva York. Este rediseño ha suscitado debates de compatibilidad constitucional en México, en particular por la posible tensión con el principio de igualdad y con la Cláusula Calvo, al permitir que determinados inversores extranjeros en sectores estratégicos eludan los tribunales internos (Saldaña Pérez, 2020).
El segundo vector de modernización regional se observa en la consolidación de modelos que sustituyen el litigio inversor-Estado por mecanismos de prevención institucional y solución Estado-Estado, en particular a través de fórmulas inspiradas en el modelo brasileño de Acuerdo de Cooperación y Facilitación de Inversiones (ACFI). En esta línea, el Protocolo de Cooperación y Facilitación de Inversiones del MERCOSUR (PCFI) se desmarca del paradigma clásico de los TBI al priorizar la facilitación y la gestión temprana del conflicto. Su arquitectura refuerza mecanismos institucionales como los Puntos Focales, concebidos como canales formales de comunicación para atender incidencias y evitar la escalada de disputas. De forma determinante, el Protocolo excluye el ISDS y remite la resolución contenciosa al plano Estado-Estado, a través del propio sistema MERCOSUR y con fases de negociación directa. El PCFI busca además elevar la previsibilidad mediante la exclusión de estándares tradicionalmente controvertidos por su interpretación expansiva en el arbitraje, como el trato justo y equitativo en su formulación abierta, la protección y seguridad plenas y la expropiación indirecta. En paralelo, incorpora referencias a obligaciones del inversor y a la responsabilidad social corporativa, persiguiendo un marco más equilibrado y alineado con el espacio regulatorio del Estado. No obstante, este diseño presenta limitaciones relevantes, entre ellas la debilidad de los mecanismos de exigibilidad de algunas de las obligaciones impuestas al inversor (The MERCOSUR Protocol on Investment Cooperation and Facilitation: regionalizing an innovative approach to investment agreements, 2017).
El tercer eje de reforma se vincula a iniciativas de regionalización institucional de la solución de controversias, cuyo ejemplo más representativo es el Centro de Solución de Controversias en Materia de Inversiones de la UNASUR. Este proyecto se articula como respuesta a las críticas persistentes sobre la legitimidad, la soberanía, los conflictos de interés, la falta de coherencia y la transparencia del sistema ISDS, así como a la percepción de dependencia respecto de estructuras internacionales ajenas a la región. El proyecto preveía órganos permanentes, listas de árbitros propuestos por los Estados, publicidad de las decisiones y un recurso de apelación más amplio que el del CIADI, aunque encontró importantes dificultades  de implementación por divergencias políticas y técnicas entre los Estados miembros (Sarmiento, 2016).
Finalmente, estas tendencias convergen con el giro de Brasil hacia un modelo alternativo a los TBI tradicionales, cuyo eje es el ACFI. Este modelo parte de un diagnóstico de incompatibilidad constitucional y de crítica a la asimetría estructural del ISDS: históricamente se objetó que el arbitraje inversor-Estado afectaba a la soberanía al prescindir del agotamiento de recursos internos y generaba un trato desigual entre inversores extranjeros y nacionales. En respuesta, la lógica litigiosa se sustituye por una estructura institucional de gestión temprana, articulada en torno al Punto Focal como canal operativo de resolución y a un Comité Conjunto con funciones de supervisión, coordinación e interpretación. El sistema prioriza la consulta y la mediación, y cuando la controversia persiste, contempla únicamente el arbitraje Estado-Estado, manteniendo así el control intergubernamental y preservando el espacio regulatorio del Estado. Se incorporan además cláusulas de conducta responsable del inversor y mecanismos de intercambio de información, con participación de actores relevantes cuando resulte posible, buscando atender las críticas clásicas sobre opacidad y costes. Al mismo tiempo, el modelo suscita un debate no resuelto sobre su suficiencia protectora para el inversor extranjero (De Galiza Fernandes Luppi, 2024).
En conjunto, el panorama latinoamericano reciente evidencia una modernización que dista de ser uniforme: coexisten reformas restrictivas del ISDS (T-MEC), modelos de facilitación con exclusión del arbitraje inversor-Estado (MERCOSUR/ACFI) e iniciativas de institucionalización regional con énfasis en la transparencia y el control (UNASUR). En todos los casos late el mismo objetivo: más previsibilidad y mejor equilibrio entre la protección del inversor y la capacidad regulatoria del Estado.

5. [bookmark: _Toc231223180]Análisis comparado entre la Unión Europea y América Latina
[bookmark: _Toc231223181]Divergencias normativas en los estándares de protección y en los procedimientos arbitrales
El análisis de los capítulos precedentes permite identificar divergencias sustanciales entre el modelo europeo y el modelo latinoamericano, tanto en los estándares sustantivos de protección del inversor como en los procedimientos arbitrales disponibles para la resolución de controversias. Estas divergencias no responden a diferencias meramente técnicas, sino que reflejan concepciones distintas sobre el equilibrio entre protección y autonomía regulatoria del Estado, y tienen un impacto directo en la seguridad jurídica del inversor extranjero en cada región.

5.1.1. Divergencias en los estándares sustantivos de protección
La diferencia más visible entre ambos modelos reside en el grado de precisión normativa con el que se definen los estándares de protección. El modelo europeo de nueva generación, cuyo referente más acabado es el CETA, ha optado por una técnica de acotación deliberada de los estándares clásicos con el fin de elevar la previsibilidad y limitar la discrecionalidad interpretativa de los tribunales. Así, el trato justo y equitativo se define en el artículo 8.10 del CETA mediante una lista cerrada de supuestos de infracción, eliminando la formulación abierta que había caracterizado a los TBI tradicionales y que había dado lugar a interpretaciones expansivas en la práctica arbitral. De forma paralela, la expropiación indirecta se delimita en el Anexo 8-A, que protege expresamente las medidas regulatorias no discriminatorias adoptadas en defensa del interés público salvo en casos de impacto manifiestamente desproporcionado, mientras que el artículo 8.9 reafirma el derecho a regular y establece que la mera modificación del marco normativo no implica por sí sola una infracción del tratado.
El modelo latinoamericano presenta, en contraste, una configuración más heterogénea y menos precisa. Los TBI de la región han mantenido históricamente formulaciones abiertas del trato justo y equitativo y de la expropiación indirecta, lo que ha generado una práctica arbitral marcada por la inconsistencia interpretativa y por tensiones recurrentes entre la protección del inversor y el espacio regulatorio del Estado. Los casos analizados en el capítulo anterior muestran bien estas tensiones: en Metalclad v. México, el tribunal adoptó una concepción amplia de la expropiación indirecta y vinculó el trato justo y equitativo con obligaciones de transparencia regulatoria que el Estado no había asumido expresamente, mientras que en Occidental v. Ecuador el principio de proporcionalidad hubo de operar como corrector de una sanción estatal que, pese a su base contractual y legal, resultó desproporcionada en relación con la infracción cometida. Esta disparidad interpretativa evidencia que, en ausencia de una definición acotada de los estándares, la seguridad jurídica del inversor queda condicionada en gran medida por el criterio del tribunal arbitral concreto, lo que reduce la previsibilidad del sistema.
Las reformas más recientes en América Latina apuntan parcialmente en la misma dirección que el modelo europeo, aunque desde una lógica diferente. El PCFI-MERCOSUR opta directamente por excluir los estándares más controvertidos (trato justo y equitativo en su formulación abierta, protección y seguridad plenas y expropiación indirecta), renunciando a su precisión en favor de su eliminación. El modelo ACFI brasileño sigue una senda similar, priorizando la prevención del conflicto sobre la definición de estándares de protección sustantiva. Ambas opciones reducen la litigiosidad pero a costa de una protección sustantiva más limitada para el inversor, lo que genera un equilibrio distinto al europeo aunque igualmente orientado a recuperar el espacio regulatorio del Estado.

5.1.2. Divergencias en los procedimientos arbitrales
Las diferencias entre ambos modelos son igualmente significativas en el plano procedimental. El modelo europeo ha evolucionado hacia una progresiva judicialización de la resolución de controversias. El CETA sustituye el arbitraje ad hoc tradicional por el Sistema de Tribunales de Inversión (ICS), un órgano permanente con miembros nombrados por las Partes, reglas reforzadas de independencia y transparencia, y un mecanismo de apelación para corregir errores de derecho y errores manifiestos de hecho. Esta arquitectura busca dotar al sistema de la coherencia y previsibilidad que el arbitraje ad hoc no garantiza, conectando con la propuesta del MIC como paso hacia un mecanismo multilateral de alcance general. Al mismo tiempo, la sentencia Achmea y el Acuerdo de terminación de los TBI intra-UE de 2020 han eliminado el arbitraje entre inversores y Estados miembros dentro de la Unión, remitiendo esas controversias al sistema jurisdiccional interno bajo la tutela del Tribunal de Justicia.
El panorama latinoamericano es más fragmentado y refleja trayectorias divergentes según el país y el instrumento. La denuncia del Convenio CIADI por Bolivia y Ecuador, analizada en el capítulo anterior, supuso una ruptura con el sistema arbitral institucional clásico motivada por las críticas estructurales al ISDS, pero no implicó necesariamente la adopción de un modelo alternativo coherente. El T-MEC ha optado por una restricción procesal del acceso al arbitraje mediante el requisito general de agotamiento previo de recursos internos, recuperando parcialmente el papel de la jurisdicción nacional sin eliminar el mecanismo. El PCFI-MERCOSUR y el modelo ACFI van más lejos al sustituir el arbitraje inversor-Estado por mecanismos Estado-Estado y estructuras institucionales de gestión temprana del conflicto, con Puntos Focales y Comités Conjuntos como canales preferentes de resolución. La propuesta del Centro UNASUR, por su parte, buscaba una institucionalización regional alternativa al CIADI, aunque con dificultades de implementación derivadas de las divergencias políticas entre los Estados miembros.

5.1.3. Balance comparado 
En conjunto, la divergencia entre ambos modelos puede sintetizarse en dos ejes complementarios. En el plano sustantivo, la Unión Europea apuesta por la precisión normativa como instrumento de previsibilidad, mientras que América Latina tiende hacia la restricción o eliminación de los estándares más controvertidos como vía para recuperar el espacio regulatorio. En el plano procedimental, la Unión Europea avanza hacia la judicialización y la institucionalización permanente del mecanismo de resolución, mientras que América Latina oscila entre la restricción del acceso al arbitraje inversor-Estado, la sustitución por mecanismos Estado-Estado y los intentos de institucionalización regional. Ambos modelos comparten el diagnóstico de que el sistema ISDS tradicional presenta deficiencias estructurales, pero divergen en la respuesta: donde la Unión Europea reforma y judicializa, América Latina restringe o sustituye. Esta divergencia tiene consecuencias directas sobre la seguridad jurídica del inversor, que en el modelo europeo encuentra un marco más previsible y técnicamente elaborado, mientras que en el latinoamericano se enfrenta a una mayor heterogeneidad normativa y a una protección sustantiva más variable según el instrumento y el Estado receptor concretos.

[bookmark: _Toc231223182]Cumplimiento de laudos y mecanismos de ejecución en ambas regiones
El análisis comparado del cumplimiento de laudos y de los mecanismos de ejecución disponibles en la Unión Europea y en América Latina revela diferencias estructurales que inciden directamente en la eficacia práctica del sistema de protección del inversor y, por tanto, en la seguridad jurídica del sistema en su conjunto. Un régimen de protección sustantiva sólido resulta insuficiente si los laudos que lo aplican no son ejecutables de forma efectiva.

5.1.4. El régimen de ejecución en la Unión Europea
En el modelo europeo, el régimen de ejecución de laudos presenta una dualidad derivada de la distinción entre el arbitraje intra-UE y el arbitraje con terceros Estados. En el ámbito intra-UE, la sentencia Achmea y el posterior Acuerdo de terminación de los TBI intra-UE de 2020 han eliminado las cláusulas arbitrales entre inversores y Estados miembros, remitiendo la resolución de estas controversias al sistema jurisdiccional interno de la Unión. Esta reconfiguración implica que el inversor europeo que litiga contra otro Estado miembro queda sujeto al sistema de tutela judicial interna, con acceso al Tribunal de Justicia a través del mecanismo prejudicial del artículo 267 del TFUE, lo que refuerza la coherencia y la uniformidad del Derecho de la Unión pero reduce las garantías específicas que el arbitraje internacional ofrecía al inversor en términos de neutralidad del foro y ejecutabilidad reforzada.
En el ámbito de los acuerdos con terceros Estados, el modelo europeo de nueva generación ha optado por el Sistema de Tribunales de Inversión (ICS) previsto en el CETA, cuyas decisiones se ejecutan conforme al Convenio CIADI cuando ambas partes son signatarias, o bien mediante la Convención de Nueva York de 1958 en los demás casos. El Dictamen 1/17 del Tribunal de Justicia confirmó la compatibilidad de este mecanismo con el ordenamiento de la Unión, siempre que la competencia del tribunal quede estrictamente circunscrita a la interpretación del propio acuerdo sin facultad para interpretar el Derecho de la Unión como tal. Esta configuración ofrece al inversor extranjero que opera en la Unión Europea un marco de ejecución técnicamente sólido, con garantías reforzadas de independencia y un mecanismo de apelación que reduce el riesgo de laudos manifiestamente erróneos.

5.1.5. El régimen de ejecución en América Latina
El panorama latinoamericano presenta una mayor heterogeneidad y ha estado marcado históricamente por dificultades en el cumplimiento voluntario de los laudos, especialmente en contextos de alta conflictividad política entre el Estado receptor y el inversor. El sistema CIADI, al que la mayoría de los Estados latinoamericanos estuvieron vinculados durante décadas, ofrece un régimen de ejecución reforzado: los laudos son obligatorios para las partes y cada Estado contratante queda obligado a reconocer y ejecutar las obligaciones pecuniarias impuestas por el laudo como si se tratara de una sentencia firme de sus propios tribunales, sin control judicial nacional sobre el fondo. Este mecanismo ha operado con eficacia en numerosos supuestos, pero ha encontrado resistencias significativas en casos de elevado impacto político o económico.
Los casos analizados en el capítulo anterior ilustran con claridad las distintas formas en que puede resolverse la tensión entre el laudo y su ejecución efectiva. En Occidental v. Ecuador, el proceso de anulación ante el Comité ad hoc del CIADI mostró cómo el propio sistema institucional puede operar como corrector de excesos jurisdiccionales, reduciendo sustancialmente la cuantía indemnizatoria al apreciar un exceso manifiesto de facultades en relación con la titularidad de la inversión, lo que refuerza la legitimidad del sistema pero prolonga considerablemente el procedimiento. En Repsol v. Argentina, la solución no llegó a través de un laudo sino mediante un acuerdo transaccional articulado al margen del procedimiento arbitral, que estableció una compensación global de cinco mil millones de dólares instrumentada mediante títulos de deuda pública. Este caso evidencia que la ejecución forzosa de un laudo no es siempre el desenlace del arbitraje de inversiones, y que la negociación directa entre las partes puede operar como mecanismo alternativo de cierre con plenos efectos de clausura del litigio, aunque condicionado por la capacidad negociadora de cada parte y por el contexto político del momento.
La denuncia del Convenio CIADI por parte de Bolivia y Ecuador introdujo una variable adicional en el análisis. Como se examinó en el capítulo anterior, la interacción entre los artículos 71 y 72 del Convenio y la persistencia de las cláusulas de supervivencia de los TBI puede prolongar la exposición estatal al arbitraje durante períodos considerables incluso tras la denuncia formal, manteniendo abiertas vías de reclamación cuya ejecución queda sujeta, en ausencia del marco CIADI, a la Convención de Nueva York de 1958. Este instrumento, aunque ampliamente ratificado, permite la denegación del reconocimiento y ejecución por causas como la contrariedad con el orden público, causal que algunos Estados han invocado de forma expansiva, generando incertidumbre adicional sobre la ejecutabilidad efectiva de los laudos en estos contextos.
Las reformas más recientes en la región han abordado esta cuestión desde ángulos distintos. El T-MEC mantiene la dualidad CIADI y UNCITRAL con consecuencias diferenciadas en materia de ejecución: la vía CIADI concentra el control dentro del sistema institucional y refuerza la eficacia ejecutiva, mientras que la vía UNCITRAL remite el control a los tribunales nacionales bajo la Convención de Nueva York, con mayor exposición a las causales de denegación del reconocimiento. El PCFI-MERCOSUR y el modelo ACFI, al excluir el arbitraje inversor-Estado y sustituirlo por mecanismos Estado-Estado, desplazan la cuestión del cumplimiento hacia el plano diplomático e intergubernamental, donde la presión política sustituye a la ejecución judicial, con ventajas en términos de flexibilidad pero con una menor certeza para el inversor sobre el resultado final.

5.1.6. Análisis comparado
La comparación entre ambos modelos revela una diferencia estructural en la concepción del cumplimiento. En el modelo europeo, la ejecución de laudos en el ámbito externo se inserta en un marco institucional técnicamente elaborado que combina las garantías del Convenio CIADI o de la Convención de Nueva York con las salvaguardas derivadas del ordenamiento jurídico de la Unión, ofreciendo al inversor un nivel de certeza ejecutiva relativamente elevado. En el modelo latinoamericano, la heterogeneidad de instrumentos y la tendencia hacia mecanismos que desplazan la ejecución al plano político generan mayor incertidumbre para el inversor. Esta diferencia tiene una incidencia directa en la seguridad jurídica del inversor, que en el modelo europeo puede confiar en un marco de ejecución más previsible, mientras que en el latinoamericano debe incorporar en su valoración del riesgo la posibilidad de que el laudo favorable no se traduzca automáticamente en una reparación efectiva.

[bookmark: _Toc231223183]Seguridad jurídica y previsibilidad institucional: factores jurídicos y extrajurídicos
La seguridad jurídica del inversor extranjero no se agota en el contenido de los estándares sustantivos de protección ni en la eficacia de los mecanismos de ejecución de laudos. Su dimensión más compleja reside en la previsibilidad del entorno institucional en el que la inversión se desarrolla, esto es, en la capacidad del inversor para anticipar con razonable certeza el comportamiento futuro del Estado receptor tanto en el plano normativo como en el institucional. Este apartado examina los factores jurídicos y extrajurídicos que condicionan esa previsibilidad en la Unión Europea y en América Latina, a partir de los elementos identificados en los capítulos anteriores.

5.1.7. Factores jurídicos de previsibilidad institucional
En el plano jurídico, la previsibilidad del marco regulatorio depende fundamentalmente de tres elementos: la estabilidad y coherencia del ordenamiento aplicable a la inversión, la calidad técnica de los mecanismos de resolución de controversias disponibles y la capacidad del sistema para generar una práctica decisoria consistente que oriente las expectativas del inversor. El modelo europeo presenta en estos tres aspectos una previsibilidad claramente superior a la latinoamericana. En primer lugar, la integración de la inversión extranjera directa en la Política Comercial Común tras el Tratado de Lisboa ha dotado al marco europeo de una base competencial clara y de una orientación normativa uniforme, sustituida la fragmentación previa de los TBI nacionales por acuerdos negociados por la Unión con estándares más precisos y técnicas normativas orientadas a reducir la discrecionalidad interpretativa. Como se analizó en el capítulo 3, instrumentos como el CETA incorporan definiciones acotadas del trato justo y equitativo y de la expropiación indirecta, cláusulas explícitas de derecho a regular y mecanismos de interpretación vinculante por las Partes, elementos todos ellos que contribuyen directamente a la previsibilidad del marco aplicable. En segundo lugar, la sustitución del arbitraje ad hoc por el ICS permanente del CETA y la propuesta del MIC como paso hacia un mecanismo multilateral buscan generar una jurisprudencia estable y coherente que opere como referencia para inversores y Estados, corrigiendo una de las principales deficiencias del sistema ISDS tradicional: la inconsistencia de los laudos ante supuestos jurídicamente similares. La eliminación del arbitraje intra-UE tras Achmea y su sustitución por el sistema jurisdiccional interno bajo la tutela del Tribunal de Justicia refuerza además la uniformidad interpretativa dentro del espacio europeo, aunque a costa de reducir las garantías específicas que el arbitraje internacional ofrecía al inversor en términos de neutralidad del foro. El modelo latinoamericano presenta, en contraste, una previsibilidad jurídica más limitada y heterogénea. La red de TBI de la región se caracteriza por una elevada fragmentación, con instrumentos de distinta generación y contenido que coexisten sin mecanismos de coordinación efectiva, generando solapamientos e inconsistencias que dificultan la determinación del régimen aplicable a una inversión concreta. La práctica arbitral, como ilustran los casos de Metalclad y Occidental, ha mostrado interpretaciones divergentes de los mismos estándares en contextos similares, lo que reduce la capacidad del inversor para anticipar el resultado de una eventual controversia. Las reformas recientes (T-MEC, PCFI-MERCOSUR, modelo ACFI) apuntan hacia una mayor precisión y coherencia, pero su coexistencia con los TBI anteriores prolonga la heterogeneidad del sistema durante un período de transición cuya duración es difícil de prever.

5.1.8. Factores extrajurídicos de previsibilidad institucional
Junto a los factores jurídicos, la previsibilidad institucional depende en ambas regiones de un conjunto de elementos extrajurídicos que condicionan de forma determinante la percepción del riesgo por parte del inversor y, en última instancia, las decisiones de localización de la inversión extranjera directa.
CEPAL ha identificado la estabilidad política, la calidad institucional y la transparencia regulatoria como condiciones estructurales que operan con anterioridad a la valoración de cualquier incentivo económico en el proceso de decisión de inversión. Como se señaló en el capítulo 4, la decisión de localización responde habitualmente a un proceso en dos etapas: el inversor preselecciona jurisdicciones que superan umbrales mínimos de estabilidad institucional y, solo en una segunda fase, valora incentivos fiscales o financieros. Esta secuencia implica que la debilidad institucional actúa como filtro previo que puede excluir a un Estado del conjunto de destinos considerados con independencia de los beneficios económicos que ofrezca (Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024).
En este plano, la Unión Europea presenta ventajas estructurales derivadas de la integración institucional y de la existencia de mecanismos supranacionales de supervisión y control del Estado de derecho. El marco institucional europeo ofrece al inversor extranjero una base de previsibilidad que trasciende el contenido de los tratados de inversión, al estar respaldada por un ordenamiento jurídico supranacional con primacía y efecto directo, por un sistema jurisdiccional independiente con acceso garantizado y por mecanismos de control de la legalidad de las actuaciones de los Estados miembros. Esta arquitectura institucional reduce significativamente el riesgo de comportamientos estatales arbitrarios o imprevisibles y dota al inversor de un entorno regulatorio cuya estabilidad no depende exclusivamente de la voluntad política del gobierno de turno.
América Latina presenta en este plano una situación más compleja y diferenciada. CEPAL advierte que la discontinuidad política, la debilidad regulatoria y la falta de coordinación institucional han deteriorado históricamente tanto el volumen como la calidad de la inversión en la región, favoreciendo dinámicas de competencia fiscal a la baja y limitando la capacidad del Estado para salvaguardar el interés público (Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024). La evolución institucional analizada en el capítulo 4 ilustra cómo estos factores extrajurídicos han incidido directamente en las decisiones de política de inversión de los Estados de la región: las denuncias del Convenio CIADI por Bolivia y Ecuador, las reformas constitucionales que restringieron el arbitraje internacional o los cambios abruptos en los marcos regulatorios sectoriales (como el Decreto de Caducidad en el caso Occidental) son expresión de una discontinuidad institucional que el inversor debe incorporar en su evaluación del riesgo con independencia del contenido formal de los tratados aplicables.
No obstante, el análisis no debe conducir a una caracterización homogénea de la región. La heterogeneidad institucional de América Latina es significativa: existen jurisdicciones con marcos regulatorios estables y una trayectoria de cumplimiento de compromisos internacionales consolidada, junto a otras en las que la previsibilidad institucional es más limitada. Esta diversidad interna es en sí misma un factor de incertidumbre para el inversor que opera en la región, al dificultar la formulación de expectativas uniformes sobre el comportamiento regulatorio del Estado receptor.

5.1.9. La transparencia como elemento transversal de previsibilidad
Un elemento que emerge con especial relevancia en el análisis comparado es la transparencia regulatoria, entendida tanto como obligación sustantiva del Estado en su relación con el inversor como como condición de legitimidad del sistema de resolución de controversias.
En el plano sustantivo, el caso Metalclad ilustró con claridad cómo la ausencia de transparencia en la distribución de competencias regulatorias entre distintos niveles de gobierno puede generar incertidumbre sobre las condiciones reales para establecer y operar una inversión, con independencia de las representaciones efectuadas por las autoridades centrales. El modelo europeo de nueva generación ha incorporado esta lección mediante cláusulas explícitas de transparencia regulatoria y mecanismos de publicación de las medidas aplicables a la inversión, reduciendo el margen de divergencia entre las expectativas del inversor y el marco normativo efectivamente aplicado.
En el plano procedimental, tanto el modelo europeo (ICS del CETA, propuesta del MIC) como las reformas latinoamericanas más recientes (PCFI-MERCOSUR, modelo ACFI, propuesta del Centro UNASUR) convergen en la exigencia de mayor transparencia en los procedimientos de resolución de controversias, mediante la publicidad de las actuaciones, la participación de terceros interesados y la publicación de las decisiones. Esta convergencia, aunque parcial, refleja un reconocimiento compartido de que la legitimidad del sistema de protección del inversor depende en parte de su apertura al escrutinio público, lo que a su vez contribuye a reforzar la previsibilidad del sistema al hacer accesible la práctica decisoria para inversores y Estados.

5.1.10. Balance comparado
En conjunto, la comparación entre ambos modelos en materia de seguridad jurídica y previsibilidad institucional revela una brecha estructural que no puede reducirse exclusivamente a diferencias en el contenido de los tratados de inversión. La Unión Europea ofrece al inversor extranjero un entorno de previsibilidad reforzado por la combinación de un marco normativo técnicamente preciso, un sistema jurisdiccional supranacional independiente y una arquitectura institucional que limita estructuralmente el riesgo de comportamientos estatales arbitrarios. América Latina presenta un entorno más heterogéneo, en el que la previsibilidad jurídica formal coexiste con factores extrajurídicos de riesgo que condicionan de forma determinante la percepción del inversor y que los tratados de inversión, por sí solos, no son capaces de neutralizar. 

[bookmark: _Toc231223184]Convergencia de modelos: rumbo hacia una armonización global del Derecho de las inversiones internacionales
El análisis comparado desarrollado en los apartados anteriores permite identificar, junto a las divergencias estructurales entre el modelo europeo y el latinoamericano, una serie de tendencias convergentes que apuntan hacia una reconfiguración progresiva del Derecho Internacional de las Inversiones. Esta convergencia no nace de una armonización formal ni de una voluntad de aproximación entre ambos modelos, sino de un diagnóstico común sobre las deficiencias del sistema ISDS tradicional y de la búsqueda paralela de respuestas más legítimas y equilibradas.
El punto de convergencia más visible es el abandono progresivo del arbitraje ad hoc clásico como mecanismo preferente de resolución de controversias. La Unión Europea lo sustituye mediante la judicialización del sistema (ICS del CETA, propuesta del MIC), mientras que América Latina tiende hacia su restricción (T-MEC) o sustitución por mecanismos Estado-Estado (PCFI-MERCOSUR, modelo ACFI). Aunque las soluciones adoptadas responden a lógicas distintas (institucionalización permanente frente a desjudicialización cooperativa), ambas parten de un mismo diagnóstico: el arbitraje ad hoc tradicional no ofrece garantías suficientes de coherencia, independencia y previsibilidad. Esta coincidencia en el diagnóstico, aunque no en la respuesta, constituye una base común sobre la que podría articularse una reforma de mayor alcance.
Un segundo punto de convergencia está en la incorporación de referencias a la responsabilidad del inversor y a objetivos de desarrollo sostenible en los instrumentos más recientes de ambas regiones. El CETA, el PCFI-MERCOSUR y el modelo ACFI comparten la inclusión de cláusulas de conducta responsable y referencias al derecho a regular, lo que refleja una evolución común hacia un modelo de protección más equilibrado que el de los TBI tradicionales. Esta tendencia encuentra su expresión institucional en el Grupo de Trabajo III de UNCITRAL, foro en el que tanto la Unión Europea como varios Estados latinoamericanos participan activamente en el debate sobre la reforma del ISDS, y que opera como espacio de convergencia normativa entre modelos regionales con puntos de partida distintos.
No obstante, las divergencias de fondo limitan el alcance de esta convergencia. El MIC propuesto por la Unión Europea presupone la continuidad del acceso directo del inversor al arbitraje internacional, aunque en un formato judicializado y permanente, lo que resulta difícilmente compatible con los modelos latinoamericanos que han optado por eliminar precisamente ese acceso directo en favor de mecanismos intergubernamentales. Esta diferencia de concepción refleja posiciones distintas sobre la soberanía regulatoria y sobre el papel del inversor como sujeto de derecho internacional, que no son fácilmente reconciliables en el corto plazo. La viabilidad de una armonización global dependerá, en última instancia, de la capacidad de ambas regiones para identificar los elementos de sus modelos respectivos que resultan transferibles a un marco común, asumiendo que dicho marco difícilmente podrá reproducir en su integridad ninguno de los dos modelos existentes.

6. [bookmark: _Toc231223185]Conclusiones
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El análisis desarrollado a lo largo del presente trabajo permite ofrecer una respuesta articulada a las dos preguntas planteadas en la introducción, identificando claras divergencias entre los modelos comparados en materia de protección del inversor extranjero y valorando la eficacia y previsibilidad del arbitraje internacional como mecanismo de controversias en ambas regiones. 
En lo que respecta a la primera pregunta de investigación, el análisis comparado pone de manifiesto que las diferencias entre ambos modelos no solo se reduce al contenido técnico de los estándares sustantivos de protección, sino que expresan concepciones distintas sobre el equilibrio entre la tutela del inversor y la autonomía regulatoria del Estado. El modelo europeo de nueva generación ha hecho de la precisión normativa su principal instrumento de previsibilidad: la acotación del trato justo y equitativo mediante listas cerradas de supuestos de infracción, la delimitación expresa de la expropiación indirecta y la incorporación de cláusulas explícitas de derecho a regular configuran un marco sustantivo técnicamente elaborado que reduce la discrecionalidad interpretativa de los tribunales y ofrece al inversor expectativas más estables respecto al contenido de sus derechos. El modelo latinoamericano, en cambio, ha transitado desde una protección sustantiva amplia pero imprecisa hacia la restricción sustantiva de los estándares más controvertidos, optando en los instrumentos más recientes por excluir el trato justo y equitativo en su formulación abierta y la expropiación indirecta antes que por redefinirlos con mayor precisión. Esta divergencia tiene consecuencias directas sobre la seguridad jurídica: donde el modelo europeo ofrece mayor certeza sobre el contenido de la protección, el latinoamericano recupera espacio regulatorio para el Estado a costa de una protección mucho más limitada e irregular del inversor.
En el plano procedimental, la divergencia es igualmente significativa. La Unión Europea ha avanzado de forma decidida hacia la judicialización y la institucionalización permanente de la resolución de controversias, sustituyendo el arbitraje ad hoc por el ICS del CETA y proyectando esa lógica hacia el MIC como mecanismo multilateral de alcance global. América Latina presenta, por el contrario, una pluralidad de respuestas que oscilan entre la restricción procesal del acceso al arbitraje inversor-Estado (T-MEC), la sustitución por mecanismos cooperativos Estado-Estado y los intentos de institucionalización regional alternativa. Esta diversidad refleja la ausencia de un modelo regional consolidado generando heterogeneidad normativa que constituye un factor de incertidumbre para el inversor que opera en la región.
En cuanto a la segunda pregunta de investigación, el análisis permite concluir que el arbitraje internacional ha constituido históricamente el mecanismo que garantizó la efectividad práctica de los estándares de protección del inversor, pero que su eficacia y previsibilidad han resultado desiguales en ambas regiones. En la Unión Europea, la eliminación del arbitraje intra-UE tras la sentencia Achmea y su sustitución por el sistema jurisdiccional interno bajo la tutela del Tribunal de Justicia ha reforzado la coherencia interpretativa dentro del espacio europeo, aunque reduciendo la neutralidad del foro disponible para el inversor. En el ámbito externo, el ICS del CETA ofrece un marco procedimental más previsible que el arbitraje ad hoc tradicional, con garantías reforzadas de independencia y un mecanismo de corrección de errores que el sistema clásico no contemplaba. Por otro lado, en América Latina, la práctica arbitral analizada en capítulos anteriores muestra un sistema que ha resultado muy eficaz exigiendo responsabilidad estatal ante vulneraciones graves de los derechos del inversor como ilustran los casos Metalclad y Occidental, pero que ha generado a su vez tensiones recurrentes por la inconsistencia interpretativa, los elevados costes de los procedimientos y las dificultades en la ejecución voluntaria de los laudos. El caso Repsol además evidencia que la efectividad del sistema no depende exclusivamente de la calidad del laudo, sino también de factores políticos y negociadores que condicionan su traducción en una reparación efectiva.

[bookmark: _Toc231223187]Evolución de la seguridad jurídica del inversor
La trayectoria del Derecho Internacional de las Inversiones en las últimas décadas evoluciona desde un sistema centrado en la protección unilateral del inversor mediante estándares amplios y arbitraje ad hoc hacia modelos que incorporan el interés público y la legitimidad institucional como parte del propio régimen de protección.
El punto de partida fue un sistema articulado sobre TBI con formulaciones abiertas de los estándares sustantivos y mecanismos de arbitraje inversor-Estado de acceso directo, cuya principal virtud era garantizar un foro neutral e independiente para el inversor, pero cuyas debilidades estructurales fueron haciéndose progresivamente más visibles a medida que la práctica arbitral se intensificaba y los casos de mayor impacto político generaban reacciones institucionales en los Estados afectados.
Las respuesta europea ha seguido una lógica de reforma desde dentro del sistema: mantener el acceso directo del inversor a un mecanismo internacional de resolución, pero dotarlo de mayor precisión normativa, independencia institucional y coherencia jurisprudencial. Esta lógica se articula en el ICS del CETA y se proyecta hacia el MIC, y ha sido validada jurídicamente por el Tribunal de Justicia en el Dictamen 1/17, que confirmó la compatibilidad del nuevo modelo con el ordenamiento de la Unión siempre que se preserven la competencia exclusiva del Tribunal de Justicia y el margen regulatorio necesario para la protección del interés público. El resultado es un sistema que ofrece al inversor una seguridad jurídica formalmente más sólida que la del modelo clásico, aunque su eficacia práctica a largo plazo dependerá de la consolidación del ICS y de la eventual puesta en marcha del MIC.
La respuesta latinoamericana ha seguido una lógica distinta, orientada a limitar o sustituir mecanismos percibidos como más lesivos para la soberanía regulatoria. La denuncia del Convenio CIADI por Bolivia y Ecuador, las reformas constitucionales que restringieron el arbitraje internacional y la adopción de modelos alternativos como el ACFI reflejan una priorización del espacio regulatorio del Estado sobre la certeza procesal del inversor. Esta evolución ha reducido la exposición de los Estados al arbitraje internacional, pero ha generado una mayor heterogeneidad normativa y una protección sustantiva más variable, lo que no se traduce necesariamente en una mejora de la seguridad jurídica del inversor extranjero en la región.

[bookmark: _Toc231223188]Implicaciones para el Derecho Mercantil internacional
El análisis desarrollado en el presente trabajo permite identificar una serie de implicaciones de alcance más general para el Derecho Mercantil Internacional, que trascienden el análisis comparado de los dos modelos regionales estudiados y apuntan hacia los desafíos estructurales del régimen internacional de las inversiones en su conjunto.
La primera es que la tensión entre la protección del inversor extranjero y la soberanía regulatoria del Estado no es una anomalía del sistema, sino uno de sus rasgos definitorios, que ningún modelo regional ha resuelto de forma definitiva. El equilibrio entre ambos no es técnico sino político, y su configuración refleja en cada momento la correlación existente entre los intereses de los Estados exportadores de capital, los Estados receptores y los propios inversores. El Derecho Internacional de las Inversiones opera sobre esta contradicción de base y cualquier reforma del sistema que no la tenga en consideración está condenada a reproducir las mismas tensiones bajo otras formas.
La segunda implicación se refiere al papel del arbitraje internacional como mecanismo de gobernanza transnacional. La evolución analizada sugiere que el arbitraje inversor-Estado ha cumplido una función relevante en la consolidación de un estándar mínimo de protección a escala global, pero que debido a su configuración ha alcanzado los límites de su legitimidad institucional. Las reformas en curso en ambas regiones, aunque divergentes en sus soluciones, comparten el reconocimiento de que un sistema de resolución de controversias que carezca de coherencia, transparencia e independencia estructural no puede sostenerse a largo plazo como base de seguridad jurídica del inversor. Esta coincidencia en el diagnóstico abre una ventana de oportunidad para avanzar hacia un modelo de gobernanza más institucionalizado, cuya materialización dependerá de la capacidad de los actores para superar las divergencias de concepción que se han puesto de manifiesto tras el análisis comparado.
La tercera implicación apunta hacia la integración progresiva de objetos no comerciales en el Derecho Internacional de las Inversiones como tendencia estructural a largo plazo. La incorporación de cláusulas de desarrollo sostenible, responsabilidad empresarial y derecho a regular en los instrumentos más recientes en ambas regiones refleja una transformación del propio objeto del régimen: de un sistema orientado exclusivamente a la protección patrimonial del inversor hacia un marco de mayor complejidad que busca articular esta protección con objetos de interés público de alcance más amplio. Esta transformación plantea interrogantes relevantes sobre los límites de la protección del inversor, el alcance de las obligaciones de conducta responsable y el papel de los mecanismos internacionales de resolución en la gestión de conflictos que ya no son exclusivamente bilaterales sino que involucran intereses colectivos de terceros y del conjunto de la sociedad.
En definitiva, el Derecho Internacional de las Inversiones se encuentra en un momento de reconfiguración cuyo desenlace está todavía abierto. La coexistencia de modelos divergentes, la persistencia de un sistema completamente fragmentado y la ausencia de un claro instrumento multilateral que codifique la materia de forma coherente configuran un escenario de transición en el que la seguridad jurídica del inversor sigue siendo incierta y depende en gran medida de la calidad del instrumento convencional aplicable, de la solidez institucional del Estado receptor y de la voluntad política de las partes para respetar los compromisos asumidos. Avanzar hacia un sistema coherente y legítimo es un objetivo compartido por ambas regiones, pero su consecución exige un grado de coherencia normativa e institucional que el análisis comparado realizado en este trabajo revela todavía lejano.

7. [bookmark: _Toc231223189]Bibliografía
References
Cámara de Comercio Internacional. (2022). Reglamento de arbitraje (vigente a partir del 1° de enero de 2021). reglamento de mediación (vigente a partir del 1° de enero de 2014).
Carlos, J., & Rozas, F. (2000). El derecho del comercio internacional en el contorno de la globalización. Escriva. Revista Del Colegio De Notarios Del Estado De México., (5), 161–230. 
Céline Azémar, & Axèle Giroud. (2023). World investment report 2022: International tax reforms and sustainable investment
Occidental petroleum corporation and occidental exploration and production company v. the republic of ecuador, 1 (Internacional 2012). 
Metalclad corporation v. the united mexican states. (Internacional 2000). 
Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI). (1958). Convención sobre el reconocimiento y la ejecución de las sentencias arbitrales extranjeras. Nueva York: 
Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL). (2024). Foreign direct investment in latin america and the caribbean. https://978-92-1-122148-0
Comisión Europea. (2017). Recomendación de decisión del consejo por la que se autoriza la apertura de negociaciones sobre un convenio relativo al establecimiento de un tribunal multilateral para la solución de diferencias en materia de inversiones [COM(2017) 493 final]
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD). (2003). Dispute settlement: Investor - state. 
De Galiza Fernandes Luppi, D. T. (2024). Os appri’s e o novo modelo regulatório do brasil: Novidades e desafios da cláusula de solução de controvérsias nos acfi’s. Cuadernos De Derecho Transnacional, 16(1), 174–191. https://10.20318/cdt.2024.8419
Estados miembros de la Unión Europea. (2020). Acuerdo para la terminación de los tratados bilaterales de inversión entre los estados miembros de la unión europea. 
European Commission. (2010). Communication from the commission to the council, the european parliament, the european economic and social committee and the committee of the regions: Towards a comprehensive european international investment policy. 
Grieger, G. (2025). EU-mercosur partnership agreement: Trade pillar. 
Convention on the settlement of investment disputes between states and nationals of other states, TreatyU.S.C. (1965). 
Occidental petroleum corporation and occidental exploration and production company v. the republic of ecuador, decision on annulment, (Arbitraje Internacional de Inversiones 2012). 
OECD. (1996). Benchmark definition of foreign direct investment
Reglamento (UE) n.º 1219/2012 del parlamento europeo y del consejo, de 12 de diciembre de 2012, por el que se establecen disposiciones transitorias sobre los acuerdos bilaterales de inversión entre estados miembros y terceros países (2012). 
Convenio de solución amigable y avenimiento de expropiación, (República Argentina 2014). 
Saldaña Pérez, J. M. (2020, -10-30). Arbitraje CIADI méxico estados unidos en el marco del T-MEC. Revista De La Facultad De Derecho De México, 70https://10.22201/fder.24488933e.2020.278-1.77360
Sarmiento, M. G. (2016). Policies stances and strategies of an UNASUR member state. the case of venezuela and the UNASUR centre for the settlement of investment disputes. will both soon see light at the end of the tunnel? .S.C. Sarmiento Núñez Consulting. 
Stephen Woolcock. (2010). The EU approach to international investment policy after the lisbon treaty. 
The united mexican states v. metalclad corporation, 1 (Canadá, Columbia Británica 2001). 
The MERCOSUR Protocol on Investment Cooperation and Facilitation: regionalizing an innovative approach to investment agreementsEJIL: Talk!. https://www.ejiltalk.org/the-mercosur-protocol-on-investment-cooperation-and-facilitation-regionalizing-an-innovative-approach-to-investment-agreements/
Repsol S.A. y repsol butano S.A. c. república argentina (caso CIADI no. ARB/12/38): Resolución procesal dejando constancia de la terminación del procedimiento de arbitraje. (Internacional 2014). 
Tribunal de Justicia de la Unión Europea. (2017). Dictamen 2/15 (acuerdo de libre comercio entre la unión europea y la república de singapur). 
Sentencia del tribunal de justicia (gran sala) de 6 de marzo de 2018, slowakische republik contra achmea BV, ECLI:EU:C:2018:158 1 (Unión Europea 2018). 
Tribunal de Justicia de la Unión Europea (Pleno). (2019). Dictamen 1/17 (acuerdo CETA UE-canadá) relativo al acuerdo económico y comercial global entre canadá y la UE. https://ECLI:EU:C:2019:341
UNCTAD. (1999). Most-favoured-nation treatment. 
UNCTAD. (2012a). Expropriation series on issues in international investment agreements II. 
UNCTAD. (2012b). Fair and equitable treatment: A sequel
UNCTAD. (2015). Investment policy framework for sustainable development
UNCTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo). (2025). Investor–State arbitration under investment laws: Risks and policy lessons. 
Unión Europea, & Canadá. (2017). Acuerdo económico y comercial global (CETA) entre canadá, por una parte, y la unión europea y sus estados miembros, por otra. Diario Oficial de la Unión Europea. 
United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) Working Group III. (2019). Possible reform of investor-state dispute settlement (ISDS): Submission from the european union and its member states (A/CN.9/WG.III/WP.159/add.1). 
United Nations Conference on Trade and Development. (2004). International investment agreements: Key issues (vol. 2)
United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD). (2010). Denunciation of the ICSID convention and BITs: Impact on investor-state claims. 

8. [bookmark: _Toc231223190]Anexos
[bookmark: _Toc231223191]ANEXO I
[image: ] 						Curso 2025/26

ANEXO: Declaración de uso de herramientas de IA generativa  
	Nombre Grado/Máster:
	E6-ANALYTICS

	Nombre Alumno:
	Álvaro Godoy Marín

	Coordinador/a TFG/TFM:
	Juan Valcárcel Alfaro

	Nombre Director/a de TFG/TFGM:
	Daniel Pérez Fernández



	Declaro que para la elaboración del presente Trabajo Fin de Grado / Trabajo Fin de Máster se ha utilizado inteligencia artificial generativa como herramienta de apoyo.
	SÍ

	NO




1) Uso de la IA Generativo
Si tu respuesta ha sido SÍ, contesta a las siguientes preguntas. Si has contestado NO, pasa al apartado 2. 
Uso ético
	
	SÍ
	NO

	¿A la hora de usar la herramienta IA, en los prompts utilizados has incluido datos de carácter sensible o de carácter personal (fotos de personas reales, datos personales, etc.)?
Si tu respuesta es afirmativa especifica cuáles. 
	
	X

	¿Has orientado tu uso a suplantar tu trabajo personal sin hacer una revisión crítica de la extraído en la herramienta IA?
Si tu respuesta es afirmativa especifica cuáles.
	
	X

	¿Has tenido en cuenta las recomendaciones académicas que te han hecho específicamente en el Grado/Máster sobre lo que está permitido o no con la IA?
	X
	


Uso técnico realizado:
¿Qué herramientas has utilizado (ChatGPT, Copilot, Claude, Nano Banana….)? Especifica la versión o tipo de licencia. 
He utilizado Claude la versión de pago con los diferentes modelos disponibles a lo largo del tiempo, principalmente las diferentes versiones que han salido de Opus 4.5 y posteriores versiones

Marcar lo que corresponda:
☐ Generación de texto (Especificar qué herramientas)  
☐ Reformulación (Especificar qué herramientas) 
☐ Traducción / corrección (Especificar qué herramientas) 
☒ Sugerencia de estructura (Especificar qué herramientas)  Claude - Apoyo para proponer un esquema y orden inicial de capítulos y apartados que posteriormente fue reorganizado y decidido por mí
☐ Apoyo metodológico (Especificar qué herramientas) 
☒ Buscar o citar bibliografía (Especificar qué herramientas) Claude - Apoyo para identificar fuentes y referencias de partida, la selección e identificación posterior es propia 
☐ Generar contenido audiovisual (videos, infografías, audios, imágenes, gráficos. Especifica en concreto qué contenidos has generado con IA además de citarlo correctamente en el trabajo.
☐ Otros (Especificar qué herramientas) 

Confirmo que el contenido final ha sido revisado, corregido y validado íntegramente por mí como autor/a y asumo la plena responsabilidad académica del mismo.
Sí,confirmo

La utilización de la IA no ha sustituido el análisis crítico, la reflexión personal ni el trabajo intelectual propio exigido en un TFG/TFM.
Sí, confirmo
Firma: Álvaro Godoy Marín
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