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El contexto actual, pasados ocho años de go-
bierno del Frente Amplio en Uruguay, es par-
ticularmente propicio para reflexionar acerca 
de las diversas condicionantes para la aplica-
ción de estrategias de desarrollo económico, 
productivo y social.

Una de las características de la estructura de 
clases de la sociedad uruguaya es la relativa 
ausencia o debilidad histórica de un sector 
que en función de su capacidad de control de 
los factores productivos (tierra, capital) lidere 
ciclos de expansión de inversión productiva, 
innovación industrial y transformaciones eco-
nómicas. Si para el resto de los países lati-
noamericanos la existencia de una «burguesía 
nacional» constituyó un debate clave durante 
décadas para entender las posibilidades del 
desarrollo, en Uruguay esa interrogante no 
pasó mucho más allá del planteo.

Ese vacío o debilidad, no contar con un sector 
robusto encargado de conducir las transfor-
maciones económicas mediante la inversión 
productiva, fue parcialmente cubierto por la 
acción del Estado o por el capital extranjero. 
Esta característica además se retroalimenta 
con otros aspectos estructurales del funcio-
namiento económico del Uruguay, como el 
reducido tamaño del mercado interno, la poca 
diversificación de la matriz productiva, la au-
sencia de recursos hidrocarburíferos, etcé-
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tera. En el Uruguay no hay un empresariado 
fuerte ni una burguesía nacional que tenga 
la fuerza y las capacidades suficientes como 
para ponerse al frente de un proceso de desa-
rrollo nacional, con crecimiento y distribución 
más justa del ingreso y de las riquezas.

Los reducidos niveles de inversión de la eco-
nomía uruguaya fueron acompañantes perma-
nentes del recorrido histórico a lo largo de todo 
el siglo xx. Ese aspecto fue el que justificó du-
rante la década de los 90 la política de liberali-
zación de las inversiones, que tuvo como uno 
de sus componentes la firma de tratados bilate-
rales de protección de inversiones con países 
económicamente más desarrollados.

En este contexto, es necesario reconocer la 
importancia que puede tener la inversión ex-
tranjera directa (ied) para el desarrollo de las 
economías nacionales y locales, particular-
mente en la situación de Uruguay.

Esta situación se fue modificando, por diver-
sas razones, a partir del 2005. Tal como se 
menciona en el mensaje enviado por el Poder 
Ejecutivo al Parlamento para la discusión de 
la Rendición de Cuentas 2012,1 «la economía 

1 Rendición de cuentas y Balance de ejecución presu-
puestal. Informe económico-financiero, Exposición de 
motivos. Ejecución 2012, p. 4.
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uruguaya en la última década se caracterizó 
por un crecimiento del producto a tasas muy 
altas, por un marcado aumento de la inversión 
y por un fuerte dinamismo exportador».

La evolución de la tasa de inversión indica que 
«en los veinte años comprendidos entre 1983 
y 2004 la tasa de inversión se ubicó en pro-
medio por debajo de 15 %, entre 2005 y 2012 
alcanzó un promedio anual cercano al 20 % 
del pib y específicamente en 2012 la inversión 
en activos fijos superó el 22 % del pib (unos 
11 000 millones de dólares)».

En este fenómeno juega un papel relevante 
el aumento en la captación de inversión ex-
tranjera directa de los últimos años. El gráfico 
1, presente en el mencionado documento, lo 
muestra más claramente.

Si se analiza la relación entre producto inter-
no bruto (pib) y ied en América del Sur en los 
últimos años, se constata que Uruguay ocupa 
el segundo lugar detrás de Chile: en nuestro 
país, la ied representó en el 2011 el 5,6 % del 
pib y en 2010 había representado un 5,9 %. En 

el caso de Chile, en el 2010 esa relación fue de 
7,4 % y en el 2011 fue de 7,1 %.

Este dato resulta pertinente a los efectos de 
no quedarse con cifras brutas en las cuales, 
de manera previsible, Brasil y México sobre-
salen como los países que mayor volumen de 
ied captan en sus economías.

De todos modos, no está de más mencionar 
los datos que ha sistematizado Uruguay XXI 
sobre la ied en sus últimos informes específi-
cos: la ied bruta en 2010 alcanzó los 2358 mi-
llones de dólares (Uruguay XXI), y en el 2011 
alcanzó los 2614 millones de dólares, máximo 
valor histórico.

Si se examina el origen de la ied de Uruguay 
(período 2001-2009) se constata que los prin-
cipales países con inversión privada han sido 
Argentina, España, Estados Unidos, Brasil e 
Inglaterra, que representan en conjunto poco 
menos de la mitad (gráfico 2).

Por otra parte, al hablar de la inserción de 
Uruguay en la captación de los flujos de ied, 
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se vuelve necesario prestar atención al com-
portamiento global de los capitales instalados 
luego de la crisis financiera del 2008. América 
Latina es una de las regiones de mayor dina-
mismo en la captación de ied, por sus impor-
tantes recursos naturales y el ciclo de precios 
altos de las materias primas, por el crecimien-
to económico general que viven los países de 
la región y por los importantes mercados de 
servicios que ofrecen oportunidades de inver-
sión (telecomunicaciones, servicios financie-
ros, etcétera).

El hecho es que la incertidumbre acerca de 
si las economías desarrolladas podrán supe-
rar su contexto de crisis desplazó —y despla-
za— las inversiones hacia las regiones del sur 
global. Sumado a ello, el escenario específi-
co a partir de 2008, con la caída de Lehman 
Brothers como corolario de una sobreespe-
culación de los mercados de hipotecas inmo-
biliarias y la falta de regulaciones estatales, 
presenta una masa de capitales financieros 
circulando globalmente y procurando activos 
de refugio. Es así que, como rebote de la «cri-

sis» financiera en las economías del norte, la 
compra de tierras en los países en desarrollo 
se convirtió en un refugio para grandes masas 
de dinero de los circuitos financieros globales.

Las instituciones que operan esta masa de ca-
pital son fondos de pensión, compañías de se-
guros, fundaciones de bancos y bancos de in-
versión, fondos de inversión y de cobertura. Lo 
más importante es que estos activos han creci-
do en los últimos años a una tasa muy superior 
a la de la generación de valor (que se sustenta 
en el trabajo humano). Los activos que mane-
jan estas instituciones ya se habían triplicado 
en el período 1993-2003. A partir del 2009, la 
tendencia de incremento del capital controlado 
por este tipo de fondos tiene un promedio de 
10 % anual; los activos de los fondos de pensio-
nes a nivel global han crecido más de un 7 % 
anual desde 2002, cuando estaban por debajo 
de la mitad de su nivel actual.

Uno de esos «activos de refugio» es la com-
pra de tierras. Fondos de inversión y fondos 
de pensiones extranjeros fueron aumentando 

Fuente: Uruguay XXI basado en Banco Central del Uruguay.

Gráfico 2
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la cantidad de tierras controladas y proyectos 
de inversión en Uruguay a partir de 2008; si 
bien ya existían fondos de pensión nacionales 
en el sector forestal desde hacía varios años, 
la consolidación de la presencia de fondos ex-
tranjeros controlando grandes cantidades de 
tierras es un fenómeno más reciente.

Los «fondos de pensiones» extranjeros y los 
fondos de inversiones agrupan accionistas del 
mundo entero, que destinan y direccionan ca-
pital a la adquisición de tierras, la producción 
de commodities, la intermediación financiera 
y la comercialización agrícola. Dentro del gru-
po de mayores firmas forestales presentes en 
Uruguay, compuesto por 16 empresas que po-
seen aproximadamente 1 052 908 hectáreas, 
cinco fondos de pensión y de inversiones ex-
tranjeros son propietarios (por lo menos) de 
303 095 hectáreas. De acuerdo a los datos de 
Uruguay XXI, las inversiones en tierras y en el 
sector inmobiliario en 2011 representaron cer-
ca de 40 % de la ied recibida.

Esta caracterización es necesaria para com-
plementar el esquema de los principales acto-
res que vehiculizan el aumento de ied registra-
do en la última década en Uruguay. Además 
de grandes proyectos impulsados en la cade-

na forestal-celulósica (Botnia y Montes del Pla-
ta), las inversiones en el sector agropecuario, 
la cadena frigorífica, manufacturas y la cons-
trucción, también están presentes fondos de 
inversiones y fondos de pensiones. Por otro 
lado, en 2010, el sector industrial representó 
tan solo el 6 % de la ied de ese año.2

En suma, el mapa que se configura en función 
de la información disponible muestra que los 
ajustes a la política de atracción de inversiones 
realizados durante los gobiernos del Frente 
Amplio dieron resultados positivos (porque la 
tasa de inversión y la relación inversión-pib au-
mentó, así como la relación ied-pib); que una 
de las principales fuentes de ied en Uruguay es 
la propia región del Mercosur, que explica un 
tercio del total, y que actualmente conviven dos 
tipos de instrumentos en el tema: por un lado 
los ajustes y complementos aprobados a la ley 
n.º 16906 en el período 2005-2011, y por otro 
toda la larga lista de tratados de protección de 
inversiones que en su mayoría provienen de la 
década de los 90. Y como ningún país pequeño 
juega solo en el contexto económico, también 
es preciso tomar nota de que en el ir y venir glo-
bal de los proyectos de inversión también han 
ido llegando al país actores más vinculados a la 
lógica especulativa que a la lógica productiva.

2 Informe ied 2012, Uruguay XXI, octubre de 2012, p. 16.
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Uruguay es el segundo socio del Mercosur 
con más tratados de protección de inversio-
nes ratificados, luego de Argentina. La mitad 
de ellos fueron suscritos durante la década del 
90. Unos pocos corresponden a fines de la dé-
cada del 80. Se puede observar un segundo 
impulso de importancia en lo que va del siglo 
xxi, cuando se firman 11 tratados más. Los úl-
timos tratados firmados se enmarcan en una 
política expresa y activa de Uruguay de pro-
mover la radicación de inversiones en el país. 
Por otro lado, en enero de 2011 se aprobó el 
Convenio de Inversión Uruguay-Montes del 
Plata (sociedad entre las empresas Arauco de 
Chile y Stora Enso de Suecia y Finlandia) para 
el desarrollo del proyecto de construcción de 
una planta de celulosa en Conchillas, departa-
mento de Colonia. Este acuerdo de inversión 
estableció un conjunto de obligaciones para 
ambas partes, con el objetivo de dar «certe-
za y previsibilidad» para el desarrollo del pro-
yecto de la empresa, que incluye, además de 
la construcción y operación de una planta de 
celulosa, una planta de energía, una terminal 
portuaria y un «plan de desarrollo forestal».

Es relevante mencionar este caso pues a los 
efectos de su interpretación y ejecución se 
dispuso que en caso de eventuales contro-

versias entre las partes se aplicarían espe-
cialmente las disposiciones contenidas en 
los tratados de protección de inversiones 
suscritos con la República de Finlandia y con 
la República de Chile, ratificados por las le-
yes n.º 17759 y n.º 17059, respectivamente.

En el contexto de los años 90, cuando fueron 
firmados la mayoría de los tratados de pro-
tección de inversiones que tiene Uruguay, se 
justificaba que estos instrumentos eran ne-
cesarios para atraer ied. Sin embargo existe 
evidencia que sugiere que los tratados bilate-
rales de protección de inversiones no son ni 
necesarios ni suficientes para atraer ied, y que 
por otro lado pueden exponer a los países a 
flujos de inversiones especulativas desestabi-
lizadoras. Un caso típico es Brasil, que es el 
principal receptor de ied en América Latina, y 
sin embargo no ha ratificado ni implementado 
ningún tratado bilateral de protección de inver-
siones con países exportadores de capitales 
(ni ningún tratado de libre comercio que con-
tenga un capítulo de inversiones).

El Manual para inversores extranjeros de Uru-
guay XXI indica que «el régimen general es 
totalmente abierto y no discrimina entre in-
versores extranjeros y nacionales. Siguiendo 

 
 El marco jurídico  
 heredado  
 del modelo neoliberal.  
 Papel de los tratados  
 de protección  
 de inversiones

Nicolas Roux




10

este principio, el inversor extranjero goza de 
los mismos incentivos que el inversor local, y 
no se requiere autorización previa para la in-
versión extranjera».

En el contexto actual se da en los hechos una 
competencia entre los países para atraer ma-
yor cantidad de inversiones. El fundamento 
de este tipo de acuerdos radica en nivelar el 
trato que los estados nacionales les dispen-
san a los inversores nacionales y extranjeros. 
Dicho fundamento se articula en los principios 
de trato nacional, trato justo y equitativo y la 
cláusula de nación mas favorecida. No existen 
restricciones para la transferencia de capita-
les o utilidades provenientes de inversiones 
extranjeras, y existe libre convertibilidad de las 
utilidades. Se les otorgan garantías a los inver-
sores de compensaciones en caso de que se 
produzca una expropiación.

El concepto de «inversión» que emplean to-
dos los tratados es lo suficientemente amplio 
como para incluir muy diversas actividades de 
los agentes económicos. Por «inversión» se en-
tiende «todo activo de propiedad de un inversor 
o controlado por este, directa o indirectamente, 
que tenga las características de una inversión». 
Están comprendidas en esta definición las em-

presas, acciones y capitales, documentos de 
deuda y préstamos, contratos de gestión, de 
producción, de construcción, de concesión, 
los derechos de propiedad intelectual, bienes 
tangibles como los inmuebles, derechos de 
propiedad como arrendamientos, hipotecas, 
permisos, autorizaciones, e incluso las expec-
tativas de obtener ganancias o utilidades.

Con relación a las controversias inversores-
Estado, normalmente los tratados disponen 
que cualquier diferencia o litigio entre los paí-
ses firmantes que puedan surgir acerca de la 
interpretación o aplicación de las cláusulas 
negociadas pueden ser recurridos —luego de 
haberse agotado los canales diplomáticos y de 
negociación— ante tribunales internacionales 
de arbitraje. Normalmente, el Consejo Interna-
cional de Arbitraje de Inversiones (Ciadi), que 
funciona en la órbita del Banco Mundial. Una 
empresa o inversor privado puede establecer 
un reclamo ante un tribunal de arbitraje en el 
caso de que entienda que han sido lesiona-
dos algunos de sus intereses comerciales por 
alguna decisión adoptada por el Estado del te-
rritorio donde radicó su inversión. Estos tribu-
nales de arbitraje tienen el cometido de emitir 
una decisión o laudo vinculante conforme a 
las reglas de derecho internacional aplicables.
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Fuente: Uruguay XXI. Mayo de 2013.3

3 Disponible en ‹http://www.uruguayxxi.gub.uy/wp-content/uploads/2011/12/Base-de-datos-Acuerdos-Uruguay-Mayo2013.pdf›.

TraTados bilaTerales de proTección de inversiones suscriTos por uruGuay

País o territorio Fecha de firma Ratificado Fecha de vigencia

Alemania 04/05/1987 Ley Nº16.110 29/06/1990

Armenia 06/05/2002 Ley Nº18.277 N/V

Australia 03/09/2001 Ley Nº17.573 12/12/2002

Bélgica-Luxemburgo 04/11/1991 Ley Nº16.856 24/04/1999

Canadá 29/10/1997 Ley Nº17.102 02/06/1999

Chile 26/10/1995 Ley Nº17.059 10/02/1999

China 02/12/1993 Ley Nº16.881 01/12/1997

Corea 01/10/2009 Ley Nº18.825 08/12/2011

El Salvador 24/08/2000 Ley Nº17.627 23/05/2003

España 07/04/1992 Ley Nº16.444 06/05/1994

Estados Unidos 04/11/2005 Ley Nº17.943 31/10/2006

Finlandia 21/03/2002 Ley Nº17.759 18/06/2004

Francia 14/10/1993 Ley Nº16.818 09/07/1997

Gran Bretaña 21/10/1991 Ley Nº16.819 01/08/1997

Hungría 25/08/1989 Ley Nº16.184 01/07/1992

Italia 21/02/1990 Ley Nº16.857 02/03/1998

Israel 30/03/1998 Ley Nº17.839 07/10/2004

India 11/02/2008 Ley Nº18.873 N/V

Malasia 09/08/1995 Ley Nº17.440 13/04/2002

México 30/06/1999 Ley Nº17.501 07/07/2002

Países Bajos 22/09/1988 Ley Nº16.183 01/08/1991

Panamá 18/02/1998 Ley Nº17.446 14/04/2002

Perú 01/12/2008 01/12/2008

Polonia 02/08/1991 Ley Nº16.598 21/10/1994

Portugal 25/07/1997 Ley Nº17.210 03/11/1999

Suecia 17/06/1997 Ley Nº17.211 01/12/1999

Suiza 07/10/1988 Ley Nº16.176 22/04/1991

Reino Unido 21/10/1991 Ley Nº16.819 01/08/1997

República Checa 26/09/1996
Ley Nº17.270

Ley Nº18.821
29/12/2000

Rumania 23/11/1990 Ley Nº16.396 30/07/1993

Vietnam 12/05/2009 Ley Nº18.779 N/V

Venezuela 20/05/1997 Ley Nº17.441 18/01/2002
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La experiencia de Uruguay con los tratados 
de protección de inversiones durante la últi-
ma década parece indicar que determinados 
«efectos secundarios» —tanto potenciales 
como instalados concretamente en la agenda 
política y jurídica— generan consecuencias 
que van más allá de los objetivos que se pro-
curan con su aprobación.

Se asume como punto de partida que el obje-
tivo de este tipo de convenios es estimular la 
radicación de inversiones y aumentar la ied en 
un determinado territorio. En este sentido, es 
preciso analizar el tema en dos aspectos prin-
cipales. Por un lado, la reflexión acerca de la 
efectividad real de este tipo de acuerdos para 
lograr esos objetivos. Es decir, si efectivamen-
te estos instrumentos jurídicos logran que 
mayor cantidad de proyectos de inversión se 
radiquen en un país, provocando en términos 
agregados que la ied recibida se incremente.

Por otro lado, es necesario analizar si, además 
de esos objetivos, los tratados de protección 
de inversiones generan consecuencias no de-
seadas, o incluso contradictorias, con relación 
a la intención de estimular el aumento de la ied 
en los países donde son parte de la legislación 
nacional.

Esta sección se enfocará en la segunda línea 
de análisis, mediante un repaso de algunos 
ejemplos recientes en Uruguay que evidencian 
determinadas tensiones entre los actores que 
se articulan en torno a este tipo de acuerdos, 
esto es, gobierno y empresas extranjeras.

Las disposiciones ya mencionadas de los tra-
tados les otorgan «derechos» a las empresas 
extranjeras que instalan un proyecto de inver-
sión en el país. Se dice que una inversión en 
un territorio determinado está «cubierta» por 
un acuerdo de estas características cuando la 
o las empresas que la impulsan pueden contar 
con una «seguridad jurídica» extra —con res-
pecto a aquella de la que dispone por ejemplo 
un inversor nacional— que le es conferida por 
el tratado en virtud de ser connacional con 
respecto a un país que tenga un acuerdo vi-
gente con aquel territorio.

Como se ha visto, la mayoría de los tratados 
de protección de inversiones que acordó Uru-
guay fueron suscritos durante la década de los 
años 90 y primeros años del siglo xxi. Celebra-
dos en otro momento histórico pero vigentes 
en su mayoría en el presente, estos tratados 
pueden llegar a establecer de hecho y de de-
recho límites para la acción política innovado-
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ra si se revisan total o parcialmente los marcos 
de actuación establecidos entre el Estado y los 
actores privados. Ejemplo de esto pueden ser 
las nacionalizaciones de determinados secto-
res de la economía (como sucedió en Bolivia 
luego de la victoria electoral de Evo Morales), 
o el establecimiento de nuevas políticas im-
positivas, o la regulación para la tenencia de 
tierra por empresas extranjeras.

En todos estos casos, los gobiernos que de-
ciden impulsar este tipo de acciones políticas 
deben considerar cómo tratar estos «límites» 
heredados del pasado. Deben decidir si ha-
cen que el límite para su acción política sea 
el pacta sunt servanda,4 o ir más allá enten-
diendo que cualquier acuerdo —incluidos los 

4 ‘Lo pactado obliga’.

tratados— se rige por el principio rebus sic 

stantibus,5 que indica que lo establecido en 
los contratos lo es en función de las circuns-
tancias concurrentes en el momento de su ce-
lebración.

Es decir, el debate principal es acerca de 
cómo tratar con instrumentos jurídico-legales 
que son claramente rémoras del pasado neo-
liberal, que están actuando sobre el presen-
te y que en muchos casos implican frenos al 
proceso de transformaciones en nuestra so-
ciedad. Para comprender los alcances de este 
debate crucial, es posible encontrar en el pa-
sado reciente del debate político en Uruguay 
algunos ejemplos que ilustran la profundidad 
de este problema.

5 ‘Estando así las cosas’.
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El primer ejemplo de condicionamiento de po-
líticas de un gobierno del Frente Amplio fue 
inmediato a la asunción de Tabaré Vázquez en 
marzo de 2005. Más precisamente luego de 
aprobada la Reforma Constitucional del Agua, 
en octubre de 2004, que dispuso el fin de las 
concesiones a empresas privadas de los ser-
vicios de agua y saneamiento en el departa-
mento de Maldonado. La reforma, que obtuvo 
el respaldo de 64,7 % del electorado, estable-
ció que «[e]l agua es un recurso natural esen-
cial para la vida. El acceso al agua potable y el 
acceso al saneamiento, constituyen derechos 
humanos fundamentales».

En el proceso de implementación de la refor-
ma constitucional, el gobierno recién asumido 
debió considerar, en el momento de poner en 
práctica la caída de las concesiones, las posi-
bles demandas de las empresas extranjeras al 
Estado uruguayo. Las medidas adoptadas por 
el gobierno que asumió el 1.º de marzo de 2005 
contemplaron esa amenaza y se optó por apro-
bar un decreto con el cual en cierto sentido se 
mediatizó el mandato popular y soberano.

El decreto aprobado el 20 de mayo de 20056 
dispuso que las dos empresas privadas ex-

6 Disponible en ‹http://www.presidencia.gub.uy/_Web/de-
cretos/2005/05/CM %2071_20 %20MAY %2005_00001.
PDF›.

tranjeras presentes en la prestación de servi-
cios de agua (Aguas de la Costa, subsidiaria 
del Grupo Suez, de Francia, y Uragua, subsi-
diaria de Aguas de Bilbao, de España) podían 
continuar sus respectivos contratos con el Es-
tado uruguayo, dado que estos eran previos 
a la aprobación de la reforma constitucional. 
Pero separó en los hechos el trato dado a 
las empresas extranjeras mencionadas (que 
tenían contratos vigentes) y el dispensado a 
empresas locales (que prestaban servicios de 
hecho, «sin plazo contractual o con carácter 
precario», artículo 2).

Posteriormente, a la empresa Uragua se le 
canceló unilateralmente el contrato por incum-
plimientos en los términos y estándares de ca-
lidad del servicio. El 24 de junio la empresa 
Uragua, por medio de sus accionistas espa-
ñoles, inició una acción judicial internacional 
contra el gobierno uruguayo por la cancela-
ción del contrato amparándose en el Tratado 
Bilateral de Protección de Inversiones con Es-
paña, firmado en 1992.7

La cancelación unilateral del contrato por el 
Estado uruguayo se fundamentó en los in-
cumplimientos de la empresa subsidiaria de 

7 Disponible en ‹http://www.montevideo.com.uy/notnoti-
cias_18861_1.html›.
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Aguas de Bilbao, que iban desde el atraso en 
el cronograma de obras hasta el no pago de 
los cánones. Las autoridades aclararon expre-
samente que la cancelación no se realizaba 
por aplicación de la nueva Constitución, sino 
por los incumplimientos contractuales.

En octubre de 2005, el Estado uruguayo rea-
sumió el control de las actividades de agua 
potable y saneamiento en Maldonado. La sa-
lida de la empresa española del país se con-
cretó luego de que se llegara a un «acuerdo 
amistoso» que consistió en una equiparación 
económica mediante la cual el Estado se que-
daría con los activos y con las inversiones rea-
lizadas por la empresa en infraestructura, y la 
empresa se quedaría con los adeudos por ca-
non no abonados al Estado.8 Además, la em-
presa se quedó con las garantías depositadas 
cuando comenzó sus actividades en Uruguay, 
aproximadamente 20 millones de dólares. La 
demanda internacional se desactivó. ¿Cómo 
habría sido la negociación de no haber juga-
do el efecto de presión que la empresa activó 
mediante la demanda internacional amparada 
por el Tratado Bilateral de Protección de Inver-
siones Uruguay-España?

Más allá de que no se llegó a instalar propia-
mente la demanda en el Ciadi, el ejemplo pone 
en evidencia la manera en que operó este me-
canismo de presión.

Por su parte, en el caso de la empresa Aguas 
de la Costa, del Grupo Suez, el retiro se con-
cretó a inicios de 2006. El Estado uruguayo 
compró la parte correspondiente a los capita-
les extranjeros de Aguas de la Costa, nego-
ciando con la empresa Aguas de Barcelona (la 
socia de Suez para su proyecto en Uruguay). El 
Estado pagó 3,4 millones de dólares a Aguas 
de Barcelona por el 60 % de Aguas de la Costa 
y el restante 40 % de la empresa quedó en ma-
nos de capitales privados uruguayos.

8 Disponible en ‹http://elpais.com/diario/2005/04/04/pais-
vasco/1112643605_850215.html›.

A ese «arreglo» se llegó luego de varios me-
ses de negociaciones, durante los cuales la 
estrategia seguida por Aguas de Barcelona-
Suez incluyó una amenaza de juicio al Estado 
uruguayo en caso de que se le cancelara el 
contrato. En resumidas cuentas, el costo de 
cumplir con el nuevo marco constitucional se 
saldó con un pago para que se retirara del 
país.

La segunda terminal de 
contenedores y el Tratado  
Uruguay-Bélgica/Luxemburgo

Uruguay y Bélgica tienen vigente un tratado 
de protección de inversiones desde agosto de 
1997, cuando fue aprobado en el Parlamento 
mediante la ley n.º 16856. El acuerdo había 
sido suscrito en Bruselas en noviembre de 
1991, durante el gobierno de Luis Lacalle. Tal 
como es común con este tipo de acuerdos, se 
cubren las inversiones que un país radica en 
el otro y viceversa. En lo que refiere a la solu-
ción de controversias, establece que en caso 
de arbitrajes, el inversor que presente la de-
manda podrá elegir entre el Ciadi o tribunales 
especiales en el marco de las normas de la 
Comisión de las Naciones Unidas para el De-
recho Mercantil Internacional (Cnudmi). Ade-
más, las sentencias arbitrales serán definitivas 
y obligatorias para las partes involucradas en 
el diferendo.

El Grupo Katoen Natie, de origen belga, llegó 
a Uruguay en 1996. En el 2000 el gobierno de 
Jorge Batlle decidió concesionar en subasta 
pública la administración de la primera ter-
minal de contenedores del puerto. En esos 
momentos, Katoen Natie ya era un actor con-
solidado en Uruguay y firme candidato a ga-
nar el contrato. En julio de 2001 Katoen Natie 
y socios locales obtienen, mediante subasta 
pública, el 80 % de la Terminal Cuenca del 
Plata (Tcp), pagando por ello 17,1 millones de 
dólares. La empresa pasó a gestionar y ad-
ministrar por un período de 30 años la única 
terminal especializada en contenedores en el 
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Puerto de Montevideo. Katoen Natie posee el 
80 % de las acciones —bajo la denominación 
Nelsury SA—, y el restante 20 % está en ma-
nos de la Administración Nacional de Puertos.

En enero de 2007, Katoen Natie adquirió las 
acciones de sus socios locales en Nelsury SA 
(Fanapel, Tacua, Bren, Zonamérica) y en se-
tiembre del 2007 ingresó en el Banco Europeo 
de Inversiones (bei) un proyecto para ampliar 
la terminal de contenedores existente. En di-
ciembre de ese mismo año, el bei anunció que 
otorgaba un préstamo de 28,3 millones de eu-
ros a Tcp y Nelsury SA para extender la lon-
gitud del puerto de descarga de Montevideo 
en unos 350 metros y drenar 11,5 hectáreas 
para construir una nueva zona donde amarrar 
barcos, que se estimaba que podría estar ope-
rativa en la segunda mitad del 2009.

Cuando se concretó su llegada a Uruguay, 
la empresa valoró fundamentalmente el régi-
men de puerto libre y el marco legal vigente: 
«en 1994 Montevideo fue la primera terminal 
atlántica de Sudamérica en permitir la libre 
circulación de mercaderías y la exoneración 
de tributos bajo un régimen de puerto libre 
respaldado por el sistema de zonas francas. 
Exportadores e importadores poseen el mar-
co legal necesario para almacenar, procesar, 
agregar valor y distribuir su productos desde 
y hacia cualquier parte del mundo desde un 
puerto libre ubicado en la puerta de entrada 
de la principal hidrovía del sur de América».

Las autoridades competentes en la actividad 
portuaria manejaron durante el primer gobier-
no del Frente Amplio la posibilidad de que en 
los siguientes períodos de gobierno la acti-
vidad económica del país requiriera una ma-
yor infraestructura portuaria, por lo cual sería 
necesario habilitar una nueva concesión para 
la construcción de una segunda terminal de 
contenedores.

Una vez que esta posibilidad se convirtió en 
tema corriente de la agenda política, Katoen 
Natie comenzó a colocar en el debate su vi-
sión del asunto. La empresa se posicionó pú-
blicamente —siempre en rechazo— con re-

lación al proyecto de la segunda terminal de 
contenedores, desplegando una intensa cam-
paña publicitaria y anunciando que su proyec-
to nunca había estado pensado para operar 
en régimen de competencia con otra terminal 
de contenedores.

El propio bei también intervino, en tanto «so-
cio» de Katoen Natie por el préstamo del 2007. 
La institución bancaria, en su «posición de fi-
nanciadores de la Terminal Cuenca del Plata», 
envió una carta al gobierno afirmando no tener 
«elementos que nos aseguren que la implan-
tación de un segundo operador privado en las 
circunstancias actuales fuera a ser beneficio-
so […] la creación de una segunda terminal 
de contenedores […] no parece garantizar un 
mayor tráfico para el puerto». Según la carta 
del bei, «las noticias de una segunda terminal 
son preocupantes en la medida en que una 
eventual decisión en este sentido podría ser 
potencialmente perjudicial para nuestro clien-
te en la fase actual».9

La situación en ese entonces quedó planteada 
de la siguiente manera: en caso de que el go-
bierno decidiera avanzar con la intención de 
concesionar una segunda terminal, todo indi-
caba que Katoen Natie plantearía una deman-
da internacional invocando que no se estaba 
disponiendo un «trato justo» para su inversión, 
amparándose en el tratado celebrado entre 
Uruguay y la Unión Económica Belga-Luxem-
burguesa.

Siguiendo una estrategia bastante corriente 
en la región, la empresa alegó que cuando de-
cidió arriesgarse a realizar su inversión no se 
hablaba de ninguna terminal adicional, y pasar 
de un régimen de monopolio a otro de com-
petencia seguramente afectaría sus planes de 
ganancia. Basándose en esa situación y utili-
zando las disposiciones acordadas más de 10 
años atrás en el tratado, la empresa obtuvo un 
resultado sorprendente: detener una decisión 
gubernamental e imponer su visión del asun-
to. El tratado de protección de inversiones le 

9 Publicado en Últimas Noticias, 19/6/2008.
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otorgó ese poder, y su «caso» era plenamente 
ajustado al derecho creado por el acuerdo.

La nota de junio de 2008 del bei al gobierno 
uruguayo expresando su preocupación por la 
posibilidad de que la empresa belga Katoen 
Natie se viera afectada por la decisión guber-
namental de iniciar obras para una segunda 
terminal portuaria en Montevideo agregó más 
presión sobre el gobierno. La institución finan-
ciera más poderosa de la Unión Europea se 
posicionaba en el sentido de Katoen Natie y 
en contraposición a la posición del gobierno 
uruguayo.

Lo más ilustrativo en este asunto fue cómo la 
empresa transnacional Katoen Natie, ante su 
desacuerdo con la construcción de una nue-
va terminal de contenedores, utilizó el tratado 
bilateral de inversiones como mecanismo de 
presión para garantizar sus intereses. En la 
estrategia seguida, primero divulgó su recha-
zo a algo con lo que no estaba de acuerdo 
y lo acompañó de importantes campañas en 
medios de prensa del país. Luego explicitó e 
informó su posición de fuerza. A continuación, 
amenazó con entablar una demanda interna-
cional amparándose en el mencionado acuer-
do. En ese contexto, la prensa llegó a divulgar 
que un arbitraje internacional contra el Estado 
uruguayo sería por un monto que ascendería 
a los 500 millones de dólares.

La política antitabaco de Uruguay  
y la demanda de Philip Morris10

La política antitabaco impulsada por el primer 
gobierno del Frente Amplio en el Uruguay fue 
reconocida a nivel mundial como una de las 
legislaciones más avanzadas para limitar el 
consumo y restringir posibilidades de comer-
cialización a las empresas del sector.

10 Esta sección fue publicada con mayor detalle en Natalia 
Carrau y Sebastián Valdomir: «La incidencia de los tra-
tados de protección de inversiones en el Mercosur», en 
Cuaderno de Cefir, n.° 13.

Dicha política recibió el apoyo de la IV Con-
ferencia de las Partes (COP 4) del Convenio 
Marco para el Control del Tabaco (cmcT), rea-
lizada en noviembre de 2010 precisamente en 
Uruguay.11 En esa oportunidad los estados 
parte del cmcT expresaron su preocupación 
por los ataques que enfrentan de la industria 
tabacalera utilizando acuerdos comerciales o 
de inversión.

La empresa Philip Morris International (pmi), 
presente en Uruguay a través de la firma Abal 
Hermanos, presentó una demanda internacio-
nal en el Ciadi a inicios de 2010 alegando que 
las disposiciones adoptadas por el gobierno 
uruguayo habían afectado los derechos de 
uso de marcas registradas por ella.

La empresa local explicó la demanda afirman-
do que «el 19 de febrero de 2010, la compa-
ñía, ha iniciado un proceso de arbitraje inter-
nacional, con el fin de buscar una reparación 
al daño causado por las medidas regulatorias 
tomadas por el Poder Ejecutivo en los últimos 
dos años, que perjudican las inversiones de 
pmi en el país y cercenan el derecho de la 
compañía a utilizar sus marcas registradas, en 
franca violación a las obligaciones internacio-
nales de Uruguay».12

Un directivo de la empresa, Morgan Rees, ex-
plicó a la prensa el enfoque de la compañía afir-
mando: «Hemos tratado de dialogar, pero nos 
encontramos con la puerta cerrada. No nos 
queda más remedio que litigar. Es la primera 
vez que nos hemos visto privados de nuestros 
derechos de propiedad intelectual de manera 
tan drástica, en cualquier lugar del mundo. No 
tiene precedentes en ninguna parte del mun-
do y limita en forma arbitraria cada familia de 
marcas a una sola variante. Como consecuen-
cia, tuvimos que retirar del mercado 7 de 12 

11 Documentos oficiales de la cop 4 disponibles en ‹http://
apps.who.int/gb/fctc/index.html›.

12 Palabras de un vocero anónimo de Abal Hermanos en 
declaraciones a diarios uruguayos. Nota de prensa, «Ta-
bacalera eleva demanda contra el Estado uruguayo», Ra-
dio El Espectador, 27/2/2010. Disponible en ‹http://www.
espectador.com/1v4_contenido.php?id=175247&sts=1›.
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variantes de marcas que vendíamos ahí. En el 
caso de Marlboro, esto significa que ahora so-
lamente vendemos Marlboro Red en Uruguay, 
y tuvimos que retirar los Marlboro Gold, Blue y 
Green».13

Philip Morris es una empresa estadounidense 
con sede en Nueva York. Para iniciar la de-
manda a Uruguay decidió ampararse en el tra-
tado de protección de inversiones firmado en-
tre Uruguay y Suiza en 1988 y vigente desde 
1991, porque tiene su base de operaciones en 
Lausana. La empresa presentó su demanda 
ante el Ciadi el 26 de marzo de 2010.

La demanda enfoca tres disposiciones legales 
aplicadas por el Estado uruguayo como parte 
de su política antitabaco: la resolución 514/09 
—que dispone una única presentación por 
marca de venta al público—, el decreto 287/09 
y la ordenanza 466/09, que impusieron nue-
vas imágenes de advertencia sobre el riesgo 
de fumar y que estas ocupen el 80 % de la caja 
de cigarrillos.

Philip Morris consideró que se están violando 
las disposiciones del tratado de protección de 
inversiones entre Uruguay y Suiza vinculadas 
a los derechos de propiedad intelectual. Argu-
menta que al exigir etiquetas contra el tabaco 
de un tamaño que no permite mostrar las mar-
cas Uruguay está indirectamente expropiando 
—sin compensación— una inversión de ori-
gen suizo protegida por el acuerdo.

Para la empresa la disposición de una sola 
presentación por marca además es un «trato 
injusto» que la obligó a dejar de comercializar 
varios de sus productos. La compañía entien-
de que con ello se suprime su derecho de pro-
piedad intelectual y se afecta su negocio en 
tanto la resolución 514/09 le significó retirar 

13 Declaraciones realizadas a la publicación especializa-
da International Trade Daily. Nota de prensa, «Tabaca-
lera Philip Morris demanda a Uruguay», en BBC Mundo, 
12/3/2010. Disponible en ‹http://www.bbc.co.uk/mundo/
economia/2010/03/100312_uruguay_tabacaleras_phi-
lip_morris_demanda_estado_jp.shtml›.

más de la mitad de los productos que comer-
cializaba en Uruguay.

Más allá de las particularidades de este caso, 
es importante analizar cómo las característi-
cas de la definición de «inversión» contenida 
en el tratado entre Uruguay y Suiza de 1991 
ampararon el reclamo de la empresa en 2010. 
Según el artículo 1, numeral 2 del tratado, «el 
término “inversiones” incluirá todo tipo de ac-
tivo y en particular: [...] d) derechos de autor, 
derechos de propiedad industrial (tales como 
patentes de invención, modelos de utilidad, 
diseños o modelos industriales, marcas de 
fábrica o de comercio, marcas de servicio, 
nombres comerciales, indicaciones de proce-
dencia o denominaciones de origen), conoci-
mientos tecnológicos y valor llave».14

De las muchas demandas de empresas trans-
nacionales a estados —tanto las radicadas 
en el Ciadi como las radicadas en otros ámbi-
tos—, el caso de Philip Morris contra el Estado 
uruguayo fue visto como novedoso porque se 
establece una demanda por una supuesta vul-
neración de derechos de propiedad intelectual 
amparándose en un tratado de inversiones. 
No obstante esta «novedad», son bastante co-
munes los casos en los cuales las políticas de 
salud pública son enfrentadas a instrumentos 
jurídicos de comercio y protección de inversio-
nes, y en los hechos este arbitraje en concre-
to deberá decidir entre la defensa de la salud 
pública y la defensa de las inversiones de la 
empresa transnacional.

La empresa tiene «un caso» en el sentido jurí-
dico de la expresión. Es decir, tiene argumen-
tos que están amparados por un acuerdo bi-
lateral vigente y convertido en ley uruguaya. 
Esa posibilidad se la proporciona el tratado de 
inversiones firmado con Suiza. El argumento 
de la empresa de que Uruguay expropió su 
propiedad intelectual sin compensación, no 
trató su inversión en forma justa y equitativa, 
y que impidió en forma irracional el uso de su 

14 Texto del Acuerdo de Fomento y Protección Recíproca 
de las Inversiones entre la Confederación Suiza y Uru-
guay. Ley n.° 16176, Diario Oficial, 25/4/19991, n.° 81172..
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inversión solo fue posible en tanto existe un 
instrumento jurídico previo que ampara al re-
clamo del inversor. Por lo tanto, «lo pactado 
obliga».

Es importante entender la implicancia de la 
política antitabaco implementada por Uruguay 
y las cifras que respaldan las normas jurídicas 
aprobadas. Según datos divulgados por el Mi-
nisterio de Salud Pública a propósito del Día 
Mundial sin Humo de Tabaco de 2011, «las po-
líticas implementadas por el Estado uruguayo 
en materia de control de tabaco permitieron 
disminuir el número de fumadores de 32 a 
25 %. Descendió de 30 a 18 % el número de 
personas que comienzan a fumar entre los 12 
y los 17 años de edad».15 Las cifras indican 
que unas 5000 personas fallecen al año pro-
ducto de enfermedades tabacodependientes. 
Por otra parte, los costos en materia de salud 
por el tratamiento de enfermedades asocia-
das al consumo de tabaco ascienden a más 
del doble de los ingresos anuales del país por 
concepto de impuestos al tabaco.16

Independientemente de cómo se resuelva 
esta demanda en curso, una conclusión de 
este ejemplo apunta nuevamente a la interro-
gante acerca de los márgenes de maniobra 
para aplicar políticas públicas —en este caso, 
políticas de salud— que se ven tensionados y 
reducidos por la acción que los inversores ex-
tranjeros canalizan por intermedio de los trata-
dos bilaterales de protección de inversiones.

En el caso de Katoen Natie, la «amenaza» de 
demanda fue suficiente para replantear el pro-
blema y no avanzar por una vía que resultaba 
negativa para sus intereses en Uruguay (insta-
lar una segunda terminal de contenedores). En 
el caso de Philip Morris, directamente es una 
demanda internacional, con sus altos costos 

15 «Día Mundial sin Humo de Tabaco», Ministerio de Salud 
Pública, 6/6/2011. Disponible en ‹http://www.msp.gub.
uy/uc_5239_1.html›.

16 E. Esteves, R. Gambogi, G. Saona, A. Cenández y T. Pala-
cio: «Tratamiento de la dependencia al tabaco: experien-
cia del Fondo Nacional de Recursos», en Revista Urugua-

ya de Cardiología, 2011. Disponible en ‹http://suc.org.uy/
revista/v26n3/pdf/rcv26n3-esteves-tratamiento.pdf›.

potenciales (en caso de perder la demanda) y 
reales (por los elevados costos de representa-
ción jurídica en un organismo internacional de 
arbitraje), la que pone en entredicho la aplica-
ción, continuidad o conveniencia de una de-
terminada política pública del Estado.

Concentración de la tierra  
y exoneración impositiva

En octubre de 2012, el Poder Ejecutivo exo-
neró por 30 años (desde 2008) al consorcio 
Montes del Plata (unión de Arauco, de Chile, y 
Stora Enso, de Suecia y Finlandia), uno de los 
principales inversores extranjeros que operan 
en Uruguay, del pago del Impuesto al Patri-
monio. El gobierno entendió que el proyecto 
de inversión de Montes del Plata tendrá «un 
impacto en el aumento de las exportaciones, 
en el incremento del valor agregado nacional, 
en una suba del Producto Interno Bruto, en la 
creación de puestos de trabajo y en el desa-
rrollo tecnológico y en la producción de ener-
gía renovable», según el texto de la resolución. 
Entre los argumentos para otorgar la exonera-
ción, se señaló que el Estado firmó un contra-
to de inversión con el grupo Montes del Plata 
«en el cual se comprometió a otorgar ciertos 
beneficios fiscales».

Ese Contrato de Inversión rou-Montes del Pla-
ta fue acordado en enero de 2011, y estableció 
un conjunto de obligaciones para ambas par-
tes con el objetivo de dar «certeza y previsi-
bilidad» para el desarrollo del proyecto de la 
empresa, que incluye la construcción y opera-
ción de una planta de celulosa, una planta de 
energía, una terminal portuaria y un «plan de 
desarrollo forestal».

Por otro lado, el acuerdo indica que, a los efec-
tos de la interpretación y ejecución, se tendrán 
especialmente en cuenta las disposiciones 
contenidas en los tratados de protección de 
inversiones suscritos con la República de Fin-
landia y con la República de Chile, ratificados 
por las leyes n.º 17759 y n.º 17059, respectiva-
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mente (cláusulas 9.1 y 9.2.5). Montes del Plata, 
con más de 250 000 hectáreas en Uruguay, es 
el mayor dueño de tierras privadas del país.

Uno de los principales problemas que existen 
con relación a la tierra es la extranjerización 
y concentración del recurso. Los datos del 
Censo Agropecuario 2011 revelaron a fines de 
2012 que desde el año 2000 la cantidad de ex-
plotaciones agropecuarias disminuyó 21,4 %. 
En valores absolutos hay 44 890 explotacio-
nes agropecuarias, 12 241 menos que hace 11 
años. Las explotaciones que tienen una exten-
sión de entre 1 y 19 hectáreas descendieron 
en 8190 unidades productivas y en la franja 
que va de 20 a 99 hectáreas se contabilizaron 
2924 unidades productivas menos.

Además, ese descenso de la cantidad de uni-
dades productivas pequeñas y medianas se 
da en un contexto en el que la cantidad total 
de tierra explotada aumentó. Se contabilizaron 
58 explotaciones más de entre 1000 y 2499 
hectáreas, y aquellas que superan las 2500 
hectáreas son 46 más, lo que supone una 
mayor cantidad de tierra en menos manos: el 
56 % de las explotaciones ocupa el 5 % de la 
superficie, y el 9 % de las explotaciones acu-
mulan más del 60 % de la superficie.

El actual gobierno ha manifestado preocu-
pación por la profundización de la extranjeri-
zación y concentración de la tierra, y decidió 
aplicar, por la vía impositiva, algunas medidas 
tendientes a frenar ese proceso. Por su parte, 
la Dirección General Impositiva inició a media-
dos de 2012 un relevamiento de la tributación 
de las empresas agropecuarias, y detectó que 
3428 de estas habían incumplido o presenta-
do datos inconsistentes en sus declaraciones 
del Impuesto a la Renta de las Actividades 
Económicas (irae) entre 2008 y 2011. Esto re-
presenta el 55 % del total de contribuyentes 
del irae agropecuario.

En un artículo del vicepresidente uruguayo, 
contador Danilo Astori, titulado «Los into-
cables», que fue divulgado ampliamente en 
agosto de 2012, este afirmó que en los últimos 
años «el campo uruguayo vivió uno de los pe-

ríodos de mayor expansión en toda su historia. 
Los indicadores sobre el nivel de la inversión, 
el crecimiento de la producción, la elevación 
del nivel tecnológico de esta última y el acce-
so diversificado a los mercados mundiales así 
lo están demostrando fehacientemente».17

Pero en ese contexto de crecimiento ma-
croeconómico capitalista del agro uruguayo, 
Astori manifestó que «hay indicios de que al-
gunos grandes empresarios del agronegocio 
están tributando por montos que no están en 
línea con la prosperidad que exhiben […] En 
este país se terminaron las carteras pesadas 
crónicas y recurrentes, así como los sectores 
que hacían de la evasión de impuestos una 
estrategia permanente. En pocas palabras, se 
terminaron los intocables».

A lo largo de todo el 2012, las mayores em-
presas agropecuarias del país manifestaron 
su rechazo a un nuevo tributo aprobado por 
el gobierno llamado Impuesto a la Concen-
tración de los Inmuebles Rurales (icir), que 
grava las propiedades rurales de más de 2000 
hectáreas. Se tributan 8 dólares por hectárea 
en cada predio que posea entre 2000 y 5000 
hectáreas; 12 dólares en cada predio de entre 
5000 y 10 000 hectáreas, y finalmente 16 dóla-
res en los terrenos con más de 10 000 hectá-
reas de extensión; según las estimaciones del 
gobierno, el icir recaudaría anualmente unos 
60 millones de dólares. Un grupo de grandes 
empresas agropecuarias, estimuladas y ase-
soradas por la Asociación Rural y la Federa-
ción Rural del Uruguay, fueron planteando 
públicamente su rechazo al nuevo impuesto 
(cuya recaudación sería destinada a mejorar 
las condiciones de la caminería rural mediante 
la financiación de planes departamentales de 
vialidad) y presentaron recursos de inconstitu-
cionalidad del icir ante la Suprema Corte de 
Justicia.

Pero en el caso de Montes del Plata el trata-
miento fue diferente: la empresa recibió la exo-

17 ‹h t tp://w w w.2121.org.uy/not ic ias/1-not ic ias -de -
prensa/2640-los-intocables-por-danilo-astori-›.
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neración por 30 años del Impuesto al Patrimo-
nio. Según informó el semanario Búsqueda en 
la edición del 4 de abril de 2013, en octubre de 
2011 el presidente de Stora Enso, Jouko Kar-
vinen, se reunió con el presidente José Mujica 
en la Embajada de Uruguay en Suecia, duran-
te la gira por países europeos realizada por el 
presidente. Karvinen le transmitió su «sorpre-
sa» por la decisión del Poder Ejecutivo de en-
viar al Parlamento el proyecto de ley que creó 
el icir.

La cláusula 3.5.10 del acuerdo de inversión 
entre el Estado uruguayo y Montes del Plata 
establece que ambas partes «convienen que 
para el caso que hubiera cambios significati-
vos en el régimen tributario o en materia de 
permisos y autorizaciones que afectaran ne-
gativamente las condiciones económicas del 

proyecto de mdp durante la vida del mismo, las 
partes revisarán los beneficios especiales que 
se otorguen en el marco de la Ley de Inversio-
nes para compensar por esta vía los citados 
eventuales perjuicios».

Si bien Montes del Plata deberá abonar el im-
puesto que sustituyó al icir (luego de que este 
fuera declarado inconstitucional por la Supre-
ma Corte de Justicia), no tributa el Impuesto 
al Patrimonio. Las autoridades indicaron que 
Montes del Plata tendrá que pagar el impues-
to que intenta desestimular la concentración 
de la tierra, en tanto es el principal propietario 
privado de tierra en el país. Pero lo que sí obtu-
vo por el contrato de inversión (y además, por 
los tratados de inversiones preexistentes con 
Chile, Finlandia y Suecia) fue la exoneración 
de otro impuesto.

E. Kaufmann, ceo de Montes del 
Plata. Fragmentos de entrevista en 
Búsqueda, 4 de abril de 20131

«En los últimos años, Uruguay ha tenido una po-
sitiva política de atracción de inversiones extran-
jeras. El país es atractivo, principalmente, por su 
estabilidad política, su gestión económica y las 
políticas de incentivos. Todo esto es muy rele-
vante, especialmente teniendo en cuenta que no 
se cuenta con un mercado interno grande para 
justificar inversiones como la de Montes del Pla-
ta. Todo esto es tomado en consideración (entre 
otros factores) para invertir en un proyecto de 
gran envergadura. Sin embargo, una vez deci-
dida la inversión, estos mismos signos deben 
estar presentes para que otros inversionistas ex-
tranjeros se sientan atraídos a invertir en el país. 
Hoy vemos con algún grado de preocupación 
signos negativos que deben manejarse para 
que no afecten los procesos de tomas de deci-
siones en el largo plazo.»

«Inversiones de la envergadura de Montes del 
Plata o de Aratirí no son solo muy grandes para el 

1  Búsqueda, 4/4/2013.

Uruguay, sino que serían relevantes en cualquier 
otro país del mundo. Se trata de inversiones que 
se realizan hoy, pero cuyo retorno requiere de 
muchísimos años para recuperarse. No se trata 
de capitales “golondrina”, sino de inversiones 
que quedan en el país, que generan trabajo y 
desarrollo en el largo plazo. Lo que se requiere, 
por lo tanto, es que las reglas del juego que se 
establecieron en un inicio, y sobre las cuales se 
tomó la decisión de invertir en Uruguay y no en 
otro país del mundo, se mantengan en el futuro.»

«Estas grandes inversiones, intensivas en capi-
tal, demandan, más que ninguna otra, un marco 
estable. Aquí hablamos de estabilidad jurídica, 
institucional, económica, y agregaría algo muy 
importante: estabilidad sindical. Son elementos 
claves a la hora de decidir invertir y cuando no 
se dan, representan un cambio relevante de las 
condiciones originales.»

«El inversor toma la decisión en base a una foto 
del momento y a proyecciones futuras en base 
al comportamiento pasado. Con estos supues-
tos, se hace una evaluación de los resultados 
futuros. Por todo esto es que la estabilidad es 
tan importante.»
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El contexto actual de la región es particular-
mente propicio para procesar el debate acer-
ca de la efectividad real y potencial de los tra-
tados de protección de inversiones.

En este sentido, es interesante reconocer que 
tanto la doctrina jurídica como la perspectiva 
económica han ido evolucionando y diferen-
ciando etapas. En el caso de la doctrina jurídi-
ca, el abandono gradual de la doctrina Calvo, 
que se constata en la región durante las dé-
cadas de los 70 y 80, coincide con un período 
más amplio de fuertes transformaciones nor-
mativas características del modelo neoliberal. 
Hasta la década de los 60, la doctrina Calvo, 
que indicaba que las controversias entre los 
estados y actores privados debían resolverse 
en los sistemas nacionales de administración 
de justicia, predominó en América Latina. Pos-
teriormente, la habilitación de los mecanismos 
supranacionales de arbitraje, que da sustento 
a la creación del Ciadi y su posterior funciona-
miento, indica que en los países de la región 
se había procesado un cambio relevante a ni-
vel jurídico.

En el terreno de los enfoques económicos, la 
década de los 90 estuvo marcada por la inten-
ción de atraer mayores flujos de ied mediante 

estímulos diferenciales que incluyeron ade-
más una adecuación normativa en los países 
de la región. En este contexto se enmarcó la 
firma de los tratados de protección de inver-
siones, que parecían cumplir con el cometido 
de proporcionar salvaguardas jurídicas ex-
ternas y extras. Externas, porque habilitaron 
la posibilidad de resolución de controversias 
relativas a inversiones en tribunales interna-
cionales, y extras, porque estas salvaguardas 
se establecieron además de los mecanismos 
usuales que existen en cada país para la re-
solución de diferendos entre privados y los 
estados.

En la jerga económica, los tratados de protec-
ción de inversiones procuraron atenuar las ex-
ternalidades negativas que podrían afectar los 
derechos de propiedad de las inversiones ex-
tranjeras por causas tan diversas como con-
mociones internas, guerras civiles, decisiones 
administrativas arbitrarias de los estados, et-
cétera.

Pero esa etapa fue cerrando su ciclo en los 
años inmediatamente posteriores al fin de la 
década de los 90. En un marco cualitativa-
mente distinto en la región, tanto a nivel ma-
croeconómico como político, los niveles de 

 
 Conclusiones
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ied fueron incrementándose, contando con 
una red de tratados de protección de inversio-
nes preexistente que perduró desde la década 
de los 90. Pero la relación entre el aumento de 
la ied y la existencia de estos acuerdos todavía 
está por ser demostrada. Y en algunos casos, 
existen informes que indican directamente 
que estos elementos no están vinculados.

En el contexto actual, dos aspectos pueden ser 
tenidos en cuenta. En primer término, la región 
mantiene determinadas condiciones que, cete-

ris paribus, la vuelven especialmente atractiva 
para continuar siendo una receptora dinámi-
ca de ied, como la existencia de importantes 
reservas de recursos naturales, mercados in-
ternos con mayor poder de consumo, niveles 
salariales relativamente más bajos que en el 
norte, y una inserción en la economía global 
fuertemente signada por el papel de abastece-
dora de materias primas y commodities.

El otro aspecto se relaciona con la reforma en 
la política de inversiones que se está proce-
sando en la Unión Europea, fruto de la entra-
da en vigor del Tratado de Lisboa. Existe una 
amplia zona gris entre los atributos que aún 
preservan los estados nacionales y las nuevas 
políticas comunitarias de la Unión Europea 
en tanto bloque, y en consecuencia la propia 
existencia de los tratados de protección de in-
versiones en sentido clásico se encuentra en 
discusión. Esa discusión aún se está proce-
sando y no es claro cómo se resolverán las 
superposiciones entre la materia comunitaria 
y la materia nacional en este sentido. Este as-
pecto tiene cierta relevancia en tanto muchos 
de los tratados de inversiones de Uruguay son 
con países de la Unión Europea.

Finalmente, otra línea que requiere mayor pro-
fundización en análisis específicos es cuánto 

puede haber influido la crisis financiera inicia-
da en 2008 en Estados Unidos y prolongada 
en los países europeos en la redefinición de 
los aspectos de gobernanza para las inversio-
nes globales.

En este sentido, los escenarios posibles son 
diversos. Pueden indicar la profundización de 
los acuerdos específicos entre los inversores 
y los estados para la realización de proyectos 
de inversión en los cuales ambas partes se 
obligan a establecer determinadas pautas de 
relacionamiento (trato fiscal preferente, com-
promisos de contratación en sectores de po-
blación específicos, etcétera).

El otro extremo estaría marcado por una recu-
peración de la incidencia del enfoque del de-
sarrollo sobre las inversiones extranjeras, en 
el sentido de que solamente se podrían man-
tener determinadas políticas de protección de 
inversiones si son claros los aportes de estas 
para el desarrollo del país receptor. Si no se 
constatan estas «externalidades» positivas so-
bre las estrategias nacionales de desarrollo, 
no se podría disponer de tratamientos prefe-
renciales para las inversiones y los inversores 
extranjeros.

Ambos «escenarios extremos» tienen ejem-
plos concretos en el contexto actual de la re-
gión. Es muy pronto aún para analizar cuáles 
serán las características del nuevo paradigma 
en el terreno de las inversiones extranjeras, 
pero más allá de esto, es evidente que se está 
produciendo un debate sobre la gobernanza 
de las inversiones que no existía en la región 
hace siete u ocho años. Para una región que 
aún procura nuevos paradigmas para inser-
tarse en la geopolítica global, este debate es 
en sí mismo un proceso de vital importancia 
estratégica.
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