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Resumen

Las nuevas Reglas de Arbitraje, aprobadas por el CIADI en 2022, introdujeron la figura
de la notificacion del financiamiento por terceros, que permite conocer si uno de los
litigantes obtuvo apoyo econémico para iniciar o desarrollar el litigio. Esta forma de
financiamiento se encuentra muy extendido en el ambito del arbitraje internacional,
contando con apoyos y rechazos. Los primeros exponen, entre otros argumentos, que
un inversor sin los fondos necesarios para iniciar un procedimiento encuentra en esta
herramienta la posibilidad de defender sus intereses y proteger su propiedad. Por el
contrario, sus detractores afirman que la figura puede fomentar el planteo de recla-
mos infundados, utilizdndose el litigio como una forma de presién indebida contra
los Estados. Si bien formalmente la obligacién de notificar se impone a ambas partes
en el procedimiento, en la prictica sus principales destinatarias seran las empresas
inversoras, formalizindose un escrutinio desde los Estados hacia las corporaciones.

*  Profesor Asociado de Derecho Internacional Publico (Universidad Argentina de la Empresa). Investigador del
Instituto de Ciencias Sociales y Disciplinas Proyectuales (INSOD - UADE). El presente trabajo se desarrolld
en el marco del Proyecto de Investigacion INSOD P20S03 (Segunda parte), dirigido por el Dr. Luis F. Castillo
Argafiaras. Correo electrénico:alaborias@uade.edu.ar
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De esta manera, el presente trabajo expone la propuesta original para incluir la no-
tificacion en las Reglas de Arbitraje, detalla los comentarios realizados por los paises
iberoamericanos y analiza la clausula aprobada.

Palabras claves: Centro Internacional de Arreglo de Diferencias
relativas a Inversiones. Reglas de Arbitraje. Arbitraje internacional.
Notificacion de financiamiento por terceros. Empresas transnacionales.

Abstract

The new Arbitration Rules, approved by ICSID in 2022, introduced the concept of
notification of third-party funding, which allows for the identification of whether one
of the litigants has received financial support to initiate or develop the litigation. This
form of funding is widely used in the field of international arbitration, with both su-
pport and opposition. Supporters argue, among other points, that an investor without
the necessary funds to initiate a procedure can use this tool to defend its interests and
protect its property. In contrast, critics claim that this figure may encourage the filing
of unfounded claims, using litigation as an improper form of pressure against States.
Although the obligation to notify is formally imposed on both parties in the procedu-
re, in practice its primary recipients will be the investor companies, thus formalizing
scrutiny from States towards corporations. In this way, this paper presents the original
proposal to include the notification in the Arbitration Rules, details the comments
made by Ibero-American countries and analyzes the approved clause.
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Disputes. Arbitration Rules. International arbitration. Notification
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Introduccion

Luego de cuatro aflos de negociaciones, en enero de 2022 la Secretaria del Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones present6 su “Propuesta de
enmiendas al Reglamento y Reglas para los procedimientos regidos por el Convenio del
CIADT’, que fueron aprobadas por el Consejo de Administracién en julio del mismo afio.

Con especial referencia a las Reglas de Arbitraje, se evidencian cambios sustan-
ciales, cuya efectividad recién podrd ser comprobada en el mediano plazo, ya que las
disposiciones son aplicables a los procedimientos que se inicien con posterioridad a
julio de 2022.

En particular, una de las disposiciones mas debatidas durante las negociaciones
fue la notificacién de financiamiento por terceros, con posiciones que la admitian y
otras que buscaban prohibirla expresamente. Una vez superados los debates e incorpo-
rada esta figura al plexo normativo, la actual clausula 14 de las Reglas dispone:

(1) Una parte presentard una notificacién por escrito revelando el nombre y la
direccién de cualquier tercero de quien la parte, directa o indirectamente,
haya recibido fondos para la interposicion de, o defensa en un procedimiento
a través de una donacién o una subvencién, o a cambio de una remuneracién
dependiente del resultado del procedimiento (“financiamiento por terceros”).
Si el tercero que proporciona el financiamiento es una persona juridica, la
notificacién debera incluir los nombres de las personas y entidades que poseen
y controlan dicha persona juridica.

(2) La parte presentara la notificacion a la que se refiere el parrafo (1) al Secretario
General al momento del registro de la solicitud de arbitraje o, en su caso, inme-
diatamente después de concluir el acuerdo de financiamiento si sucede después
del registro. La parte comunicara inmediatamente al Secretario General cual-
quier cambio en el contenido de la notificacion.

(3) El Secretario General transmitira la notificacién de financiamiento por terceros
y cualquier comunicacion sobre cambios a la informacién contenida en dicha
notificacion a las partes y a cualquier drbitro propuesto para nombramiento o
nombrado en el procedimiento a efectos de completar la declaracion de arbitro
requerida por la Regla 19(3)(b).

(4) El Tribunal podra ordenar la revelacion de informacion adicional respecto al
acuerdo de financiamiento y al tercero financiador en virtud de la Regla 36(3).

Esta novedosa disposicion se inscribe en un contexto de cuestionamientos por
parte de muchos Estados hacia las empresas inversoras, con particular énfasis en las
corporaciones transnacionales, cuyo inicio puede rastrearse en la década de 1970. El
creciente interés de la comunidad internacional en ciertos ambitos particulares, como
los derechos humanos o la proteccion del medio ambiente, derivaron en una visién
integradora en la cual los inversores no podian enfocarse tnicamente en el rédito
econdémico, descuidando dichas tematicas sensibles para la sociedad. Por ello, las nue-
vas Reglas de Arbitraje del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a
Inversiones (en adelante, “el Centro” o CIAD], indistintamente) reflejan la intencién
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de realizar un control limitado de la actividad empresarial, al cual podemos identificar
como escrutinio.'

Esta légica se percibe en varias de las nuevas disposiciones, si bien el objetivo
de este trabajo sera mas focalizado. Asi, se analizara la propuesta y debate de la nueva
regla de notificacion del financiamiento por terceros, teniendo en cuenta los aportes
realizados por los participantes en el proceso, ponderando en particular aquéllos de
los paises iberoamericanos.

I. Contexto

El CIADI fue creado en 1965 mediante el Convenio de Washington,? integrando el
Grupo Banco Mundial, junto con el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento,
la Asociacion Internacional de Fomento, la Corporacion Financiera Internacional y el
Organismo Multilateral de Garantia de las Inversiones.

Al presentar el texto del Convenio, los Directores Ejecutivos del Banco Mundial
sefalaron que, si bien el objetivo general era estimular las inversiones privadas inter-
nacionales, sus disposiciones mantenian un cuidadoso equilibrio entre los intereses
de los inversionistas y de los Estados receptores.’ La propuesta de un mecanismo ju-
risdiccional internacional de solucién de controversias era el eje central del equilibrio
buscado, habilitando tanto a un Estado como a un inversor a presentar una solicitud
para iniciar un arbitraje (articulo 36 del Convenio). En forma complementaria, y en
virtud del articulo 27 de dicho instrumento, el Estado de la nacionalidad del inversor
renunciaba a su ejercicio de la proteccion diplomatica.

A sesenta afios de su creacion, el registro de casos del Centro evidencia que la
gran mayoria de los litigios fueron iniciados por inversores y solo excepcionalmente
por Estados.* En forma concreta, esta casuistica expone que el equilibrio que se pro-
puso en 1965 implicaba dotar a las empresas de una herramienta adicional frente a las

1 En espafiol ofras expresiones que podrian ser aplicables son rendicidn de cuentas, indagacion o verificacion,
siempre con referencia a la conducta empresarial. En inglés la palabra adecuada seria accountability, como es
utilizada en innumerables publicaciones académicas.

2 Ladenominacion oficial es Convenio sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales
de Otros Estados (en adelante, “el Convenio”). Fue aprobado por los Directores Ejecutivos del Banco Internacional
de Reconstruccion y Fomento el 18/3/1965, junto con un Informe explicativo. Entré en vigor el 14/10/1966 y, en
septiembre de 2025, cuenta con 158 Estados parte (denominados “contratantes” en el Convenio).

3 Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, Informe de los Directores Ejecutivos acerca del
Convenio sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales de Otros
Estados, 18/3/1965, 13.

4 Stephan W. Schill (Gen. Ed.), Schreuer’s Commentary on the ICSID Convention. ACommentary on the Convention
on the Settlement of Investment Disputes between States and Nationals of Other States, 3¢ed. (Cambridge: CUP,
2022), Vol. 1, 686. La situacién se mantiene en idénticos términos al momento de escribir este trabajo, con poca
perspectiva de un cambio cuantitativo préximo.
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politicas estatales, no siempre respetuosas de los compromisos asumidos con relacién
a las inversiones extranjeras.’

Ahora bien, en la década de 1970 los Estados, ya sea en forma individual o a
través de las organizaciones internacionales de las cuales eran miembros, comenzaron
a proponer diferentes reglas, directrices y pautas de conducta destinadas a las cor-
poraciones transnacionales, también identificadas como empresas multinacionales,
buscando regular sus actividades e imponiéndoles diversas obligaciones.® Observados
en conjunto, tanto la creacién del CIADI como las propuestas mencionadas en la ora-
cién anterior exponen la pugna constante entre los intereses de los Estados receptores
y de las empresas inversoras, que ain no ha sido zanjada y, previsiblemente, nunca lo
sea de manera absoluta.

Avanzado el tiempo, los cambios econdémicos y politicos ocurridos a partir de la
década de 1990 implicaron un aumento en la litigiosidad bajo las reglas del CIADI,’ asi
como también en otros mecanismos de solucién de controversias. En este conglome-
rado de casos se produjeron situaciones que provocaron reclamos de varios Estados,
entre otras, por interpretaciones divergentes acerca del concepto de inversion, por la
excesiva amplitud de la competencia que se atribuia el tribunal arbitral, o por multiples
reclamaciones efectuadas por corporaciones relacionadas entre si.? Asi, las voces criti-
cas de la fuerte injerencia de las empresas en la economia internacional denunciaron
que esta situacion tornaba impredecible a un sistema que ab initio se habia diseiado
para brindar un marco de estabilidad a las inversiones extranjeras. Consecuentemente,
el trabajo en pos de reglas aplicables a las corporaciones transnacionales cobr6 un
nuevo impulso en la ltima década del siglo XX y comienzos del XXI.

El propio CIADI no fue ajeno a estos cuestionamientos, debates y propuestas.
Por ello, en el aflo 2004 comenz6 a planificarse una enmienda a las Reglas de Arbitraje

5 Estarealidad no obsta a que compartamos la vision de Laborde, quien sefiala que “...una mayor participacion del Estado
anfitrién en caracter de reclamante fortaleceria el sistema del arbitraje de inversiones en su conjunto, infundiéndole un
sentido revitalizado de equivalencia y de una estabilidad que hasta ahora le es ajena.” Gustavo Laborde, “The Case for
Host State Claims in Investment Arbitration”, Journal of International Dispute Settlement 1 (2010): 120.

6  Enforma cronoldgica, se puede mencionar a las Lineas directrices para Empresas Multinacionales (Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmico, 1976), a la Declaracién tripartita de principios sobre las empresas
multinacionales y la politica social (Organizacién Internacional del Trabajo, 1977), al Proyecto de Cédigo para
Corporaciones Transnacionales de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU, 1975-1992), al Pacto Mundial
de las Naciones Unidas (ONU, 1999), al Proyecto de normas sobre las responsabilidades de las empresas
transnacionales y otras empresas comerciales en la esfera de los derechos humanos (ONU, 1998-2003) y a
los Principios Rectores sobre las empresas y los derechos humanos (ONU, 2011). Para un anélisis global, ver
Jennifer Zerk, Multinationals and Corporate Social Responsibility. Limitations and Opportunities in International
Law, 1%t ed. (Cambridge: CUP, 2006); y Peter Muchlinski, Multinational Enterprises and the Law, 2 ed. (Oxford:
OUP, 2007).

7  CIADI, Carga de Casos del CIADI — Estadisticas (Edicion 2025-2), 3. https:/ficsid.worldbank.org/sites/default/
files/publications/2025-2%20SPA%20-%20The%20ICSID%20Caseload%20Statistics. pdf
8 A modo de referencia, Organizacién de las Naciones Unidas, Comisién de las Naciones Unidas para el

Derecho Mercantil Internacional, Grupo de Trabajo Ill: Reforma del Sistema de Solucién de Controversias entre
Inversionistas y Estados, 28 de agosto de 2018, AICN.9/WG.III/WP.150.
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vigentes, a efectos de incluir un sistema de apelacion de laudos.’ Esta propuesta no fue
aceptada por los Estados parte, pese a lo cual las diferentes voces a favor de realizar
cambios en los procedimientos del CIADI continuaron insistiendo para lograr mejoras.

En el aio 2018 el Secretariado del CIADI present6 un nuevo proyecto, para
introducir cambios en los diferentes reglamentos vinculados con su actividad, entre
ellos, las Reglas de Arbitraje y las Reglas de Conciliacion. Mediante este procedimiento
se evitaba la compleja negociaciéon de una enmienda al Convenio,'® propiciando diver-
sos cambios empleando las herramientas a disposicion del Centro.

El enfoque general de esta propuesta se centré en disposiciones redactadas “..de
manera integral, utilizando un lenguaje simple, moderno, e inclusivo en términos de
género y han sido reorganizadas de manera accesible para el usuario”"' Esta nueva re-
daccién aporto una revision de las traducciones en los tres idiomas oficiales del Centro
(espafiol, francés e inglés) para garantizar que las disposiciones expresaran el mismo
sentido en todos ellos. Asimismo, se dispuso que todos los escritos fueran presentados
por medios electrdnicos, salvo excepciones. Por ultimo, para diversos procedimientos
se especificaron plazos, los cuales, en muchos casos, fueron reducidos.'

La propuesta fue objeto de un amplio intercambio de opiniones, tanto por los
Estados parte del Convenio, como por organizaciones internacionales, juristas e
instituciones interesadas en esta tematica. Los aportes vertidos por los interesados, asi
como los cambios que se iban incorporando a la propuesta original, se registraron en
seis documentos sucesivos, de agosto de 2018, marzo y agosto de 2019, febrero de 2020
y junio y noviembre de 2021.

Como fue mencionado en la Introduccién, el Consejo de Administracién
aprobé el nuevo conjunto de Reglas en julio de 2022, las cuales reflejan parcialmente
los cuestionamientos de los Estados hacia las empresas inversoras. De esta manera,
y a diferencia de los cédigos de conducta establecidos o proyectados a partir de la
década de 1970, el control sobre las empresas se realiza bajo la cobertura disimulada
de obligaciones que se imponen a ambas partes en un arbitraje, en el contexto de las
controversias abarcadas por el Convenio de Washington.

Una de las formas de escrutinio aprobadas se refiere a la obligacién de notifi-
car la existencia de financiamiento por terceros, es decir, el aporte econémico que

9  ICSID Secretariat, Possible Improvements of the Framework for ICSID Arbitration, Discussion Paper, 2004, 20-23
y Anexo; e ICSID Secretariat, Suggested Changes to the ICSID Rules and Regulations, Background Paper, 2005,
2, 4. Un comentario en Albert Jan van den Berg, “Appeal Mechanism for ISDS Awards: Interaction with the New
York and ICSID Conventions”, ICSID Review 34 (2019): 156-189.

10 En su articulo 66, inciso 1, este instrumento requiere que las enmiendas sean aceptadas en forma unanime por
los Estados parte para su entrada en vigor.

11 Secretariado del CIADI, Propuesta de Enmiendas a las Reglas del CIADI. Volumen 1 - Sinopsis, 35.

12 Ibidem. Los documentos en espafiol se encuentran disponibles en https://icsid.worldbank.org/es/recursos/
reglamento/enmendar-de-la-reglamento-y-el-reglas-del-ciadi-documentos-des-trabajo , si bien gran parte de los
trabajos, entre ellos los comentarios recibidos a las propuestas, constan en idioma inglés.
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recibe alguno de los litigantes, realizado por una entidad ajena al procedimiento. Esta
herramienta es cada vez mds frecuente en el arbitraje internacional, si bien resulta
complejo estimar la cantidad de litigios que se financiaron de esta forma, dado que
los acuerdos suelen ser confidenciales.”* Asimismo, se encuentra presente en algunos
Estados, si bien con regulaciones no siempre coincidentes, mientras que en otros no es
contemplada expresamente por sus normas procesales.'

I1. El financiamiento por terceros

2.1 Conceptualizacion, apoyos y rechazos

El financiamiento por terceros implica que una persona fisica o juridica, en principio
ajena al futuro arbitraje, provee al reclamante o reclamado de recursos econdémicos
para llevar adelante la solucién de controversias por dicha via jurisdiccional. Desde
la perspectiva del CIADI, y dado que son las empresas inversoras quienes inician
mayoritariamente los procedimientos, son ellas quienes recurren al financiamiento,
situacion de escasa o limitada ocurrencia respecto de los Estados. Por logica, quien
provee los recursos dinerarios obtiene a cambio una compensacion, por ejemplo,
pactando un porcentaje de la indemnizacién que recibiria el litigante si obtiene un
laudo favorable a sus pretensiones.'

Elrecurso a un financiamiento externo puede tener un impacto positivo o negati-
vo en el arbitraje, dependiendo de la dptica bajo la cual se analice. En su aspecto positi-
vo, es indudable que un potencial reclamante, con escasos o nulos medios propios para
afrontar un procedimiento internacional, encuentre en esta herramienta una forma de
ejercer su derecho de acceso a la justicia para defender su inversién. Como advierten
los especialistas, en las tltimas décadas los costos de los procedimientos arbitrales
se encarecieron, situaciéon que increment6 la oferta de financiadores y potenciales

13 Jean-Christophe Honlet, “Recent decisions on third-party funding in investment arbitration”, ICSID Review 30
(2015): 699 (con datos al 23 de junio de 2015); y Can Eken, Third-Party Funding in Investment Arbitration. A New
Player in the System, 12 ed. (Cham: Springer, 2024), 213.

14 En la obra de Lisa Bench Nieuwveld and Victoria Shannon, Third-Party Funding in International Arbitration, 15
ed. (The Netherlands: Kluwer Law International, 2012), 69, se analizan las normas existentes en algunos paises,
mientras que para otros se realizan descripciones regionales amplias, como es el caso de Latinoamérica. En
Argentina, cuyas normas no prevén esta figura, la informacion preliminar evidencia que existen empresas que
proveen financiamiento para litigios, si bien todavia es una actividad incipiente. Por otra parte, hasta la fecha no
se habria cuestionado la legalidad de esta figura, por ejemplo, por la concrecion de actividades financieras no
autorizadas. Ver Andrea M. Vissani, “El financiamiento por terceros en el Arbitraje,  Una figurita dificil?”, Revista
Argentina de Arbitraje (2022-05), https://riu.austral.edu.ar/handle/123456789/3119 y Alejandro Martinez de Hoz,
“El Crecimiento del Financiamiento de Disputas por Terceros”, Centro Empresarial de Mediacién y Arbitraje,
diciembre 2023. https://medyar.org.ar/opinion2312.php . En fecha mas reciente, la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires aprobd un nuevo reglamento arbitral, en vigencia desde el 1/3/2024, que incluye en su clausula 20 la figura
de la “Denuncia de financiamiento”, cfr. htps://www.labolsa.com.ar/sitio/descargas/Reglamento-24-3.pdf

15 Elfinanciamiento sin contraprestacion es posible, aunque estos casos serian cuantitativamente limitados.
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clientes.’® Incluso, en el supuesto que el litigante ya dispusiera de los fondos necesarios
para encarar el litigio, el acuerdo con un financiador externo le permite reducir la
carga de los gastos, o distribuirlos en plazos econémicamente razonables.

Desde una optica negativa, el financiamiento también puede ser una forma de
presionar al reclamado, a través del inicio de demandas con escaso sustento juridico
(frivolous claims), u obligarlo a negociar y a realizar concesiones al reclamante y a su
financiador. También puede sefialarse el riesgo a la imparcialidad de los futuros arbi-
tros, muchos de los cuales se desempefian en prestigiosos bufetes o estudios juridicos,
que tienen estrechos vinculos con los propios financiadores.!”

Sopesando ambas perspectivas, al explicitar la existencia de este financiamiento
mediante una notificacién apropiada se dejan en evidencia los intereses econdémicos o
de otra indole en un litigio, mas alld del objetivo concreto de la empresa de defender la
inversion realizada. Asimismo, esta obligacion favoreceria a la transparencia, al detectar
prematuramente los posibles vinculos de alguno de los arbitros con las partes o con los
financiadores y la posterior alegacién de un conflicto de intereses como causal de nulidad.

2.2 Proyecto original de la clausula

El proyecto original de Reglas de Arbitraje presentado por el Secretariado del CIADI
explicaba que la entonces clausula n°21, denominada “Revelacién de Financiamiento
por Terceros™:

“...impone una nueva obligacion a las partes de revelar si cuentan con
financiamiento de terceros, la fuente del financiamiento y de mantener
esta informacién actualizada durante el curso del procedimiento. No
se requiere que revelen el acuerdo de financiamiento a tales fines. El
nombre del financiador involucrado sera proporcionado a los o a las ar-
bitros con anterioridad al nombramiento con el fin de evitar conflictos
de intereses involuntarios, y la declaracion de los o las arbitros requerira
confirmacion de que no existe conflicto con el financiador designado.”*®

Asimismo, el texto del inciso 1, primera parte, de dicha clausula aportaba una
definicién propia:

16 Mohamed F. Sweify, Third Party Funding in International Arbitration. A Critical Appraisal and Pragmatic Proposal,
1sted. (Cheltenham, Edward Elgar, 2023), xv-xvi. La doctrina coincide en que el estudio méas abarcativo respecto
del incremento de los costos arbitrales lo realizo el Chartered Institute of Arbitrators, con datos de procedimientos
entre los afios 1991y 2010. El informe se encuentra disponible en https://www.international-arbitration-attorney.
com/wp-content/uploads/2017/01/CIArb-Cost-of-International-Arbitration-Survey.pdf . Informacién adicional
sobre los costos se puede encontrar en https:/www.international-arbitration-attorney.com/cost-of-international-
arbitration/ y https://www.acerislaw.com/the-costs-of-arbitration/ .

17 Para una perspectiva detallada acerca de las consideraciones éticas de esta figura, ver Nieuwveld and Shannon,
Third-Party Funding in International Arbitration, 39, y Eken, Third-Party Funding in Investment Arbitration..., 153,
asi como los comentarios que formulamos en el apartado Il de este trabajo.

18 Secretariado del CIADI, Propuesta de Enmiendas a las Reglas del CIADI - Sinopsis. Volumen 1, agosto 2, 2018,
38; y Secretariado del CIADI, Propuesta de Enmiendas a las Reglas del CIADI - Documento de Trabajo n°1, 130.
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“El ‘financiamiento por terceros’ es la provision de fondos u otro apoyo
sustancial a efectos de dar curso o defenderse en un procedimiento por
una persona natural o juridica que no es parte en la diferencia (‘tercero
financiador’) a una parte del procedimiento, una sociedad relacionada
con esa parte o a una firma de abogados que represente a esa parte (...)"*

Como evidencia la anterior descripcion y su explicacion por el Secretariado, la
obligacién se impone a ambas partes litigantes, inversor y Estado. En la préctica, sélo
los primeros serian quienes habitualmente recurran a tal financiamiento, como surge de
los comentarios recibidos al proyecto de Reglas y de los aportes doctrinarios. Por ello, la
notificacién o revelacion del financiamiento implica una forma de escrutinio estatal so-
bre la actividad empresarial, de acuerdo con el contexto comentado en la Introduccion.

2.3 Comentarios recibidos

El proceso de negociacion del nuevo conjunto de reglas fue notablemente abierto en
cuanto a la recoleccién de comentarios y propuestas, dado que participaron Estados (tanto
en forma individual como grupal), organizaciones internacionales y particulares.”® Las
observaciones recibidas, junto con los cambios que se iban introduciendo en las reglas,
constan en cinco documentos sucesivos entre agosto de 2018 y noviembre de 2021.*!

19 Eltexto subsiguiente de la Regla propuesta era: “(1) (...) Dichos fondos o apoyo sustancial podran proporcionarse:
(a) mediante una donacién o un subsidio; o (b) en contraprestacion de una prima o a cambio de una remuneracion
o0 un reembolso total o parcialmente dependiente del resultado del procedimiento. (2) Una parte debera presentar
una notificacion escrita revelando que goza de financiamiento por terceros y el nombre de dicho tercero
financiador. Esta notificacién debera enviarse al Secretariado inmediatamente después del registro de la solicitud
de arbitraje o una vez se celebre el acuerdo de financiamiento por terceros si este ocurre con posterioridad al
registro. (3) Cada parte tendra la obligacion permanente de revelar cualquier cambio en la informacion a la que
se hace referencia en el parrafo (2) que tenga lugar después de la revelacion inicial, lo cual incluye la resolucién
o rescision del acuerdo de financiamiento.”

20 Estos Ultimos, identificados en idioma inglés como public stakeholders, fueron individuos, organizaciones no
gubernamentales, asociaciones profesionales y estudios juridicos, entre otros.

21 ElPrimer Compendio de comentarios incluye a la Union Africana, la Unién Europea, veintiséis Estados y dieciséis
particulares (ICSID, Rule Amendment Project — Member State & Public Comments on Working Paper #1 of
August 3, 2018, 151-196; en adelante, “Primer Compendio”). El Segundo Compendio incluye aportes de doce
Estados, de la Unién Europea, un comentario conjunto de cinco Estados latinoamericanos y la opinidn de un
particular (ICSID, Rule Amendment Project — Member State & Public Comments on Working Paper #2 of March
15, 2019, 63-74; en adelante “Segundo Compendio”). Para el Tercer Compendio se expresaron doce Estados
en forma individual y otros nueve de manera conjunta, y hubo dos aportes de particulares (ICSID. Comments on
working paper #3, 17-23; en adelante “Tercer Compendio”). En el Cuarto Compendio aportaron observaciones
treinta y seis Estados parte del CIADI en forma conjunta, y otros seis comentarios individuales de Estados, sin
que se registren aportes de particulares (ICSID, Compendium of Comments for Working Paper #4, 15-20; en
adelante “Cuarto Compendio®). En el Quinto Compendio se registran un grupo de diez Estados parte del CIADI,
cinco Estados en forma individual y la Unién Europea y sus Estados miembros, sin aportes de particulares
(ICSID, Compendium of Comments for Working Paper #5, 10-13; en adelante “Quinto Compendio”). El sexto
documento de trabajo no identifica aportes especificos, limitandose a integrar las Ultimas sugerencias recibidas,
a efectos de arribar al documento final, para ser presentado al Consejo de Administracion del Centro (ICSID,
Compendium of Comments for Working Paper #6, November 2021).
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2.3.1. Primer Compendio

Este conjunto de comentarios presenta un desarrollo mas extenso, que se va redu-
ciendo en los sucesivos documentos. Con relacion a los Estados y organizaciones,
en su mayoria apoyaron la incorporacion de esta nueva regla, proponiendo cam-
bios en la redaccién y realizando algunas precisiones respecto de la terminologia
empleada.?

Asi, la Unién Europea manifesto su apoyo a esta regla, sefialando que reflejaba
la practica reciente que seguia la institucion y sus Estados Miembros en los acuer-
dos de inversién aprobados a nivel de la Unidn. Destacd su importancia desde la
Optica de la transparencia del arbitraje, para evitar un posible conflicto de intereses,
agregando que la obligacién debia existir desde el inicio del procedimiento y du-
rante todo su desarrollo.”

En contraposicién, uno de los comentarios mas adversos provino de la
Argentina,* quien seiialé que se oponia a la institucién del financiamiento por
terceros.”” Sin embargo, aclard que, si una mayoria de los Estados parte del CIADI
decidian no prohibirla, la regulacion debia ser muy restrictiva y previendo pena-
lidades por su incumplimiento. Asi, sugirié agregar un parrafo para indicar que
la parte financiada debia revelar los términos y condiciones del financiamiento,
aportando los acuerdos y documentos en los cuales constara. Asimismo, propuso
incorporar un inciso para autorizar a que el tribunal arbitral verificara que el acuer-
do de financiamiento respetara una serie de principios estrictos. Mediante otros dos
incisos adicionales, Argentina planted que, si la parte financiada no cumplia con las
obligaciones previstas en esta regla, el procedimiento podia ser discontinuado y

22 Como fuera indicado, a los fines del presente trabajo sélo seran considerados los comentarios de los Estados
iberoamericanos y, cuando sea oportuno, de la Unién Europea. Asimismo, se debe sefialar que Portugal no
realiz6 aportes individuales en la regla de interés.

23 Primer Compendio, 158-159.

24 Cabe apuntar que es el Estado parte del Convenio con méas reclamaciones en su contra, con un total de 59 litigios
hasta septiembre de 2025, de los cuales 5 se encuentran activos.

25 Primer Compendio, 153-154. Uno de los principales motivos de este rechazo es el antecedente Abaclat y otros ¢/
Republica Argentina (caso CIADI No. ARB/07/5), primero del Centro en el cual se hizo una referencia implicita al
financiamiento por terceros. Esta herramienta fue utilizada por un conjunto de reclamantes particulares (individuos
y empresas), quienes se unificaron para accionar colectivamente contra el pais y lograron que el tribunal arbitral
reconociera que la adquisicion de titulos de la deuda publica era una forma de inversion, en los términos del articulo
25, inciso 1, del Convenio (Decision sobre jurisdiccion y admisibilidad, 4 de agosto de 2011). Ver Eken, Third-Party
Funding in Investment Arbitration..., 31y 66-68. Una vision critica de este laudo en Muthucumaraswamy Somarajah,
Resistance and change in the International Law on Foreign Investment, 1= ed. (Cambridge: CUP, 2015), 168-173. En
forma comparativa, se puede ver el analisis de Chiara Gozzuti, “Cuestiones criticas y perspectivas futuras del Third-
Party Litigation Funding”, Revista Juridica de la Universidad Autdnoma de Madrid 49 (2024 - 1): 68, con relacién a la
Directiva (UE) 2020/1828, articulo 10, que regula el financiamiento por terceros en acciones de representacion para
la proteccion de los intereses colectivos de los consumidores.
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que el tribunal podia ordenar una garantia por costos.? Esta posicion critica del pais
fue reiterada en dos oportunidades.”

Por su parte, Colombia sugirié incluir en el inciso 1 de la regla a los abogados
independientes (y no solo a las firmas o estudios) y aclarar que las formas de finan-
ciamiento indicadas eran una lista no limitativa. Asimismo, apoy?¢ la obligacion de
revelar el acuerdo completo de financiacidn, sancionando el incumplimiento.?

Costa Rica expuso brevemente sus ideas, destacando la importancia de esta
nueva regla a efectos de garantizar la transparencia en el arbitraje y apoyando que la
obligacién de informar se mantuviera durante todo el procedimiento arbitral.”

México también apoy¢ la inclusion de la nueva regla, advirtiendo que era una
tendencia creciente recurrir al financiamiento por terceros. En particular, sefialé que
debia aportarse informacién adicional al simple nombre del financiador, por ejemplo,
conocer los términos del contrato, situacién que favoreceria la transparencia del ar-
bitraje. En compensacion, el tribunal podria adoptar medidas para garantizar cierto
nivel de confidencialidad de dicho documento.*

Panama propuso introducir una enmienda en la regla 21, a efectos de que la parte
financiada informara si el financiador habia asumido la responsabilidad de afrontar los
pagos de una eventual condena en las costas y que el tribunal pudiera indicar que se
otorgara una garantia por costos. Otras propuestas del pais centroamericano fueron
agregar categorfas adicionales a las firmas o estudios de abogados, aclarar que las
indicaciones del inciso 1, acépites a) y b), no eran taxativas, y que un litigante pudiera
exigir a la parte financiada que informara acerca de cualquier tipo de entidad de la cual
recibia financiamiento, o que demostrara que su acuerdo de financiamiento no era del
tipo que exigia revelacion.”

Espaia valor6 positivamente la inclusién de la nueva regla y aportd varios
comentarios al proyecto. Primero, sugiri6 que el incumplimiento de la obligacion de
informar tuviera como consecuencia la obligacion de pagar las costas del procedi-
miento. Segundo, se debia dejar en claro en la redaccion que la definicién propuesta
no suponia una lista cerrada. Tercero, aclarar que la financiacion podia ser directa
o indirecta y que podia originarse en entidades diferentes de personas juridicas o
naturales. Y cuarto, que la notificacién del financiamiento deberia acompanarse

26 El proyecto original incorporo en la regla 51 la figura de la garantia por costos (security for costs), clausula que, en
la versién aprobada, consta con el nimero 53. Ademas de Argentina y varios paises iberoamericanos, Filipinas,
Italia, Somalia y Tunez también plantearon que ambas disposiciones debian tener una vinculacion mas estrecha
(Primer Compendio, 161, 163, 167 y 168, respectivamente).

27 Tercer Compendio, 19, y Cuarto Compendio, 18-20.

28 Primer Compendio, 157-158. En su aporte registrado en el Segundo Compendio, 64-65, Colombia insisti6 con la
inclusion de sanciones para el caso de incumplimiento.

29 Primer Compendio, 158.
30 idem, 164.
31 idem, 165-166.
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con la solicitud del arbitraje o, si el acuerdo era posterior, informarlo con la mayor
celeridad posible. *

Por ultimo, Uruguay considerd que la obligacién deberia recaer tinicamente en
los inversores, no en el Estado, ya que este tltimo se financia mediante fondos publi-
cos, sujeto a sus propias normas de transparencia. Asimismo, hizo una importante
aclaracion relacionada con el aporte que habia recibido de la fundacién Bloomberg, en
el arbitraje iniciado por la tabacalera Philip Morris,” indicando que ese financiamien-
to habia sido transparente y publico, por lo cual no podia utilizarse como ejemplo de
Estados financiados para litigar. Por el contrario, la regla propuesta deberia enfocarse
en los casos de terceros ajenos al proceso, que financian de manera no transparente, lo
cual podia provocar un conflicto de intereses e incentivar la presentaciéon de demandas
frivolas. Por ultimo, indicé que la regla deberia exigir la presentacion de una copia del
acuerdo financiero, ya que muchas veces el financiador no esta conectado en forma
directa con el inversor. **

2.3.2. Sequndo Compendio

En este documento con los aportes de los participantes el texto propuesto original-
mente como regla 21 fue renumerado como n°13, acotandose la redacciéon.*

En lo que es materia de interés, Chile propuso cambios en el primer inciso, ya
que limitaba indebidamente la facultad de los arbitros de tomar en cuenta el finan-
ciamiento para otros aspectos del procedimiento. Por otra parte, también solicitd
que los arbitros pudieran requerir informacion adicional sobre el contrato entre los
interesados.*

Costa Rica propuso varios cambios en la redaccion, con eje en la transparencia
del procedimiento. Asi, sugirié cambiar la ubicacién de la regla, porque no se rela-
cionaba con la constituciéon del tribunal y eliminar la primera oracién del inciso 1.

32 [dem, 167.

33 Philip Morris Brands Sarl, Philip Morris Products S.A. and Abal Hermanos S.A. v. Oriental Republic of Uruguay
(ICSID Case No. ARB/10/7). Ver también infra nota n°40. Un comentario en Magdalena Bas Vilizzio, Hacia la
soberania regulatoria. Proteccion del espacio de politica publica y solucidn de controversias inversor-Estado, 12
ed. (Montevideo: UDELAR, 2023), 57.

34 Primer Compendio, 169-170.

35 “Notificacion de Financiamiento por Terceros (1) A efecto de completar la declaracién del arbitro requerida por
la Regla 18(3)(b), una parte presentara una notificacién por escrito revelando el nombre de cualquier tercero
de quien dicha parte, su afiliada o su representante haya recibido fondos o un apoyo equivalente para la
interposicion de o defensa en un procedimiento (“financiamiento por terceros”). (2) El tercero al que se refiere el
parrafo (1) no incluye al o la representante de una parte. (3) La parte enviara la notificacion a la que se refiere
en el parrafo (1) al 0 a la Secretario(a) General al momento del registro de la solicitud de arbitraje o, en su caso,
inmediatamente después de concluir el acuerdo de financiamiento si sucede después del registro. La parte
comunicara inmediatamente al o a la Secretario(a) General cualquier cambio en el contenido de la notificacién.”
ICSID, Proposals for Amendment of the ICSID Rukes, Working Paper #2 - Volume 1, March 2019, 20-23.

36 Segundo Compendio, 65.
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Asimismo, propuso incorporar un inciso mediante el cual el tribunal pudiera requerir
informacién para determinar si existia un conflicto de intereses, si el financiador cu-
briria los costos de una decision adversa, si el financiador imponia restricciones para
alcanzar una solucidn negociada, o si existia cualquier otra circunstancia que pudiera
afectar negativamente el desarrollo del proceso.”

Guatemala propuso eliminar la palabra “equivalente” en la nueva redaccién del
inciso 1, asi como también incorporar un inciso adicional mediante el cual la revela-
ciéon voluntaria del financiamiento fuera considerada como un factor determinante de
buena fe.*

Por otra parte, el comentario conjunto de Chile, Colombia, Costa Rica, México
y Perti expresé su apoyo a la inclusién de esta regla. Sin embargo, criticaron el al-
cance limitado del inciso 1, ya que revelar el financiamiento podia impactar en otros
aspectos del procedimiento, no relacionandose exclusivamente con las declaraciones
exigidas a los arbitros. Asimismo, consideraron que no todos los aspectos del acuer-
do de financiamiento deberian ser revelados, de ahi que el tribunal pudiera exigir
informacién adicional, por ejemplo, la naturaleza del financiamiento, las previsiones
ante un posible laudo adverso y la posibilidad del financiador de vetar una solucién
negociada.*

Uruguay pidi6 modificar la definicion esbozada, distinguiendo entre aquellos
financiadores que obtenian un rédito econdmico de su actividad de las organizacio-
nes filantrdpicas que realizan donaciones.® Por altimo, apoy? la idea de revelar mas
informacién y no sélo el nombre del financiador y su domicilio, sin que esta accién
implicara violar la confidencialidad de un acuerdo entre particulares.

2.3.3. Tercer Compendio

En el documento a comentar la regla de interés fue renumerada en el catorceavo lugar,
ubicacién que mantuvo en el texto final.*!

Panamd solicité que se aclarara que la notificacién del financiamiento debe-
ria ser en forma escrita y que la obligacién fuera continuada, no sélo al inicio del
procedimiento. Por ultimo, sugirié agregar un inciso para plasmar las facultades

37 idem, 66-67.
38 idem, 67-68.
39 idem, 69-70.

40 En el Primer Compendio, 170, Uruguay explicd que, en el contexto del procedimiento arbitral planteado por Philip
Morris, el pais recibi6 una donacién de la fundacion Bloomberg, en apoyo a sus politicas de control del tabaco,
que fue realizada de forma transparente y publica, no presentandose ningtin conflicto de intereses. Conforme
Eric De Brabandére and Julia Lepeltak, “Third Party Funding in International Investment Arbitration”, ICSID
Review 27 (2012): 383, este tipo de acciones deberian ser calificadas como donaciones y no como acuerdos de
financiamiento.

41 La redaccion actualizada se encuentra en ICSID, Proposals for Amendment of the ICSID Rukes, Working Paper
#3 - Volume 1, August 2019, 37.
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discrecionales del tribunal para requerir el revelamiento de mas datos acerca del
tema de interés.*?

Chile destaco que existia consenso entre los participantes para que la notificacion
incluyera datos adicionales de quien brinda el financiamiento y para que el tribunal
pudiera requerir informacién adicional. En este sentido, apoyd una “revelacién par-
cial” del acuerdo y enumerd algunos de los items que podrian ser informados.*

Colombia hizo un comentario acerca del objetivo de la notificacién, que excedia
el posible conflicto de intereses. Asi, advirtio que se vinculaba también con la asuncion
de costos y el posible veto del financiador a una solucién negociada. Por ello, insisti6
en que el tribunal deberia contar con la potestad de requerir la revelacién de mas datos
acerca del convenio. Seguidamente, propuso una nueva redaccién de la regla 14, que
reflejara sus aportes.*

Costa Rica efectud tres propuestas con relacion a la redaccion de la regla 14,
dirigidas a garantizar que el tribunal pudiera requerir mas informacién a la parte
financiada, incluir datos de la estructura corporativa y la potestad de considerar ese
financiamiento al momento de decidir una posible garantia por costos y la imposicién
de los gastos del proceso.*

Por tdltimo, Paraguay insistié en la necesidad de exigir mayor informacién, en
particular, los datos del financista y su domicilio, los términos del financiamiento y
cualquier cambio posterior que se produjera en el convenio. Asimismo, coincidié con
otros Estados en la necesidad de dotar al tribunal de la potestad de requerir mayor
informacion. Finalmente, propuso que se incluyera una sancién en caso que no se
brindara toda la informacion o que fuera falsa.*

2.3.4. Cuarto y Quinto Compendio

En ambos documentos los aportes iberoamericanos, asi como los de todos los partici-
pantes en general, fueron mds limitados, ya que el texto de las reglas entraba en la fase
final para su adopcion.*’

Se destaca la contribucién de Chile, quien expuso sus nuevas propuestas sobre la
base de tres ejes conceptuales. Primero, que la divulgacién deberia incluir al beneficia-
rio final del tercero financiador y su estructura societaria. Segundo, sugiri6 eliminar el

42 Tercer Compendio, 18.

43 {dem, 19-20. Adicionalmente, un conjunto de nueve Estados, incluyendo a Chile, sugirieron cambios en la redaccién
(Tercer Compendio, 18-19).

44 Tercer Compendio, 20.
45 idem, 20-21.
46 [dem, 21-22.

47 Los cambios introducidos a la regla en cada etapa se pueden encontrar en ICSID, Proposals for Amendment of
the ICSID Rukes, Working Paper #4 - Volume 1, February 2020, 37-38; e ICSID, Proposals for Amendment of the
ICSID Rukes, Working Paper #5 - Volume 1, June 2021, 35.
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segundo inciso de la regla propuesta, ya que excluia indebidamente de la obligacion de
notificar al representante de una parte que actuara también como financiador. Tercero,
propuso cambiar el dltimo inciso, eliminando la referencia a la Regla 36, inciso 3, que
regula la evidencia en el procedimiento arbitral, asi como también la expresion “si lo
considera necesario”. En opinién de Chile, la posibilidad de los arbitros de requerir
la divulgacién de informacién adicional deberia surgir del normal ejercicio de sus
potestades jurisdiccionales.*®

Costa Rica insisti6 con la enmienda del inciso 1 para requerir la divulgacién de
la estructura corporativa. Asimismo, sefialé que era una decision discrecional del tri-
bunal solicitar informacion adicional y que debia evitarse el “criterio de la necesidad”
(reflejado en la expresion “silo considera necesario”).*

Por ultimo, la Unién Europa y sus miembros plantearon criticas a la redaccién
del inciso 1, insistiendo en que debia hacerse referencia al beneficiario final (ultimate
beneficial owner), tal como habian mencionado en aportes anteriores. Esta particu-
laridad permitiria garantizar la transparencia cuando el financiador no fuera una
persona humana y, asimismo, frente a la posibilidad de acuerdos de financiamiento
complejos.®

II1. Analisis de la Regla aprobada

Una vez expuestos los debates acerca de la actual Regla 14, titulada “Notificacién de
Financiamiento por Terceros’, y teniendo en cuenta la transcripcion realizada en la
Introduccion, corresponde efectuar un comentario acerca de su redaccion.

La Regla se desarrolla en cuatro incisos: el primero imponiendo la obligacién de
notificar y aportando una definicién amplia de su objeto; el segundo, el momento en
que debe formalizarse la presentacion para informar la existencia de un acuerdo de
financiamiento; el tercero, la obligacién del Secretario General del CIADI de remitir
dicha presentacion a las partes y a los arbitros; y el cuarto, la potestad del tribunal para
requerir que se amplie la informacién aportada.

La redaccion refleja parcialmente las posiciones planteadas durante el anélisis
del proyecto y el intercambio de comentarios. Como fuera mencionado, la mayoria
de los paises iberoamericanos y la Unién Europea apoyaron la inclusion de esta nue-
va Regla, que reconoce la existencia del financiamiento como una practica frecuente
en el arbitraje internacional. La posicion extrema que buscaba su prohibicion, como
planteé Argentina, fue rechazada. Asimismo, es interesante destacar que en los
comentarios de los particulares también se plantearon posiciones divergentes. Asi,

48 Cuarto Compendio, 20, 21y 22.
49 dem, 22, y Quinto Compendio, 11.
50 Quinto Compendio, 12-13.
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algunas organizaciones e instituciones apoyaron la inclusiéon de esta regla, propo-
niéndose cambios en la propuesta original.*! Por el contrario, los arbitros, estudios
juridicos especializados y firmas vinculados con el ambito financiero se mostraron
opuestos o, al menos, cautelosos. En términos generales, recordaron que el finan-
ciamiento para los litigantes era una practica frecuente y perfectamente legitima.
Asimismo, advirtieron que el Estado reclamado podria usar la informacién que
obtuviera del acuerdo de financiamiento para ejercer una presion indebida sobre el
reclamante financiado.*

Ahora bien, una vez admitida su incorporacién al plexo normativo de los
arbitrajes bajo el CIADI, se estipula que es una obligacién de la parte financiada in-
formar estos extremos, ya sea desde el inicio de las actuaciones o cuando se acordara
el financiamiento, si esta dltima fecha es posterior. De esta manera, se evita que la
existencia del acuerdo con un tercero ajeno al procedimiento se mantenga secreta,
pudiendo generar sospechas hacia las reales intenciones de la parte financiada,
asi como también prevenir posibles incompatibilidades y cuestionamientos hacia
los arbitros. En tal sentido, la Regla 14, inciso 3, prevé la obligacién del Secretario
General de informar a las partes y a los arbitros y, con relacién a estos tltimos,
dicha notificacién permite completar, de ser necesario, la declaracién acerca de su
independencia e imparcialidad.”

Al igual que todas las reglas procedimentales, la obligacién de notificacién recae
por igual en cualquiera de las partes en el arbitraje, sea inversor o Estado. No obstante,
como ya indicamos previamente, en la practica sélo los primeros serian los habituales
usuarios de este tipo de recursos. Compartimos la opinién de Uruguay, quien sefial6
que los Estados obtienen su financiamiento a través de un presupuesto publico, situa-
cién diversa del ambito empresarial.*

51 Por ejemplo, el China Council for the Promotion of International Trade y el Centro Study Third Party Funding
(Primer Comentario, 177-178 y 179-181, respetivamente) y el International Institute for Sustainable Development
(Segundo Comentario, 73-74).

52 Asi, Charles Brower expreso que el financiamiento por terceros no tenia intenciones maliciosas, pero si
podria serlo el uso de dicha informacién en contra del reclamante. Adicionalmente, rechazé la vinculacion
entre el financiamiento y la garantia por costos (Primer Compendio, 171). El estudio Burford Capital expres6
que era el principal financista en materia de litigios por inversiones y consideraba que la regla propuesta
era innecesaria, pudiendo subsumirse en una declaracién de los arbitros, advirtiendo acerca del posible
conflicto de intereses (Primer Compendio, 172-176). Vannin Capital, institucion financiera, expresé que
las connotaciones negativas acerca del financiamiento estaban basadas en premisas erréneas (Primer
Compendio, 190-194). En forma concordante, otros comentaristas que remarcaron que esta clausula era
innecesaria fueron James Clanchy y Woodsford Litigation Funding Limited (Primer Compendio, 184 y 194-
196, respectivamente).

53 Regla 19. Aceptacion del nombramiento. (...) 3) Dentro de los 20 dias siguientes a la recepcion de la solicitud
de aceptacion de un nombramiento, la persona nombrada debera: (...) (b) proporcionar una declaracién firmada
en la forma publicada por el Centro, en la que indique cuestiones tales como la independencia, imparcialidad,
disponibilidad del arbitro y su compromiso de mantener la confidencialidad del procedimiento.

54  Primer Compendio, 169-170.

69



70

REIB Vol.19.Ne. 2 (2025), pp. 54-75
Doi: https://doi.org/10.20318/reib.2025.10062. ORCID: 0000-0001-7414-0311

Una de las diferencias de mayor interés entre el proyecto original y la Regla apro-
bada se encuentra en el inciso 4, incorporado como consecuencia de los insistentes
pedidos de los comentaristas. Casi todos los paises iberoamericanos sefialaron que
debia aportarse informacion sustancial acerca del financiamiento, no solo el nombre
y direccién del financiador, como plantea el inciso 1. Si bien no hubo una posicién de
consenso respecto a solicitar que se divulgara la totalidad de las clausulas del acuerdo,
muchos paises arguyeron que el tribunal deberia tener la potestad de exigir acceso a
informacion especifica, por ejemplo, si el financiador se reservaba el derecho de vetar
una solucién negociada. En el mismo sentido, los comentaristas también advirtieron
que el alcance de la financiacion podia impactar en el establecimiento de una garantia
por costos (previsto en la Regla 53), de ahi que el revelamiento de informacién adicio-
nal redundaria en una mayor transparencia del arbitraje.

Alejandose de estas posiciones, el primer inciso de la Regla 14 estipula una obli-
gacion de contenido limitado, exigiendo informar por escrito el nombre y direccién
del financiador v, si este Gltimo es una persona juridica, también los nombres de las
personas y entidades que la poseen y controlan. Una primera observaciéon que amerita
este inciso es que, en la practica cotidiana de los negocios, la informacion acerca del
verdadero financiador no siempre resultard veraz. Alcanza con un conglomerado de
sociedades comerciales, todas conectadas entre si, para que s6lo una de ellas figure en
el acuerdo de financiamiento, sin que se revele los datos de la verdadera entidad con
interés en el litigio.

Los datos escuetos requeridos en el inciso 1 son equilibrados con el inciso 4, al
otorgar al tribunal la potestad de requerir informacién adicional, vinculdndose con la
Regla 36, referida a los principios generales en materia probatoria.” Por ldgica, esta
potestad es discrecional, de ahi que los arbitros podran ejercerla de acuerdo con las
circunstancias del litigio especifico. Los precedentes de esta Regla son disimiles y, por
lo general, en muy contadas ocasiones los arbitros ordenaron la revelacién del acuerdo
de financiamiento en su totalidad.*

De esta manera, la Regla 14 refleja parcialmente los planteos realizados por
los comentaristas, alejandose de las propuestas que exigian una amplia o completa
revelacion de informacién. En forma comparativa, es dable senalar que el proyec-
to en debate en la Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional detalla en su clausula 12, inciso 3, la informacion adicional que podria

55 La Regla 36, inciso 3, estipula: “El Tribunal podra requerir a una parte que presente documentos o cualquier otro
medio de prueba si lo considera necesario en cualquier momento del procedimiento.”

56 Kirstin Dodge, Jonathan Barnett and Lucas Macedo, “Can Third-Party Funding Find the Right Place in Investment
Arbitration Rules?”, Kluwer Arbitration Blog, January 31 (2022). https://arbitrationblog.kluwerarbitration.
com/2022/01/31/can-third-party-funding-find-the-right-place-in-investment-arbitration-rules/ , y Eken, Third-Party
Funding in Investment Arbitration..., 213, en particular, las referencias a los casos EuroGasinc and Belmont
Resources Inc v Slovak Republic (ICSID Case No ARB/14/14), South American Silver Limited v. Bolivia (PCA
Case No. 2013-15), Muhammet Cap & Sehil Inssaat Endustri ve Ticaret Ltd Sti v Turkmenistan (ICSID Case No
ARB/12/6) y Mohamed Abdel Raouf Bahgat v. Egypt (PCA Case No. 2012-07).
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requerir el tribunal, por ejemplo, los términos del acuerdo y sus condiciones, o si el
tercero que aporta financiacion acepta hacerse cargo de una eventual condena en
costas.”’

En este sentido, se impone realizar unas consideraciones adicionales respecto
de la confidencialidad, que habia sido mencionada por varios Estados en los debates
del proyecto regulatorio. La Regla intenta mantener un delicado equilibrio entre dos
aspectos potencialmente contradictorios, ya que, a la transparencia exigida a las con-
ductas publicas, y teniendo en cuenta que los Estados son los principales demandados,
se opone la necesidad de preservar ciertas cuestiones estrechamente vinculadas con
los negocios empresariales.

En términos amplios, hay dos ejes en los cuales se centran los cuestionamientos
al exceso de reserva y, como contrapartida, la necesidad de imponer una obligacién
estricta de divulgar todo el contenido del acuerdo de financiamiento: la posibilidad
de imponer una garantia por costos al reclamante financiado y la advertencia de
posibles incompatibilidades o conflictos de intereses. El primer eje ya fue identificado
en parrafos anteriores, dado que fue objeto de una Regla especifica. Ahora bien, los
desafios éticos respecto del segundo eje son evidentes, como explica Scherer con un
ejemplo concreto: en el arbitraje Al una de las partes es financiada por el financiador
F y el presidente del tribunal es X. Ahora bien, X también se desempefia como asesor
de la parte reclamante en el arbitraje A2, sin relacién con el primero. Este segundo
procedimiento también es financiado por E Asi, dado que los honorarios de X en
A2 son pagados por E es inapropiado para X actuar como arbitro en Al, ya que se
encuentra afectada su imparcialidad e independencia.®®

Por el momento no existe una solucion univoca. La mayoria de los autores re-
ferenciados en este trabajo expresan la necesidad de revelar la existencia del financia-
miento tanto a las partes litigantes como a los arbitros. No obstante, hay discrepancia
acerca de la mayor o menor amplitud de la informacién que se divulgaria. Por ello,
las simples exhortaciones a una conducta ética por parte de los Estados, empresas e
individuos involucrados en el procedimiento arbitral parecerian no ser suficientes en
el mundo de los negocios e inversiones.

Como contrapartida a la general percepcion positiva de la Regla en estudio, la
redaccion final no previd sanciones especificas para el incumplimiento, como habian

57 Organizacion de las Naciones Unidas, Comisién de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional,
Grupo de Trabajo Ill: Reforma del sistema de solucién de controversias entre inversionistas y Estados, 8 de julio
de 2024, documento A/CN.9YWG.IlIWP.244 - Posible reforma del sistema de solucién de controversias entre
inversionistas y Estados (ISDS): Proyecto de disposiciones sobre cuestiones procesales y transversales, pp. 8-9.
Argentina también planted en este foro su rechazo a la figura del financiamiento de terceros, conforme https://uncitral.
un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/written_comments_argentina_section_a_eng.pdf .

58 Maxi Scherer, “Third-party funding in international aribtration: Towards mandatory disclosure of funding
agreements?”, en Third-party Funding in International Arbitration, ed. por Bernardo M. Cremades y Antonias
Dimolitsa (International Chamber of Commerce, 2013), 97.
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solicitado algunos comentaristas.” Esta falta de previsién no impediria que, frente
a una inobservancia, los drbitros decidieran suspender el procedimiento hasta que
la omision fuera subsanada. Asimismo, y aplicando las amplias potestades previstas
en la Regla 53, incisos 3 y 4,% el tribunal podria ordenar inmediatamente una ga-
rantia por costos, si existen sospechas fundadas de la incapacidad econdmica de la
parte reclamante." A diferencia de la notificacién de financiamiento por terceros, el
incumplimiento de la obligacién de garantizar prevé expresamente una sancion en
el inciso 6 de la Regla, cual es la posibilidad de suspender e incluso descontinuar el
procedimiento.

Otra posible consecuencia de la falta de notificacidn, si el tribunal considera
que no se produjo una afectacién grave al procedimiento, podria ser la imposiciéon
de costas en forma diferenciada, en perjuicio de la parte financiada. El fundamento
juridico puede hallarse en los poderes discrecionales de los arbitros en este aspecto,
salvo acuerdo en contrario de las partes (Convenio, articulo 61, inciso 2, y Regla 52).

Por ultimo, si la existencia de un financiamiento por terceros se conociera en una
etapa avanzada del procedimiento, o incluso después de notificado el laudo, la parte
afectada podria invocar esta circunstancia como causal de anulacion, en los términos
del articulo 52 del Convenio.®®

Observaciones finales

Los nuevos reglamentos del CIADI, y en particular las Reglas de Arbitraje, son un
reflejo de la evolucion en la tortuosa relacion entre los Estados y las empresas en el
campo de los negocios internacionales y de las inversiones.

59 Entre ellos, Argentina, Colombia, Espafia y Paraguay (Primer Compendio, 158-159, 157-158 y 167, y Tercer
compendio, 21-22, respectivamente).

60 Estos incisos disponen: “(3) Al determinar si ordena a una parte que otorgue una garantia por costos, el Tribunal
debera considerar todas las circunstancias relevantes, incluyendo: (a) la capacidad que tiene dicha parte para
cumplir con una decision adversa en materia de costos; (b) la voluntad de esa parte de cumplir con una decisién
adversa en materia de costos; (c) el efecto que pudiera tener el otorgar dicha garantia por costos sobre la
capacidad de dicha parte para seguir adelante con su demanda o demanda reconvencional; y (d) la conducta de
las partes. (4) El Tribunal considerara toda la prueba presentada en relacién con las circunstancias previstas en
el parrafo (3), incluyendo la existencia de financiamiento por terceros.”

61 No obstante, en los escasos antecedentes en los cuales se requirid una garantia por costos en conexion con
la existencia de un financiamiento por terceros, no hubo una aceptacién automatica por parte de los arbitros,
sino que se tuvieron en cuenta todas las circunstancias del litigio, cfr. Eken, Third-Party Funding in Investment
Arbitration..., 80.

62 Con relacién al financiamiento de terceros y la distribucion de costas, ver De Brabandére and Lepeltak,
“Third Party Funding in International Investment Arbitration”, 388-393; y Didem Kayali, “Third-Party Funding in
Investment Arbitration: How to Define and Disclose It", ICSID Review 38 (2023): 136.

63 En forma coincidente, Santiago Theoduloz, “Third Party Funding’; su relevancia e influencia actual en el mundo
del arbitraje internacional”, Revista de Derecho de la Universidad Catolica del Uruguay 20 (2019): 178.
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Durante mas de cinco décadas se propusieron cddigos de conducta o estandares
de obligaciones dirigidos a las corporaciones, dado que adoptar una convencién
internacional con amplia aceptacion de los Estados resultaba ilusorio. Sin embargo,
ninguna de estas reglas proyectadas, o incluso aprobadas, tuvieron la suficiente efec-
tividad para disipar los resquemores de los Estados hacia las empresas, con particular
preocupacion por aquellas transnacionales.

Por este motivo, entendemos que las Reglas de Arbitraje aportan una visiéon
pragmatica en esta dicotomia de intereses estatales y empresariales, en el campo espe-
cifico de su aplicacidn, las inversiones extranjeras. Asi, las Reglas establecen exigencias
procesales, formalmente asignadas a ambas partes en el procedimiento arbitral, pero
que, en la practica, estan orientadas a generar un escrutinio sobre la actividad empre-
sarial. En particular, la obligacién de notificar el financiamiento por terceros ajenos al
arbitraje refleja el interés estatal en exigir una rendicién de cuentas a las empresas, con
dos objetivos primordiales. Primero, aumentar la transparencia de los procedimientos
de solucién de controversias, evitando que un grupo no muy numeroso de arbitros,
vinculados con el ambito bancario y financiero, provoquen una injerencia indebida
en la esfera regulatoria estatal. Y segundo, actuar como un freno a reclamaciones con
poco sustento, que s6lo buscan obtener resarcimientos econémicos a partir del litigio
(“industria del juicio”, como se la conoce coloquialmente).

Ahora bien, la Regla 14 puede ser observada bajo la luz de un conjunto de
disposiciones que comparten su fundamento (escrutinio a las empresas) y objetivos
(transparencia y limites a las reclamaciones). Entre ellas, la ya mencionada Regla 53,
referida a la garantia por costos, que introduce un elemento con ciertos antecedentes
en la practica de los arbitrajes del CIADI, ya sea como figura auténoma o como res-
puesta a un pedido de medidas provisionales.

En este contexto, es posible plantear una conjetura, con las limitaciones propias
de los indicios disponibles.

El Centro fue creado con el objetivo de dotar de una herramienta de solucién
de controversias a los Estados y a los inversores, con particular énfasis en estos tl-
timos. Con plazos procesales acotados, la idea subyacente en el Convenio (y en sus
primeros reglamentos) era la eficiencia en la gestion del diferendo y la rapidez en su
solucion. En forma ilustrativa, desde la notificacion del inicio del procedimiento y
hasta la comunicacién del laudo se podia estimar que el procedimiento se extenderia
por tres o cuatro anos. Esta circunstancia fue uno de los factores para que se sumaran
al mecanismo previsto por el Centro primero los Estados exportadores de inversiones
y con el tiempo también los paises receptores.

Sin embargo, hay un dato numérico que no puede pasar inadvertido. Las Reglas
de Arbitraje del CIADI, adoptadas por primera vez en el afio 1967, constaban de
cincuenta y seis clausulas, cantidad que se reiterd en las enmiendas de 1984, 2002 y
2006. En contraposicion, las Reglas aprobadas en 2022 elevan ese nimero a ochenta y
seis. Este guarismo es elocuente del procedimiento arbitral actual, en el cual pueden
interponerse una diversidad de planteos, alegaciones y solicitudes. Cada peticiéon debe
ser transmitida a la contraparte y considerada por los arbitros. Las respuestas deben
registrarse en Ordenes procesales o decisiones equivalentes. Asi, la complejizacion
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del procedimiento arbitral tiene como consecuencia inevitable un incremento en su
duracion.

No hay dudas de que muchos Estados ven favorablemente esta renovada regla-
mentacion del arbitraje, mas similar ahora a un cédigo de procedimientos de las cortes
y tribunales domésticos. Por el contrario, es dable suponer que las empresas inversoras
expresaran su rechazo, por el progresivo incremento en los tiempos de litigio, los
mayores gastos y la prolongacion de las controversias.

En el mediano plazo, esta situacion podria derivar en una reduccion lenta pero
constante de las solicitudes de arbitraje ante el CIADI. Las controversias podrian
tramitarse bajo otros reglamentos menos formales y mas expeditivos, o al amparo de
otras instituciones. En una visién mas dramdtica, quizas podria preverse una disminu-
cion en el flujo de inversiones hacia Estados con menos seguridad juridica, dado que
las empresas inversoras habrian perdido la opcion del Centro como una herramienta

favorable a sus intereses.

En ese punto de inflexidn, serdn los propios usuarios del Centro quienes deberan
resolver el camino a seguir, buscando un nuevo equilibro en sus relaciones que, como
calificamos previamente, nunca dejaran de ser tortuosas.
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