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1 Introduccion.

Un componente que cobré significativa
importancia dentro de la planificaciéon politica del
gobierno durante la década de los noventa fue la
inversién privada. Actualmente, son numerosos los
proyectos que se han desarrollado gracias a las
facilidades provenientes de las reformas estructurales
planteadas por el gobierno de comienzos de los
noventa. Facilidades que fueron promovidas como
consecuencia de un cambio de visién del gobierno, en
comparacién con gobiernos anteriores”, ante la sincera
necesidad de contar con el apoyo de la inversion
privada tanto nacional como extranjera para lograr
implementar las politicas de reactivacién econémica
que desde hacia tiempo demandaban los distintos
sectores productivos de nuestro pais y que la falta de
recursos del Estado, unido a una concepcidn
exageradamente paternalista de los gobiernos de turno,
imposibilitaba su satisfaccién.

Asi, son muchos los logros que hemos podido
apreciar en los sectores minero, energético, industrial,
de hidrocarburos, de comunicaciones y en el financiero,
en donde el aporte del capital privado ha sido

indispensable para mejorar la infraestructura fisica y
econdmica de nuestro pais, no sélo para el bien de
nuestra politica interna con respecto a las politicas de
empleo y de reactivacion econdmica, sino para el bien
de una imagen solida y confiable de nuestro pais en el
mercado internacional, imprescindible en estos tiempos
en que la globalizacién ha hecho que paises en vias de
desarrollo, como el nuestro, se vean en una innegable
relacion de dependencia con la comunidad
internacional.

Si tomamos en cuenta que, citando a Roberto
Dromi, “el nuevo derecho es la respuesta ante una
distinta y renovada realidad politica y econémica (...)
el derecho es ‘seguridad juridica integrada’ y, en su
versidon sobreviniente, ante circunstancias nuevas,
requiere la completividad (sic) juridica adecuada,
proporcionada a la ‘medida de Ia realidad’®”, nos
daremos cuenta que la legislacion sobre inversion
extranjera responde cabalmente a esta nueva
concepcién del Derecho, como marco eficaz de
regulacién de necesidades relacionadas con la realidad
politica, social y econdmica que atraviesa nuestro pais.

A pesar que fue recién a partir de la década de los
90 que se hicieron efectivas estas medidas destinadas

(1) Como se desprende del titulo del presente articulo, la intencién del presente trabajo no es comparar la legislacién vigente en materia
de inversién extranjera con legislaciones anteriores para demostrar los logros y el cambio producido en la posicién adoptada por el
gobierno frente a la misma; 1o que se pretende es simplemente dar una descripcién de la regulacién vigente y analizar su idoneidad

después de una década de su implementacion.

(2) DROMLI, Roberto. Derecho Adininistrativo. 4ta.ed. Buenos Aires: Ediciones Ciudad Argentina, 1995. p.22.
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a promover la inversion extranjera y la libertad de
acceso al mercado peruano, la intencién de establecer
un mercado comun sin barreras comerciales tuvo su
primera experiencia en el afio 1969, cuando los
diversos paises que conforman la comunidad andina,
frente a los problemas surgidos por la competencia de
atraer inversién y las consecuencias derivadas de esta
competencia, como “desnacionalizar” las empresas
nacionales y “‘transgredir” la economia nacional,
motivaron la formacién del Pacto Andino, junto con
Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador y Venezuela, con
el objetivo de armonizar politicas comunes en lo
referido a la atraccién de inversion extranjera y al
cambio de mentalidad que deberia orientarse en el
sentido de entender dicha inversion extranjera como
beneficiosa para la produccién nacional y como
complementaria de la inversién privada nacional. Sin
embargo, el acuerdo al que llegaron con respecto a las
pautas de conducta a ser tomadas frente a la formacién
de un mercado comin, plasmado en la Decisién 24,
no reflejé la real exigencia de los sectores productivos
y econdmicos del drea. El tratamiento que se le dio a
los capitales extranjeros se ubicé dentro del marco legal
de una politica controlista y discriminatoria frente a
estos capitales, razon que llevé a Chile al posterior
retiro del Pacto Andino en el afio 1976, no obstante su
posterior retorno a dicho bloque econémico.

La conjugacién de politicas eminentemente
nacionalistas, junto con la diferencia en el tratamiento
de los capitales nacionales, regionales y extranjeros,
fueron las causas directas de las posiciones restrictivas
de los diversos gobiernos de la época frente a los
inversionistas extranjeros.

Asi, los criterios que adopté la Decision 24® se
orientaron sobre la base de diversos puntos especificos
acordes con una politica comunitaria frente a la
inversion extranjera, como son: el registro obligatorio
de la inversidon extranjera frente a la autoridad
competente; la no autorizacién de la inversién
extranjera en ciertas actividades “adecuadamente”
atendidas, otorgando a cada Estado la potestad de
reservarse ciertas actividades (vale decir, monopolios
estatales); la restriccion impuesta a las empresas

extranjeras para adquirir empresas nacionales
existentes, con el objeto de buscar impedir la
“desnacionalizacién” de las empresas, salvo en casos
excepcionales, como por ejemplo, que la empresa
nacional se encuentre en estado de quiebra; la
limitacién en la forma de hacer efectiva la inversion
extranjera a dinero en efectivo, bienes y equipo; la
limitacién en la forma societaria para las empresas
constituidas con capital extranjero a sociedades por
acciones, debiendo gozar siempre de una participacion
determinada de capital nacional; las limitaciones en
cuanto a los derechos econémicos y financieros de las
empresas extranjeras, como las restricciones a los
regimenes del retiro o reexportacién, utilidades,
reinversion, acceso al crédito interno y al mercado
ampliado, es decir, al mercado comin andino; y la
existencia de control estatal reflejado en los términos,
condiciones, celebracion y ejecucién de los contratos
de transferencia tecnoldgica (vale decir, transferencia
de marcas y patentes).

Posteriormente, en vista que los resultados no
fueron los esperados, surgieron nuevos acuerdos de
regulacion de la inversidn extranjera, plasmados en
las Decisiones 220 y 291, que fueron reflejando un
paulatino cambio en la concepcidn de la real necesidad
e importancia de los gobiernos de la zona andina de
contar con un marco regulatorio que no sélo elimine
cualquier tipo de restriccion al acceso de la inversién
privada extranjera, sino que promueva dichas
inversiones con el objeto de satisfacer las demandas
econdmicas y productivas de sus respectivos pueblos,
manteniendo el registro obligatorio de la inversién
extranjera frente a la autoridad competente, pero
otorgando plena libertad en cuanto a las actividades
en las cuales se realizara la inversion; total libertad en
la adquisicién de empresas nacionales existentes;
ausencia de limitaciones en la forma de hacer efectiva
la inversi6n extranjera (incluyéndose diversas maneras,
como cesioén de créditos o inversién en intangibles,
frente a los medios convencionales de inversién en
dinero en efectivo, bienes y equipo); total libertad en
la forma societaria adoptada por las empresas
constituidas con capital extranjero y ausencia de

(3) Como yalo refiriera en el primer pie de pagina, si bien la intencidn del presente articulo no es comparar el tratamiento que actualmente
se le da a la inversidn extranjera frente a anteriores regulaciones, resulta muy til conocer el marco existente que antecedié a la
reforma legislativa en materia de inversion extranjera para entender la razén por la cual actuaimente estd en auge el tema tratado y
darse cuenta de la real importancia que tiene para el desarrollo de nuestro pafs, como expresion de la realidad econdmica, politica y

social actualmente vivida.
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restricciones que limiten los derechos econdmicos y
financieros de las empresas extranjeras.

Conjuntamente con este cambio de visién respecto
al tratamiento de la inversion extranjera, el gobierno
peruano comenzé a delinear una suerte de marco
regulatorio basado en diversos criterios rectores que
reflejen una posicién indiscutiblemente abierta del pais
frente a toda intencién de inversion extranjera (ya no
relacionada sélo al Pacto Andino, sino a nivel mundial)
orientada hacia el mismo.

Criterios como crear las condiciones necesarias
para el desarrollo de la inversién privada en los
diversos sectores productivos (agrario, minero,
pesquero, industrial, infraestructural), con especial
atencién a la actividad exportadora; perfeccionar los
mecanismos de interaccién de mercados en el nivel
sub-regional e internacional en general, buscando el
mayor beneficio de las exportaciones nacionales;
eliminar las practicas monopélicas, controlistas y
restrictivas de la libre competencia en la produccion
de bienes y prestacion de servicios, permitiendo que
la libertad de empresa se desenvuelva procurando el
mayor beneficio de los usuarios; defender la limpieza
y correccion en las operaciones de comercio exterior;
y defender los derechos del consumidor, fueron el eje
fundamental de la delegacién por parte del Congreso
de la Repiblica al Poder Ejecutivo de facultades
legislativas que versaron sobre diversos temas, entre
los que se incluyeron, ademds del crecimiento de la
inversion privada, la pacificacién nacional y el fomento
del empleo™.

A raiz de esta delegacién es que el Poder Ejecutivo
promulgd una serie de dispositivos legales que
actualmente constituyen la base de toda la regulacion
legislativa peruana en materia de inversion extranjera.

Adicionalmente, a esta regulacién se suma una
actitud pro-activa en relacién con la participacion en
mecanismos de integracion que posibilitan el acceso a
mercados ampliados, hacia los cuales podra acceder
el inversionista mediante el
aprovechamiento de sus recursos naturales y ventajas
competitivas.

extranjero

Asi pues, Peri es miembro de la zona de libre
comercio pactada a nivel andino que agrupa a Bolivia,
Colombia, Ecuador y Venezuela (Comunidad Andina

de Naciones) y que significa un mercado de 106
millones de habitantes.

Asimismo, Pert ha celebrado un acuerdo con Chile
para el establecimiento progresivo de una zona de libre
comercio. Y en pocos afos se espera que la Comunidad
Andina y MERCOSUR conformen una sola zona de
libre comercio sudamericana.

En relacién con el mercado norteamericano, la Ley
de Preferencia Comercial Andina (ATPA) beneficia el
comercio de 6,300 productos con arancel cero. En
cuanto a la Unién Europea, el Sistema General
Preferencial Andino establece aranceles cero para
productos pesqueros, agricolas y textiles para cuya
produccion el Perd presenta singulares ventajas.

Finalmente, nuestro pais se ha incorporado como
miembro del Foro de Cooperacién Asia Pacifico
(APEC), cuyo mercado totaliza casi el 50% de la
poblacion mundial, haciéndolo una visagra natural
entre las economias industrializadas del Asia y las
economias emergentes de Latinoamérica.

2 Regulacion de la inversiéon extranjera.

El Decreto Legislativo No.662, que aprueba el
régimen de estabilidad juridica a la inversion
extranjera, fue publicado con fecha 2 de setiembre de
1991 con el objeto de crear un clima favorable a las
inversiones extranjeras que contribuyan a la expansién
de la economia de la libre empresa en el pais,
disponiendo que tanto la inversidn extranjera como la
transferencia de tecnologfa son vitales para el
dinamismo econémico que se requiere imprimir al
desarrollo del pais como necesario complemento a la
inversién nacional, ademds de establecer que es
objetivo del gobierno remover los obstdculos y
restricciones a la inversion extranjera a fin de garantizar
la igualdad de derechos y obligaciones entre
inversionistas extranjeros y nacionales y también
otorgar un régimen de estabilidad juridica a los
inversionistas extranjeros mediante el reconocimiento
de ciertas garantias que les aseguren la continuidad de
las reglas establecidas.

En tal sentido, el referido dispositivo legal
promueve y garantiza las inversiones extranjeras
efectuadas y por efectuarse en el pais, en todos los

(4) Dicha delegacion provino de la promulgacién de la Ley No.25327, ley que delega en el Poder Ejecutivo facultades legislativas,

publicada con fecha 17 de junio de 1991.
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sectores de la actividad econdémica y en cualesquiera
de las formas empresariales o contractuales permitidas
por la legislacion nacional.

Todo proyecto normativo es
imprescindible que se encuentre
apoyado en una confiable situacion
politica, estable situacién econdémicay
solida situacion social, siendo ninguna
de ellas excluyente de las demas.

Asimismo, de manera general, el Decreto
Legislativo No.757, Ley Marco para el Crecimiento
de la Inversién Privada, de fecha 13 de noviembre de
1991, asi como el Decreto Supremo No.162-92-EF,
Reglamento de los Regimenes de Garantia a la
Inversion Privada, de fecha 12 de octubre de 1992,
complementan la regulacion practica y tedrica del
tratamiento a la inversion extranjera.

2.1 Concepto de inversion extranjera.

El articulo 1 del Decreto Legislativo No.662
(en adelante Ley de Inversion Extranjera) sefiala que
se considerard inversion extranjera a toda inversién
proveniente del exterior que se realice en actividades
econémicas generadoras de renta, sefialando, a
continuacion, de manera descriptiva, algunas de las
modalidades en que ésta podria hacerse efectiva.

Sin embargo, el referido dispositivo legal no
define expresamente lo que debe entenderse por
“inversién”. En tal sentido, segin la Real Academia
de la Lengua Espanola®™, inversion, al constituir accién
y efecto de invertir, constituye el empleo, gasto y
colocacion de caudales, entendiendo por caudales, todo
lo concerniente a “capital”.

De esta forma, tomando en cuenta la
connotacion eminentemente capitalista que encierra el
concepto “inversion”, las modalidades de inversion que
podrian efectuarse se restringen a todas las que
impliquen un aporte de capital, excluyéndose la
inclusién de ciertas modalidades consistentes en
prestaciones de trabajo u otras especies de servicios®

que no podrian ser incluidas en la categoria de
inversion extranjera, al no responder al criterio
anteriormente referido.

2.2 Modalidades de inversion extranjera.

Habrfa que partir de la idea que la Ley de
Inversion Extranjera describe la inversion extranjera
a través de una lista de modalidades por las cuales se
hace efectiva, enfocando su regulacién desde un punto
de vista objetivo, es decir, del acto que canaliza la
inversion. Ahora bien, cabe destacar la acertada
orientacién objetiva de la inversién extranjera que ha
dispuesto nuestro ordenamiento en tanto que no se
limitan las modalidades de inversién extranjera a las
seflaladas expresamente por la legislacion respectiva,
sino que se deja abierta la posibilidad de captar
cualquier otra modalidad de inversion extranjera, lo
que concuerda con la dindmica que encierra la
actividad econémica actual y que puede crear diversas
modalidades de inversidén no necesariamente
contempladas en un ordenamiento regulador de
modalidades de inversion en forma taxativa.

Asi, paralelamente a la descripcidn de ciertas
modalidades de inversién extranjera, como aportes de
propiedad en moneda libremente convertible o en
bienes fisicos o tangibles; inversiones en moneda
nacional provenientes de recursos con derecho a ser
remitidos al exterior; conversién de obligaciones
privadas con el exterior en acciones; reinversiones;
inversiones en bienes ubicados fisicamente en territorio
peruano; contribuciones tecnoldgicas intangibles;
inversiones destinadas a la adquisicién de titulos,
documentos, papeles financieros o certificados de
dep6sito bancario; recursos destinados a contratos de
asociacién en participaciéon o similares; nuestra
legislacion deja abierta la posibilidad de recibir otras
modalidades de inversién'”, como aportes en moneda
extranjera no convertible; capitalizacién de créditos
en moneda extranjera no convertible; inversion a través
de titulos de la deuda externa nacional; cesion de
créditos en moneda extranjera contra terceros; titulos
de la deuda piblica nacional, en moneda local; entre
otras modalidades que, si bien no han sido sefialadas

(5) Real Academia Espaiiola. Diccionario de la Lengua Espanola. 21a.ed. Madrid: Espasa Calpe, 1997. T.IL.
(6) Analisis reforzado en los argumentos de Guitlermo Cabanellas en: CABANELLAS DE LAS CUEVAS, Guillermo. Derecho de las
Inversiones Extranjeras. 2da.ed. Buenos Aires: Heliasta, 1982. p.107.

(7) Ibid: pp.82-116.

17 SB1IIOA 18 SN

255



Jaime Dupuy

ius et veritas 21

expresamente en la legislacion, son permitidas siempre
que respondan al sentido de inversiones provenientes
del exterior que se realicen en actividades econdémicas
generadoras de renta.

2.3 Registro de la inversion extranjera.
Como hiciéramos referencia en la introduccion
del presente articulo, existe la obligacién de que todo
concepto que se incluya dentro de la nocién de
inversion extranjera sea registrado ante el organismo
nacional competente, es decir, la Comision Nacional
de Inversiones y Tecnologias Extranjeras (CONITE).
Este registro tiene una simple funcién de control
de la inversién que ingresa al pais, no siendo necesaria
una autorizacién previa del Estado peruano para efectuar
la inversién, sino que ésta queda autorizada
automaticamente al momento de ser efectuada en el pafs.

2.4 Garantias otorgadas a los
inversionistas extranjeros.

Dentro del marco general dado por el Decreto
Legislativo No.757 (en adelante Ley Marco) y el
Decreto Supremo No.162-92-EF (en adelante el
Reglamento), en cuanto a la regulacion de la inversion
privada®, el Estado peruano reconoce a la inversion
extranjera como un medio vital para el desarrollo
econémico, estableciendo una serie de garantias y
derechos para los inversionistas extranjeros, entre los
que se deben mencionar los siguientes:

2.4.1 Reégimen actual econdmico.

Como consecuencia de la adopcidén de un
régimen de economia social de mercado plasmado en
la Constitucién Politica del Pert, el Estado peruano
ha implementado un sistema de garantias y libertades
que reducen al minimo cualquier intervencién que
pueda tener el Estado en el mercado y otorga plenas
libertades y facilidades para que los agentes
econdémicos, tanto nacionales como internacionales,
puedan moverse dentro de un mercado autoregulado.
En este sentido, el Estado promueve y garantiza la
libertad de iniciativa privada sefialando que “la
iniciativa privada es libre”, lo que significa que cada
persona tiene el derecho a desarrollar las actividades
econémicas que considere de su preferencia dentro de

la sociedad, desde luego cumpliendo las normas que
regulan dicha iniciativa. Sin embargo, estas normas
deben estar destinadas a canalizarlas, no a entorpecer
su accion.

Asimismo, se promueve y garantiza la libertad
de empresa, consistente en la posibilidad de crear
libremente personas juridicas dedicadas a actividades
lucrativas, en las distintas formas que ellas asumen; la
libertad de comercio, basada en la posibilidad de hacer
circular libremente bienes en la sociedad (comprar y
vender en el mercado); la libertad de industria,
consistente en Ja posibilidad de ejercer actividades
productivas o de servicios; la libre competencia,
consistente en la concurrencia de oferta y demanda en
el mercado con la menor interferencia de situaciones
extraias a ellas, a fin de que los valores de mercado
reflejen el punto de equilibrio entre una y otra, y sean
entonces estas condiciones las que rijan las relaciones
econdmicas; la libertad de contratacidén, como libertad
para garantizar que las partes puedan pactar
validamente segiin las normas vigentes al tiempo del
contrato, posibilitando la contratacién en las materias
que se deseen y de la manera que mejor parezca,
siempre que se respeten el orden piblico y las buenas
costumbres; la libertad de produccién de bienes y
servicios; la libertad de comercio exterior; entre otras.

2.4.2 Tratamiento igualitario.

Uno de los conceptos mds importantes que
consagra tanto la Constitucién Politica del Perd como
la Ley de Inversién Extranjera es el principio de
igualdad de tratamiento a los inversionistas extranjeros
respecto de los nacionales. En este sentido, se establece
que los inversionistas extranjeros y las empresas en
las que éstos participan tienen los mismos derechos y
obligaciones que los inversionistas y empresas
nacionales. Asimismo, se establece la libertad para
adquirir acciones de propiedad de inversionistas
nacionales.

2.4.3 Reexportacion de capital y libertad de
remesa de utilidades o dividendos y de
regalias.

Queda garantizado el derecho de los
inversionistas extranjeros a transferir al exterior, en

(8) Sibien ambas normas disponen un marco general para el crecimiento de la inversién privada tanto nacional como extranjera, cn vista
del tema desarrollado, a lo largo del presente trabajo me enfocaré en la inversién extranjera, no obstante muchas veces me refiera a
términos y conceptos aplicables también a la inversion privada nacional.



¢Cualquier tiempo pasado fue mejor?

divisas libremente convertibles, sin necesidad de contar
con autorizacién previa de ninguna auteridad, previo
cumplimiento de las normas tributarias sobre
retenciones y pago de impuestos, el integro de sus
capitales provenientes de las inversiones extranjeras
registradas ante CONITE, incluyendo la venta de
acciones, participaciones o derechos, reduccion de
capital o liquidacion parcial o total de empresas y el
integro de los dividendos o las utilidades netas
comprobadas provenientes de su inversion registrada
ante CONITE y de las regalias y contraprestaciones
por el uso y transferencia de tecnologia, incluido
cualquier otro elemento constitutivo de propiedad
industrial que autorice CONITE.

2.4.4 Acceso irrestricto al crédito interno.
Libertad de acceso a créditos internos de corto,
mediano y largo plazo.

2.4.5 Reégimen cambiario mas favorable.

En cuanto a la fijacién del tipo cambiario, en
todos los casos en que corresponda convertir la moneda
extranjera a moneda nacional o viceversa, los
inversionistas extranjeros tendran derecho a utilizar
el tipo de cambio mas favorable al momento de efectuar
la operacion cambiaria.

2.4.6 Derecho a la propiedad privada.

Consagrado dentro de los derechos
fundamentales que establece la Constitucion Politica
del Perd, 1a propiedad privada se garantiza plenamente
a los inversionistas extranjeros, salvo las excepciones
que establece la misma Constitucion. En tal sentido,
solo procede la expropiacion por ley del Congreso,
exclusivamente para casos en que la seguridad nacional
0 necesidad publica asi lo requieran, con la
correspondiente compensacion del afectado por justa
medida.

Asimismo, en cuanto a la restriccidn, para los
extranjeros, de no poder adquirir ni poseer, por titulo
alguno, minas, tierras, bosques, aguas, combustibles
nt fuentes de energia, directa ni indirectamente,
individualmente ni en sociedad, dentro de cincuenta
kilometros de las fronteras, se establece una
excepcién en caso de necesidad pablica,

posibilitando la realizacin de inversién extranjera
en dichas zonas de frontera a través de la adquisicién
de concesiones y derechos sobre minas, tierras,
bosques, aguas, combustibles, fuentes de energia y
otros recursos que sean necesarios para el desarroilo
de las actividades productivas; excepcién
consagrada en la Ley Marco, previa autorizacién del
sector correspondiente.

2.4.7 Proteccion a la inversion extranjera.

Con Ia finalidad de complementar el marco
juridico para propiciar la inversién privada y crear el
adecuado clima para fomentar un mayor flujo de
inversiones extranjeras, se ha facilitado al inversionista
el acceso a mecanismos de caracter multilateral,
bilateral e interno que otorgan garantias y proteccion
a su inversion.

En tal sentido, en abril de 1991, el Congreso
de la Republica ratificé la suscripcion del Acuerdo
Constitutivo de la Agencia Multilateral de Garantia a
las Inversiones (MIGA) del Banco Mundial. En la
actualidad, importantes inversiones, principalmente en
los sectores minero y financiero, se vienen
desarrollando al amparo de las coberturas extendidas
por el MIGA.

Igualmente, el Perd ha ratificado la suscripcién
del Convenio Constitutivo del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI), por lo que eventuales diferencias con el
Estado peruano, en materia de inversiones, pueden ser
sometidas a este tribunal arbitral.

En el plano bilateral, en diciembre de 1992, se
suscribié el Convenio Financiero sobre Incentivos a
las Inversiones con el gobierno de los Estados Unidos
de Norteamérica. De conformidad con dicho convenio,
la Overseas Private Investment Corporation (OPIC)
viene emitiendo seguros, reaseguros o garantias para
cubrir inversiones norteamericanas en el Peru.

Con la misma finalidad, el Per ha suscrito
convenios para la promocidén y proteccién de
inversiones con veintiocho paises de Europa, Asia y
América (el detalle se muestra en el recuadro
siguiente). En la actualidad, se contindan las
negociaciones tendientes a concretar la suscripcion de
estos convenios con veintitrés paises mas.
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Acuerdos bilaterales sobre promocion y
proteccion de inversiones suscritos en el

Peru®
PAIS SITUACION PAIS SITUACION
Alemania Vigente Malasia Vigente
Argentina Vigente Noruega Vigente
Australia Vigente Paises Bajos Vigente
Bolivia Vigente Paraguay Vigente
Colombia Aprobado Porugal Vigente
Chile Suscrito Reino Unido Vigente
Dinamarca Vigente Repiblica Checa Vigente
Ecuador Vigente Repiblica de Corea Vigente
Espafia Vigente Repiblica Popular China | ~ Vigente
Estados Unidos(*) Vigente Rumania Vigente
El Salvador Vigente Suecia Vigente
Finkndia Vigente Suiza Vigente
Francia Vigente Tailandia Vigente
Italia Vigente Venezuela Vigente

(*) Convenio financiero sobre incentivos para las inversiones suscrito
con OPIC

2.4.8 Posibilidad de suscribir con el Estado
convenios de estabilidad juridica.

En uso de las facultades conferidas por la
Constitucién Politica del Per(, y al amparo de la Ley
de Inversién Extranjera y de la Ley Marco, el Estado
otorga garantias de estabilidad juridica a los
inversionistas extranjeros'” y a las empresas en que
ellos invierten, mediante la suscripcion de convenios
que tienen caracter de contratos-ley, y que se sujetan a
las disposiciones generales sobre contratos establecidas
en el Codigo Civil peruano.

3 Régimen de estabilidad juridica.

La legislacion sefialada en el punto anterior crea
un mecanismo de estabilidad juridica para los
inversionistas extranjeros al contemplar la posibilidad
que el Estado peruano celebre convenios de estabilidad
juridica, a través de CONITE, con los inversionistas
extranjeros, siempre que cumplan con los requisitos
minimos de inversién sefialados en dichos dispositivos,
los cuales comprenden: efectuar aportes dinerarios al
capital de una empresa establecida o por establecerse
formalmente en el pafs o realizar inversiones de riesgo,
siempre que el aporte sea por un monto no inferior a
cinco millones de dblares americanos, que se canalice

a través del Sistema Financiero Nacional y que se
realice en un plazo no mayor de dos afios, contados a
partir de la fecha de celebracién del convenio de
estabilidad*'".

Si bien sorprende el aumento del monto minimo
que deberd aportar el inversionista para poder acogerse
a la estabilidad juridica (de dos millones a cinco
millones de d6lares americanos) -independientemente
del mayor aumento dispuesto en las leyes sectoriales
sobre mineria e hidrocarburos (a diez millones de
doélares americanos)- el acercamiento que he tenido
con diversos convenios de estabilidad juridica me han
demostrado que en la gran mayoria de los convenios
celebrados, el compromiso del aporte supera los dos
millones de délares, por lo que no creo que esta medida
desincentive la promocidn de la inversion extranjera,
sino que fortalece el beneficio de la estabilidad juridica
como consecuencia de un compromiso plausible de
inversién y desarrollo en el pafs.

Cabe sefialar que en caso el marco normativo
vigente sea modificado por uno méis beneficioso, sea

(9) Este recuadro, como los demds que se van a ir presentando durante el transcurso del presente trabajo, fueron sacados de la pigina web
de CONITE, encontrada dentro de la del Ministerio de Economia y Finanzas, cuya direccidn es http://www.mef.gob.pe.
(10) Igual derecho gozan los inversionistas nacionales, siempre que cumplan con los requerimientos establecidos en el ordenamiento

legal.

(11) Por Ley N0.27342, de fecha 6 de setiembre de 2000, se modificaron los requisitos minimos de inversién para acceder a los beneficios
y garantias establecidos por los convenios de estabilidad juridica.



¢Cualquier tiempo pasado fue mejor?

en materia tributaria, laboral, etc., los inversionistas
tienen la posibilidad de renunciar al convenio original
y suscribir uno nuevo a fin de que le sea aplicable el
nuevo marco regulatorio.

3.1 Garantias que otorga la estabilidad
juridica.

3.1.1 Garantias a las empresas inversionistas.

La estabilidad juridica garantiza a los
inversionistas los siguientes derechos:

a) Estabilidad del régimen tributario, referido
al impuesto a la renta, lo que implica la aplicacién de
la tasa del impuesto a la renta vigente al momento de
celebrarse el convenio mas dos puntos porcentuales?.
En tal sentido, se garantiza a los inversionistas que, en
tanto esté vigente el convenio, los montos que les
correspondan no se veran afectados con el impuesto a
la renta que resulte de una carga tributaria mayor a la
que se encontraba vigente a la fecha de suscripcion de
dicho convenio, lo que significa que las tasas aplicables
por este concepto no variarfan mientras se encuentre
vigente el convenio.

Sin embargo, resulta preocupante el
establecimiento de una tasa del impuesto a la renta
igual a la vigente al momento de celebrarse el convenio
de estabilidad juridica mas dos puntos porcentuales.
Obedeciendo este criterio, me vienen a la mente tres
alternativas:

- Reduccién del nimero de convenios de
estabilidad juridica celebrados, ya que al inversionista
le convendria acogerse al régimen tributario comun al
aplicarsele una tasa del impuesto a la renta que difiere
en dos puntos porcentuales.

- Estabilidad en el niimero de convenios de
estabilidad juridica celebrados, ya que los beneficios
y garantias establecidos no se reducen s6lo a materia
tributaria, sino que integra diversas dreas en las que se
aplicara la estabilidad. La posicién del Estado se
orientaria a ser mas dura frente a los inversionistas
extranjeros en el sentido de pedir una mayor retribucién
econdmica ante los beneficios y garantias otorgados a
través de la estabilidad juridica.

- Tomando en cuenta que la tasa del impuesto a
la renta establecida en nuestro pais es baja en
comparacion con las tasas del resto de América Latina
(en Chile, por ejemplo, la tasa del impuesto a la renta
se ha establecido en un 42%) y la importancia que el
Estado le esta dando al ingreso fiscal (reflejada por la
prorroga del Impuesto Extraordinario de Solidaridad,
la negativa a reducir los impuestos que gravan el
combustible frente a las demandas del sector
transportes, la intencién de prevenir la elusién
tributaria -en materia de arrendamiento financiero, por
ejemplo-, etc.), no resulta tan descabellado pensar en
una futura alza de la tasa del impuesto a la renta. La
posicion del Estado serfa la de asegurar la presencia
de la mayor cantidad de inversionistas a través del

En un principio, estos requisitos minimos de inversién comprendian dos esquemas seialados a continuacién:

a) Efectuar aportes dinerarios al capital de una empresa establecida o por establecerse formalmente en el pais o realizar inversiones
de riesgo, siempre que el aporte sea por un monto no inferior a dos millones de ddlares americanos, que se canalice a través del
Sistema Financiero Nacional y que sc realice en un plazo no mayor de dos afios, contados a partir de la fecha de celebracién del
convenio de estabilidad; o

b) Efectuar aportes dinerarios al capital de una empresa establecida o por establecerse formalmente en el pais o realizar inversiones
de riesgo que formalicen con terceros, siempre que el aporte sea por un monto no inferior a quinientos mil délares americanos, que se
canalice a través del Sistema Financiero Nacional, que se realice en un plazo no mayor de dos afios, contados a partir de la fecha de
celebracién del convenio de estabilidad y que se genere directamente mas de veinte puestos de trabajo permanentes o no menos de
dos millones de délares americanos de ingreso de divisas por concepto de exportaciones en un plazo no mayor de tres afios, contados
a partir de la fecha de suscripcién del convenio de estabilidad.

Sin embargo, los convenios de estabilidad celebrados con anterioridad a la fecha de vigencia de la presente Ley se regirdn por los
términos y condiciones antes establecidos, salvo que la empresa titular del convenio de estabilidad intervenga en alguno de los

procesos de reorganizacion empresarial dispuestos en la Ley No.26887, Ley General de Sociedades, en cuyo caso dicho convenio 5,
dejard de tener vigencia. o
Asimismo, se establece que lo dispuesto en esta Ley sera de aplicacién incluso para aquellos casos que se encuentren en tramite ante :’
CONITE. o)
(12) Por Ley No.27342, de fecha 6 de setiembre de 2000, se modificaron los términos de la estabilidad tributaria, ya que en un principio =
dicha estabilidad comprendia la aplicacién de la tasa del impuesto a la renta vigente al momento de celebracion del convenio de WY
estabilidad. 2
Sin embargo, se configura un caso excepcional, el cual considera que, mediante Decreto Supremo, con el voto del Consejo de —
Ministros, se podrd autorizar el otorgamiento de la estabilidad tributaria, conforme a los términos y condiciones establecidos antes de
la fecha de entrada en vigencia de la presente Ley, para las concesiones vinculadas al desarrollo del gas natural. Un claro incentivo 259

para la inversién en Camisea.
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ofrecimiento, via negociacién directa o road shows,
de estabilidad tributaria en forma previa al alza de la
tasa del impuesto a la renta.

b) Estabilidad del
disponibilidad de divisas.

c¢) Estabilidad del derecho de libre remesa de
utilidades, dividendos, capitales y otros ingresos que
perciba. Para ello, las inversiones que se realicen
deberan ser valorizadas y registradas ante CONITE,
en moneda de libre convertibilidad.

d) Estabilidad del derecho de utilizar el tipo de
cambio mds favorable que se encuentre en el mercado
cambiario.

e) Estabilidad del
discriminacion.

f) Estabilidad total del régimen tributario,
tratdndose de contratos de arrendamiento financiero.

régimen de libre

derecho a la no

3.1.2 Garantias a las empresas receptoras.

La estabilidad juridica garantiza a las empresas
receptoras de la inversidn los siguientes derechos:

a) Estabilidad en el régimen tributario. Se les
garantiza que, mientras esté vigente el convenio, el
impuesto a la renta que les corresponda no sera
modificado, aplicindose en los mismos términos y con
las mismas alicuotas, deducciones y escalas para el
calculo de la renta imponible que regian en el momento
de la suscripcién del citado convenio, siempre y cuando
se reciban inversiones que representen un monto mayor
al 50% del capital y reservas de la empresa receptora
y que las inversiones estén destinadas a la ampliacion
de la capacidad productiva o al mejoramiento
tecnolégico de la empresa receptora.

b) Estabilidad de los regimenes de contratacién
de trabajadores en cualquiera de sus modalidades
permitidas por la legislacion laboral vigente.

¢) Estabilidad en el régimen de exportaciones.

Por altimo, cabe sefialar que, en virtud de Jos
convenios de estabilidad juridica se otorga, en forma
excepcional, ultra actividad al régimen legal que regia
al momento de suscribirse el convenio, y en tanto éste
se encuentre vigente, en las materias sobre las cuales
se otorga dicha estabilidad.

4 Revision del panorama después de una
década de implementacion de la
regulacién sobre inversion extranjera.

As{ pues, luego de una revision de la legislacion
peruana en materia de inversion extranjera, resulta ttil
observar los resultados practicos que ésta ha podido
generar.

Inversion extranjera segin sector de destino
(Millones de US doélares)

SECTOR MONTO G % ACUMULADO
Cormunicaciones  2.153.01 25.12 25.12
Minerfa 1.649.12 19.24 435
Energia 143938 1679 61.14
Industria 1.380.20 16.10 77.24
Finanzas 1.021.74 11.92 89.16
Comercio 483.59 5.64 94.80
Petrdleo 139.64 1.03 96.43
Servicios 9213 1.07 97.51
Otros 21378 249 100.00
Total Registrado por CONITE 8,572.59
Registro Pendiente 43711
Inversion Extranjera en Bolsa (CAVALI) 2,734.9
Inversiones Futuras 12,426 52

Inversién extranjera segun pais de origen
(Millones de US ddélares)

SECTOR MONTO % % ACUMULADO
Espafia 239802 2797 27.97
EEU.U. 1,798.72 2098 48.96
Reino Unido 146122 17.05 66.00
Panamd 52705 0.15 72.15
Paises Byjos 493.76 576 7791
Chile 339.98 397 81.87
Canda 29433 343 85.31
Suiza 189.86 221 87.52
Otros 1,069.65 1248 100.00

Al 31 de diciembre de 1999, el stock de inversion
extranjera registrado en CONITE es de US$ 8,572.59
millones, significando una variacién de US$ 779.24
millones respecto a similar mes del afio anterior, lo
que representa un crecimiento del 10%.

Del total de inversiones registradas durante el afio,
US$ 574.03 millones corresponden a inversiones
ejecutadas en 1999 y US$ 205.21 millones a
inversiones realizadas en afios anteriores.

Las inversiones ejecutadas en el afio 1999 se
orientaron principalmente a los sectores minerfa (US$
285 millones), finanzas (US$ 120 millones), energia
(US$ 65 millones), comunicaciones (US$ 54 millones),
industria (US$ 18 millones), siendo los principales
proveedores de capital Reino Unido, Estados Unidos,
Canadd, Jap6n y Chile.

La modalidad de inversién que predominé fue la
capitalizacién de créditos, representando el 45.18%,
orientados al sector mineria; los nuevos aportes
(moneda o bienes de capital) significaron el 31.37%
de la inversion ejecutada en 1999, y se orientaron a
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los sectores finanzas (US$ 109 millones), mineria (US$
31 millones), industria (US$ 14 millones) y agricultura
(US$ 11 millones); e ingresos por privatizacion que
constituyeron el 10.45% (US$ 60 millones).

De otro lado, la inversion extranjera acumulada
pendiente de registro se estima en US$ 4,377.77
millones, cifra que incluye alrededor de US$ 1,008
millones invertidos durante el presente afio y que
corresponden a inversiones en Bellsouth, Antamina,
Santander, Ripley, First Com, entre otras.

Asimismo, el monto de las inversiones futuras
estimadas asciende a US$ 12,426.52 millones, las
mismas que comprenden bisicamente compromisos e
intenciones de inversion orientados principalmente a
los sectores mineria, petréleo, energia, industria y
comunicaciones.

Si a estas cifras aumentamos el cuadro estadistico
de la variacién de la inversién extranjera desde el ano
1993, que se presenta a continuacién, nos daremos
cuenta que las condiciones han cambiado notablemente
en orden a una intensa promocion de la inversion
extranjera.

Variacién de la inversion extranjera 1993-1999
(Millones de US doélares)

CONCEPTO DICIEMBRE 93(*)  VARIACION DICIEMBRE %
rock registado 164153 6.931.05 8.572.59

Registro pendiente(**)  4%.00 4.329.77 4377.77

TOTAL 2.376.38% 13.308.96 1508535

(*)  Se considera que en 1994, recién tienen efectos sobre los flujos de
inversion los cambios en el marco legal de tratamiento a las
inversiones extranjeras y el proceso de reformas estructurales
iniciados en 1991.

(**) Inversiones ejecutadas, pendientes de registro ante CONITE.

Sin embargo, estas cifras también responden a una
adecuada convergencia de la regulacién en materia de
inversién extranjera con las diversas regulaciones
sectoriales, otorgando al sector privado el rol
empresarial y reservando al Estado un papel regulador.

Asi pues, con el propdsito de modernizar y
potenciar el desarrollo de las telecomunicaciones y
fomentar la inversion privada nacional y extranjera es
que se promulgaron la Ley de Promocion de la
Inversion Privada en el Sector Telecomunicaciones y
la Ley General de Telecomunicaciones, las que
motivaron una paulatina reestructuracién del sector,
que tuvo como base la privatizacion de la Compaifiia
Peruana de Teléfonos (CPT S.A.) y la Empresa
Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL S.A.), y que

Telecomunicaciones,

encontré su punto cumbre con la promulgacién de los
Lineamientos de Politica de Apertura del Mercado de
conjuntamente con la
culminacién del periodo de concurrencia limitada que
tenia Telefénica del Pert; ubicando al sector en el
primer lugar en la captacién de inversion,
sobresaliendo las inversiones de Telefénica del Perd y
Bellsouth.

En cuanto al sector energético, la Ley de
Concesiones Eléctricas definid el marco legal para la
inversion en la generacién, transmisién y distribucién
de energia eléctrica, asi como la nueva estructura
tarifaria y las bases de rentabilidad de los inversionistas
en el sector, estableciendo la participacién privada y
el libre mercado. La finalidad de promover esta
participacién es incrementar sustancialmente la oferta
de energia y abastecer la demanda, considerando la
calidad del servicio suministrado.

Cabe resaltar que como resultado del proceso de
privatizacién y de concesiones, este sector ha
concentrado el 16.79% del stock de inversion
extranjera (US$ 1,439.38 millones), sobresaliendo las
inversiones de empresas internacionales importantes
en el sector, como Endesa Desarrollo S.A., Endesa
S.A., Enersis S.A., Dominion Energy Inc., Ontario-
Quinta A.V.V,, E.P. Edegel Inc. y Aguaytia Energy
LL.C.

De otro lado, la Ley de Promocion de Inversiones
en el Sector Minero, la pacificacion del pais y el alto
potencial minero (16% de las reservas mundiales de
plata, 15% de cobre y 7% de zinc) hicieron posible
que este sector fuera favorecido con la llegada de
importantes inversiones. Sin embargo, el nivel de
explotacion de los recursos minerales no concuerda
con la importancia de sus reservas, por lo que este
sector sigue siendo atractivo para inversionistas tanto
nacionales como extranjeros. Es por ello que resulta
preocupante la eliminacién del beneficio de la
estabilidad tributaria que contribuyd, en un principio,
al auge moderno de este sector y permitio el acceso al
pais de las principales empresas mineras del mundo.

De la inversion proyectada, gran parte tendria como
destino la ampliacion de minas por parte de Southern
y Yanacocha.

La mineria ha captado un significativo flujo de
inversiones, principalmente por la venta y concesién
de grandes dep6sitos mineros. A la fecha, presenta un
stock total de inversion de US$ 1,649.12 millones,
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sobresaliendo inversionistas mineros como Southern
Peri Limited, Noranda Antamina, Shougang
Corporation y Teck Base Metals Limited.

De otro lado, entre 1990 y 1999, el flujo de
inversion hacia el sector industrial no ha tenido la
misma dinimica que otros sectores, habiendo sido
desplazado del primer lugar en la participacién del
stock de inversidn a una cuarta ubicacién.

La inversion extranjera registrada en este sector es
de US$ 1,380.20 millones (16.10%), siendo las
empresas con mayor participacién Repsol Perti B.V,,
Nestlé S.A., Inchape Bottling Limited, YPF S.A.,
Empresas Lucchetti S.A. y Coca-Cola Interamerican
S.A.

Finalmente, en cuanto al sector finanzas, dentro
del marco de las reformas estructurales, en 1996 se
dicté la Ley General de Instituciones Financieras y de
Seguros y Orginica de la superintendencia de Banca
y Seguros, la Ley del Mercado de Valores y la creacién
de las Administradoras de Fondos de Pensiones, las
que propiciaron un mejor clima de inversién en el
sector, eliminandose la discriminacidn contra la banca
extranjera.

La inversién acumulada en este sector es de US$
1,021.74 millones, es decir, 11.92% del stock
registrado, destacando las inversiones del Banco
Bilbao Vizcaya, The Coca-Cola Export Corporation,
Banque Sudameris, Inversiones Falken S.A., Banco
Standard Chartered, Citibank N.A., Southern Perd
Limited y Bankboston N.A.

5 conclusiones.

En el transcurso de una década, el Perd ha ido
evolucionando en materia de apertura y modernizacion
de su economia, ademds de eficiencia en la regulacién
normativa de promocidn y proteccién de la inversion
extranjera.

De cara al proximo milenio, el Pert ha luchado por
ofrecer al inversionista extranjero: una economia estable
que ha liberalizado ampliamente sus regimenes de
inversion, estabilidad en las reglas de juego, fuerza laboral
calificada y un empresariado local que busca compartir
los retos del desarrollo en el marco de un mercado
regulado por modernas politicas de competencia, que se
basanen la proteccién al consumidor y en el cumplimiento
de los acuerdos alcanzados en la Organizacién Mundial
de Comercio (OMC).

Sin embargo, como numerosos ejemplos que
abundan en nuestro pais, esta tarea normativa no ha
ido de la mano con los planes econémicos, sociales y
politicos implementados en el pais.

Todo proyecto normativo es imprescindible que se
encuentre apoyado en una confiable situacién politica,
estable situacion econdmica y sélida situacion social,
siendo ninguna de ellas excluyente de las demas.

Alo largo de esta década, a rasgos muy generales.
se podria concluir que la estructura normativa y
econémica han tratado de ir de la mano. Sin embargo,
la situacidn politica ha pasado por muchos baches™,
influyendo en el desarrotlo de una muy desconfiada y
débil estructura social.

Para que un inversionista extranjero ponga su mira
en el Pert no basta con que exista una adecuada
regulacién normativa, sino que el pais configure una
plaza de confianza y estabilidad que permita al
inversionista desarrollar sus proyectos a largo plazo y
en forma productiva. Por esta razon, la calificacion de
riesgo-pais que pueda tener el Perti es imprescindible
para que toda la regulacién normativa sea testigo de un
incremento significativo en las cifras de las estadisticas
sobre inversion extranjera.

Después de todo esto, conceptos como defensa de
la institucionalidad, desarrollo sostenido, honradez,
tecnologia, trabajo y bienestar no suenan mds como
frases cliché, ;no? E&

(13) Hay que tomar en cuenta que cl presente trabajo ha terminado de elaborarse en sctiembre de 2000, {fecha en la cual el Presidente de la

Repiblica anuncié la realizacion de nuevas clecciones generales.



