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l. INTRODUCCION

1. De conformidad con las ordenes del Tribunal dedectl y 22 de marzo de 2013 y el
acuerdo de las partes de fecha 25 de junio de 28EBepublica de Guatemal&yatemala)
presenta su Réplica al Escrito Posterior a la Auwdé&ede Teco Guatemala Holdings, LLC
(TGH). Con la intencién de evitar repetir argumentoprgsentados en el presente arbitraje,
en este escrito Guatemala se ha limitado a contestauestiones mas relevantes planteadas
en el Escrito Posterior a la Audiencia de TGH. Resp del resto de sus argumentos,
Guatemala respetuosamente refiere al Tribunal presentaciones anteriores y, en especial, a

su Escrito Posterior a la Audiencia de fecha 1jude de 2013.

2. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH cordiimvocando, sin presentar ninguna
prueba concreta, supuestas acciones arbitrariasmada fe por parte de la CNEE durante el
proceso de revision tarifaria de EEGSA para eloperi2008-2013. Su estrategia sigue siendo
etiquetar hechos para intentar asi convencerela#tunal de que existe una verdadera
disputa bajo el Tratado. Dichas etiquetas inteotauitar la naturaleza puramente regulatoria
de la disputa que TGH ha sometido a este Tribuif&H discrepa con la CNEE respecto a
cOmo debia interpretarse y aplicarse el marco adgubd en la revision tarifaria de 2008. Pero
la CNEE, que es el regulador, ejercié sus funci@mesl marco de su obligacion de cumplir y
hacer cumplir la regulacion, dando fundamento a desisiones y asumiendo sus
responsabilidades ante los tribunales guatemalt&ces tribunal mas importante, la Corte de

Constitucionalidad de Guatemala, acab6 dandokzia:.

3. Sabiendo todo esto (y teniendo en cuenta el pratedie! laudolberdrola), TGH

intenta plantear otro escenario para este processtiene que la CNEE fue arbitraria al
intentar interferir con la Comision Pericial. Sesg que la reforma del articulo 98 del
Reglamento en el 2007 fue un cambio fundamentahd@&to regulatorio, pero esto no hace
mas que evidenciar la misma disputa regulatoriaeledebate sobre si las facultades y
responsabilidades que ejercié la CNEE ya estabatempladas en el marco regulatorio
original, tal como lo reconocio6 la Corte de Comsiibnalidad, o no. Ello se confirma por el

! Todo término en maylscula no definido expresaenentel presente escrito tiene el mismo signifioqui®
aquel otorgado en los escritos anteriores de Gaddem

Péagina 4



hecho de que EEGSA y TGH jamas se quejaron dédenra del Reglamento con anterioridad

a este arbitrajeDe hecho, TGH ni siquiera mencioné la reformaadttulo 98 en su detallada
Notificacion de Intencion bajo el Tratado. TGH laaisttenta traer a colacion el articulol98,

otro elemento irrelevante en esta disputa, ya goé$ se aplicé. También la reclamacion por
violacion de expectativas legitimas, que de todasids no cabe en el contexto del estandar
minimo internacional, pasa por el debate sobrentexpretacion y aplicacion correcta de la

regulacion.

4. Respecto a las cuestiones técnicas y financietaSy.eBarrera, experto de TGH,
confirmd en la Audiencia que la discrepancia ena® partes radica basicamente en las
unidades constructivas 6ptimas a ser utilizadaa panstruir la empresa modelo que serviria
de base para fijar las tarifas del quinquenio 2B0B3. En otras palabras, qué materiales y qué
cantidad de instalaciones debieron utilizarse paleular el VNR y VAD de EEGSA. La otra
disputa es sobre el nivel de depreciacion que dafliearse en la revision tarifaria para el
calculo de retorno de EEGSA.

5. No es tarea para este Tribunal el decidir cualaeda® unidades constructivas optimas
ni cual es el nivel de depreciacion apropiado EE&SA y, por consecuente, tampoco para
dirimir las cuestiones que se derivaron de estaygkencias. Estas son cuestiones regulatorias
y técnicas de derecho guatemalteco a ser resyeltda propia agencia regulatoria y (en caso
de discrepancia) por sus tribunales. Dichas cuestiya han sido resueltas por la maxima
autoridad judicial de Guatemala, con pleno respietdas garantias de debido proceso, tal

como TGH lo ha admitido ya que no se queja de dmmég de justicia alguna.

6. La debilidad de los argumentos de TGH saltan aska vuando se analiza la estrategia
utilizada en su Escrito Posterior a la Audienajargpetidas referencias a citas extensas a sus
propios interrogatorios directos de sus propiotiges y experto$ (ii) limitadas referencias
(aisladas y generalmente sacadas de contexto)as @é los contra-interrogatorios de los
testigos y expertos de Guatemala; y (iii) una li@atde argumentos procesales irrelevantes,

improcedentes y extemporaneos.

2 Tr. (inglés), Dia Seis, 1466:4-7, Barrera.

¥ La Demandante cit6 47 veces su interrogatoriectiral Sr. Kaczmarek, 19 veces su interrogatdrextb al

Sr. Barrera y 15 veces su interrogatorio directo@l Alegria.
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7. Por ejemplo, TGH se queja largamente de que Gu&enw habria presentado a
ciertos testigos “que cuentan con conocimiento ygarsonal de los hechos controvertidos”
En particular, TGH se queja de que Guatemala naidglresentado como testigos a los
miembros del directorio de la CNEE en 2003. Peohalirevision tarifaria no formé nunca
parte de la disputa planteada por TGH. TGH tambéqueja de que ciertos miembros de los
equipos técnicos de la CNEE en 2008 no fueron dsaicbmo testigos. Guatemala ha
presentado como testigos a las personas que torearaecisiones cuestionadas por TGH en
este arbitraje. Y mas alla de sus quejas, TGH mmk&lo indicar ninguna cuestion concreta y
relevante que haya quedado sin responder pordss Moller y Colom en la Audiencia.

8. TGH objeta también de que Guatemala no presentinteso alguno de su consultor
técnico, Mercados Energéticos. Este Tribunal rem@rdque tres testigos miembros de
Mercados Energéticos si fueron presentados eradsteaje pero declinaron su colaboracion
justamente luego de que los mismos fueran contratedimo consultores de la propia EEGSA
en la revision tarifaria actualmente en curso. dot@evento, es sorprendente que TGH haga
estos planteos cuando ha evitado (sin siquierantarteuna explicacion por tal accionar)
presentar como testigo al presidente de EEGSA, é&zalo Pérez, cuyo testimonio hubiera
sido clave. Hubiera podido contestar— por ejempdono es posible que la no adopcion del
estudio de Bates White (que requeria un aumentABl de EEGSA del 58%) pudo afectar
el valor de EEGSA, cuando él habia ofrecido voluataente como punto de partida de su
“negociacion” solo un 10% de aumento del VAD. Sina Sr. Pérez (que sigue trabajando
para el socio de TGH, Iberdrola), la Unica contddtaposible es que el estudio de Bates
White reflejaba un VAD sobrevaluado y, tal comodeterminé la CNEE, no podia ser

utilizado para fijar las tarifas que se aplicadamillones de guatemaltecos durante cinco afos.

9. En otro de sus argumentos procesales, TGH acusaatei@ala de haber retenido
documentos solicitados por el Tribunal o documendqoe Guatemala habia aceptado
entregarld2 En particular, TGH se queja de la no entregtades de reuniones de la CNEE”.

Si bien el reglamento interno inicial de la CNEEI®88 previé que se prepararan este tipo de

*  Escrito Posterior a la Audiencia de la Dematelguérr. 6.

®  Escrito posterior a la audiencia, parr. 7.
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actas (y el libro en si existe, tal como lo conéirel Ing. Mollef), en la practica, ello no ha
sucedido. Los Directores han histéricamente comsilteque dado que la CNEE aprueba sus
decisiones en forma de resoluciones y todas laduasnes de la CNEE son publicas, no se
justifican los recursos necesarios para prepatasate cada reunion. El Ing. Moller también
dijo que a él no le habian pedido dichas &ctascual también es correcto puesto que el
contacto en la CNEE para esta cuestion no fuegelNtoller sino el Departamento Legal de la
CNEE.

10. TGH también acusa incorrectamente a Guatemala #almer entregado cierto material
promocional utilizado para la privatizacion de EEGSDicha acusaciéon es por lo menos
sorprendente puesto que Guatemala presentd tosl@m@mumentos relevantes que estaban en
su poder (ochd) sino que y es la misma EEGSA la que de hechaitemgle tener dichos
documentos. Como TGH bien sabe, EEGSA fue destgeado la entidad encargada del
procedimiento de venta de las acciones en la jraci6n’. EEGSA a su vez seleccion6 a
Salomon Smith Barney como su asesor financiero gstatared. En consecuencia, toda la
informacion correspondiente a materiales promodémagresentaciones y demas documentos
con respecto a la privatizacion de EEGSA —incluyeta presentacion dada por la CNEE
ante el Comité de Alto Nivel el 13 de marzo de 199%ie recabada y centralizada en EEGSA
y no en otras entidades, instituciones o ministegobernamentales como pretende TGH. Es
curioso también que TGH, que pretende avalarseigttags “expectativas” supuestamente
creadas en cabeza del grupo Teco (pero no TGHnhtue proceso de licitacion, no haya
podido aportar documento alguno relativo a dictzpatreflejando las representaciones que

supuestamente recibié por parte de Guatéfala

& Tr. (castellano), Dia Cinco, 1009:13-18, Moller.

" Tr. (castellano), Dia Cinco, 1010:4-6, Moller.

Escrito posterior a la audiencia, péarr. 7, SolitB.1.

®  Nota de Freshfields Bruckhaus Deringer LLP dédetl de abril de 2012nexo R-251

19 Contrato de Servicios entre EEGSA y el EstaddGdatemala, 10 de septiembre de 1988exo R-19
Clausula Primera, Segunda y Tercera; Acuerdo GaheonNo. 865-97, 17 de diciembre de 198iexo C-
23, articulos 3,4 y 5.

" Memorial de Demanda, parr. 47.

12 TGH no puede seriamente alegar mala fe por part@uatemala en la produccion de documentos, cuando

Guatemala produjo alrededor de 300 documemieatras que TGH solo aport6.50
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11. En realidad, TGH busca convencer a este Tribunajwtetiene razén recurriendo a
supuestos testigos que no se presentaron o doasngué no obtuvo. Lo que TGH debid
haber hecho desde un principio es focalizarse eseptar argumentos y evidencia concreta (y
no simplemente etiquetas) que permitan establé@disio responsabilidad internacional de
Guatemala. No lo ha hecho. Su incapacidad paraapréib existencia de un reclamo
internacional y, menos aun, que hubiere existidgparsabilidad por parte de Guatemala,

deben llevar al rechazo de su reclamo.

Il LA FALTA DE JURISDICCION DEL TRIBUNAL

A. EL PLANTEAMIENTO DE TGH RESPECTO AL DERECHO APLICABLE CONFIRMA LA
NATURALEZA MERAMENTE REGULATORIA DE SU RECLAMACION

12. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH reitenavarias oportunidades que “un
Estado no puede invocar las disposiciones de spigrmerecho interno para eludir sus
obligaciones internacionaléd” No hay duda sobre este principio de derechoriatéonal: en
una verdadera reclamacion internacional, es ectereéternacional y no el derecho nacional
el que determina si la conducta del Estado hadaolana norma internacional. Sin embargo,
dicho principio no se verifica en el presente cgsmsto que TGH no presenta una verdadera

reclamacion internacional.

13. La reclamacién de TGH pasa, necesariamente, permietar si la CNEE ha actuado
correctamente de acuerdo al marco regulatorio qudteco. TGH no puede pretender que el
derecho guatemalteco sea irrelevante cuando éstdderecisamente pidiendo a este Tribunal
gue decida si: (i) la CNEE debia considerar eladign de la Comision Pericial como
vinculante, (ii) la Comision Pericial podia aproledestudio Bates White, (iii) la CNEE podia
adoptar el estudio de Sigla, y si (iv) la CNEE allccorrectamente el VAD al considerar la
depreciacion, entre otras cosas. Todos estos wonasuestiones de mera interpretacion de la

regulacion. Es por ello que dicha regulacion tiengapel central para resolver esta disputa.

13 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarég. 9. Ver tambiéibid., parrs. 84, 145.
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14. Como explico el tribunal etberdrola “[e]s cierto, como lo sefiala la Demandante, que
la legalidad de la conducta de un Estado a la lezsd derecho interno no conduce
necesariamente aliggalidad de esa conducta segun el derecho interrad®*, pero:
No puede la Demandante sostener validamente qderetho nacional de
Guatemala debe tomarse como un hecho en la cordgraepie sometié al
Tribunal. La Demandante planteé este proceso paeasg resolviera una
cuestion de “derecho”, una serie de diferenciasesobrmas del sistema
juridico guatemalteco respecto de las cuales éxisth su criterio, una

interpretacion equivocada por parte del érgano leglgn y del sistema
judicial guatemalteco, que ahora le pide a estaLifid! que revise

15.  Por lo tanto, por méas que el principio de derectterhacional invocado por TGH sea
indiscutible, dicho principio no puede tener amiéa en este caso como pretende TGH,

porque_no estamos ante una verdadera reclamad&magional autbnoma, con vida propia,

separada de la disputa regulatoria interBh resultado inaceptable al que conduciria la

aplicacion del principio invocado por TGH, segurehl Guatemala podria ser condenada aun
si la CNEE hubiera actuado correctamente bajo sece doméstico, evidencia la naturaleza

meramente regulatoria de su reclamacion.

B. L A DESCRIPCION DE LA DISPUTA REALIZADA POR TGH EN SUESCRITO POSTERIOR A
LA AUDIENCIA CONFIRMA LA NATURALEZA MERAMENTE REGULATOR IA DE LA
RECLAMACION

16. Como Guatemala ya ha puesto en evidencia en amrascritos, TGH no puede
ocultar la naturaleza meramente regulatoria y decth® guatemalteco de su reclamacion. Esto

gueda confirmado en su Escrito Posterior a la Auie

4 Iberdrola Enegia S.A. c. Republica de Guaten{@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto 6&2,
Anexo RL-32, pérr. 367.

5 \bid., parr. 365.

8 Ver Memorial de Contestacion, secciones I, p&is131 y IV.B, parrs. 495-540; Memorial de Duglic
secciones lll, parrs. 31-78 y IV.B, parrs. 96-1B4crito Posterior a la Audiencia de la Demandagecién
I, parrs. 33-80.
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1. La supuesta arbitrariedad alegada por TGH es en rdmlad un mero
desacuerdo sobre la interpretacion del marco regutario
17. La primera frase de la seccion del Escrito Posteria Audiencia sobre arbitrariedad
evidencia el carécter regulatorio de la disputa@el'’. TGH alega: “La negativa de la CNEE
a aceptar la resolucién de la Comision Pericial,[y. $u decision [...] de imponer a EEGSA
su propio VAD, calculado en funcién de un VNR suinesdo y depreciado, configuran un
manifiesto trato arbitrario de Guatemdfa’Dejando de lado los calificativos y errores
conceptuales y facticos de estas alegaciones, &sd0s temas versan Unicamente sobre cual es

la interpretacion correcta del marco regulatorio.

18. TGH intenta dar color a su reclamacion, indicandor ejemplo, que la CNEE
supuestamente intenté manipular los Términos derBedia’, e “influenciar a la Comisién
Pericial®™. Sin embargo, su verdadera queja versa Unicanmotiee el alcance de las
responsabilidades y facultades de la CNEE y la €idmiPericial en la revision tarifaria. En
palabras de TGH:
Si bien la CNEE en primer lugar intento [...] la mauiacion del proceso de
revision tarifaria, por medio de los TdR de EEGSKggo por medio de la
Comision Pericial, cuando dicho proceso no le dib resultado
predeterminado que pretendia, la CNEE simplememerd los principios

fundamentales de su régimen regulatorio e impusibataralmente a
EEGSA su propio VAD considerablemente redutido

19. De los propios dichos de TGH surge por lo tanto detas de las acusaciones de
arbitrariedad, no hay mas que una controversiaestirinterpretacion correcta del marco
regulatorio: su queja es que la CNEE, después peestamente fracasar en manipular los
Términos de Referencia y la Comision Pericial, tigh los principios fundamentales de su

régimen regulatorio e impuso unilateralmente a EEGS8 propio VAD considerablemente

7 La seccion del Escrito Posterior a la Audien@dalDemandante sobre la supuesta arbitrariedés GREE

es la lll.C (“Guatemala manipulé el resultado deelkision tarifaria de 2008-2013 de EEGSA por metio
una serie de actos arbitrarios e injustificadgsd)rs. 117-164.

8 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrége. 117.
1 \bid., parrs. 118-129.
2 |bid., Seccion I1l.C.4, y parrs. 148-152.

# |bid., parr. 159 (Enfasis afiadido).
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reducido”. La controversia, por lo tanto, es sdiagefacultades de la CNEE segun el marco
regulatorio y, en particular, sobre si la CNEE podijar las tarifas en base al estudio

independiente de su consultor.

20. Estos temas fueron tratados por la Corte de Coaostitalidad, la instancia judicial mas
alta en el sistema legal guatemalteco, que dio azorr a la CNEE. La Corte de
Constitucionalidad ya establecié que la CNEE tieneesponsabilidad de hacer cumplir la
ley??, de fijar los Términos de Referencia y la metod@opara las revisiones tarifafgsie
aprobar los estudios tarifarfdsde aprobar el VA, y de determinar las tarifisLa Corte de
Constitucionalidad confirmé también que dichas fomes no son delegables a un érgano cuya
existencia es transitoria y al que no pueden esdtgirresponsabilidades. Vale la pena reiterar

algunas citas de las sentencias:
Sentencia de 18 de noviembre de 2009:

La Ley General de Electricidad creé en su artiéhloomo ente regulador
del sistema, la Comisién Nacional de Energia Et&trdotandola de
competencigara: “Definir las tarifas de transmisiéon y distrcion, sujetas
a regulacion de acuerdo a la presente ley, asi camwetodologia para el
calculo de las mismas” [...] De manera que al prewaplos articulos 4
inciso c) y 71 de la citada ley, que las tarifasasecalculadas por la
Comision Nacional de Energia Eléctrickebe hacerlo después de recibir el
informe de la Comision Pericial, que, como se hagiomado, concluy6 con
dicho dictamen su funcion asesora del acto de tadunle la autoridad
competente para fijar los pliegos tarifarios [...]JaEsompetencia de la
Comision Nacional de Energia Eléctrica de establesepliegos tarifarios,
es una legitima potestad atribuida por la Ley Gdrde Electricidad, con lo
gue realiza una funciéon del Estado, y que, pareejsucicio, tiene el
referente que le indican los articulos 60, 61, 723yde la citada leyque
debe moderar cualquier extralimitacion discrecigngl®’.

Sentencia de 24 de febrero de 2010:

%2  LGE,Anexo R-8,art. 4(a); RLGEAnexo R-3§ art. 3.

#  LGE,Anexo R-§ arts. 4(c), 74 y 77; RLGBnexo R-36 art. 97.

% RLGE,Anexo R-36 arts. 92, 98 y 99.

% LGE,Anexo R-8,arts. 60, 61, 71 y 76; RLGBnexo R-3§ arts. 82 y 83.
% LGE,Anexo R-8,art. 4(c), 61, 71 y 76; RLGBnexo R-36 art. 99.

27 Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Higmées acumulados 1836-1846-2009) Apelacion Cirdet
Sentencia de Amparo, 18 de noviembre de 2868xo0 R-105 pégs. 30-32 (Enfasis afiadido).
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[N]Jo se advierte tanto en la Ley que regula la materia, como en su
respectivo Reglamento, — Unica normativa aplicaddlecaso dentro del
ordenamiento juridico guatemalteco vigente — noatlgana que atribuya a
la Comision Pericial, otra funcion mas alld quedéasu pronunciamiento
sobre las discrepancigsa referidas. [...] [C]lon la entrega de su respectiv
pronunciamiento, la Comisidn Peric@almplié con la funcién que la Ley de
la materia y su respectivo Reglamento, le encomrandaara el efecto. Por
lo que al haberse agotado su funcion legal, nartdatse de una Comisién
de tipo permanente, sino mas bien de caracter tenpouya funcion
dictaminadora, segun la ley, debia servir paraefanigion tarifaria por la
autoridad competente para ello, no teniendo yaumiagtra intervencion en
el procedimiento, segun la Layingln agravio podia causarle a la amparista
la disolucion de aquella, siendo que el proceddadrmitoridad impugnada
se cifid al procedimiento establecido en la Ley gl&®aento que regulan la
materia [...] [Altribuirle a la Comision Pericial de méritta funcion de
dirimir el conflicto existente entre la amparistdayautoridad recurrida y
reconocerle competencia para emitir una decisidicwante, y mas audn,
reconocerle la facultad de aprobacion de los essudrifarios, tal y como la
Corte resolviera en su oportunidad, resultaria radot al decantado
principio de legalidad [...] pues segun lo disponanlLky General de
Electricidad, asi como su respectivo Reglamento [cofnpete a la
Comision Nacional de Energia Eléctrica, como urdénte responsable, la
funciébn consistente en la fijacion de las tarifas distribucion y la
aprobacion de los estudios tarifaffbs

21. Las decisiones de la Corte de Constitucionalidaddspositivas de las cuestiones de

derecho guatemalteco, como ilustra el laiiibil c. Canada

The question of consistency [...] was fully addresfgdthe Canadian
courts, and resolved as a matter of Canadian lawthkyjudgment of
September 4, 2008 of the Newfoundland and Labr&sunt of Appeal. In
that case the majority rejected an appeal fromcasaa that found that the
Board had acted lawfully under Canadian law. [..4 ourt of Appeal’s
ruling on Canadian law is dispositive. Althoughsthiiribunal has a different
task from that of the Court of Appeal, namely tdedmine whether there
has been a violation of the law of NAFTA, it is rfot us to express a view
as to whether the Court of Appeal got its decisianCanadian law wrong.
That decision is dispositive of the issues thateads a matter of Canadian
law. The conclusions reached by the Court of Apeal relevant to and
underpin our ruling that no violation of Article @3 has occurred.

The Court of Appeal concluded that as a matterariadian law the Board
had acted reasonably and lawfully in exercising atghority [...] In

% Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Eigmée 3831-2009) Apelacion de Amparo, 24 de febder
2010,Anexo R-11Q pé&gs. 31-34 (Enfasis afiadido).
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reaching that conclusion, the Court of Appeal cdesed the regulatory
framework within which the Claimants made theirdstmerft.

22. TGH no puede acudir a este Tribunal planteandoudyo que su interpretacion del

marco regulatorio es la correcta, no la de la CNEte la Corte de Constitucionalidad, y que
esto configura una arbitrariedad. Si asi fuera,dieflecto deberia también ser predicable
respecto de las sentencias de la Corte de Conatitidiiad que dieron la razon a la CNEE v,
por tanto, deberia atacar dichas decisiones pargdeion de justicia. Sin embargo, TGH no

plantea este tipo de reclamacion.

2. Las presuntas alteraciones fundamentales del marcoregulatorio
constituyen igualmente simples desacuerdos sobre ilsterpretacion de la
regulaciéon

23. Lo mismo ocurre con la reclamacion por las alteraes del marco regulatorio, que se
basa, segun TGH, en que la reforma del articulod&d8Reglamento en 2007 “modificé de
manera fundamental el marco regulatofioSin embargo, TGH no explica por qué, entonces,
tal reforma no fue nunca atacada ni localmenteimmumstitucional (por EEGSA o por algin
otro distribuidor), ni como violacion del Tratado k& Notificacion de Intencién de enero de
2009. Este ultimo aspecto determina que tal quaya Iprescrito de acuerdo con el Tratado y
esté fuera de la jurisdiccién del Tribuftal

24.  TGH busca excusarse diciendo que por aquél entganesnero de 2009) “la CNEE no
habia invocado el modificado Articulo 98 del RLG&EHT™® sustento legal de la aprobacion de
su propio estudio del VADZ Sin embargo, se contradice flagrantemente cuafidoa que la

CNEE, durante el proceso de revision tarifariauggpamente “invoco de manera arbitraria el

2 Mobil Investments Canada Inc. y Murphy Oil Corpaatc. Canad&Caso CIADI No. ARB (AF)/07/4)
Decisién sobre Responsabilidaduantum(version publica), 22 de mayo de 20Bhexo RL-37, parrs.
167-168.

30 Ibid., titulo Seccién I11.B.1.

31 La reforma del articulo 98 tuvo lugar el 5 de znade 2007, pero TGH no reclamé bajo el Trataddrada

misma hasta el 20 de octubre de 2010 cuando péeleNptificacion de Arbitraje. Bajo el articulo .18.1

del Tratado, “[n]inguna reclamacién podra sometersebitraje conforme a esta Seccion, si han tuarido
mas de tres afios a partir de la fecha en que erdiante tuvo o debié haber tenido conocimientoade |
violacion alegada [...]". Es decir, el reclamo de TGhbintra la reforma del articulo 98 se encontraba
prescripto al momento en que TGH lo presento.

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrie. 116.
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modificado Articulo 98 [...] en un intento de malade hacer fracasar el proceso de revision
tarifaria y arrogarse discrecion ilimitada pararfiel VAD de EEGSA®. La confusién de
TGH es evidente, e indica la dificultad que tier@HTpara utilizar la reforma del articulo 98 a
su favor: si TGH se queja de que la CNEE invocdérariamente el articulo 98, entonces no es
la reforma en si el problema, sino la interpretaaidie supuestamente hizo la CNEE de tal
disposicion.

25. Lo que es claro es que la cuestion de las facidtadeela CNEE de aprobacion de
estudios tarifarios y del VAD no fue alterada pmréforma del articulo 98 del Reglamento.
Estas facultades ya existian. Por ejemplo, la sipuwbligacion de la CNEE de basar el VAD
nica y exclusivamente en el estudio tarifario distribuidor, estaba en el proyecto de*fey
pero fue expresamente eliminada durante la traiitaparlamentaria de la LGE TGH
invoca el articulo 74 de la LGE pero esta disposicién se refiere al comienzgdmteso de
revision tarifaria mediante un estudio tarifarid distribuidor, no que dicho estudio sea el que
obligatoriamente deba aceptar la CNEE al finalpgdeteso. No hay ningun pais del mundo en
el que la determinacion del VAD sea conferida aligtie tarifario del distribuidor o a una
Comision Pericial. El caso de Chile muestra quéMiR (no el VAD) es determinado por un
Panel de Expertos, de caracter permanente y regdaracter vinculante de su decision es
por demas establecido expresamente en fA Wgtese que el articulo 76 de la LGE, que pone
punto final al proceso de revision tarifaria, dopee la CNEE “usara los VAD”, no el estudio

tarifario del distribuidor, “para estructurar umgunto de tarifas”.

26. En cualquier caso, la tesis de TGH de que el #otie8 del Reglamento supuso una
alteracion fundamental del marco regulatorio pasgpobar primero que su interpretacion del
marco regulatorio es correcta. Es decir, se trem@e y en cualquier caso de la misma
controversia regulatoria respecto al alcance ddaasltades de la CNEE y de la Comision

Pericial de acuerdo con la regulacion.

% Ibid., Seccion I1.C.2 y parr. 130.

3 LGE, borrador finalAnexo C-13 art. 54.
% LGE,Anexo R-8,art. 60.
% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagrége. 107.

¥ Ley General de Servicios Eléctricos (Chile), &ada por Decreto 4/20018, 2 de mayo de 280igxo C-
482, articulos 208-211.
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27.  Que el articulo 98 del Reglamento no supuso ningiltiesacion del marco regulatorio

lo prueba el hecho de que la Corte de Constitutidath en sus dos sentencias de 18 de
noviembre de 2009 y 24 de febrero de 2010, diazam a la CNEE sin basarse en el articulo
98 del Reglamento, sino en las responsabilidadda @&NEE como regulador en materia de
fijacion de las tarifas y de la aprobacion del VAIDmMo se evidencia de las citas a las dos

sentencias de la Corte reproducidas arriba.

28. Por lo tanto, nunca pudo ser la reforma del axi®@f del Reglamento lo que causara
agravio a TGH. TGH lo admite al decir que el profdees que la CNEE supuestamente
“invocé de manera arbitraria el modificado Artic@8” *. Por tanto, la queja de TGH tiene

que ver solo con la interpretacion que hizo la CNieEsus facultades conforme al marco
regulatorio, interpretacion ademas correcta comeelpan las sentencias de la Corte de

Constitucionalidad.

29. Lo que hace TGH en su Escrito Posterior a la Audgepara sostener que la reforma
del articulo 98 del Reglamento si tuvo un impa@tmdamental” en este caso, es deformar un
pasaje de la sentencia de 24 de febrero de 20hdo(bizo ya durante la Audienéth Dice
TGH:

En su decision del 24 de febrero de 2010, la Gesgelvié que “[el Articulo
98 del RLGE prevé] que, en caso de omision porepaet Distribuidor de
enviar los estudios o correcciones a los mismos[CIHEE] (entidad
gubernamental de derecho publico) quedara facufiadaemitir y publicar
el pliego tarifario correspondiente, con base eesaldio tarifario que ésta
efectie independientemente o realizando las coomes a los estudios
iniciados por la distribuidora” y que “[en] consideion de lo anterioda
[CNEE] no caus6 agravio alguno a la amparista asaliver la Comision
Pericial y seguir el procedimiento fijado para dsiecer los pliegos

tarifarios . . 2

30. TGH quiere que parezca que la conclusion de laeCert la parte final de esta cita,

enfatizada por la propia TGH en cursiva, resultéadeferencia al articulo 98 del Reglamento

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaiitdo Seccion 111.C.2 y parr. 130.

39 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandamfar. 62, citando el Discurso de Apertura de la

Demandante en la Audiencia: Tr. (inglés), Dia Uh08:17-20, y por ejemplo también en 130:20-131:3,
159:3-11, y 343:8-11.

0" Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaréer. 115 (Enfasis en original).
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en la parte inicial de la cita (por otra parte itéca referencia que hay al articulo 98 en las dos
sentencias de la Corte), pero ello no es asi.thaorrecta de la sentencia es como sigue:

[L]a Comision Nacional de Energia Eléctrica, no praferido agravio

alguno a la amparista, al resolver la disolucional€omision Pericial y

haber continuado con el procedimiento de fijaciénlas pliegos tarifarios

de mérito, siendo que dicha competencia —que doystiuna funcion

estatal-, como ya se ha expuesto, es una legititeatpd atribuida a dicho

ente por la Ley General de Electricidad, de acuerdto que para el efecto
establecen los articulos 60, 61, 71 y 73 de la affsm

31. Es claro que la cuestion, como explica la Cortejuesla LGE da (y siempre ha dado)
fundamento a la facultad de la CNEE de decidirs@NAD, y la reforma del articulo 98 del

Reglamento no tuvo influencia en este tema. TGheulis con esta conclusion, lo cual es
legitimo, pero esto configura un desacuerdo sabistérpretacion de la regulacion, y no una

controversia bajo el Tratado por la alteracion amdntal del marco regulatorio.

3. La pretendida violacion de expectativas legitimassetambién en realidad
una discusion sobre la correcta interpretacion y djracion de la regulacion
32. La doctrina de las expectativas legitimas no sé&a@n el contexto del estandar
minimo internacional que es la norma invocada fBHEN este casd Sin perjuicio de esto,
la realidad es que la pretendida violacion de etgpeas legitimas es otro modo de TGH de
intentar disimular que la controversia versa Uniai® sobre cual es la correcta interpretacion

y aplicacion de la regulacion.

33. En este sentido, es curioso como TGH ha “descuabists expectativas legitimas, la

importancia de las mismas, asi como que dichasctapeas habrian sido generadas por el
Memorandum de Venta de EEGSA, a lo largo de esteedimiento. En su Notificacion de

Arbitraje de octubre de 2010, ni la expresion “expgvas legitimas” ni el Memorandum de
Venta son citados. En el Memorial de Demanda, T@Hlahdel Memorandum de Venta

Gnicamente como criterio que apoyaria su interpi@adel marco regulatoty y es dicho

marco la Unica fuente de sus supuestas expectdfisiscontinua en la Répliasi bien es ya

*1 Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Eiqmée 3831-2009) Apelacion de Amparo, 24 de febder
2010,Anexo R-11Q péag. 36.

2 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdas. 284-291.

3 Memorial de Demanda, parrs. 261, 264, 278.

* Memorial de Réplica, parrs. 59, 61, 244.

Pagina 16



en ést&, y mas aun en su Escrito Posterior a la Audiéhailonde TGH “recuerda” que el
Memorandum de Venta habria podido dar lugar a eéapeas al margen del marco regulatorio
(a pesar de que TGH ni siquiera habia nacido cuahditemorandum fue emitido). Llega a
decir, para intentar separarse de la cuestion dertacta interpretaciéon del marco regulatorio,
gue “aun si la Demandada hubiera interpretado grgds incorrectamente su propio derecho”
en el Memorandum de Venta “ello no la absolveritadesponsabilidad que le cabe por actuar

de forma contraria a esas declaraciones espetfficas

34. Cualquiera se imaginaria que el Memorandum de Vemtdéiene abundantes y claras
afirmaciones de que, por ejemplo, el pronunciamiet® la Comision Pericial es vinculante,
gue la CNEE debe siempre aprobar el VAD que suefjestudio tarifario del distribuidor, que

en el VAD no hay que incluir nunca la depreciacgara calcular la renta a la que tiene

derecho el distribuidor, etc.

35. Pero la realidad es que no hay nada de esto ermiokindum de Venta. Como dice
TGH el Memorandum establece que el VAD se fijardfuartion del criterio de la empresa
modelo y del VNR, conforme a precios de mercadm@etividad de distribucidfi y que:
Los VAD deben ser calculados por los distribuidaresdiante un estudio
encargado a una empresa de ingenieria [...]. La [JNfeEisara los
estudios y podra efectuar observaciones, pero so da discrepancia se

nombrara una Comision de tres peritos para queelesusobre las
diferencia&’.

36. Esto es todo. ¢(Ddénde estan en este documento pestativas legitimas sobre la
cuestion de la depreciacion, sobre el deber deNBECde aprobar el VAD en base al estudio
del distribuidor, sobre el caracter vinculante pl@inunciamiento de la Comision Pericial? Es
inverosimil que la palabra “resuelva’ utilizada eh Memorandum en lugar de “se
pronunciard” (que es el verbo que utiliza el altictb de la LGE), referida a la Comision

Pericial, sea suficiente para fundar todas las @atieas de TGH. Como ya se explicd en el

> |bid., parrs. 264-266.
6 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarées. 60-64, 70.
" \bid., parr. 84.

8 |bid., Secciones IIlLA.1y 2.

%9 Salomon Smith Barney, “EEGSA: Memorandum de Ventmyo de 1998Anexo R-16 pag. 63 Memorial
de Réplica, pérr. 264; Tr. (inglés), Dia Cinco, 218-1173:19, Alegria.
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Escrito Posterior a la Audiencia de Guatemala, déalpra “resolver” no es en absoluto
incompatible con una funcién consulti%eResolver una controversia, segin el Diccionagio d
Lengua Espafiola de la Real Academia Espafiola,héallgr la solucion de un problema” o
disputd’, y ello puede ser en modo vinculante o no. Tampagresentacion debadshow a

la que también hace repetidamente hincapié TGHe diada que apoye las supuestas
expectativas de TGH. La parte sobre el marco régudase limita a explicar que el VAD es
parte de la tarifa, que el VAD refleja costos ed#aas internacionales, que el regulador es la

CNEE y que la metodologia tarifaria es revisada@iaco afios por la CNEE

37.  Sitanta importancia dio Teco (no TGH, que no éxish 1998) al papel de la Comision
Pericial y a que la CNEE no pudiera apartarse naetastudio tarifario del distribuidor, es
inexplicable que no exista ningin documento de laouoemento, interno o de sus abogados
externos, analizando la regulacién en relacién tasesuestion8d Notese que el propio
Memorandum de Venta dice que no se asume “ningesponsabilidad sobre la veracidad y la
integridad de esta informacion”, que el Memorandsoio “contiene resumenes de ciertos
documentos”, como la LGE y el Reglamento, pero ‘fdiichos resimenes no implican que
sean completos”, y que “[n]inguna informacién coida en este Memorandum es o debe ser
considerada como una promesa o0 manifestacion cpotémea que soporte la posicién que ha

adoptado en este arbitraje”.

38. En Mobil c. Canadase abordaba una alegacion de expectativas lagitsimilar a la

gue plantea TGH, y el tribunal fall6 como sigue:

If the Claimants identified ambiguities in relatiolm the regulatory
framework [...], provisions with which they were citgafamiliar, then it

was for them to seek clarifications and obtain seassurances. If indeed
the need to avoid future changes to the Benefims$lwas a matter of
central concern, one assumes that the point woane been raised in the
exchanges between the Claimants and the Board.eTiseno evidence

0 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 313.

1 Disponible en internet dritp:/lema.rae.es/drae/?val=resoj\@rarta acepcion.

%2 Presentacion dé&oadshowAnexo C-28,laminas 34-39 (presentacion en castellano) y 1§s28sentacion

en inglés),

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 314.
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before us that the point was so raised. Indeede tiseno evidence before us
that any specific assurances were sought by tHen@ies*

39. Es ilustrativo el testimonio del Sr. Gillette, l®&rpona de Teco responsable de la
participacion de Teco en la privatizacion de EEGf#& reconocié que nunca participd en
ningun roadshow no sabe nada sobre qué miembros de su equipipandn en algin
roadshowno recordaba haber visto ningdme diligencesobre la regulacion; no revisé ningin
material promocional del proceso de licitacion;poalia mostrar ninguhriefing de su equipo
que participd en la licitacion; refirio que el peso de obtencion de informacién sucedi6 a
través de €asual inputs in [...] informal waysno recordaba haber mantenido discusiones con
el equipo legal; admitié no haber recibido asededal de abogados de Guatemala, incluso en
cuestiones claves; nunca vio el Contrato de Awdeiin; y afirmé que su entendimiento sobre

el marco regulatorio estaba basado en su expaiendEstados Unidds

40. Larealidad es que las supuestas expectativas des€Gasan en la interpretacion del
marco regulatorio que TGH intenta imponer en edbdraje. Esto explica la relevancia que
TGH le ha dado en este arbitraje a la opinién deesito en derecho guatemalteco, el Lic.
Alegria®, y a la del perito técnico-financiero, el Sr. Bast’, sobre la interpretacién de la
regulacion guatemalteca. Practicamente todas lesioses de hechos del Memorial de
Demanda y de Réplica de TGH estan dedicadas anpaese! vision sobre la interpretacion
gue hizo la CNEE de determinados aspectos juridtéonicos y financieros de la regulacion
guatemalteca. Mas aun, la seccion del Memorial @diéa sobre los actos que se reprochan a
la CNEE se titulaba: “La revision de las tarifasEfeGSA para el periodo tarifario 2008-2013
se llevé adelante en violacion del marco regulatpri]”>® La cuestién relevante, por tanto,
no es otra que la de determinar si la CNEE int&pse aplicé correctamente el marco

regulatorio local o, por el contrario, lo hizo imeectamente violando dicho marco.

> Mobil Investments Canada Inc. y Murphy Oil Corpaatc. Canad&Caso CIADI No. ARB (AF)/07/4)
Decisién sobre Responsabilida@uantum(versién puablica), 22 de mayo de 20ARexo RL-37, parr. 169.

®  Tr. (inglés), Dia Dos 443:5-474:2, Gillette.

% Citado continuamente en el Memorial de Réplirs. 14, 15, 17, 18, 20, 21, 23, 26-30, 32-3542-46,
48-50, 53, 58, 75, 85-88, 91, 93-98, 100-102, 109, 110, 123-124, 136, 137, 142-144, 148, 158, 165,
167, 181, 184-190, 208-210, 213-215, 224, 225, 249;251.

" Citado en el Memorial de Réplicparrs. 55-57, 66, 72, 112, 113, 116, 130, 132, 163, 177, 179, 180,
191-202, 204, 205, 207, 305, 313, 314.

% bid., titulo de la Seccion II.E.
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4. El laudo Iberdrola confirma que la reclamacion es meramente regulat@&

41.  El tribunal enlberdrola neg6 que la reclamacion, idéntica a la que sométe a este
Tribunal, fuera “una genuina reclamacion” de queat®mala viol6 el Tratady salvo la

alegacion de denegacion de justicia (ausente presénte caso).

42. TGH insiste que su reclamacion es distinta a lalbd#drola puesto que solicita
expresamente que el Tribunal “revise los actos daté&nala [...] no a la luz del derecho
guatemalteco sino a la luz [...] del articulo 10.5IR-CAFTA de conferirle a la inversion de
la Demandante en EEGSA un trato justo y equitatfvoNaturalmente, Iberdrola hizo
exactamente lo mismo en relacion con las garapt@sstas en el Tratado Guatemala-Espafia.

Sin embargo ello no es suficiente.

43. Lo importante, como explica el Laudlwerdrola, es cual es realmente la sustancia de la
reclamacion, no cémo se la haya querido enmascarar:
Como lo afirmo6 el Tribunal y lo acredita el expedes méas alla de la
calificacion que la Demandante dio a los temas rowattidos, la parte
sustancial de esos temas y, sobre todo, de lasowergias que la

Demandante pide al Tribunal que resuelva, se esfieal derecho
guatemaltecd.

C. UNA CONTROVERSIA DE ESTA NATURALEZA , YA RESUELTA POR LA JUSTICIA LOCAL
NO ES MATERIA PARA ESTE TRIBUNAL

44. Como ya se ha dicho abundantementependrola el tribunal rechaz6 su jurisdiccion
por unanimidad, condenando incluso a la demandantpagar todos los costos del
procedimiento, debido a la naturaleza meramentelatgyia de la reclamacion ya analizada
localmente, que es la misma que trae TGH anteTetenal:

[L]a Demandante, si bien vuelve a citar las norasTratado y a referirse

a decisiones de otros tribunales internacionakesiguié centrando en las

diferencias de interpretacién, segun el derechdequadteco, de los temas
tantas veces mencionados en el presente laudo[Lla. Demandante pide

% |berdrola Energia S.A. c. Replblica de Guatenf@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de
2012 ,Anexo RL-32, pérr. 368.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandade. 48.

. |berdrola Energia S.A. c. Replblica de Guatenf@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de
2012 ,Anexo RL-32, pérr. 351.
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al Tribunal que actiue como juez de instancia pefmid el debate que se
dio de acuerdo con el derecho guatemalieqae le conceda la razon en su
interpretacion de cada uno de los asuntos debatidosianera que, a partir
de esa decision de este Tribunal Arbitral, la Dedaate pueda construir y
reclamar una violacion de los estandares del Teafad][U]n tribunal
CIADI, constituido al amparo del Tratado, no pueldgerminar que tiene
competencia para juzgar, segun el derecho intemalGila interpretacion
que ha hecho el Estado de su normativa internalfo.ue la Demandante
esta pidiendo a este Tribunal es que revise lasidecide la Corte de
Constitucionalidad y la reemplace por una nuevaatba en criterios de
interpretacion diferentes; [...] Evidentemente esaesofuncion de este
Tribunaf?

45. Contrariamente a lo que continda afirmando TGH anEscrito Posterior a la
Audiencia (como ya hizo en la AudienBja el casoberdrola no es el Ginico ejemplo en este
sentid§”. Otro ejemplo notorio es el asunfzinian c. Méxich. Ademas, esta muy bien
establecido el principio de que un desacuerdo saldterecho interno, o incluso una violacion
de dicho ordenamiento por parte de una autoridi@zdadsno puede dar lugar a una reclamacion
internacional valida, sino quedmething more than simple illegality or lack ofterity under
the domestic law of a State is necessary to readeact or measure inconsistent with the
customary international law requirements of Artidl#05(1)%, y que estos temas son para la
justicia local, sobre la cual el Tribunald[es] not sit as a court with appellate jurisdictiot.

De hecho no hay ningln caso en el que una menpliatacion y aplicacién de la regulacion
por parte de una autoridad regulatoria, por maspgeéa ser discutible o incluso incorrecta vy,
por lo tanto, en violacion del derecho interno (quei no lo es), haya sido considerada sin
mas como violatoria de un tratado de proteccionngersiones. Es la misma cuestion que

surge en relacion a controversias meramente comitlas, que por definicién son de derecho

2 Ibid., parrs. 353, 355, 367, 503.

8 Tr. (inglés), Dia Uno, 156:4-8, Discurso de Apeatde la Demandante.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaées. 48-49.

%  Robert Azinian y otros c. Estados Unidos Mexica(@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 199%nexo RL-2 (versién en castellano), parr. 83.

% ADF Group Inc. c. Estados Unidos de Améri@aso CIADI No. ARB (AF)/00/1) Laudo, 9 de enere d
2003,Anexo CL-4, parr. 190Saluka Investments B.V. c. Republica Ch&asso CNUDMI) Laudo Parcial,
17 de marzo de 2008nexo CL-42, péarr. 442Marvin Feldman c. Méxic§Caso CIADI No. ARB(AF)/99/1)
Laudo Final, 16 de diciembre de 20@82exo RL-5, pérrs. 113, 134, 14@GAMI Investments, Inc ¢. México
(Caso CNUDMI) Laudo Final, 15 de noviembre de 20%#xo RL-7, parrs. 100, 103.

" ADF Group Inc. c. Estados Unidos de Améri@aso CIADI No. ARB (AF)/00/1) Laudo, 9 de enere d
2003,Anexo CL-4, parr. 190.
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local y, por tanto, de competencia de los tribunalacionales o del foro contractualmente

pactado, no de un tribunal internacional instituidgo un TBf®.

46. Como explicaron los Estados Unidos en el cApotex “whether characterized as
admissibility or ripeness or jurisdiction, the qtiea whether Apotex can properly state a
claim that [...] acts violated the NAFTA is a threkhissué®. El tribunal asi lo entendié
también: the Tribunal proceeds on the basis that this olijactoncerns the Tribunal’'s
jurisdiction ratione materia€®. Esta misma conclusién surge del Tratado, al kstaben el
articulo 10.16.1(a)(i))(A) que el Tribunal tiene igdiccion sélo si se puede articular
apropiadamente una genuina reclamacion por viglad@uno de los estandares de proteccion
de inversiones establecidos por el Tratado. Se tiat establecer la jurisdicciGratione

materiaede este Tribunal.

47. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH objatea vez mas la posicion de

Guatemala respecto de que la Unica reclamaciordavén este caso hubiera sido por
denegacion de justicia. Segun TGH ello significagtringir el estandar minimo internacional

Unicamente a la denegacion de justici&sto es incorrecto. Como ya se dijo en el Escrito
Posterior a la Audiencia de Guatemala, la denegad@justicia no es la Unica reclamacion
posible en todos los casos, sino solo cuando engerjaanalisis de la naturaleza de la
reclamacion que lo que se esta planteando es umieersia regulatoria de derecho nacional,
ademas ya analizada y resuelta por los tribunatedds. Utilizando las palabras del tribunal en
Azinian “[u]na autoridad publica no puede ser inculpadarpalizar un acto respaldado por

sus tribunales a menos que los propios tribunaksn sdesautorizados en el plano

2, Como también afirmé el tribunal en el recientsocApotex:“as a general

internaciona
proposition, it is not the proper role of an intational tribunal established under NAFTA

Chapter Eleven to substitute itself for the U.Sor8me Court, or to act as a supranational

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpée, 38.

% Apotex Inc. c. Gobierno de los Estados Unidos dérism (Caso CNUDMI) Laudo sobre Jurisdiccion y

Admisibilidad, 14 de junio de 2013, parr. 259.
0 lbid., parr. 260.

" Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarg, 49.

2 Robert Azinian y otros. c. Estados Unidos Mexica(@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 199%nexo RL-2, péarr. 371.
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appellate court. This has been repeatedly emphasisprevious decisiofi&’. El tribunal cit6

los precedentes ddondey Aziniany Waste Managemend los que Guatemala se ha referido

en este arbitraje. De otra forma se podria condenemacionalmente a un Estado por la

conducta de un regulador supuestamente violateri@ degulacion interna, aun cuando no se
reprochara nada a los tribunales de dicho Estaddhgbrian precisamente considerado dicha
alegacion y dado la razén al regulador. Tal reduoltseria absurdo y desde luego no existen

precedentes de algo parecido.

48. Ellaudo enVivendi lly la decision de anulacion ételnan citados otra vez por TGH

en su Escrito Posterior a la Audieriéiano apoyan su posicién. Dejando de lado que no se
refieren la aplicacion del estandar minimo de fratorealidad no contradicen la posicion de
Guatemala. La decision dielnan anulé un parrafo del laudo que por su caracteernism
sugeria que cualquier medida del Estado debiaesarrida localmente, para que se pudiera
configurar una reclamacion internacional validatoEss correcto, no en todos los casos la
reclamacion por denegacién de justicia es la Upisdble, pero si lo es en un escenario como
el presente en el que se discute Unicamente sabiliatdrpretacion correcta del marco

regulatorio, y la justicia local ya ha decididaespecto.

49. En Vivendi Il el tribunal fall6 que Argentina no podia sostemélidamente que la
indebida, injustificada y probada “campafia’ ilégé contra la Concesion, el Contrato de
Concesion y la empresa concesionaria ‘extranjeesdd el momento en que entrd en
funciones, con miras a revertir la privatizaciGntlebiera ser primero atacada localmente. Este
escenario de medidas esencialmente politicas aqgtengien revertir una concesion es uno de
los tipicos casos en los que existe una reclamatiémacional valida. Pero esto es totalmente
distinto del caso presente, en el que se sometasideracion del Tribunal esencialmente la
misma controversia de derecho local sobre la queayadecidido los tribunales domésticos
denegando la reclamacion, como si este Tribunahfue tribunal guatemalteco de tercera

instancia.

3 Apotex Inc. c. Gobierno de los Estados Unidos dérita (Caso CNUDMI) Laudo sobre Jurisdiccion y
Admisibilidad, 14 de junio de 2013, parr. 278.

4 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandadgas. 49, 51.

> Compafia de Aguas del Aconquila S.A. y Vivendi é&Jsal c. Argentina(Caso CIADI No. ARB/97/3)
Laudo, 20 de agosto de 20@hexo CL-18, parr. 7.4.19.

Pagina 23



50. Obviamente la cuestion es también distinta de leedgudicata contrariamente a lo
que sugiere TGH: el Tribunal no tiene competencia no simplememigpe la cuestion haya
sido examinada por otro tribunal, sino por la relera puramente local de la reclamacion que

no puede internacionalizarse salvo que se alegueggdeion de justicia.

51. Curiosamente TGH cita el asur@hemtura c. Canad un caso en el que el tribunal
rechaz6 que ciertas medidas puramente regulatdabsan el estandar minimo internacional,

y se refirid, para llegar a esta conclusion, adfebncia que debe acordarse a las autoridades
regulatorias estatales que tratan temas técnicancentplejos, como es el caso de la CNEE:
“[i]n assessing whether the treatment afforded ®@aimant's investment was in accordance
with the international minimum standard, the Triblmust take into account [...] the fact
that certain agencies manage highly specializedadosninvolving scientific and public policy

determinations’®.

52. En sintesis, la esencia de la controversia velsi@ simples desacuerdos entre EEGSA
y TGH, de una parte, y de la otra la CNEE, sobrat@rpretacion y aplicacion del marco
regulatorio, tanto en temas de procedimiento comougstiones técnicas y financieras de la
revision tarifaria de EEGSA del 2008. Las alegae®de arbitrariedad y de modificacion o
destruccion del marco regulatorio, asi como laexjgectativas legitimas, no son mas que
etiquetas, que no resisten ni un somero anélsispexplica el Laudtberdrola. Por ejemplo,
nada hay en la regulacion que evidencie que edrdieh de la Comisién Pericial sea vinculante
(como si se establece en Chile) o que corresporidargsma, aprobar (o no) el calculo del
VAD en lugar de a la CNEE que es el regulador, ® lguCNEE deba basar dicho VAD en el
estudio del distribuidor (lo cual fue expresamezitminado del proyecto de LGE). Aunque la
CNEE se hubiera equivocado (que no lo hizo), etwoss correspondia dirimirlos ante la
justicia local, como asi fue. La obligacién de @uadla bajo el Tratado era que no hubiera
denegacion de justicia en dichos procesos, y TGld atega.

® Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandapter. 53 incorrectamente citando de nudsDF

International S.A., SAUR International, Le6n Pdpaciones Argentinas c. RepuUblica Argentif@aso
CIADI No. ARB/02/23) Laudo, 11 de junio de 20hexo RL-30.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandamder. 54, citand&hemtura Corporation c. Gobierno de
Canad4(CNUDMI), Laudo, 2 de agosto de 20Xhexo CL-14.

8 \bid., parr. 123.

7
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Il. EN SU ESCRITO POSTERIOR A LA AUDIENCIA TGH INSISTE EN SU
PRESENTACION INCORRECTA Y OPORTUNISTA DE LOS HECHOS
FUNDAMENTALES DEL CASO

53. En vez de focalizar en los temas tratados duranfautliencia como expresamente lo

solicit6 el Tribunal, el Escrito Posterior a la Aeiacia de TGH contiene una descripcion de los

hechos y argumentos ya presentados por TGH empesteso. Guatemala ha dado exhaustiva
respuesta en sus respectivos memoriales a estonamtps, a los cuales remite al Tribunal por
motivos de brevedad. En la presente seccion, Gaddese limitara a responder a ciertas

cuestiones especificas que TGH insiste en tergivers su Escrito Posterior a la Audiencia.

A. TGH SIGUE IGNORANDO EL MARCO LEGAL Y LAS ADMISIONES DE SUS PROPIOS
TESTIGOS AL INTERPRETAR LOS TERMINOS DE REFERENCIA DE LA REVISION
TARIFARIA 2008-2013

54. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH insiste su interpretaciéon de que el
articulo 1.10 de los Términos de Referencia hatida una herramienta para que el consultor
de EEGSA tuviera libertad para ignorar aquellapatigciones de los Términos de Referencia

con las cuales EEGSA y/o su consultor no estuvieeaacuerdS.

55.  El problema para TGH es la letra misma del mencioraticulo 1.10 y, en particular,
la parte final del texto que reserva a la CNEEataultad exclusiva de verificar la consistencia

de las variaciones propuestas por el consultote@ rez:

“[...] la CNEE realizara las observaciones que com&idnecesarias a las
variacionesyerificando su consistencia con los lineamientdsddudid’.

56. El Escrito Posterior a la Audiencia de TGH es lmpra vez en este proceso que TGH
intenta un andlisis (aunque equivocado) del lergdaj esta disposici®n Segin TGH, esta
frase debe interpretarse como “una exigencia ddaguaebservaciones de la CNEE se apeguen

a los [Términos de Referencia] es decir, que Iagnfaciones de la CNEE no podian utilizarse

9 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagrégs. 121-127.

8 Términos de Referencia para la Realizacion deldis del Valor Agregado de Distribuciéon para Ensare

Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucién CNEE 13%72enero de 2008nexo R-53

8 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandapter. 124.
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como una oportunidad para introducir criterios msey diferentes”. En otras palabras, la
consistencia con los Términos de Referencia a egficada por la CNEE se referiria a las
observaciones de la propia CNEE, no a las variasiantroducidas por el consultor. Esta
explicacion es por lo menos novedosa. Notese qirddepretacion de TGH llevaria a que el
consultor pudiera libremente alterar los TérminesRiferencia. Lamentablemente, TGH no
aporta en soporte de esta interpretacion mas gsedichos del Lic. Giacchino en la
Audienci&®, expresados cinco afios después de la discusifmopaxion de la clausula en

cuestion, un proceso en el que él no intervino.

57. Como bien lo explicé el Presidente de la CNEE drda Audiencia, este articulo
pretendia darle la posibilidad al consultor deizaalpropuestas técnicas para modificar los
Términos de Referencia pero reservaba a la CNEfadadtades asignadas a ésta por la ¥'GE
Es decir, verificar que dichas propuestas se ermamt dentro de los principios establecidos
por la LGE de forma tal que la metodologia propadsera consistente con ella. Esto es
enteramente consistente con la historia de la m&goo de dicho articulo — que TGH
continla ignorando por completo. La comparacion té&to propuesto por EEGSA vy el
aprobado por la CNEE habla por si 80I&EGSA queria “carta blanca” para modificar los
Términos de Referencia. Pero la version final détalo 1.10 reflejo la postura de la CNEE,
gue estaba obligada a verificar que el estudio tempcon la LGE. De otro modo se hubiera
violado el marco regulatorio en relacion a la resabilidad de la CNEE de dictar la
metodologia en los Términos de Referencia, asi celnpapel que estos ultimos tienen en el
contexto de la revision tarifaffa Los propios testigos de TGH durante la Audiencia
reconocieron que de acuerdo con el texto de la loGEesponde a la CNEE *“dictar la

metodologia® y que ello se materializa en los “Términos de Refeia®®.

8 \bid., parr. 126.
8 bid.
8 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1174:13-20, Colom.

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpédes. 88-89.

8 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpées. 42 y 86-95.
8 Tr. (castellano), Dia Dos, 346:21-347:21, Calleja

8 Tr. (inglés), Dia Cinco, 838:15-17, Giacchino
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58. En este contexto, carece de toda relevancia sixé del articulo 1.10 conforme lo
interpretd la CNEE otorgd o no algun “beneficiol ¢&cir del Lic. Calleja) a EEGSA como
para justificar que ésta retirase su ampPafen cualquier caso, la aseveracion del Lic. Callej
es falsa. La realidad es que como resultado debaromovido por EEGSA, varias de las
disposiciones de las que se quejaba — aquellas@eatraban en conflicto con las facultades
exclusivas previstas en la LGE para la CNEE — fuaeremovida® y otras fueron
modificadad’. En particular, el articulo 1.10 otorgd expresatmeth consultor del distribuidor
la posibilidad de proponer cambios a los TérminesReferencia que la CNEE analizaria y
eventualmente aprobaria. Y no es esta una intagidet oportunista de Guatemala: esto es
exactamente lo que ocurrié en el caso de la revigdéfaria de Deorsa y Deocsa, donde la
FRC fue modificada por la CNEE cuando el consudtias distribuidoras justificé su pedido

de modificacior.

59. De igual manera, la referencia de TGH a la intégeién que hace la Comision Pericial
del articulo 1.10 en su pronunciamiento no apoatiara la discusidh El pronunciamiento en
cuestion no tenia por objetivo interpretar los Tidoa de Referencia, sino establecer si el
estudio tarifario del consultor se ajustaba o fosaTérminos de ReferenéfaLa CNEE no
intervino en la redaccion del pronunciamiento €amision Pericial (y en particular, el perito
designado por la CNEE) no estuvo involucrado enelgociacion del articulo 1.10 ni en su
aplicacion durante la revision tarifaria, por loeqau opiniébn al respecto carece de toda

relevancia.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandada. 127.

% Memorial de Contestacion, parrs. 306-318; MenogsDUplica, parrs. 282, 297-304.

1 Ibid.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpéde;, 145.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaéas. 121-127.

Acta Notarial de Nombramiento de la Comision Raki6é de junio de 2008inexo R-8Q articulo primero.

Manifiestan los comparecientes que se conformadanision Pericial para que se
pronuncie sobre las discrepancias con el Estudifvde] de [EEGSA] contenidas en la
Resolucion CNEE — noventa y seis — dos mil ochoEEN6-2008), asi como sobre las
respuestas de [EEGSA] y de su consultor a la misardprme lo establecido en el articulo
setenta y cinco (75) y noventa y ocho (98) de BHLy el Reglamento respectivamente,
los cuales establecen que en caso de discrepdociadadas por escrito, la [CNEE] y las
distribuidoras deberan acordar el nombramientondeGomision Pericial. [...]
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60. Finalmente, es igualmente incorrecto sefalar geeTkrminos de Referencia dieron
“discrecion unilateral” a la CNEE para dictar ufi@sminos de Referencia “incoherentes” con
la LGE, tal como alega TGH. El limite de los Témos de Referencia estuvo precisamente en
las provisiones de la LGE y el Reglamento y loduimales de Guatemala estuvieron
disponibles para que EEGSA los cuestionara — yetdidy asi lo hizo mediante su amparo.
TGH sabe bien cual fue el resultado de la decid®EEGSA de retirar su amparo. Tal como
lo confirmé el Lic. Calleja durante la AudienciasITérminos de Referencia quedaron firmes y
sujetos a la LGE y el ReglamefitoLa conducta abusiva posterior de EEGSA y su dmsu
guienes decidieron ignorar los Términos de Reféae(@l punto de descartar provisiones
puntuales como “errores de tip€9)” sobre la base de una interpretacion del artitulé que
reducia los Términos de Referencia a simples reedawiones, tuvo como consecuencia que

el estudio tarifario de EEGSA fuera inaplicable.

B. TGH SIGUE INSISTIENDO CON SU VERSION TERGIVERSADA DE CIERTOS HECHOS EN
TORNO A LA COMISION PERICIAL

61. El Escrito Posterior a la Audiencia de TGH reitéaaposicion mantenida en este
proceso con relacion a temas puntuales que rodedmmmoceso ante la Comision Pericial, en
particular respecto de la discusion de reglas deidmamiento que tuvo lugar previo a su
conformacion, las discusiones mantenidas entrpdasos de parte y la parte que los noming,
asi como su analisis de la funcion de este 6rgadomo se explica a continuacion, ni la
evidencia disponible, ni el analisis del marco tatprio soportan la posicion que TGH

presenta sobre cada uno de estos temas.

1. Los borradores de las reglas de funcionamiento fuen discutidos y
circulados entre las partes, pero no existio acueodal respecto
62. En su esfuerzo por probar supuestas expectatigggtithas”, el Escrito Posterior a la
Audiencia de TGH incurre en caracterizaciones eadndel proceso de discusion vy
preparacion de borradores de las reglas de funvieméo entre la CNEE y EEGSA en junio

de 2008. En efecto, en varias secciones de suestBH refiere a los borradores de las reglas

% Tr. (castellano), Dia Dos, 352:30-353:13, Calleja

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpédes.120 y 145.
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de funcionamiento como si éstas hubieren sido tadeg” por la CNEE por el mero hecho de
haber sido circuladas entre las partes (se cimulborradores el 15, 21, 23 y 28 de mayo de
2008). Indica por ejemplo TGH que sus expectativeson “convalidadas” cuando en el
borrador de reglas de funcionamiento de 15 de juai€NEE habria aceptado eliminar del
borrador las disposiciones que establecian quertsainciamientos de la Comision Pericial no
serian vinculantes. Asimismo, segun TGH el heoba@uke en este borrador “la CNEE” se
refiriera a los peritos como “arbitros” dejaba ear@ que los pronunciamientos serian

vinculantes para las partes.

63. Como lo ha explicado ya Guatemala en sus estfitosa vez finalizadas las reuniones
entre la CNEE y EEGSA donde se discutia la podiudlide adoptar unas reglas para ordenar
el funcionamiento de la Comision Pericial, era hallique el Ing. Melvin Quijivix, como

“secretario” (tal como lo aceptara T&Hde las reuniones circulara un borrador reflejaedo

estado de las discusiones que estaban teniendoelngea las parté$ Ambas partes entendian

claramente que este documento era un borradorunrexuerdoEsto fue confirmado por el

propio Lic. Calleja durante la Audiencia, quien ko que los borradores circulados en el
transcurso de las reuniones no eran borradorels‘GRIEE” sino que eran documentagofrk

in progres$ que se circulaban después de las reuniones kEstrpartes y que reflejaban el

estado de las discusiones luego de cada dia, permgln modo un acuerdo con su contenido:

PRESIDENTE MOURRE: Y segun su testimonio esa seguweasion [de
las Reglas de Funcionamiento, de 15 de junio] spoede a un acuerdo de
principio al cual se llegd durante esa reunionloEgie usted dice.

SENOR CALLEJA: No un acuerdo, una evoluciéon. Eleado fue en la
final [de 28 de junio].

PRESIDENTE MOURRE: En esta etapa no habia acuerdo.

" Memorial de Contestacién, parr. 358; MemoriaDumplica, parr. 405.

% Memorial de Demanda, pérr. 137.

% Memorial de Contestacién, parr. 365; Correo eito del Ing. Melvin Quijivix al Lic. Miguel Frazisco

Calleja, adjuntando las reglas propuestas pargédaaoion de la Comision Pericial, 15 de mayo de8200
Anexo R-181 Correo electrénico de Melvin Quijivix a Miguel &hrcisco Calleja, adjuntando reglas
operativas propuestas para la operacién de la @omiPericial, 21 de mayo de 20087exo R-74 Correo
electrénico de Melvin Quijivix a Luis Maté y Migudtrancisco Calleja, adjuntando reglas operativas
propuestas para la Comision Pericial, 23 de may@QB8, Anexo R-75 Correo electronico de Melvin
Quijivix a Luis Maté y Miguel Francisco Calleja,jadtando reglas operativas propuestas para la @omis
Pericial, 28 de mayo de 2008nexo R-76(este correo luego fue reenviado por M. Calleja érez).
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SENOR CALLEJA: No.
PRESIDENTE MOURRE: Estdbamos en documentos dejtraba
SENOR CALLEJA: Eso es. No habia acuéffo

64. Es por tanto incorrecto el que TGH se refiera élmsadores circulados como si estos
pudieren haber generado cualquier expectativa €bSAE0 TGH. Ninguna expectativa pudo

“convalidarse” para TGH cuando el propio funcionahcargado de EEGSA que discutié sus
los borradores en cuestion acepta que los documeirtalados eran “documentos de trabajo”

y que “no habia acuerdo”.

65. Como Guatemala explicd en sus presentacionesalta ‘fie acuerdo” entre EEGSA y
la CNEE se centraba principalmente en la llamadia 2 que pretendia otorgar a la Comision
Pericial la facultad de revisar las incorporaciodelspronunciamiento por Bates White. Como
Guatemala ha explicado (y el Ing. Colom aclar6 dierda Audienci®?) las partes estaban “de
acuerdo” en el resto de las reglas de funcionamignt referian a cuestiones meramente
procedimentalé®. TGH intenta en su Escrito Posterior a la Audiarpriesentar una supuesta
contradiccion entre el argumento de Guatemala eflegato de Apertura de que no existid
acuerdo sobre “ninguna”’ de las reglas, y la posiegpresada por el Ing. Colom de que si

hubo acuerdo sobre algunas de ellas.

66. Como es logico, a través de las discusiones sabreglas de funcionamiento (incluso
después del primer y segundo borrador intercambéadie las partes), la CNEE y EEGSA
efectivamente estaban de acuerdo sobre algunasdedlas. Sin embargo, como explica el
Lic. Calleja en la transcripcion citada mas artiba habia acuerdo” en sentido estricto, dado
gue las partes entendian que un eventual acuert@ofgemalizado por escrito e incluiria la
totalidad de las reglas. A esto se refiere Gudtemeando afirma que no hubo acuerdo sobre

ninguna de las reglas.

67. Por lo tanto, la supuesta contradiccién que intpmtgentar TGH no es otra cosa que

una juego terminoldgico basado en citas parcialsacadas de contexto que TGH propone

19 Ty (castellano), Dia Dos, 393:13-21, Calleja.
100 Ty, (castellano), Dia Cinco, 1141:1-19, Colom.

192 Memorial de Contestacion, parr. 359.
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para generar confusién. El supuesto acuerdo sobreegdla 12 hubiera cambiado el

procedimiento previsto en la LGE, y por lo tantohsikiera dejado clara constancia de dicho
acuerdo en el contexto de una negociacion tan hamgampleja como la que mantuvieron la
CNEE y EEGSA durante junio de 2008. Una vez mas panfirmar que no hubo un acuerdo
o no entre la CNEE y EEGSA, basta con referir adapuesta que el Lic. Calleja brindé en la

audiencia:

P. Le quiero hacer una pregunta muy concreta. JMdeindicar si existe
algun documento suscrito entre la CNEE y EEGSA@md ambas partes
acuerdan sobre las reglas de funcionamiento? [.glidocumento escrito
firmado por la CNEE y EEGSA donde ambas partesrdanesobre las
reglas de funcionamiento. ¢Existe?

R. ¢Entre la CNEE y la Comision?
P. Entre CNEE y EEGSA.
R. N0,

2. TGH presenta una version tergiversada de los inteemmbios entre la CNEE
y su perito en la Comisién Pericial, un evento quen cualquier caso no le
causo a TGH ningun perjuicio
68. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH vuedvéergiversar la cuestion de las
comunicaciones mantenidas por la Lic. Peldez pigel Riubrugent en su papel de perito en la
Comision PericidP’. Como ya ha explicado Guatemala, este incidemi ez que se despoja
de los calificativos que le agrega TGH, no le ayedaad®”>.

69. Primeramente, TGH omite responder a la cuestibdeet® de que jamas se acordd
entre la CNEE y EEGSA que los peritos no estanfiacoatacto con la parte que les nomifié
TGH no prueba la existencia de dicho acuerdo y @mbto acusa a Guatemala porque
“Guatemala continla negando que existiera tal doyee] inexplicablemente ha omitido

1% Tr, (castellano), Dia Dos, 373:1-11, Calleja.

104 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayéers. 144-152.

1% Memorial de Duplica, parrs. 43, 326-330 y 385:398crito Posterior a la Audiencia de la Demandpdas.

142-143.

1% Memorial de Duplica, parrs. 388-389.
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presentar pruebas testimoniales o documentalesséenso de su posturd”. Es evidente que
le corresponde a TGH probar que dicho acuerdoi@xisino a Guatemala su inexisterifa
TGH no presenta (mas alla de declaraciones aistildsc. Giacchino y el Ing. Bastos que se
contradicen con su propia conducta en la Comis&icial®®), ninguna prueba de un supuesto

acuerdo, y mucho menos de que el mismo hubierecsichuinicado o consentido por la CNEE.

70. En cualquier caso, la razén detras de las puntumdesunicaciones entre el Ing.
Riubrugent y la CNEE, como ya se ha explicado,ese] Ing. Riubrugent habia tenido una
participaciéon muy limitada en la revision tarifagisgera razonable que necesitare informacion
para llevar adelante su tarea, que incluia pre@staren comunicar a los otros miembros de la
Comisién Pericial la postura de la CNEE respecteatia discrepancia. Esto se refleja en
los intercambios en cuestion, en los cuales qukda que las consultas del Ing. Riubrugent
son de carécter técnicd TGH omite mencionar asimismo que la “informaciaple la Lic.
Peldez proporcion6 al Ing. Riubrugent fue simpleimecopias de Estados Financieros,
informacion preparada por EEGSA y que de ningunaemsapodia resultar inapropiada o

dafiosa para ésta

71. Ensegundo lugar, se queja TGH en su Escrito Roistela Audiencia de que la CNEE
le “brindaba [a Riubrugent] informacion con el eegw propdésito de defender sus posturas

dentro de la Comisién Pericidl®. Este cuestionamiento ignora una vez mas queplestss”

107 Escrito posterior a la Audiencia de TGH, par814

1% Es decir, TGH pretende invertir la regla elemieti¢ala carga de la prueba de que quien alega ciroruebe
probarlo.

199 ver parr. 72 mas abajo.

10 Memorial de Duplica, parr. 396.

11 cadena de mensajes por correo electronicos EhtRelaez y J. Riubrugent, 9 de enero de 200@xo C-

567; Correo electrénico de J. Riubrugent a M. Pel&kQuijivix, M. Perez y A. Garcia, 13 de diciemlite
2007,Anexo C-49Q Intercambio de mensajes de correo electrénice évt Peldez y J. Riubrugent, 18 de
junio de 2008Anexo C-498 Intercambio de mensajes de correo electroniae ént Peldez y J. Riubrugent,
13 de junio de 20083nexo C-496 Correo electronico de J. Riubrugent a M. Quijivix de julio de 2008,
Anexo C-501 Correo electrénico de J. Riubrugent a M. Quijivix de julio de 2008Anexo C-500
Intercambio de mensajes de correo electrénico dhtr@uijivix, A. Brabatti y J. Riubrugent, 23 denjo de
2008,Anexo C-499 Correo electrénico de J. Riubrugent a M. Quijivdx Arnau, R. Sanz, reenviando una
carta de EGAS a J. Riubrugent del 1 de agosto 68,22 de agosto de 2008nexo C-505 Correo
electrénico de J. Riubrugent a M. Quijivix, A. Bedth y J. Riubrugent, 31 de julio de 20@8)exo C-504

12 Ty (castellano), Dia Cinco, 1044:20-1045:14, lefol

13 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarée. 149.
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de la Comision Pericial eran precisamente peritésnicos” de parte (no arbitros en el sentido
estricto del términd}* Lo mas notable de esta acusacién es que ignotanducta de la
propia EEGSA en relacidbn con su propio perito: ehtato de consultoria que EEGSA
suscribié con el Lic. Giacchino establecié clarateeque el consultor debia “exponer,
defender, y en general velar por la aprobaciérEdeldio Tarifario**® incluso en el seno de la
Comision Pericial® Esto si supone una clara interferencia de EEG&Ala labor de la

Comision Pericial.

72. Finalmente, TGH critica la existencia de ciertasnaoicaciones entre el Ing.
Riubrugent y el Ing. Quijivix en las que el primehabria anticipado a la CNEE ciertos

dictdmenes que se habian preparado hasta ese moeneet seno de la Comisién Peritial

Es sorprendente que TGH se atreva a insistir ctena@gumento cuando el Lic. Giacchino

mismo reconocidé en la Audiencia haber mantenidoni@nas comunicaciones unilaterales

con Bates White y EEGSA durante su gestion comiopdral como explicé el Ing. Colom

durante la Audiencia, la CNEE ni consintio, ni ftensultada o siquiera informada de estas
comunicaciones unilaterales ni de ciertas reuniemé® los miembros de la Comision Pericial

y EEGSA, de las que la CNEE recién se enter6 enaebitrajé’®

73.  Finalmente, cabe resaltar que tal como lo acept&d¥Gno hay ningin reclamo

concreto de cualquier efecto dafioso para EEGSAegtes comunicaciones hubieren podido

14 Memorial de Duplica, parrs. 144-145; Escrito Bost a la Audiencia de la Demandada, parrs. 163-165.

15 Contrato entre EEGSA y Bates White LLC para &betacion del Estudio Tarifario 2008-2013, de Ersare
Eléctrica de Guatemala, Sociedad An6nima EEGSAtesB&/hite LLC, 23 de enero de 20@81exo R-55,
Clausula Quinta (De las Obligaciones de la FirmagdDtiora), punto 5.1, numeral 12.

Tal como el propio Giacchino ha aceptado, sugablbn de defender la posicion de EEGSA ante laEENE
alcanzaba tanto su labor en la fase de prepara&dns estudios tarifarios, como también su labmtae
Comision Pericial. Transcripciones audiencia sgumiediccion y fondoJberdrola Energia, S.A. c. republica
de GuatemalaCaso CIADI No. ARB/09/5Anexo R-202 Tr., Dia Dos, 539:22-540:6, Giacchino:

P. Entonces, su actuacion — no habia un contegtarado como si existi6 — contratos
separados que existieron con el sefior Bastos. Ustgrhpel dentro de la Comisién Pericial
fue regido por los términos de este contrato. gCtw®?

R. Supongo eso [...].
Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaéa. 150.

18 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1171:16-1172:13,0bul
119

116

117

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandada. 152.
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tener respecto del pronunciamiento de la Comisenicial, que TGH (incorrectamente) alega
le fue “favorable” a EEGSRA".

3. La funcién de la Comision Pericial esta establecidan la LGE, fue aceptada
por EEGSA y la CNEE, y no pudo ser expandida por Igpropia Comision
Pericial ni por TGH en este arbitraje
74. En otro intento de demostrar la supuesta arbittadede la CNEE, TGH se esfuerza en
su Escrito Posterior a la Audiencia por presentaimenu de funciones para la Comisiéon
Pericial y, en particular, pretender transferirlarias facultades que la LGE asigna en
exclusividad a la CNEE". TGH sostiene en concreto que la Comision Petieigh la funcion
de revisar el estudio presentado por EEGSA el 28ulie y para ello cita en apoyo las
consideraciones que la propia Comisién Periciattaée en el pronunciamier. Alli, la
Comision Pericial indic6 que “[no] consideralba] eqiel pronunciamiento sobre las
discrepancias se reduzca a determinar si en caddeauellas, el Consultor se aparté o no de los
[Términos de Referencia] y si lo hizo justificadarteeo no” y que “[d]e lo que se trata es de
discernir si el Estudio Tarifario por el Consultoonsiderando a los [Términos de Referencia]
como lineamientos, ha realizado una tarea quecsdeacon los requerimientos de la [LGE] y
el Reglamento o, en su caso, de determinar querdgefa justificaciones de los apartamientos,
la CNEE sostuvo y acredita que los requerimienso®bsd [Términos de Referencia] reflejan en
mejor medida los requerimientos de la [LGE]”

75. El analisis legal de la Comision Pericial interpreto sus funciones de forma extensiva
no encuentra ningun soporte en la LGE y no sinra passtificar los argumentos de TGH. La

LGE' la Resolucién que dispuso la formacién de la GamiPericidf® y el Acta Notarial

120 bid., pérr. 123.

121

Ibid., parr.119 yss.
12 pid., parr. 122.

12 pid.

12 |LGE, Anexo R-§ art. 75, donde se indica que: “[...] La comisionri€tal se pronunciara sobre las
discrepancias, en un plazo de 60 dias contados dastbnformacion”.

1% Resolucién CNEE 96-2008, 15 de mayo de 280&xo R-71, donde se indica:

Que se conforme la Comision Pericial a la que 8ereeel art. 75 de la [LGE], la cual,
deber& pronunciarse sobre las discrepancias [...].
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suscrita por las partes mediante la cual se latiboys>°, dejan claro que la Comisién Pericial
debia pronunciarse sobre las discrepancias y nada Bllo no incluia convalidar cambios a
los Términos de Referencia o proponer “terceras”wéatre la CNEE y EEGSA. Tampoco
incluia emitir un segundo pronunciamiento, revisarestudio “corregido” y, mucho menos,

aprobarlo.

76. A TGH también le parece insuficiente que la Commsiericial tenga como funcion
Unicamente emitir un pronunciamiento. Pero es le @ULGE dispone y lo que las partes
aceptaron al conformar la Comisién PeriéalMas aun, el 6rgano rector en la interpretacion
de la ley en Guatemala, la Corte de Constitucidadli ha convalidado este rol especifico para
la Comisién Pericial, advirtiendo que dicho entepo@de asumir funciones otorgadas por la
LGE ala CNEE*®

77. En definitiva, la Comision Pericial no tenia audad legal ni contractual para ampliar
su mision unilateralmente. Por tanto, TGH no puggleyarse en una supuesta interpretacion
de la regulacion guatemalteca por parte de la GoémiBericial que seria a todas luces

equivocada.
4. El articulo 3 de la Ley en lo Contencioso Administitivo es plenamente
aplicable en el contexto de la Comision Pericial

78. En respuesta a una pregunta especifica del Trip@uatemala explicé en su Escrito

Posterior a la Audiencia las razones que fundameataplicacion del articulo 3 de la Ley en

126 Acta Notarial de Nombramiento de la Comisién &eati 6 de junio de 2008\nexo R-8Q punto primero,
donde se indica que:

Manifiestan los comparecientes que se conformadanision Pericial para que se
pronuncie sobre las discrepancias con el Estudifvde] de [EEGSA] contenidas en la
Resolucion CNEE — noventa y seis — dos mil ochoEEN6-2008), asi como sobre las
respuestas de [EEGSA] y de su consultor a la misardprme lo establecido en el articulo
setenta y cinco (75) y noventa y ocho (98) de I&HL y el Reglamento [...]
respectivamente, los cuales establecen que erdeadiscrepancias formuladas por escrito,
la [CNEE] y las distribuidoras deberan acordar@hhramiento de una Comision Pericial

..

127 Acta Notarial de Nombramiento de la Comision &aki 6 de junio de 2008\nexo R-8Q punto
primero.

12 Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Higmées acumulados 1836-1846-2009) Apelacion Girdet
Sentencia de Amparo, 18 de noviembre de 2868xo R-105 pégs. 24, 29.

Pagina 35



lo Contencioso Administrativo (IlaCA)**°. Tal como se indicé entonces, de acuerdo con el
articulo 3 de la LCA, al ser la Comision Pericial“drgano de asesoria técnica” que, integrada
por peritos (expertos), se pronuncia mediante ictdthen”, el mismo no puede ser vinculante
para la CNEE®

79. En su breve respuesta sobre esta misma cuestigun Escrito Posterior a la Audiencia
TGH indica que el proceso ante la Comisién Permmial/isto en el articulo 75 de la LGE seria
una “disposicién especial’ que “se aparta de laspatiiciones generales del derecho
guatemalteco, incluid[o] [el articulo 3 de] la Lég lo Contencioso Administrativo” y al cual
por tanto no le aplicaria la prohibicién previstaed articulo 3 de la LCA de que una entidad
administrativa no puede adoptar como resoluciondictamenes que emita un érgano de
asesorfa técnica o le§¥l El problema evidente con este argumento (pacual TGH no
presenta ningdn soporte) es que en el sistemastavtuando una “disposicion especial” se
aparta del principio general establecido en el maidgento juridico, dicho apartamiento debe
estar_ expresamentedicado en la normativa en cuestion. En el cadgbcedimiento ante la
Comision Pericial, el articulo 75 de la LGE (lasjosicion especial’, segun entiende TGH)

debid indicar una expresa delegacion de funciones.

80. En dicho contexto, es evidente que una delegaodfudciones tal no puede estar
implicita en la frase “La Comision Pericial se punoiara sobre las discrepancias” del articulo
75 de la LGE, que es la Unica frase en la ley slabitencion de la Comision Pericial. Como ya
se ha indicado, ello no solamente es incoheremeksignificado del verbpronunciarsey la
lectura integradora del articulo en cuestién; méas ao hay pais en el mundo que delegue el

establecimiento del VAD a una comision periciakdéstencia temporaria (tal como lo acepta

129 E| articulo 3 de la Ley de lo Contencioso Admsiritivo (Decreto No. 119-96, Ley de lo Contencioso

Administrativo, 20 de diciembre de 199%G)exo C-425 articulo 3) establece:

Articulo 3. Forma. Las resoluciones administrativeeran emitidas por autoridad
competente, con cita de las normas legales o regl@mas en que se fundamenta. Es
prohibido tomar como resolucién los dictdmenes lgaya emitido un 6érgano de asesoria

técnica o legdl...].

1% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 161-166.
131

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandada. 85.
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TGH"? y que no rinde cuentdd Por ende, queda claro que, contrario a lo imtdicpor

TGH, el articulo 3 de la LCA es plenamente aplieadi el contexto de la Comision Pericial.

C. TGH CONTINUA SIN PODER PROBAR QUE EL ESTUDIO DE BATES WHITE CUMPLIA CON
EL REQUISITO LEGAL DE EFICIENCIA PARAEL VNR Y EL VAD

81l. TGH y Guatemala concuerdan en que el sistema rtegolguatemalteco, basado en el
sistemgprice cap promueve la eficiencia y remunera al inversorasdh base de una empresa
modelo eficient®* El desacuerdo principal de las partes radica, esitbargo, en cémo

construir y remunerar a la empresa modelo eficiente

1. TGH no ha logrado demostrar la razonabilidad del VNR propuesto por
Bates White

82. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH no haegores esfuerzos por justificar
los valores de VNR presentados por Bates Whiten &fl sorprende. Como Guatemala ha
explicado en todas sus presentaciones, los valige¥NRs solicitados por Bates White,
incluso aquél del 28 de julio de 2008, resultaxjtieablemente elevados comparados con los
valores establecidos en 2683 Mas importante aun, resultan inexplicablementvagos
comparados con la media de los VNRs de mas derépaftias en Latinoaméricd A modo
de ejemplo, el VNR del estudio de Bates White @Hte julio result6 nada menos que en un
124% superior a dicha medfia TGH no explica tampoco cémo los valores reclaraatosu
estudio del 28 de julio pueden ser compatibles elopedido de aumento de solo un 10%
ofertado por el Presidente de EEGSA, el Sr. Pérmayo de 2038

1

w

? Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandapiée. 85.

1

w

® Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpée, 47.

13 |bid., parr. 101; Escrito Posterior a la Audiencia dBémandante, parrs. 63-65.

1% Memorial de Contestacién, parr. 331; MemoriaDdmlica, 374-377.

1% " Interrogatorio Directo de Mario Damonte, filmir25s-26.

%7 bid.

1% presentacion sobre Requisitos de Ingreso detliBsTiarifario, 22 de abril de 2008nexo R-65
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83. La unica justificacion que presenta TGH es un ssjouiicremento de precios de los
materiales entre 2003 y 2008, el crecimiento deelh y el aumento del costo de la

electricidad®. Sin embargo, ello no ayuda a sostener su posicion

84. Primero, debe aclararse que las tarifas de EEGSA aplicantis el 2003 y el 2008
fueron actualizadas, de acuerdo a la regulacidicadgie, para reflejar el impacto de la
inflacién y el crecimiento de la red acaecido etagedos revisiones tarifarids Por lo tanto,

al inicio de la revision tarifaria, las tarifas HEGSA ya reflejaban los impactos de la inflacién

en los materiales y el crecimiento.

85. Segundpcomo lo explicd el Ing. Damonte, los precios dg inateriales no diferian
demasiado entre los estudios de Bates White, Sigilacluso de Deorsa y Deot¥a La
verdadera diferencia radicaba en el disefio éptienolas unidades constructivas y no en los
precios de los materiales de dichas unidades, éoowsrectamente alega TGH. Ello quedo
confirmado en la Audiencia cuando el presidenteTdiblunal le preguntd al experto de TGH,
el Sr. Barrera, sobre la principal diferencia ehdi® estudios de Sigla y Bates White. En su
contestacion, el Sr. Barrera indico que dicha difera residia en las unidades constructivas, y

no en los precid¥’.

86. Finalmente respecto a la necesidad de incluir cables méassgsaupara afrontar el
incremento del precio de la electricidad alegadoT®H, basta con referirse al informe del
Ing. Damonte donde explica que los valores de #des requeridos por Bates White no se
justificaban por el incremento del valor de la gm@rsino que eran de longitudes y calibres
mayores a lo necesario. A modo de ejemplo, pagatels de baja tension, Bates White propuso

cables de 247 amperes, cuando la corriente méaendictios clientes es de'fb

87. La realidad es que los valores de VNR solicitados Bates White no tienen

justificacién. La prueba mas fehaciente de ellogee TGH, al pedir a su experto, el Sr.

139 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayéer. 117.

140 GiacchinoApéndice CER-1, parr. 19.
11 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 236.

142 Tr_(inglés), Dia Seis, 1466:4-7, Barrera.
148 M. DamonteApéndice RER-2 pérr. 150.

Pagina 38



Barrera, que analizara el estudio del 28 de j@ido le pidi6 que analizara si contenia los
pronunciamientos de la Comisién Pericial perogctaho este lo confirmé en la audiencia, no le
solicité que diera su opinién sobre la razonahilida la totalidad del inforni&. Contestando

una pregunta del arbitro von Wobeser, el Sr. Bammrespondio:

Arbitrator von Wobeser: When you say that [the VAR VAD of the 28 of
July study] are reasonable, you reached the caoaluthat they were
reasonable. Based on what?

Barrera: On the basis of what the CE was requesting

Arbitrator von Wobeser: So, they're reasonable lieeahey included the
recommendations, not because of the results oldfaine

Barrera: Yes, that's corre’f.

88. Ello dicho, incluso el dictamen del Sr. Barrerapeeto de la “razonabilidad” del
estudio de Bates White basado en la incorporacita dotalidad de los pronunciamientos de
la Comision Pericial en el VNR del 28 de julio caale sustento. Como Guatemala demostrd
en la audiencia y en su Escrito Posterior a la éucla, el Sr. Barrera revisd una version
modificada del estudio del 28 de julio de Bates t&/HEn su Escrito Posterior a la Audiencia,
TGH no negd este extremo. Para intentar justifesda irregularidad, TGH aleg6 que ello no
seria relevante dado que no habria cambiado lasregalfinales del estudi. Ello es
incorrecto. Primeramente, la manipulacién del astyd de por si pone en duda su fiabilidad.
Pero mas importante aun, tal como lo explicé6 Guatenel estudio del 28 de julio que el Sr.
Barrera revisé incluia numerosos archivos con sepdocumental que no constaban en el
estudio que fuera presentado a la CNEE. Es deairpteo estudio. Por tanto, la aseveracion
del Sr. Barrera de que Bates White habia implerdentarrectamente los pronunciamientos de

la Comision Pericial simplemente carece de cuatoair®’.

1 Tr. (inglés), Dia Seis, 1376:9-1377-1, Barrera.
145 Tr. (inglés), Dia Seis, 1376:9-1377-1, Barrera.
146 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagrier. 158.

147 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 211-212. BarrerApéndice CER-4 parrs. 93, 100 y

176 (basandose en el archivo "Baremo O&M Comepaad Informe final 28.07.08.xIs"), y 164 (basandose
en el archivo "Costos_Contrata_y_Servicios.xIs").
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2. TGH no ha logrado demostrar la razonabilidad del VAD propuesto por
Bates White
89. Guatemala ha analizado extensamente en su Esadterr a la Audiencia la
abundante evidencia existente en el expedientedgqoeiestra que es incorrecto sostener —
como lo hace TGH— que un inversor tiene derecheciir un retorno sobre la parte ya
depreciada de su inversidh En esta seccion, por lo tanto, nos limitaremds accontestar
ciertos argumentos nuevos presentados por TGH dfssuto Posterior a la Audiencia y a

sefialar la evidencia —incluyendo aquella presemadd GH— que los contradice e invalida.

a. La evidencia presentada en el expediente demuestrgae la alegada
expectativa de TGH de recibir un retorno sobre el &lor bruto de la
base de capital es un argumento construido conveniemente a los
fines de este arbitraje

90. A fin de poder construir su argumento de que TGiHataina expectativa a que el
retorno de EEGSA fuera calculado sobre una basepital bruta, TGH se apoya basicamente
en tres argumentos: (i) que la LGE refiere al vémevo” de reemplaZd?, (i) que la LGE no
menciona las depreciaciori®s y (iii) que el Reglamento ordena no reconocer las
depreciaciones como costo operatizoGuatemala ha contestado exhaustivamente en su
Escrito Posterior a la Audiencia cada una de esdtgaciones y refiere al Tribunal a dicho
escritd®®> En la presente seccién nos limitaremos a dearogtre el argumento de TGH ha

sido fabricado a los fines de este arbitraje yesnsistente con la evidencia disponible.

18 Escrito Posterior a la Audiencia de la DemandSeaciones 111.B.2. y I11.D.2.

149 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayéer. 65.

10 |pid., parr. 66. Ver también parr. 134 (“si la finalidde la LGE y el RLGE fuera que la base de capital s
depreciara, [...] no [hubiera establecido] expresamegune deberia usarse\@lor Nuevo de Reemplade
los activos [...]").

31 |bid., parr. 66-67. Respecto de la novedosa interpéetaealizada por los Srs. Kaczmarek y Barrera del

articulo 83 del Reglamento, cabe notar que éstanfugcada por primera vez en la audiencia de TGH.
EEGSA nunca la invoco en la revision tarifaria,riiyela nunca la invoco en su arbitraje, ni TGHaoicd

en sus escritos. Cabe sefialar ademas que diehpraiacion es ofrecida por dos expertos que esetifia

del Ing. Damonte que ha trabajado en revisionefarias en Guatemala por mas de diez afios, nortiene
experiencia alguna en el sistema regulatorio guglteno, y en el caso del Sr. Kaczmarek, tampocelen
sector de distribucién eléctrica: Escrito Postegita Audiencia de la Demandada, parrs. 22-28.

192 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 107; 121-130.
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91. Primero, el argumento de TGH de que su expectativa alriinviee la de recibir un
retorno sobre el valor bruto de la base de capgainconsistente con su conducta y la de
EEGSA en la revision tarifaria 2003-2008. En didleaision, el retorno de EEGSA fue
calculado sobre el valor neto de depreciacionesadease de capital. Las depreciaciones
implicitas utilizadas para el célculo del retorngerbn de aproximadamente un 36%
Consciente de esta inconsistencia, TGH niega dfsstito Posterior a la Audiencia que éste
haya sido el caso y cita en soporte la declarad@drBSr. Kaczmarek respecto de que en 2003
“no hubo ajustes de depreciacion y se aplicé commhipoteca®®. Sin embargo, basta con
leer el reporte del Sr. Kaczmarek para entenderequel sistema de hipoteca se paga una
porcion correspondiente a la depreciaciéetufn of investmety otra correspondiente al
retorno feturn on investmeht Este Ultimo decrece a medida que el valor deuarsion es
depreciado en el tiempo. El siguiente grafico dgporte del Sr. Kaczmarek lo ilustra

clarament&®

Figure 8 - Example of a Constant Payment, Self-Amortizing Bond
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138 Tr, (castellano), Dia Seis, 1459:4-1460:7, Damplnterrogatorio directo de Mario Damonte, filmiha.
1% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaréer. 82.

1% KaczmarekApéndice CER-2,parr. 89.
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92. Sila posicion de TGH fuera correcta, el graficommastraria una reduccion del interés
(retorno) en el tiempo sino que se mantendria eatssten su valor inicial. El interés baja
porque cada vez hay mas capital (principal) queaaido devuelto o “repaid” (depreciado).
La aplicacion de este sistema en la revision t@aif2003-2008 puede también corroborarse en

el estudio preparado en 2003 por Nera en el cudéjgeconstancia de que:

La Nota N° GT-NotaS-407 (Nota 407) de la CNEE prapana formula
financiera que calcula una anualidad fija con ehgonente de retorno de
capital que aumenta en el tiempo mientras queteiés se reduc®,

93. Larazon por la cual el interés (retorno) se reduceedida que transcurren los afios es
justamente porque el mismo se calcula solo sobralet remanente de capital inicial, es decir,

neto de depreciaciones.

94. Segundp los Términos de Referencia de la revision tddfade 2008-2013

explicitamente establecian que el retorno se @leukobre la base de capital depreciada e
incluian la FRC de la que ahora TGH se qdéj&El hecho de que EEGSA no haya impugnado
—o0 siquiera sefalado verbalmente o por escrito—eagies elementos eran contrarios a sus

expectativas al invertir y destruirian su inversiguita toda credibilidad al argumento de TGH.

95. Tercerg el hecho que ninguno de los otros distribuidqtambién controlados por
accionistas extranjeros) haya nunca pretendidonebten retorno sobre el valor bruto de su
base de capital confirma la falta de sustento gesicion de TGH.

96. Finalmente si bien con un nivel de depreciacion menor aliegiglo por los Términos

de Referencia, la Comision Pericial confirm6é —estsnto de la posicién de Guatemala— que

1% |jc. Leonardo Giacchino, National Economic Reskahssociates, "Informe de Etapa E: Valor Agregado
Distribucién y Balance De Potencia y Energia", @¥g de 2003, revisado el 30 de julio de 2003, 8fudio
de 2003Anexo R-17Q pag. 7.

157 Términos de Referencia para la Realizacion deldis del Valor Agregado de Distribuciéon para Ensare
Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucion CNEE 2P487, enero de 2008nexo R-53 art. 8.3:

Para considerar el costo total a reconocer corecésl capital se utiliza el criterio de
reconocer una renta sobre el valor neto del caipitabvilizado en los activos de servicio
(VNR menos depreciaciobn acumulada) mas una amoidizacorriente proporcional al
valor bruto (VNR).
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el retorno debia ser calculado sobre la base daktdppreciada® Por lo tanto, la declaracion
realizada por el Ing. Bastos en su interrogatorrectb, y que es citada por TGH como
sustento de su argumento para reclamar que emsistegulatorio guatemalteco reconoce un
retorno sobre el valor bruto de la inversiBnno hace mas que confirmar la falta de
credibilidad del testimonio del Ing. Bastos quieamo presidente de la Comision Pericial, y
bajo interrogatorio en la Audiencia, opiné exactatedo contrarié®.

97. En base a esta contundente evidencia, es clarcelgretorno de EEGSA debia ser

calculado sobre el valor neto de la base de capital

b. El distribuidor recupera al final de la concesién bdo valor invertido
y no amortizado durante el periodo de operacion

98. En su Escrito Posterior a la Audiencia TGH propon@rgumento adicional, basado en
la opinién del Sr. Kaczmarek, para tratar de jiestif su posicion de que el retorno debe ser
pagado sobre la base de capital bruta. Segun T@&Hjldacion guatemalteca no le reconoceria
a la empresa gastos de mantenimiento en el VNRnjippanto, si el inversor tuviera que usar
parte de la depreciaciérefurn of investmehpara afrontar inversiones de mantenimiento, éste

“nunca recuperaria su inversiéf” Ello es incorrecto.

99. Primero, todas las nuevas inversiones son reconocidas\&dNg&ien el momento de

cada calculo tarifario. Si un activo que formabateale la base tarifaria se da de baja por

1% Informe de la Comision Pericial, 25 de julio d®8,Anexo R-87, pags. 104-106, , donde la CP se pronuncia

de acuerdo con quda‘renta debe calcularse sobre el valor neto debied inmovilizado (VNR menos
depreciacion acumulada)’— pendltimo péarrafo pag. 104- discrepando Unicaeneen utilizar las
depreciaciones acumuladas correspondientes add détla vida Gtil.- pendltimo péarrafo pag. 105.

1% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagpders. 81-82. Ver también Tr. (castellano), Dizto,

807:4-19, Bastos: “Ni en la ley ni en el reglamesgotrata el tema de la depreciacién, porquenédo de
regulacion que sigue Guatemala es lo queosece como valuar los activos al valor nuele
reemplazo. Esta es una escuela de regulapi@mnace en Chile y que busca evitar la discusihre la
empresa real y la antigledad de los actEn®nces, plantea una empresa hipotétioaa empresa
ideal, abasteciendo a la demanda del area desioncy se sigue el criterio de valor nuevoregamplazo,
es decir, se toma una empresa, se hacen cAldalgenieriles técnicos de cuédles son lospegu
necesarios y esos equipos se vallan como wsvierstn siendo equipos nuevos. Por lo tanto, ayani el
reglamento hacen ninguna referencia a ninguna deaprén.”

% En la audiencia el Ing. Bastos acept6 inclusodpgeeciaciones contables fueran utilizadas edlello de

costos de capital: Tr. (castellano), Dia Cuatro8:88-21, Bastos (“[Cluando se aplican criterios de
depreciacion se utilizan bases contables, es deigtilizan bases histéricas y se ven las demiecies
reale$) (énfasis afiadido).

181 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrég. 135.
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obsolescencia, debe reducirse la base tarifari@l @alor de ese activo. De igual forma si el

mencionado activo es reemplazado por otro nuewsakar se debe sumar a la base tarifaria.
Todos los nuevos activos, ya sea los que reempkazdros obsoletos como todos los demas
necesarios para prestar el servicio futuro, sonpe@dos en un 100% al cabo de su vida util.
Las Unicas excepciones son aquellas inversiones@sarias para prestar el servicio, las que

no seran reconocidas por la aplicacion del méteda @émpresa modelo eficiente.

100. Segundpbajo la regulacion guatemalteca, en caso deierisintos invertidos por el
distribuidor no recuperados durante la concesibestado le devuelve al distribuidor el capital
inmovilizado al fin del contrat’ Por lo tanto, ain si EEGSA hubiera invertido rosnt
superiores a los valores de depreciacion recupgradmveés del VAD, EEGSA hubiera sido
compensada por el excedente al finalizar el cantrattodo evento, tal como se explicé en
detalle en el Escrito Posterior a la Audiencia deatémala, la politica de EEGSA ha sido
histéricamente de invertir montos muy inferiores lds que reclamaba en calidad de
depreciacién en la revisién tarifaria 2008-2613por lo que esta explicaciéon tampoco
justificaria otorgarle a EEGSA un retorno sobrbdae de capital bruta.

C. La verdadera disputa en este caso sobre el VAD smita al valor de
depreciacion a tener en cuenta para calcular el retno de EEGSA

101. En base a lo explicado en las secciones precedaseadaro que el retorno debe ser
calculado sobre la base de capital depreciadadMogpsrque este es el Unico enfoque correcto
desde un punto de vista de economia reguldtoriano porque es el Ginico enfoque consistente
con la conducta de la CNEE en revisiones anteripraseptada por EEGSA, e incluso por la
Comisién Pericidaf®>. Ante esta evidencia, resulta curioso que TGH sigistiendo que el

retorno de EEGSA debia ser calculado sobre el \aloo de la base de capital. Es evidente

182 LGE, Anexo R-§ art. 57. Ver también Contrato de Autorizaciéncsitrs entre el Ministerio de Energia y

Minas y Empresa Eléctrica de Guatemala S.A, 15arde 1998Anexo C-31, Clausula Décimo Novena.

183 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 138-141.

184 L Giacchino, y otros, “Las principales inquietadegulatorias en los sectores de energia, telatoauiones

y agua en América Latin@rivatization International: Utility Regulatio2000 SeriesVol. 2 Latin America,
Anexo R-21 Memorial de Contestacién, parr. 252; Memorial Di@plica, péarr. 277. JA Lesser y LR
Giacchino, Fundamentals of Energy Regulation (12887),Anexo R-34 Memorial de Contestacion, parrs.
187, 190, 299; Memorial de Duplica, péarrs. 25%,,3815.

185 ver Seccion 111.C.2(a)més arriba.
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que lo que esta en discusion en este arbitrajevedoe de las depreciaciones a aplicar, pero no
si ellas se deben aplicar o no. Para beneficio Taddunal recordamos los niveles de

depreciacion relevantes en este arbitfije

* Bates White: 0%

e Comision Pericial: 8,3%

 Damonte: 29,6% (muy similar a 2003)
 Deorsa-Deocsa: 42.,2%

« EEGSAr eal: 43,5%

 Términos de Referencia: 50%

102. Como ya se explico en el Escrito Posterior a laiducla, el nivel de depreciaciones de
un 50% establecido en los Términos de Referen@aektimado por un consultor externo
contratado por la CNEE, en base a criterios tésnigain ninguna injerencia o instruccion de
la CNEE®". Mas aun, el hecho que los directores de la CN&am pedido explicaciones al
Ing. Riubrugent sobre la metodologia utilizada destna la total falta de influencia por parte
de la CNEE en la construccion de la F&CRecordemos que el mismo Ing. Bastos admiti6 en
la audiencia la validez técnica de la férmula pesa por el Ing. Riubrugéit Como TGH
bien lo sefala en su Escrito Posterior a la Auddered Ing. Bastos admitié asimismo que un
50% de depreciacion se “utiliza sobre todo en gaieeno Australia y [...] Nueva Zeland&®

La Unica discrepancia entre los criterios del Bastos y del Ing. Riubrugent es entonces si la
red de EEGSA era o no lo suficientemente maduraocpana tener un 50% de sus bienes
depreciados. En vista de ello la pretensién de TdeHpresentar la FRC establecida en los

Términos de Referencia como un acto arbitrario mdk fe no tiene ningun fundamento.

186 Examinacion Directa Ing. Mario Damonte, filmina. 1

187 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 142.

188 Cadena de mensajes por correo electronico entieelez y J. Riubrugent, 9 de enero de 280@xo C-

567.

19 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandada;. 143; Tr. (castellano), Dia Cuatro, 808:22:81
Bastos:

[Flérmula que estaba aplicando la [CNEE] responde ariterio de una empresa que no
est4 creciendo. Se utiliza sobre todo en Austsatieeo que también en el caso de Nueva
Zelandia [...] La férmula empleada era correcta [...].

10 Ipid., parr. 76; Tr. (castellano), Dia Cuatro, 808:22:80Bastos.
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103. En su Escrito Posterior a la Audiencia, Guatemgtdiad claramente que si EEGSA no
estaba de acuerdo con el monto de depreciaciotedexsdos en los Términos de Referencia,
hubiera podido objetarlo judicialmehte EEGSA no hizo uso de su derecho a objetar
judicialmente la FRC incluida en los Términos ddelRmncia, ni realizd siquiera comentario
escrito u oral alguno. Por el contrario, EEGSA yeunsultor decidieron interpretar la férmula
como un “error de tipeo” de parte de la CNEE EEGSA hubiera podido incluso presentar el
valor de depreciacion alternativo que considerabaecto, como lo realizaron los otros
distribuidores Deorsa y Deocsa. Sin embargo, EE@I8#0 insistir en que su retorno fuera
(indebidamente) calculado sobre el valor bruto Widase de capital. Dicha actitud no puede

ser convalidada por este Tribunal.

d. La FRC propuesta por la Comision Pericial es incorecta y no es
consistente con la prevista en la regulacion de Gaicomo pretende
TGH

104. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH defeermbmo correcta la posicion
adoptada por la Comision Pericial que determindaieita depreciacion si debe ser tomada en
cuenta para el célculo del retotffo Primero, cabe sefialar que resulta curioso que TGH no
intente siquiera explicar cdmo puede conciliarge agyumento con la posicion de EEGSA en
la revision tarifaria y la actual de TGH de queetbrno se debe calcular ggner en cuenta la
depreciaciénSegundpya fue explicado por Guatemala y sus expertd$rhaula aplicada por

la Comisién Pericial contenia errores técnicos egavy no cumplia con la LGE al no tomar
en cuenta la “vida util tipica” de las instalacier{@5 o 30 afios) y depreciar los bienes solo
durante los cinco afios del periodo tariffiocComo bien lo explica el Ing. Damonte en sus
reportes, este ejercicio lleva a una sobre-remuaiterade la inversion de EEGSA de

aproximadamente un 1994

"t Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 84, 92.

172 Memorial de Duplica, parr. 330; Escrito Postedda Audiencia de la Demandada, parrs.120 y 145.

173 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayée. 77.

17 Memorial de Contestacion, parr. 401; MemorialDigplica, parr. 449. Damonté\péndice RER-2 parr.

163.
Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpéde;, 187.
18 \bid., parr. 186.

175
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105. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH fundat@esu defensa de la formula
propuesta por la Comisién Pericial argumentando spréa consistente con la aplicada en
Chile, pais que sirvi6 de guia a la regulacion gmaltecd’”. Ello, sin embargo, es incorrecto.
Bajo la regulacion chilena no se deprecian losdsiean un lapso de cinco afios como lo hizo la

Comisién Pericial, sino usando una vida Gtil deaB63’® tal como lo proponia la CNEE.

106. Al no cumplir la FRC de la Comision Pericial conU@E, mal podia la CNEE, como
pretende TGH en su Escrito Posterior a la Audienajdicarlo al estudio de Sigld La
CNEE nunca aceptd la aplicacion de un nivel de et@acion de solo el 8,3%, que era
sustancialmente inferior al aplicado en 2003 (y au#s al real). Era claro que si ese nivel de
depreciacion era aplicado hubiera derivado en lor vie VAD mayor para EEGSA del que
surgia del estudio de Sigla, como bien lo invocaH® La CNEE se limité a comprobar,
como es razonable que haga un regulador responsabigacto que tenia el pronunciamiento
de la Comision Pericial, y llegd a la conclusiéngie de aplicarse la FRC de la Comision

Pericial al estudio de Sigla el VAD aumentaria Gf62

e. Para determinar el impacto de aplicar la FRC de Sig o de la
Comision Pericial es necesario primero determinarlevalor de VNR
optimo

107. En su Escrito Posterior a la Audiencia, Guatemalaespuesta a una pregunta del
Tribunal, explicé que el impacto de aplicar el FRE Sigla (es decir, de los Términos de
Referencia) o el establecido por la Comision Pariera de US$ 32 millones (es decir, un

24%Y%". En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGHicaiteste enfoque por considerar que

17 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayée. 77.

1”8 Comisi6on Nacional de Energia de Chile, Documeifiésnicos para la Elaboracion del “Estudio Para el
Célculo de las Componentes del Valor Agregado dgribucion; Cuadrienio Noviembre 2008- Noviembre
2012" y del “Estudio de Costos de Servicios Asoatadl Suministro de Electricidad de Distribuciomarzo
de 2008Anexo R-25Q punto 7.1.3 (*[...] factor de recuperacion del ¢alppara un periodo de 30 afios y una
tasa de actualizacion de 10% real (0,10608)" [...]).

179 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaées. 78, 153, 156.
180 bid., parrs. 78, 153, 156.

181 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdars. 238-239, Interrogatorio Directo de Marioniate,
filminas 22-23.
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el Ing. Damonte al realizar el calculo primero &iécun cambio en el VNR y luego en la

FRC'™2 Precisamente este es el ejercicio correcto.

108. Como Guatemala explicé en su Escrito Posterior Audiencia, la mayor diferencia
entre las partes surge de los valores del ¥RIFEllo fue confirmado por los expertos Barrera
y Damonte quienes declararon que la principal elifela entre los valores de los estudios de
Sigla y Bates White radicaba en el disefio de latades constructivas, es decir, en el como se

construye la red de la empresa modelo. El Sr. Baaeplico:

So, | think that there are a number of reasons Wigytwo VNRs are
different, but mostly they have to do with the domstion units'*

El Ing. Damonte confirmé:

Nuevamente las grandes diferencias gue usted ga @evcalculos, las va a
encontrar, no en el precio, sino en el disefio slemidades constructiviy

109. Dado que el valor del VNR debe multiplicarse povabr de la FRC, antes de decidir
gué FRC debe aplicarse, este Tribunal debera ((sidera que tiene jurisdiccion para ello, lo
gue Guatemala niega) decidir cual es el VNR ¢éptirgo. otras palabras, el efecto de la FRC
no puede calcularse abstractamente, sino que dalbelarse sobre la base de un VNR

especifico.

110. A los fines de proveer cierta guia al Tribunal,ser@amos a continuacién los valores

de VAD (en millones de US$gsultantes de aplicar a los distintos VNRs enudi®in en este

arbitraje ((i) el de Sigla, (ii) el calculado por lag. Damonte y utilizado por los expertos
valuatorios de Guatemaf§ v (iii) el de Bates White del 28 de julio) a kdistintas FRCs ((i)

182 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarita al pie 589.
18 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdas. 238-239.
18 Tr. (inglés), Dia Seis, 1466:4-7, Barrera.

1% Tr, (castellano) Dia Seis, 1510:18-21, Damonte.

18 Este valor refleja la incorporacion de todospgesnunciamientos de la Comision Pericial posiblesstudio
del Bates White del 5 de mayo por el Ing. Damonte.
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Términos de referencia (50% de depreciacion), Daen(#0,6% de depreciacion) y Comision
Pericial (8,3% de depreciacioif))

Concepto Comisién

Pericial

Damonte

SIGLA 127.33 137.51 149.61
BW 5-5-08
VNR corregido MD 152.75 165.60 186.82

segun CP

BW 28-7-08 207.38 229.52 261.22

111. Como surge del cuadro mas arriba, si se multiglicdNR de Sigla por la FRC de los
Términos de Referencia (50% de depreciacion acutalse obtiene un VAD de US$ 127,33
millones. Si a ese mismo VNR se lo multiplica embé@ por la FRC propuesta por el Ing.
Damonte, que refleja una depreciacibn acumulada smjar a la aplicada en 2003 y aun
muy inferior a la real contable de EEGSA y a laDd®rsa y Deocsa, el VAD resultante es de
US$ 137,51 millones. Por ultimo, si este VNR edtiplicado por la FRC de la Comision
Pericial, que como ya explicamos contiene gravesres técnicos, el VAD resultante es de
US$ 149,61 millones.

112. Ahora bien, si al VNR del estudio del 5 de mayoregido por el Dr. Damonte para
reflejar los pronunciamientos de la Comision Patige lo multiplica por la FRC de los
Términos de Referencia, el VAD resultante es de U475 millones, mientras que si se lo
multiplica por la FRC propuesta por el Ing. Damoete/AD resultante es de U$S 165,60
millones. Este es el VAD utilizado por los expertlesdafios de Guatemala para el calculo de
los supuestos dafios . Finalmente si a dicho VNIR saultiplica por la FRC propuesta por la
Comision Pericial, el VAD resultante es de US$ &3anillones. EI mismo ejercicio puede
realizarse con el VNR resultante del estudio dee®8&vhite del 28 de julio y las diferentes

FRCs (Términos de Referencia, propuesta por eDamonte y propuesta por la Comision

187 Interrogatorio Directo de Mario Damonte, filmi@&; Elaboracién en base a Modelo-BW-5-5-08 codegi
MD segun CP C-568, Datos de Sigla: C-589, Etapa E.
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Pericial). Los valores de VAD resultantes son dé 287,38 millones, US$ 229,52 millones y

US$ 261,22 millones, respectivamente.

113. En base a las consideraciones precedentes, egjokalas acusaciones de TGH de que
la CNEE habria actuado en forma arbitraria o cotanf@a durante el proceso de revision
tarifaria carecen de todo sustento factico y técnita realidad es que tal como surge de la
evidencia presentada en el caso, fueron precisemERIGSA y su consultor quienes
pretendieron arbitrariamente y de mala fe manipellgrocedimiento de revision tarifaria para

conseguir un aumento del VAD extraordinario.

IV. GUATEMALA NO HA  VIOLADO EL ESTANDAR MINIMO
INTERNACIONAL

114. Contrariamente a lo que afirma TGH en su Escristétmr a la Audiencia, Guatemala
no ha basado “su defensa legal principalmente’l eardcter “muy limitado” de la proteccion
que ofrece el estandar minimo internacional respéet estandar autobnomo de trato justo y
equitativd®, La posicién de Guatemala es que la reclamaciéhGlé no es ni siquiera una
reclamacion internacional valida, puesto que urdrogersia sobre la mera interpretacion y
aplicacion, aun si incorrecta (que no es el caam)agle la regulacion por parte de un
regulador, apoyado por la propia justicia local,pu@de ser nunca violatorio de una norma
internacional de trato a la inversion extranjesdy® denegacion de justicia. Esto incluye tanto
el estdndar autonomo de trato justo y equitationa demuestra el cagberdrola, como,
desde luego, un estandar mas restrictivo como @s #hto minimo internacional del derecho
consuetudinario internacional que es el aplicableste caso.

115. En cualquier caso, lo que Guatemala si consideforiante, es que se defina
adecuadamente el estandar minimo internacionaldifseencie apropiadamente del estandar
autbnomo de trato justo y equitativo. Es importgaejue se trata de examinar el contenido de
la obligacién que segun TGH Guatemala habria vinld@mbién es importante porque los
Estados parte del DR-CAFTA se han preocupado mdehconfinar dicha obligacién dentro

18 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandapée. 12.
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de margenes precisos, tanto en el texto del aotidil.5 del Tratado como en sus
presentaciones ante este Tribunal. Nada de estiemez eludido, o maquillado como si todo
fuera lo mismo, como pretende TGH.

A. TGH PRETENDE IGNORAR TANTO EL TEXTO DEL ARTICULO 10.5DEL TRATADO COMO
LAS PRESENTACIONES DE LAS PARTES NO CONTENDIENTES Y EQUIPARAR EL
ESTANDAR MINIMO INTERNACIONAL AL TRATO JUSTO Y EQUI  TATIVO

116. Toda la tesis juridica de TGH se basa en equighmestandar minimo internacional de
derecho consuetudinario al de trato justo y eduitahutbnomo del derecho internacional
general. Es sintomatico que TGH empiece su arguoiémt citando (si bien incorrectamente y
fuera de contexto) una gran cantidad de jurispreidespbre este tema, olvidandose de la letra
del articulo 10.5 del Tratado y de las presentasate los Estados miembros del DR-CAFTA
como partes no contendientes. Del articulo 10.%;1 i@ cita mas que una frase en una nota a
pie de pagina después de mas de 30 paginas dessupmélisis juridic®. Por su parte las
presentaciones escritas y orales de las partesonterzlientes son citadas después de 9

paginas®.

117. En particular, un tema tan fundamental, como enterpretaciéon de los propios
Estados parte al Tratado sobre el contenido déligazion a la que se quisieron vincular,
merece apenas un par de menciones en dos paretfesctito de TGH, de casi 170 paginas y
méas de 200 parrafos, incluyendo una sola referemdéposicion de su propio gobietfio
Noétese que antes de que los Estados Unidos hicsuapresentacion como parte no
contendiente, TGH si consideraba importante refe@rla posicion de su gobierno respecto al
contendido del DR-CAFTA: empezaba su analisis jooidon una referencia al representante
comercial de los Estados Unidos que particip6é erelgociacion del Tratado, hada menos que

1% La parte juridica del Escrito Posterior a la Aantiia de la Demandante comienza en la pag. 8, J#ry. el

contenido del articulo 10.5 es citado solo en ka@opie de pagina 170, correspondiente a la [BAg&r.
49.

190 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarég. 17, parr. 21.

191 Al margen de la referencia de pasada en el pa®af las presentaciones de las partes no contgeslise
limitan a dos referencias en los péarrafos 26, de®lemenciona la de los Estados Unidos, y 41 deit&sc
Posterior a la Audiencia de la Demandante.
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como “autoridad legal” nimero 1, es decir C21Pero es evidente que ahora TGH quiere

huir de la letra del Tratado y de su verdaderoeradd como definido por los Estados parte al
mismo, incluyendo los Estados Unidos.

118. Como ya se explicé en el Escrito Posterior a laiduca de Guatemala, el punto de
partida debe ser el texto del articulo 10.5 detaba y las presentaciones de las partes no
contendientes. No es dificil notar que los Estatkegociaron y se acordaron sobre el texto del
articulo 10.5 con una intencibn muy clara: limitar obligaciobn que asumian Unica y
exclusivamente al estdndar minimo internacional dkrlecho consuetudinario, y excluir
cualquier interpretacion extensiva del principiegéaomo de trato justo y equitativo tal y como
se ha dado en la jurisprudencia. El lenguaje digldo 10.5 es buena prueba de esto: garantiza
Gnicamente un “trato acorde con el derecho intésnat consuetudinario”, aclara que “[p]ara
mayor certeza [...] el nivel minimo de trato a lodraxjeros segun el derecho internacional
consuetudinario es el nivel minimo de trato quéesetorgara a las inversiones cubiertas”, y
gue “[lJos conceptos de ‘trato justo y equitatiyoproteccion y seguridad plenas’ no requieren
un tratamiento adicional o mas alld de aquél emigidr ese nivel, y no crean derechos
substantivos adicionales”. A esto hay que afnadineixo 10-B que confirma que el “derecho
internacional consuetudinario’ referido [...] resufa una practica general y consistente de los

Estados, seguida por ellos en el sentido de urngaacidn legal”.

119. A la vista de lo anterior es dificil dudar de laemmcion de los Estados parte al DR-

CAFTA. Asi lo han corroborado los propios Estados@s presentaciones ante este Tribunal:

(@) Los Estados Unidos, por ejemplo, dijeron que “Bfg@rovisions demonstrate
the States Parties’ intention that Article 10.5icatate a standard found in
customary international law —+e., the law that develops from State practice
and opinio juris — rather than an autonomous, treaty-based stahdaue
“[a]rbitral decisions interpreting ‘autonomous’ faind equitable treatment [...]
do not constitute evidence of the content of thstamary international law

192 Memorial de Demanda, parr. 230, nota 870; y Mémhate Réplica, parr. 231, nota 1195, en ambosscaso
citando al Representante Comercial de los Estadvdol, Tratado de Libre Comercio entre Republica
Dominicana, Centroamérica y Estados Unidos de AraeRResumen del Acuerdo, disponible en Internet en
http://www.ustraderepaginagov/assets/Trade Agretstigegional/ CAFTA/Briefing_Book/asset upload_fil
e74 7284 .pdAnexoCL-1.
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standard”, y que “[tlhe burden is on the claimanestablish the existence and
applicability of a relevant obligation under custm international law that
meets the requirements of State practiceagidio juris’*®*

(b) ElI Salvador declar6 que *“el derecho internacionahscetudinario debe
establecerse a través de la practica de los Estadastravés de decisiones de
tribunales arbitrales”, que “[lJos términos del i&utlo 10.5 del Tratado reflejan
claramente la intencion de los Estados Parte detad@®| concepto mas
restrictivo posible de ‘trato justo y equitativadroo parte del Nivel Minimo de
Trato conforme al derecho internacional consuearthnnocomo un concepto
autbnomo”, y que “[lJa parte que alega la existard@® una norma de derecho
internacional consuetudinario corre con la cargdadprueba para demostrar
gue existe una practica general y consistente sleEkiados seguida por un
sentido de obligacién legal, que ha generado lmaalegadd®. El Salvador
fue incluso mas lejos y objetd a la equiparacioa bace TGH en este caso
entre los dos estandares: “Teniendo en cuentaxtl tkel Articulo 105 y la
inaplicabilidad de las decisiones arbitrales, Elv&dor rechaza cualquier
argumento en el sentido de que el concepto de 'juato y equitativo” que se
incluye en el DR-CAFTA como parte del Nivel Minimde Trato, es
equivalente o ha convergido con el concepto auténa® ‘trato justo y

equitativo,” como lo argumenta el Demandante e adiitraje™

(c) La Republica Dominicana explicé que el Tratadoedemre al “Nivel Minimo
de Trato otorgado a los extranjeros segun el Derettiternacional

Consuetudinario’, siendo este concepto muy disthtestandar de ‘Trato Justo

y Equitativo’ incorporado de manera autbnoma enhasidratados”, y que “[e]l

198 Escrito de Parte No Contendiente de los Estadigod de América, 23 de noviembre de 2012, pasis. 4

1% Escrito de Parte No Contendiente de la RepublEl Salvador, 5 de octubre de 2012, parrs. 2,09,
(Enfasis en original).
1% pbid., parr. 11.
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estado actual del Derecho Internacional Consuedndimo puede establecerse

a través de decisiones de tribunae’s”

(d) Honduras, por su parte, manifestd que la referealaancepto de “trato justo y
equitativo” en el Tratado “se hace con referentiaivael minimo de trato bajo
el derecho internacional consuetudinario, y esancepto muy limitadf que

“los términos del Articulo 10.5 del Tratado refiejelaramente la intencion de
los Estados Parte de adoptar el concepto masctestposible de ‘trato justo y

equitativo’ como parte del nivel minimo de tratonfoomme al derecho

internacional consuetudinario”, y que “[p]ara deterar cual es el estado actual
del derecho internacional consuetudinario es neicesserirse a la practica de
los Estados, no a decisiones de tribunales a®mtfal.]. [L]a parte que alega la
existencia de una norma de derecho internaciomedusggudinario corre con la

carga de la pruebd®.

120. Los Estados decidieron intervenir en este arbitmprisamente reaccionando a la
interpretacion que formula TGH, tan amplia y sirsdrae en la practica de los Estados sino
Unicamente en la jurisprudencia (citada ademasafdercontexto e incorrectamente). Como

dijeron los Estados Unidos durante la Audiencia:

[T]he United States exercises its right as a nepuling party to make
submissions on questions of treaty interpretatiddrether or not the investor
is a United States investor. [...][W]e exercised oght under the Treaty to
draw the Tribunal's attention to the Treaty Paribared understanding that
the customary international law Minimum Standardl céatment in Article
10.5results from a general and consistent practicgtates that they follow
from a sense of legal obligation. The burden, weéedorests with the
Claimant to establish the existence and appliggbibf a relevant
obligation'*®

121. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH has®amiso de todo esto e insiste en

su error. Por un lado viene a decir que por mas lgsieEstados intentaran diferenciar el

1% Escrito de Parte No Contendiente de la Repuiiiominicana, 2 de octubre de 2012, parrs. 3, 5 @fa
afnadido).

197 Escrito de Parte No Contendiente de la Repabéddonduras, sin fecha, parrs. 3, 6, 8 (Enfasididdj

1% Tr, (inglés), Dia Cinco, 822:12-16 y 822:21-82F%tados Unidos (Enfasis afiadido).

Pagina 54



estandar aplicable del trato justo y equitativoy tumlo es lo mismo (“[E]l estdndar minimo de
trato [...] ha convergido en esencia con el estaddarJE, de modo tal que los estandares son
basicamente lo mismb"®), por lo que los Estados habrian fracasado entsato y tendrian
que resignar$®. Por otro lado, se lamenta de que es dificil proka costumbre
internacion&™, como si Guatemala no pudiera siquiera exigiresfuerzo frente a una

reclamacion de mas de US$ 243 millones.

122. Los casos citados por TGH no apoyan su tesis delgggtandar minimo internacional
se reduzca hoy al trato justo y equitativo. Muctledos casos citados sostienen precisamente
lo contrario, es decir que el estandar de trattw jusquitativo no debe interpretarse en forma
demasiado expansiva, sino en forma restrictivezatilo como referencia el estdndar minimo
internacional. Por ejemplo éiwater c. Tanzani&l tribunal dijo que Statements made in the
context of Article 1105(1) of NAFTA [estandar miojrh..] [are] appropriate in the context

of Article 2(2) of the BIT [trato justo y equitabl’, y que “certain expressions of a lower
threshold [para establecer una violacion] have be#re subject to some critici§m
refiriéndose por ejemplo a la interpretacion lecmed&™ De forma similar, erEl Paso c.
Argenting también citado por TGH, el tribunal dijo que &hto justo y equitativo [...] debe
interpretarse en referencia al derecho internatigng. [E]l trato justo y equitativo
establecido en el TBI es el trato minimo internaalaque exige el derecho internacio&l”
Exactamente lo contrario de lo que dice TGH. Estataanbién la postura que defendio
Guatemala en el casberdrola, es decir, que en realidad el estandar de trato jequitativo

no debe interpretarse en el modo amplio que sugmetdrola (y TGH aqui) sino de manera

restrictiva a la luz del estandar minimo intemaaf3*. Otros casos citados por TGH en

1

©

° Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandayéer. 13.

20 Ipid., parr. 12-16.
2L bid., parr. 21.

202 Bjwater Gauff (Tanzania) Ltd. c. Republica UnidaTdmzania(Caso CIADI No. ARB/05/22) Laudo, 24 de
julio de 2008 Anexo CL-10, parrs. 599-600, citado por TGH en su Escrito &@asta la Audiencia, pérr. 13.

23 E| Paso Energy International Company c. Republicgetina (Caso CIADI No. ARB/03/15) Laudo, 31 de
octubre de 2011Anexo CL-102 pérr. 337, citado por TGH en su Escrito Postexitar Audiencia, parr. 13.

2% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpée, 16.
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realidad concluyen que la proteccion ofrecida pobas estandares puede ser parecida, pero

Unicamente en asuntos concretos, a la vista deeld®s especificos del c&5o

123. La queja de TGH de que establecer la costumbrenaatenal significa “imponerle a la
parte demandante una carga imposible para que medastrar que hubo una violacién del

% no puede ser excusa. El Tratado es meridianarkarte en el Anexo 10-B, en que

tratado
las referencias al “derecho internacional consuetuid” en el articulo 10.5 del Tratado, se
refieren a la “practica general y consistente dgeHestados, seguida por ellos en el sentido de
una obligacion legal’. Los Estados han remarcade s@ debe establecer dicha practica
general yopinio juris, que la carga de la prueba recae en TGH y queastalron citar
decisiones arbitralé¥. TGH no ha hecho ningin esfuerzo por investiggorgsentar la
practica de los Estados de la region, por ejematintervenciones de los Estados Unidos, o
Canada y México, en los asuntos del NAFTA comogsano contendientes, o incluso como
partes contendient® las notas interpretativas de la Comision del TNCgobre el estandar
minimo internacion&f® el modelo de TBI desarrollado por los Estadosdosiy los
comentarios que han sido publicados al respectdo t@or fuentes oficiales como
académicas® el modelo de Acuerdo para la Proteccion y Prodrodie Inversion Extranjera
de Canad4Foreign Investment Protection and Promotion Agreetne FIPAY': la practica

de TBIs firmados por México o por Canadao los estudios de organizaciones interestatales

*® Es el ejemplo de los casos siguien@¥S Gas Transmission Company c. Republica Arge@ago CIADI

No. ARB/01/8) Laudo, 12 de mayo de 208&exo CL-17, parr. 284;Azurix Corp. ¢. Republica Argentina
(Caso CIADI No. ARB/01/12) Laud&nexo CL-8, 14 de julio de 2006, parr. 361.

2% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaée. 21.

207 \er parr. 119 maés arriba.

28 por ejemploGlamis Gold, Ltd. c. Estados Unidos de Amé(icAlUDMI), Memorial de Contestacion de
Estados Unidos, 19 de septiembre de 2006, péags.-2€218 disponible en internet en
http://www.state.gov/documents/organization/7 3686.p

2% Comision de Libre Comercio del TLCANNotas interpretativas de ciertas disposiciones @apitulo 11

(Washington D.C., 31 de julio de 2001).

210 Modelo de Tratado Bilateral de Inversién de IstaHos Unidos de 2008nexo RL-19, articulo 5.

21 Modelo de Acuerdo para la Proteccion y Promodérnversion Extranjera de Canadigponible en internet
enwww.dfait-maeci.gc.ca/tha-nac/documents/2004-FIP@det-en.pdf

%2 Tratado de Libre Comercio Canada-Colombia (firmati21 de noviembre de 2008, en vigor el 15 detago

de 2011), articulo 805; Acuerdo entre los Estadoglds Mexicanos y la Republica de Panama para la
Promocién y Proteccién Reciproca de las Inversig@asdad de México, Distrito Federal, firmado el dd
octubre de 2005, en vigor el 14 de diciembre dé2Gticulo 6.
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como UNCTAD™® la OCDE™ el secretariado de la OM o elUnited Nations Centre on
Transnational CorporationfUNCTCY*®.

124. Todo este material, y mucho otro, relativo a lecfica de los Estados en esta materia
estaba perfectamente disponible para TGH. El almgadhcipal de TGH lo conoce

perfectamente ya que fue especialista del Depantani® Estado en estas materias y expreso
la vision de los Estados Unidos en abundantesaasi como por ejemplo en un congreso de

Asia-Pacific Economic CooperatigdAPEC), donde dijo:

The ‘international minimum standard,’ is a referento a set of rules
regarding the treatment of aliens and their prgpérat over time have
crystallized into customary international la@ustomary international law
standards may be established by a showing of argleaad consistent
practice of States followed by them from a sendegul obligatioA".

125. Por tanto, no era imposible para TGH hacer reféesemeste material; si TGH no lo ha
hecho, y se ha basado Unicamente en decisiondskahi la mayoria irrelevantes y citadas

incorrectamente, es porque no le favorece.

B. EL ESTANDAR MINIMO PROTEGE SOLO CONTRA LA DENEGACION DE JUSTICIA Y LA
ARBITRARIEDAD MANIFIESTA , Y NO LAS EXPECTATIVAS DEL INVERSOR

126. La realidad es que como se ha explicado en argsrigscritos, la posicion restrictiva

gue recoge el Tratado, garantizando Unicamente sédnéar minimo internacional y

#3 United Nations Conference on Trade and DevelopmeRair and Equitable Treatment
UNCTAD/DIAE/IA/2011/5, 2012 Anexo RL-26.

24 OECD, “Fair and Equitable Treatment Standard rterhational Investment Law” erinternational
Investment Law: A Changing Landscape. A Companiolanve to International Investment Perspectives
(2005), capitulo 3, disponible en internet en
http://www.oecd.org/daf/inv/internationalinvestmamteements/40077877 .pdf

25 Ver el trabajo realizado por el Grupo de Trabsgbre comercio e inversion\Working Group on the
Relationship between Trade and Investf)entde la OMC, disponible en internet en
http:/mww.wto.org/english/tratop_e/invest_efinveshtm.

#% United Nations Centre on Transnational Corponatiand International Chamber of CommerBiateral
Investment Treaties 1959-19@11992), disponible en internet en http://unctctadmrg/data/e92iial6a.pdf.

27 Andrea Menaker, “Standards of Treatment: Natiohedatment, Most Favoured Nation Treatment and
Minimum Standard of TreatmentAPEC Workshop on Bilateradnd Regional Investment Rules and
AgreementsAPEC Committee on Trade and Investment Experts Grdd-18 de mayo de 2002, p4g. 109.
disponible en internet en http://publications.apegpublication-detail.php?pub_id=531.
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diferenciandolo claramente del trato justo y edivita refleja la tendencia méas actual,

sobretodo en la region de Norte y CentroaméricencCdijo el tribunal erslamis Gold

The State Parties to the NAFTA can always chooseetpotiate a higher
standard against which their behavior will be jutigé is very clear,
however, that they have not yet done so and therefdoreach of Article
1105 still requires acts that exhibit a high lewdlshock, arbitrariness,
unfairness or discriminatiGf.

127. Lajurisprudencia ilustra esta tendencia. El prapiunal deGlamisexplicé:

[T]o violate the customary international law minimwstandard of treatment
codified in Article 1105 of the NAFTA, an act mube sufficiently
egregious and shocking — a gross denial of justitanifest arbitrariness,
blatant unfairness, a complete lack of due pro@sdent discrimination, or

a manifest lack of reasons so as to fall below accepted international
standards and constitute a breach of Article 1185(1

128. Como explica UNCTAD en su reciente estudio sobte t&esna:

A high threshold has been emphasized in the comteapplication of the
minimum standard of treatment under customary matéonal law. The
classic early tests of the MST required a violattonbe “egregious” or
“shocking” from the international perspective. Eviough the world has
moved on, and the understanding of what can beidenesl egregious or
shocking has changed, these terms still convey ssage that only very
serious instances of unfair conduct can be helieach of the MST

[..]

A second approach, using a somewhat lower threshalsl been taken by
tribunals applying an unqualified FET standard (dme not linked to the

customary law MST). These tribunals have — allzed tesser extent — also
tended to express a significant degree of deferdocehe conduct of

sovereign Staté®.

129. Ademas, en sus recomendaciones a los Estados deredarctar una clausula de trato
justo y equitativo, UNCTAD explica:

48 Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Améficaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 20@%exo CL-23,
pérr. 829.

29 |bid, parr. 616 (Enfasis afiadido).

20 United Nations Conference on Trade and DevelopmeRair and Equitable Treatment
UNCTAD/DIAE/IA/2011/5, 2012 Anexo RL-26,pags. 86-87 (Enfasis afiadido).
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A reference to the MST [minimum standard of treatthesssumes that
tribunals examining FET claims will hold the claintao this demanding
standard [...] [T]he main feature of this approach remainkigh liability
threshold that outlaws only the very serious bregéh

130. Otro ejemplo eFhunderbird c. México

Notwithstanding the evolution of customary law gndecisions such as
Neer Claim in 1926, the threshold for finding a viotati of the minimum
standard of treatment still remains higis illustrated by recent international
jurisprudence. For the purposes of the present taselribunal views acts
that would give rise to a breach of the minimumndtad of treatment
prescribed by the NAFTA and customary internatiolaal as those that,
weighed against the given factual context, amoonttgross denial of
justice _or manifest arbitrariness falling below egi@ble international
standard&’

131. El requisito de la gravedad para que exista undacitn del estdndar minimo
internacional fue identificado como sigue por @unal en el lauddCargill c. Méxicq

curiosamente citado por TGH a su fa&or

[L]a falta o denegacion debe ser “grave”, “manif#s “total” o de tal
magnitud que “atenta contra los canones judiciale$ Tribunal concede
gue estas palabras son imprecisas y otorgan dscedidad a los
tribunales. Pero ello no es inusual. Al mismo tiem@mpero, el Tribunal
sefiala con énfasis que esta norma es mucho migsaegtre la incluida en

el laudo del casdecmegddonde no se tiene en cuenta el mismo requisito de
gravedad.

[...] Si la conducta del gobierno respecto de lalisidm constituye una falta
grave de conducta, una injusticia manifiesta daerpalabras clasicas de la
reclamaciorNeer,mala fe o negligencia intencionah el cumplimiento de
un deber, sea cual fuere el contexto concreto demladidas adoptadas
respecto de la inversion, en ese caso, la condacistituira una violacion
de la obligacion consuetudinaria de otorgar um fato y equitativo.

[..]

Para determinar si una medida no cumple el requidt trato justo y
equitativo, todo tribunal debe examinar cuidadosdmesi las medidas
sujetas a reclamacion fueron manifiestamenigustas, ilicitas o

2L |pid., pags. 105-106 (Enfasis afiadido).

22 |nternational Thunderbird Gaming Corporation c. &sbs Unidos Mexicand€aso CNUDMI) Laudo, 26 de
enero de 200Anexo CL-25, parr. 194 (Enfasis afiadido, notas a pie de pagiigdas).

22 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgréer. 46.
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idiosincrasicas; arbitrarias mas alld de una simplEacion contradictoria o

cuestionable de la politica o los procedimientomiagtrativos o juridicos
[..]%

132. Por tanto, el estandar minimo internacional es mexigente para los Estados que el
trato justo y equitativo, y es infringido sélo easo de conductas particularmente graves y

serias, y, en concreto, requiere un elemento éacdrgnalidad.

133. Los Estados parte al DR-CAFTA también han queridstrar al Tribunal cudl fue su
voluntad comun y entendimiento mutuo sobre el gddtedel estandar minimo internacional,
la obligacion a la que quisieron vincularse. Ess#wu colectiva de los Estados respecto de la
obligacion a la que ellos suscribieron tiene caratinculante para las partes a este

procedimiento y el Tribunal:

(@) Los Estados Unidos, por ejemplo, dijeron q@&tates may modify or amend
their regulations to achieve legitimate public vaed objectives and will_not
incur liability under customary international lawarely because such changes

interfere with an investor’s ‘expectationabout the state of regulation in a

particular sector. Regulatory action violates ‘faand equitable treatment
under the minimum standard of treatment where ef@mple, it amounts to a

denial of justice as that term is understood in customary inteiorzdi law, or

manifest arbitrarinesdalling below the international minimum standafd.]

Determining a breach of the minimum standard o&timeent ‘must be made in
the light of the high measure of deference thag¢ridtional law generally
extends to the right of domestic authorities toutate matters within their

borders™?®

(b) EI Salvador manifesté que “[d]ebido al origen dé&féll Minimo de Trato en el
derecho internacional consuetudinario, como un jissoluto del trato que
pueden otorgar los Estados, solamente accioneardeter extremae parte de

?24 Cargill, Incorporated c. Estados Unidos Mexican¢@aso CIADI No. ARB[AF]/05/2) Laudo, 18 de
septiembre de 2009nexo CL-12, parr 285, 286, 296 (Enfasis afiadido).

22 Escrito de Parte No Contendiente de los Estadudod de América, 23 de noviembre de 2012, payrg. 6
(Enfasis afiadido, notas a pie de pagina omitidas).
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(€)

(d)

un Estado pueden violar el Nivel Minimo de Trata.][Debido a que el

enfoque debe ser la conducta del Estado, es imtorhacer referencia a las

expectativas legitimas del inversionigtara decidir si el Estado ha cumplido

con el Nivel Minimo de Trato. La conducta del Estags el Unico factor
relevante para este fin, puesto que el Nivel Minide Trato debe ser un
concepto objetivo que evalia el trato que un Estadorga a un

inversionista®®

La Republica Dominicana declaré que “[a]cerca deleNMinimo de Trato
otorgado a los extranjeros segun el Derecho Int@nal Consuetudinario, [...]
una violaciéon al mismo consiste en [...] [u]lna dermé@a de justicia grave y
grosera. [...] Una manifiesta arbitrariedad [...]. Dibial origen del Nivel
Minimo de Trato en el Derecho Internacional Constdietirio, como un “piso”
absoluto, solamente acciones de caracter cho@@esivo, ultrajante, de parte
de un Estado, pueden violar el Nivel Minimo de dr§t..] Tomando en cuenta
gue el enfoque debe ser la practica y conductaEdédo, la Republica
Dominicana sefiala también que resulta erroneoiinigs expectativas de los

inversionistas®”:

Honduras, explicé que “solamente acciones de @ar&dtocante, excesivo,
ultrajante, de parte de un Estado, pueden violaivel minimo de trato, [...]
una grave denegacién de justicia, una arbitrariedaxifiesta [...]. [D]ebido a
gue el enfoque debe ser en la conducta del EdtaB&publica de Honduras no
considera valido ni necesario hacer referencia sa dapectativas de los

inversionistas para decidir si se ha violado e¢hininimo de trato®**®

La visidon de los Estados es coincidente con ladgerisprudencia que entiende que, en

un contexto regulatorio como el que nos ocupaaeshitrariedad manifiesta (y en su caso la
denegacion de justicia, que TGH no alega) la qeel@uesultar violatoria del estdndar minimo

2% Escrito de Parte No Contendiente de la RepubiicEl Salvador, 5 de octubre de 2012, parrs. 13 hfasis

afadido).
27 Escrito de Parte No Contendiente de la RepUBlamainicana, 2 de octubre de 2012, parrs. 6, 7, 10.
28 Escrito de Parte No Contendiente de la Repubtigeonduras, sin fecha, parrs. 9, 10.
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internacional. También coinciden en excluir queldatrina de las expectativas legitimas sea

un criterio valido para juzgar la conducta del Bsthajo este estandar. Esto queda confirmado
por los casos que cita TGH misma.

135. Por ejemplo, en el cageargill c. Méxicoel tribunal explico:

El Tribunal hace notar que, por lo menos en doddauelativos a TBIs —
que en ambos casos se refieren a una clausula equersidera tiene
significado autonomo—, se ha establecido que exisi obligacion de
proporcionar un entorno previsible que no desvirthe expectativas
razonables que tenia el inversionista en oportdniidarealizar la inversion.
Sin embargo, no se han presentado pruebas al &fibenla existencia de
tal requisito en el TLCAN o en el derecho interpaal consuetudinarjo
por lo menos en los casos en que tales expectativasmanan de un
contrato o de una base cuasicontraéttial

136. Otro ejemplo es el cas®aur c. ArgentinaAunque el estandar aplicable era el de trato
justo y equitativo, el tribunal explicé que “[[J@mexidén entre los estdndares de TJE [trato justo
y equitativo] y PPS [plena proteccion y seguridgdlp nocion de expectativas legitimas,

deviene relevante cuando un inversor alega guestdB ha modificado arbitrariamente el

marco legal existenté®. Es decir, es la arbitrariedad la que en todo sase de criterio para

fundamentar una violacion, no las expectativas mssm
137. El mismo concepto fue reconocido por el tribunaMabil c. Canada

This applicable standard does not require a Statedintain a stable legal
and business environment for investments, if thisiiended to suggest that
the rules governing an investment are not permittechange, whether to a
significant or modest extent. Article 1105 may poitan investor from
changes that give rise to an unstable legal anthéss environment, but
only if those changes may be characterized asrampibr grossly unfair or
discriminatory, or otherwise inconsistent with thestomary international
law standardin a complex international and domestic environinthere is
nothing in Article 1105 to prevent a public auttprfrom changing the
regulatory environment to take account of new pediand needs, even if
some of those changes may have far-reaching coesegs and effects, and

?2 Cargill, Incorporated c. Estados Unidos Mexican¢@aso CIADI No. ARB[AF]/05/2) Laudo, 18 de
septiembre de 2009nexo CL-12, parr. 290 (Enfasis afiadido, notas a pie de pagiriadas).

9 SAUR International S.A. c. Republica Argentj@aso CIADI No. ARB/04/4) Decision sobre Jurisdticcy
Responsabilidad, 6 de junio de 20ARexo CL-107, parr. 496 (Enfasis afiadido).
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even if they impose significant additional burdews an investor. Article
1105 is not, and was never intended to amount tguarantee against
regulatory change, or to reflect a requirement #ratnvestor is entitled to
expect no material changes to the regulatory frammlewvithin which an
investment is madeGovernments change, policies changes and rules
change. These are facts of life with which investmd all legal and natural
persons have to live with. What the foreign investentitled to under
Article 1105 is that any changes are consistent whe requirements of
customary international law on fair and equitabdatment. Those standards
are set, as we have noted above, at a level whatlkeqis against egregious
behavior. It is not the function of an arbitralbtinal established under
NAFTA to legislate a new standard which is noteeféd in the existing
rules of customary international law. The Tribuhals not been provided
with any material to support the conclusion thag tles of customary
international law require a legal and businessrenwment to be maintained
or set in concreté&”

138. En sintesis, las expectativas legitimas no sonstiumento adecuado para juzgar si la
conducta del Estado se mantiene o no dentro dénites del estandar minimo internacional.
El concepto de expectativas legitimas no exime xaam@ar qué nivel de gravedad debe
revestir la conducta del Estado para ser violatdeladerecho internacional. En concreto, las
alteraciones del marco regulatorio que se censscn las que resulten en arbitrariedad
manifiesta, por desconocer en modo deliberado, yiangee el uso de instrumentos

gubernamentales o legislativos, los compromisasutiante asumidos con el inversor.

C. GUATEMALA NO HA COMETIDO NINGUNA ARBITRARIEDAD MANIF  IESTA

139. Como ya se ha explicado arriba, el Escrito Posteria Audiencia de TGH confirma
gue la controversia versa sobre si la CNEE, unaersitido el dictamen de la Comisiéon
Pericial, tenia la responsabilidad de determinar gdla misma si el estudio tarifario del
distribuidor podia ser utilizado para fijar lasifas, o si las mismas debian ser fijadas sobre la
base de otro estudio tarifario independiente. Comoes bien sabid¥, la LGE y su
Reglamento dicen claramente que es la CNEE la pnelba la metodologia para la revision
tarifaria, los estudios tarifarios, el VAD que cumpon la ley y, en fin, las tarifas. También

%L Mobil Investments Canada Inc. y Murphy Oil Corpaatc. Canad&Caso CIADI No. ARB (AF)/07/4)
Decision sobre ResponsabilidadQuantum(version publica), 22 de mayo de 2022exo RL-37, parr. 153
(Enfasis afiadido).

23 Ver Seccion 11.B.1 més arriba.
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dicen que la CNEE puede encargar sus propios esttalifarios a consultoras independientes,
como siempre lo aconsej6 el padre de la LGE, etrifego Bernsteffi>. Por el contrario no
hay nada en la LGE y su Reglamento que preveatigseel pronunciamiento de la Comision
Pericial, exista un nuevo estudio tarifario deltriisiidor, y ni mucho menos que éste sea
aprobado por la Comision Pericial. Tampoco se diee las tarifas deban ser determinadas
sobre la base de dicho estudio tarifario. De hecbmo ya se ha explicado, la disposicion que
existia en el proyecto de ley en este sentido lfimérada. Por lo tanto, no puede ser anormal
gue CNEE considerara que a ella le correspondididea ultima instancia las consecuencias
gue se derivaban del pronunciamiento de la ComBénicial. Por lo tanto, la CNEE tenia no
s6lo la potestad, sino la obligacion, de decidel sstudio de Bates White se ajustaba al marco
regulatorio. Ningun otro érgano podia asumir talcion. Asi lo reconocié en modo categoérico
la Corte de Constitucionalidad en sus dos senterrieeste caso, y TGH no acusa a la Corte
de arbitrariedad manifiesta (que equivaldria a gacién de justicid}”.

140. Este escenario no puede ser nunca un supuestobidlereedad, ni mucho menos
manifiesta, que infrinja el estdndar minimo inteiomal. Aun si la CNEE se hubiera
equivocado en su interpretacion del marco reguta{to cual no ocurrid6 como confirman las
sentencias de la Corte de Constitucionalidad), asdono estariamos ante un ilicito
administrativo interno o una irregularidad regul@p a ser juzgada, como fue, por los

tribunales locales. Lo prueban los propios casescifa TGH.

141. Saur c. Argentingpor ejemplo, versaba sobre el incumplimientogaote de Argentina

de un acta de acuerdo estableciendo las base®lpsistema tarifario de una concesion de
saneamiento de aguas. El tribunal consideré qumsble incumplimiento de la normativa
interna o contractual no constituia una violaci@h tdato justo y equitativo (una proteccion

mucho méas amplia que la aplicable aqui):

23 Js Bernstein “Algunos Aspectos Metodologicos ansiterar en los Términos de Referencia para los
Estudios del Valor Agregado de Distribucién”, maye 2002,Anexo R-23 pég. 2. (“Para ejercer sus
atribuciones de control, la CNEE debe tener la ddpd de efectuar un analisis critico de cada p&so
estudio desarrollado por los Distribuidores, lo duplica en la practica realizar un estudio indefente,
pero con la misma metodologia”).

2  sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Higmées acumulados 1836-1846-2009) Apelacion Girdet
Sentencia de Amparo, 18 de noviembre de 2808x0 R-105 Secciones | y Il; y Sentencia de la Corte de
Constitucionalidad (Expediente 3831-2009) ApeladitnAmparo, 24 de febrero de 20hexo R-11Q
Secciones | y Il
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El estdndar de TJE [trato justo y equitativo] y Pp®na proteccion y
seguridad] es diferente del deber de los Estadoatel®rse a su propia
legislacion [...]. Que un Estado esté incurriendaremumplimiento de sus
propias leyes o contratos no constituye ni condiciécesaria ni suficiente
para que se entienda violado el estandar iusirdienmal de TJE o de PPS.
El Derecho internacional no cubre todo incumplirtbemormativo o
contractual de un Estado en todas las circunstneian estos casos el
perjudicado debe buscar proteccion a través d&dnsis judicial interno

[ ]235
142. El tribunal entendié que el factor determinanteaptal violacién del trato justo y

equitativo era que Argentina hubiera actuado interatmente contra la concesion:

Los hechos descritos prueban indiciariamente que Aatoridades

Provinciales — el Poder Ejecutivo y el EPAS — deca@h posponer los

aumentos de tarifa a los que OSM tenia derechptawdo conscientemente

su estrangulamiento financiero y el agravamienttadgtuacion de colapso

del servicio, para asi precipitar una intervencjae llevara a la rescision de

la Concesion y la renacionalizacion del servicinaldonducta de este tipo a

todas luces es incompatible con el estandar deeXigfitlo por el APRI™.
143. En Cargill c. Méxicq el tribunal consideré que hubo violacion del edg minimo
internacional porque “[flundamentalmente, el TriBunconsidera que el hecho mas
determinante fue que México aplico el permiso dpartacion con la expresa intencion de
perjudicar en la mayor medida posible la invergnIMAF realizada por la Demandante. Por
esta razon, el Tribunal considera que esta medickde la norma de falta grave de conducta y
se asemeja a un acto de mala®fe”TGH admite que “la mera negligencia de un ente
regulatorio no puede, sin mas, importar la violacitel estandar minimo de tratt® Sin
embargo y contradictoriamente opina que “la intemalidad tampoco es necesaria para que
pueda determinarse que hubo arbitrarietfddSi la negligencia no es violatoria del estandar
minimo internacional, entonces es necesaria ladidealidad o el dolo para que exista tal

violacion.

2% SAUR International S.A. c. Republica Argent{@aso CIADI No. ARB/04/4) Decision sobre Jurisiiecy
Responsabilidad, 6 de junio de 20ARexo CL-107, pérr. 483.

2% Ipid., parr. 506.

%7 cargill, Incorporated c. Estados Unidos Mexican(@aso CIADI No. ARB[AF]/05/2) Laudo, 18 de
septiembre de 2009nexo CL-12, parr. 298.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandade. 46.
29 |bid.

238

Pagina 65



144. En cualquier caso, los escenariosSamury en Cargill son completamente distintos al
caso presente. Aqui, TGH plantea un desacuerde mbicance de la regulacion, por mas que
evidentemente, sabiendo que no le basta para amyareclamacion, TGH habla de
politizacién, abusos de poder, alteracion fundaaiesel marco regulatorio, etc., nada de lo
cual puede probar. Nos encontramos en circunstargtmilares a las del caddobil c.
Canada En este asunto la demandante acusaba a Canauidlae el estandar minimo
internacional en el modo en como habia interpretadaplicado el marco regulatorio en
relacion a los montos que las compafiias petrolerdan que invertir para garantizarse ciertos
incentivos y beneficios. Los tribunales canadiesselabian ya pronunciado dando la razé6n al
regulador. El tribunal desestim6 la demanda, eniqodar porque el estandar no protege
expectativas legitimas basadas en el mantenimieatizrado del marco regulatorio, y porque
ademas las decisiones judiciales canadienses oguélispositive of the issues that arise as a
matter of Canadian lald*°, contradecian (como aqui) la interpretacion daicm regulatorio

tal y como lo presentaba la demandante. En tatearndtanciasthere is no evidence before
the Tribunal that the Respondent, or any other é®sdior which it is internationally
responsible, acted in a manner that was intendedlamage the Claimants’ investments,
whether to the maximum extent possible or eveti’#"aComo se puede observar, de nuevo
el elemento de intencionalidad es relevante a lea tde aplicar el estandar minimo

internacional.

145. Es curioso que TGH cite el cakemire c. Ucranid®, en el que el tribunal consideré
gue su papel no era juzgar si el regulador actutecamente o no en la adjudicacion de

ciertas licencias:

The Tribunal is not thereby suggesting that a bremzurs if the National
Council makes a decision which is different frone thne the arbitrators
would have made if they were the regulators. Thérators are not superior
regulators; they do not substitute their judgmenttihat of national bodies

240 Mobil Investments Canada Inc. y Murphy Oil Corpaatc. Canad&Caso CIADI No. ARB (AF)/07/4)
Decisién sobre Responsabilida@uantum(versién puablica), 22 de mayo de 20ARexo RL-37, parr. 167.

241 \bid., parr. 151.
242 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgréer. 43.
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applying national laws. [...] A claim that a regulsta@ecision is materially
wrong will not sufficé®

146. En Lemire la violacion ocurrid por la evidencia desetret awarding of licences,
without transparency, with total disregard of the@gess of law and without any possibility of
judicial review?*. Nada de esto es aplicable aqui donde el debasole® como debe
interpretarse el marco regulatorio. Es cierto queHThace alegaciones de motivaciones
politicas, pero no intenta siquiera demostrarlaerias, el recurso a los tribunales locales para

la zanjar la controversia existio en todo momento.

147. TGH vuelve a citar el asunt&LSI| de la Corte Internacional de Justici@lJ)
aprobando la definicion de arbitrariedad en dichsog pero no lo analiza minimamefite
Recordemos que la CIJ entendi6 la arbitrariedadocoamducta intencionalmente violatoria
del ordenamiento juridico:a"“ wilful disregard of due process of I[gwy que por tanto
evidencia desprecio por el principio de fal¢ of law?*®. Una mera ilegalidad interna (que

aqui ni siquiera existe de todas formas) no darlagabitrariedad:

Yet it must be borne in mind that the fact thataah of a public authority
may have been unlawful in municipal law does natessarily mean that
that act was unlawful in international law, as edwh of treaty or otherwise.
A finding of the local courts that an act was urflawnay well be relevant
to an argument that it was also arbitrary; but tself, and without more,
unlawfulness cannot be said to amount to arbiteasn][...f*’

148. Lo que es necesario es que la violacion sea datlaeintencional y consciente, que es
la que surge precisamente del conceptovddul disregard aludido por la CIJ. También hay
gue examinar que una de las cuestiones que lacBkideré como elemento que excluye la

arbitrariedad fue que la medida, aun siendo cble® incluso claramente ilegal, haya sido

23 Joseph C. Lemire c. Ucrani@gCaso CIADI No. ARB/06/18) Decisién sobre Jurisifim y Responsabilidad,
21 de enero de 2018nexo CL-104,parr. 283.

24 bid., parr. 418.

25 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaée. 41.

26 Elettronica Sicula S.p.A. (ELSI) (USA v. Ita]$p89] ICJ Rep 15, 20 de julio de 199%exo RL-1, parr.
128.

247 \bid., parr. 124.
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tomada en el ejercicio de las funciones de la @#drincriminada, y ih the context of an

operating system of law and of appropriate remedfeapped!®*®

149. Exactamente estos mismos conceptos son los quer@alatha ilustrado a lo largo de
este caso, en el que ha citado abundante jurispciedemostrando como el derecho
internacional consuetudinario (e incluso el tra@mo justo y equitativo) nunca censura
medidas regulatorias, sobre las que ya se han pe@do los tribunales locales, como en este

casG*®. Como dijo el tribunal etberdrola:

No basta [...] que la reclamante convenza al Tribw®lque su
interpretacion de las normas guatemaltecas y dedokelos técnicos
y econdmicos es la correcta y que es equivocadaolptadh por la
CNEE [...] para que el Tribunal considere que exista genuina
reclamacion de que Guatemala viol6 el estandarrate fusto y
equitativo [...J™.

150. Vale la pena también no perder de vista las iregglddes que caracterizaron la
actuacion de EEGSA y de su consultora Bates Whitarde el proceso de revision tarifaria.
Esta falta de colaboracion de buena fe por part&EEESA llevdé a la CNEE a tener que
aprobar un estudio tarifario que le inspirara camda y no el de Bates White. La CNEE no
solo podia sino que debia proceder de esta foromag @dmitié el propio experto de TGH, el

Lic. Alegria, en su declaracién escrita y duraat@udiencia:

P. Usted dice [...] “La ley establece que la consalidebe realizar
un estudio tarifario independiente basado en orimécion objetiva
y en técnicas confiables”. ¢ Es correcto? [...]

R. Si. [...] Eso es lo deseable. Bueno, es lo guelditey.

P. Por lo tanto, si el estudio no tuviera esa mimién objetiva y no
se basara en técnicas confiables no cumple cey.lgVerdad?

[...]

R. Si, es correcto.

P. Y es la CNEE la que debe asegurarse de quoensgla y que
haga cumplir también la ley.

28 \bid., parr. 129.
249 pPor ejemplo, Memorial de Duplica de la Demandadars. 97-100.

%0 Iperdrola Energia S.A. c. Republica de Guatem{@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de
2012,Anexo RL-32, pérr. 368.

Pagina 68



R. Asi es. Que se cumpla con la?féy

151. Por lo tanto, la CNEE tenia no sélo la potestaalp $a obligacion, de decidir si el
estudio de Bates White se ajustaba al marco regidaiNingan otro 6rgano podia asumir tal

funcién.

152. En sintesis nunca pudo existir arbitrariedad y mé¢ino menos manifiesta, concepto que

el tribunal enGlamis Goldexplic6 como sigue:

[T]he Tribunal notes the standard articulated abav¢o when an act is so
manifestly arbitrary as to breach a State’s ohbget under Article 1105:
this is not a mere appearance of arbitrariness-tbanal’'s determination
that an agency acted in way with which the tribudisbgrees or a State
passed legislation that the tribunal does not foodative of all the ills
presented; rather, this is a level of arbitrarinéisat, asInternational
Thunderbird put it, amounts to a “gross denial of justice ornifest
arbitrariness falling below acceptable internati®tandards.The act must,
in other words, “exhibit a manifest lack of reasdA¥

D. GUATEMALA NO HA VIOLADO NINGUNA EXPECTATIVA LEGITIMA DE TGH

153. Como ya se ha explicado arriba, la doctrina dexaectativas legitimas no se aplica en
el ambito del estandar minimo internacidffalEn cualquier caso, las expectativas que TGH
dice tener, como también ya se ha abordado &tfjlsan meramente que el marco regulatorio
debia interpretarse y aplicarse en el modo coma lell entiende. Es decir se trata de
argumentar de nuevo su desacuerdo con la intecfiretee la regulacion que hizo la CNEE,

pero ahora disfrazando esta argumentacion conclaiini de expectativas legitimas.

154. Las expectativas legitimas exigen en todo caso @samo compromisos especificos

del Estado hacia el inversor, como lo ilustra etiEGlamis Gold

[A]s the Tribunal has explained in its discussidnhe 1105 legal standard,
a violation of Article 1105 based on the unsettlio§ reasonable,
investment-backed expectation requires, as a thlésircumstance, at least

%L Tr, (castellano) Dia Cinco 1241:9-1242:14, Pdtadalegria.

%2 Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Amé(icaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200%exo CL-23,
pérrs. 803.

%% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpédes. 284-291.

4 ver Seccion 11.B.3 mas arriba.
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a quasi-contractual relationship between the Statethe investor, whereby
the State has purposely and specifically inducedrttiestmerft®.

155. Otro ejemplo es el laudBDF c. Rumaniaaplicando el estdndar mas amplio de trato
justo y equitativo:

The idea that legitimate expectations, and theeek# T, imply the stability
of the legal and business framework, may not beecorf stated in an
overly-broad and unqualified formulation. The FETght then mean the
virtual freezing of the legal regulation of econaenactivities, in contrast
with the State’s normal regulatory power and thel@ionary character of
economic life._ Except where specific promises @resentations are made
by the State to the investdhe latter may not rely on a bilateral investment
treaty as a kind of insurance policy against tis& of any changes in the
host State’s legal and economic framework. Sucheetgbion would be
neither legitimate nor reasonable.

Further, in the Tribunal’'s view, the FET obligaticannot serve the same
purpose as stabilization clauses specifically gmmd foreign investofe.

156. En el mismo sentido fall6 el tribunal &&ES c. Hungria

A legal framework is by definition subject to changs it adapts to new
circumstances day by day and a state has the sgpverght to exercise its
powers which include legislative acts.

[.]

[N]Jo specific commitments were made by Hungary thatid limit its
sovereign right to change its law (such as a stahlnlause) or that could
legitimately have made the investor believe thatinange in the law would
occur®.

157. Otros casos fueron citados ya por Guatemala erssiitd Posterior a la Audienéfd

TGH se refiere a los asuntos de la emergencia tmgepero en todos ellos las expectativas se

255

Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Améficaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200Mexo CL-23,
pérr. 766.

EDF Services Ltd c. Ruman(€aso CIADI No. ARB/05/13) Laudo, 8 de octubre2#99, Anexo RL-13,
pérrs. 217-218 (Enfasis afiadido).

AES Summit Generation Limited e AES-TISZA EROMU KFRungria (Caso CIADI No. ARB/07/22)
Laudo, 23 de septiembre de 20A0exo RL-24, pérrs. 9.3.29, 9.3.31.

Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpées. 297-304.

256

257

258
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encontraban contenidas, ademas de en la ley ymegtas, en las reglas de licitacion y en los
propios contratos de concesidh

158. Guatemala reitera que TGH no puede acreditar nenguesunta expectativa legitima
gue habria adquirido o que se le habria generagbranmento de la privatizacion de EEGSA,
cuando TGH ni siquiera existf3 De todas formas, ni en el Memorandum de Ventennia
documentacion de lamadshowsse establece ninguna de las “promesas” que TGaltdiber
recibido, por ejemplo, sobre le papel de la Comifiéricial o sobre la obligacién de la CNEE
de aprobar el VAD en base al estudio del distribgfd

159. Ademas, aunque no ha habido ningln cambio regidataunca se le garantizé a TGH
o Teco de que no lo habria. Al contrario, en lost€@dos bajo los que opera EEGSA, y por
tanto operaba TGH, se aceptan plenamente todasitobios legislativos y reglamentaritfs
Finalmente, Guatemala ya ha explicado en anterggestos que la frustracion de expectativas
legitimas exige que el marco juridico haya sidoogado en lo fundament&l puesto que
“any reasonably informed business person or invektwws that laws can evolve in
accordance with the perceived political or polidgtdtes of the timé&&®, y un inversor thay
not rely on a bilateral investment treaty as a kofdinsurance policy against the risk of any
changes in the host State’s legal and economicdveork. Such expectation would be neither

#9 E.g, Enron Corporation & Ponderosa Assets, L.P. c. RéipdbArgentina(Caso CIADI No. ARB/01/3)
Laudo, 22 de mayo de 200&nexo CL-21, péarr. 1281 G&E Energy Corp., LG&E Capital Corp., y LG&E
Int'l Inc. c. RepuUblica ArgentingCaso CIADI No. ARB/02/1) Decision sobre Respoiilgidr, 3 de octubre
de 2006,Anexo CL-27,parr. 119;CMS Gas Transmission Co. c. Republica Argen{i@aso CIADI No.
ARB/01/8) Laudo, 12 de mayo de 20@8iexo CL-17,parrs. 161-166. Ver tambi&uez, Sociedad General
de Aguas de Barcelona S.A. e InterAgua Servicitegtales del Agua S.A. c. Republica Argenti@aso
CIADI No. ARB/03/17) Decision de Responsabilidad,d® julio de 2010Anexo RL-17, pérr. 212.

Véase por ejemplo Duplica, péarrs. 173-181.
Ver Seccién 11.B.3 més arriba.

260

261
%2 Contrato de Autorizacién para los Departamen®<Gdatemala, Sacatepéquez y Escuintla, suscrite ent
EEGSA vy el Ministerio de Energia y Minas, 15 de mag 1998 Anexo C-31, Clausula 20; Contrato de
Autorizacion Definitiva de Distribucion de Energidéctrica para los Departamentos de Chimaltenango,
Santa Rosa y Jalapa, 2 de febrero de 1888xo R-2Q Clausula 20 (“[EEGSA] se obliga a cumplir con
todas las disposiciones previstas en la [LGE] Rreglamento o modificaciones que estos sufran y slemé
reglamentos y normas que sean de aplicaciéon d&r@mafasis afiadido).

Por ejemplo, Memorial de Duaplica, péarrs. 205-210.

4 AES Summit Generation Limited e AES-TISZA EROMU KFMungria (Caso CIADI No. ARB/07/22)
Laudo, 23 de septiembre de 20A0exo0 RL-24, péarr. 9.3.34.
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legitimate nor reasonabf@>. No ha habido ninguna derogacién fundamental datcm

juridico en este ca8d.

V. DANOS

160. Como Guatemala ha indicado reiteradamente, esteudai solo debe analizar los

argumentos de las partes respecto de los supwsios si considera que tiene jurisdiccion
para decidir las cuestiones en disputa en est® pleademas, considera que Guatemala viold
el derecho internacional. En esta seccion Guateswlimitara a corregir ciertas alegaciones
realizadas por TGH en su Escrito Posterior a laiénaia, refiriendo al Tribunal a sus escritos

respecto al resto de su argumentacion.

A. LAREVISION TARIFARIA DE 2008-2013>EMUESTRA QUE EL CALCULO A PERPETUIDAD
REALIZADO POR EL EXPERTO DE LA DEMANDANTE NO ES COR RECTO

161. Si bien es cierto que no existen grandes difereremare las partes con respecto al valor
de EEGSA en el escenario real, que basicamentelbalsterminado por el valor de la venta
de EEGSA a EPM, lo cierto es que, tal como lo expuatemala en su Escrito Posterior a la
Audiencia, considerar que las alegadas medidagpegretuas, tal como lo alega TGH, es
incorrecté®”. Ello ha quedado claramente demostrado por labjlidsid inminente que se

otorgue un aumento tarifario a EEGSA en la revisififaria que se encuentra en catso

162. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH sostigue el Sr. Kaczmarek no
considerd que la tarifa del 2008 se mantendrial igae el futuro sino que, al proyectar su
flujo de fondos, tuvo en cuenta la inflacién prdealel crecimiento de la red y las pérdidas
futuras®® Es claro, sin embargo, que esta es una justifinaretérica de TGH. En realidad
estos ajustes no hacen mas que mantener establektiempo el alegado efecto de las

supuestas medidas, que continlan afectando a &@siom de TGH a perpetuidad. TGH

% EDF Services Ltd ¢. Rumani€aso CIADI No. ARB/05/13) Laudo, 8 de octubre2f®9, Anexo RL-13,

pérr. 217.
26 \/er Seccion 11.B.2 mas arriba.

%7 Escrito Posterior a la Audiencia de la DemandSéacion V.C.

28 Egcrito Posterior a la Audiencia de la DemandSéacion V.C.

%9 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrée. 171.
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también alega que no es cierto que el Sr. Kaczntamgh hecho proyecciones a perpetuidad
sino que proyecté hasta 2018 y luego otorgd unrvalal para EEGSA®. Pero ello también

es falso. La realidad es que dicho valor final @suwtado sobre la base de las proyecciones a
perpetuidad efectuadas por el Sr. Kaczmarek, pogue esta distincion no resuelve el

problema con la valuacién de T&H

B. Los ATAQUES DE TGH A LA VALORACION CONTRAFACTICA DE GUATEMALA NO
RESISTEN EL MENOR ANALISIS

163. En lugar de defender su propia valuacion contra@cen su Escrito Posterior a la
Audiencia TGH dedic6 grandes esfuerzos a intentacaa la valuacion realizada por los
expertos de Guatemala. Sin embargo, como se expiés abajo, dichos ataques carecen de

cualquier mérito.

164. Primero, TGH critica al Dr. Abdala por no haber tomado cosscenario contrafactico

el estudio del 28 de julio de Bates White, tal cdmbace el Sr. Kaczmarék Tal como ha
sido explicado en detalle en el Escrito Posterida dAudiencia no hay norma legal que
establezca que el propio consultor corrija su éstlid De haber decidido la CNEE que el
estudio podia ser corregido, correspondia a éstalizan los pronunciamientos e
implementarlos. Guatemala ya ha explicado queegsteicio no era posible dados los graves
defectos del estudio del 5 de mayo y el tiempoahgge, y que por ello se vio obligada a
adoptar el estudio Sigla. Si este Tribunal consideque la adopcion de dicho estudio es una
violacién del derecho internacional por parte deatmala, entonces debera determinar los
dafios resultantes de adoptar el estudio del 5 ge tahcomo lo hubiera corregido la CNEE y
no sobre el estudio corregido por el mismo Bate&#&@VHEste es exactamente el ejercicio que
realizo el Ing. Damonte y que el Dr. Abdala utiliz@mo escenario contrafactico. En cuanto a
la FRC de la Comision Pericial, como ya ha siddieago, la misma contiene errores técnicos
graves por lo que ningun regulador la hubiera agbc Bajo estas circunstancias, el Ing.

Damonte aplicé una FRC que contenia un valor dertaracion implicito muy similar al

210 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrée. 172.

2 KaczmarekApéndice CER-2 parr. 197.

272 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrées. 175-177.

"% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 44-47.
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aplicado en 2003 (29,6%). Notamos que este valopeservador cuando se lo compara a los
valores reales de depreciacion de EEGSA (43,5%) lpsaaplicados a Deorsa-Deocsa
(42,2%5". Respecto de las acusaciones de TGH de que.eDirgonte no incorporé todos
los pronunciamientos de la Comisién Pericial, coseoexplicO en detalle en el Escrito
Posterior a la Audiencia, los pronunciamientos maolporados fueron aquellos que
necesitabarinput o informacion de EEGSA y la optimizacfdh Como ya se explicé, la
incorporacion de dichos cambios so6lo hubiera reftuaiin mas el valor del VNR y VAD del

estudig’®,

165. SegundpTGH alega que el modelo del Dr. Abdala es engaidado que “contiene una
pestafia denominada Panel de Control con opciomasspéeccionar distintas combinaciones
de supuestos, incluyendo supuestos de VNR, FRGs§oS de Capital. Sin embargo, segun
TGH, si se seleccionan los supuestos de FRC y VER'NCI” (Navigant) también se
modifican los supuestos de gastos de capifaEllo es incorrecto. Los “supuestos” de gastos
de capital que menciona TGH no se modifican. Lo puede verse modificado es el “monto”
de gastos de capital, lo cual es razonable comsiderque: (i) al tomar NCI un valor de VNR
mas elevado que el de los expertos de Guatemadalaireitando que el valor de la red de
distribucion eléctrica es mayor y, por lo tantocesto de reemplazar esta misma (gastos de
capital de reemplazo) necesariamente es maygr(ii) la FRC de NCI contiene unas vidas
utiles de activos ligeramente distintas a las deekpertos de Guatemala, por lo cual el gasto
de capital para reemplazar activos se vera ligenenenodificado, dado que los activos
deberdn reemplazarse en un lapso distinto. A todente, salvo dos modificaciones
especificamente explicadas en el segundo inféffrieda la modelizacion de los expertos de

Guatemala fue presentada y explicada en su prinieme. A pesar de ello, ni TGH ni su

2™ Interrogatorio Directo de Mario Damonte, filmiha.

" Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 194.

2" Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 194.

T Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandardta al pie 669.

2’8 Esta relacion entre el valor de la red y el caltoeemplazar/expandir la misma fue explicadoetallé en

M Abdala y M Schoetergypéndice RER-1, Seccidn 111.2.1.

Las dos unicas modificaciones realizadas al nsodelvaluacion correspondiente al segundo infouneeld
correccion de un ajuste inflacionario y la tasec@fa del impuesto sobre la renta; ver M Abdala y M
SchoetersApéndice RER-4 pérrs. 93-94.
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Pagina 74



experto realizaron comentario alguno en sus escatomas curioso aun, durante el contra-
interrogatorio del Dr. Abdala en la Audiencia, sosupuestos problemas con el modelo. Es
claro, por lo tanto, que este es otro argumentotopista de TGH.

166. Tercerqg TGH alega que si la valuacion realizada por kgsedos de Guatemala se
modifica para incorporar la FRC de la Comision &aliy se incorpora el VNR del 28 de julio
se llega a un valor contrafactico mas elevado duesemado por el Sr. Kaczmargk
Primeramente es necesario recordar nuevamenteaegrcicio es incorrecto dado que (i) el
estudio del 28 de julio corregido por la consultooatiene sustento en el marco regulatorio y, a
todo evento, se ha demostrado en este arbitrajeigne estudio contiene errores sustanciales
que lo hacen inutilizable para la fijacion de &sify (ii) la FRC de la Comision Pericial
contenia errores técnicos que no permitian apdigaara calcular el VAD de EEGSA. En
segundo lugar, los valores presentados por TGHonopssibles de corroborar. Los pasos
realizados por el Sr. Kaczmarek para llegar a esalgsion no han sido provistos por éste o
TGH por lo que deben ser desestimatfosEn tercer lugar, y mas importante adn, los
resultados presentados por TGH surgen de un an#élsdrrecto. La modificacion propuesta
por TGH implica utilizar como _egrestss gastos de inversion del estudio de Bates Wiste

5 de mayo corregido por Damonte y como ingremipsellos del estudio de Bates White del
28 de julio (el cual considera ingresos para cuiastos de inversion significativamente mas
altos). De esta manera, TGH genera una inconsist@mtre los ingresos y egresos de los
distintos estudios tarifarios considerando convaei@ente altos ingresagie cubren altos
gastos de inversion por un lado (28 de julio), pbagresopor bajos gastos de inversion (5
de mayo corregido por Damonte) por el otkl.resultado de dicho ejercicio resulta en dafios

artificialmente incrementados.

167. Finalmente,TGH trata con argumentos tergiversados hacerla ate€ribunal que el
testimonio del Dr. Abdala fue inconsistente correqporte. TGH alega, en particular, que el

Dr. Abdala habria criticado en su examinacion d#elos gastos de inversion del Sr.

280 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaréde. 179-180.

%L Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarie. 180. El Sr. Kaczmarek solo presenté algutelos
pasos en su interrogatorio directo, filmina 18 ,opaicha informacion no permite replicar el valotestido
por el Sr. Kaczmarek.
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Kaczmarek cuando en su segundo reporte habriaiddmite con las correcciones hechas por
el Sr. Kaczmarek a su modelo luego de haber sitloacio por los expertos de Guatemala, ya
no subsistian diferencias entre los expertos réspde los gastos de capifdl Ello es
incorrecto. Como ha sido claramente explicadolp®rexpertos de Guatemala en su primer
reporté® la valuacion de Sr. Kaczmarek adolece de una s&bnsistencia al considerar que
las tarifas (y por ende los ingresos de EEGSA)asamen el VAD resultante del estudio Bates
White del 28 de julio, mientras que al proyectar ¢mstos de inversion (egresos) ignora ese
estudio y utiliza niveles de inversiones significatnente mas bajos. En su segundo informe
el Sr. Kaczmarek present6 gastos de capital (egyesoregidos muy similares a los utilizados
por los expertos de Guatemala, y es en relaciéistas eque los expertos de Guatemala
concluyen que “ya no existen diferencias significet entre las partes en relacion al monto de
4

las inversiones que EEGSA realizarf&.” Sin embargo, el problema subsistente en el modelo

del Sr. Kaczmarek es la incompatibilidad de un VADy elevado (basado en el estudio de

Bates White 28 de julio de 2008) con montos deogad# capital (egreso) menofesrcanos a

aquellos necesarios para mantener la red del moéeBates White de 5 de mayo modificado
por Damonte>. El principio basico es que los gastos de inderéégreso) deben ser siempre
consistentes con gastos de inversién implicitos &AD aprobado por el regulad8t De no

ser asi, se estarian obteniendo niveles tarifdesproporcionados respecto del valor de la red.
Como lo explico el Dr. Abdala en la audiencia ldgeles de inversion propuestos por el Sr.
Kaczmarek en su valuacion son insostenibles esrgb Iplazo dado que son insuficientes para

reemplazar los activos necesarios para mantemed len condiciones operati?is Al adoptar

282 Egcrito Posterior a la Audiencia de la Demandaéer. 181.

283 M Abdala y M Schoeteré\péndice RER-1, Abdala Il, Seccion 111.2.1.

%4 M Abdala y M Schoeters, Duplicapéndice RER-4 Abdala ll, parr. 2.

% TGH insiste en su Escrito Posterior a la Audiermri defender la comparacion realizada por el &z#arek

entre los costos de capital de varias empresagriargo, los expertos de Guatemala ya han expligad

el andlisis presentado por el Sr. Kaczmarek adalecserios errores, y una vez que éstos son cooegi
andlisis corrobora los resultados obtenidos porafébg Schoeters, ver M Abdala y M Schoeters Duplica
Apéndice RER-4, Apéndice B.1. TGH no respondié ehas criticas durante la audiencia (ni en su
interrogatorio directo del Sr. Kaczmarek ni en ehtca interrogatorio del Dr. Abdala) y continGa sin
responder a dichas criticas en su Escrito Posit@mAudiencia.

2% Tr, (inglés), Dia Seis, 1550:8-13, Abdala.
27 Tr, (inglés), Dia Seis, 1531:4-11 y a 1549:20¢2550:1-6, Abdala.
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un nivel de ingresos desproporcionado con el rleejastos de capital, el Sr. Kaczmarek esta

simplemente incrementando artificialmente los semsedafios de TGH.

168. Los falsos argumentos de TGH no pueden, sin empanudtar el principal problema
de TGH que es la defectuosa valuacion del escerambrafactico realizada por el Sr.
Kaczmarek y, en particular, el hecho de que dichlaacion esta enteramente basada en el
estudio del 28 de julio, el cual, tal como el SacKmarek admitié en la audiencia, ni siquiera
revis®® Como Guatemala explicé en detalle en su EscdgidPior a la Audiencia, el estudio
de Bates White del 28 de julio no contenia la &l de los pronunciamientos y su
“aprobacion” por parte de su auter Lic. Giacchino y por el Ing. Bastos, quien atiénho
haber revisado ni las planillas de célculo ni pbreg®, no puede validar el ejercicio realizado
por el Sr. Kaczmarek. Recordemos que, aunque &a&@zmarek intentd ocultarlo durante su
contra-interrogatorio, éste prepard su reporteasdarioridad a que el Sr. Barrera preparara su
informe sobre el estudio del 28 de jaffby, que en todo caso, el Sr. Barrera no se at@vio

brindar una opinién sobre la razonabilidad deldistde 28 de julit’™.

C. EL TEST DE RAZONABILIDAD PROPUESTO POR TGH IGNORA POR COMPLETO EL
MARCO REGULATORIO GUATEMALTECO

169. En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH inseie su calculo de supuestos dafios
es razonable porque es el Unico valor que le dafi@H una TIR razonable. Para afrontar las
criticas realizadas en la audiencia por Guatemédlal® ejercicio y, principalmente el error de
calcular una TIR para el inversor cuando el régitegal solo establece la oportunidad de
obtener un retorno minimo a EEGSA y no a sus atas) TGH presenta en su Escrito
Posterior a la Audiencia un célculo de TIR de EE&S/8in embargo, este calculo contindia
asumiendo que el régimen regulatorio garantizaetimrmo sobre la totalidad de la inversion,

incluyendo el precio inicial de adquisicién. Cowsose ha explicad®, el régimen regulatorio

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpées.25-26.

% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpées., 198-203.

20 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpder. 26.

# Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpder. 209.

292 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagrée. 192.

2% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 348.
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guatemalteco no garantiza dicho retorno sino légbposd de obtener un retorno de entre 7%

y 13% sobre la base de capital 6ptima en cadadeettarifaria El retorno sobre el precio

inicial de compra pagado por TGH o las inversidne8cientes de TGH de ninguna manera se
encuentra garantizado en la LGE. Ambos son ugaigesopio del inversor e irrelevantes a la
hora de calcular la TIR. Argumentar (como lo had8dH) que este tipo de calculo es
“estandar®® no es una justificacién vélida en el presente casale la LGE especificamente

excluye dicha posibilidad.

170. A fin de dar sustento a su débil posicion, TGH diéamanera tergiversada un articulo
escrito por los expertos de Guatemala argumentgodd‘el perito de la propia Demandada
coincide en que una empresa bien administrada idepeder recuperar su costo de capital, y
gue un andlisis de la TIR es la manera apropiadsotmde confirmar un analisis de dafios,
sino de calcular los dafié8®. Sin embargo, de la lectura del articulo citadme claramente
gue ese método es aplicable cuando “los inverd@esn derecho a recuperar los aportes de
capital que hayan realizado en la empresa”, lo agaks el caso de EEGSA, ya que la
regulacion no garantiza un retorno sobre el prdeicompra. Esto mismo fue aceptado por el

Sr. Barrera, al indicar que:

No, we haven't look at what actually has been ite@because we, as far as
| understand, you're looking at the company overrtéxt five years, sort of
a prospective analysis. So, what has actually beessted by the company,
| understand, is not part of the regulatory asasebn Guatemai¥.

171. TGH intenta asimismo distraer la atencion sobretéosiinos especificos de la LGE
respecto del retorno garantizado solo sobre el YNfra cada periodo tarifario, tratando de
justificar que el precio pagado por TGH no fue atéf’”. Primeramentela realidad es que,
como es evidente, el precio ofertado fue el masadte de todos los otros oferentes. Es decir,
si TGH hubiera ofrecido menos por EEGSA, su TIReseras elevada. Lo que esto demuestra
es que una variable (el precio ofrecido) que est¢daf del control de Guatemala (y que es

Unicamente controlada por TGH) no puede servirate Ipara medir el efecto de las supuestas

2% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandagrée. 169.

#%® Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde, 188.

2% Tr, (Inglés), Dia Seis, 1343:11-16, Barrera.

297 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrées. 188-189.
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medidas. Segundp los intentos de TGH de justificar que las sinesgireiteradamente

mencionadaspor los organos directivos de TGH como la razémggal para adquirir
EEGSA® no fueron tenidas en cuenta por Dresdner al readatee! precio de adquisicién, no
resiste el menor anali$i& Como ya fue explicado en el Escrito Posterioa dlidiencia de
Guatemala, el precio ofertado fue sustancialmerggomal recomendado por Dresdner. Ello
indica que otras consideraciones externas al futujo de fondos de EEGSA fueron tenidas
en cuenta al decidir el precio a pagaDe nuevo, Guatemala es ajena a estas considegacio
y no puede ser juzgada en base a ell@cerqg Guatemala demostro en la audiencia que el Sr.
Kaczmarek habia realizado el calculo tomando uorvaicial invertido por TGH que no se
encontraba reflejado en los libros de T8H En la audiencia el Sr. Kaczmarek confesé no
haber jamas verificado estas cifras, lo cual detrayes menos, la falta de rigor del experto de
TGH*®™ En su Escrito Posterior a la Audiencia, TGH ficsti la divergencia en las cifras
explicando que la cifra reflejada en los estadoanitieros no toma en cuenta el valor de la
deuda adquirida por TGH para realizar la compralage acciones de EEGSR Esto
demuestra aun mas la falta de rigor del Sr. Kaczknato inaplicable de su célculo, dado que
el Sr. Kaczmarek hubiera debido tomar en cuentastb de la deuda en su célculo. Como es
l6gico, un mayor apalancamiento genera mayor rédictadh para el inversor y viceversa.
Finalmente TGH no hace ningun esfuerzo (porque no puede)jysiificar que los VAD
obtenidos por EEGSA entre 1998 y 2008 son sustammme mas elevados que las
disminuciones de entre 2% y 3% de los VADs proykataen términos reales (y sin tomar en
cuenta efectos de eficiencia) por TGH al inv&ftiTGH ha obtenido incrementos en el VAD
mucho mayores a los esperados al invertir en EE&SAno puede ahora, reclamar dafios
basados en incrementos de VAD, no soélo injustifisadino nunca siquiera imaginados.

2% Escrito de Duplica, parrs. 267 y ss.

299 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandgrée. 189.

%0 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpder. 323.

%L Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpder. 346.

%92 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpde. 347

393 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandaréer. 189-190.

%% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpder. 349.

%% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandpdes. 349-350
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172. Por ultimo, cabe sefialar que no es cierto, comargmmenta TGH que “la propia
Demandada nunca llevé a cabo un anélisis de lar@dBecto de EEGSA®. Esto es falso.

Los expertos de Guatemala presentaron un dich@ssngh su segundo inforfié

D. LA TASA DE INTERES APLICABLE DESPUES DE LA VENTA Y H ASTA LA FECHA DEL
LAUDO NO ES EL WACC

173. Otra vez, tergiversando los dichos del Dr. AbdaldaeAudiencia, TGH argumenta que
como supuestamente el Dr. Abdala habria admitidtaesudiencia que la venta de TGH a
EPM *“guarda cierta relacion con las medidas entiu€s la tasa de interés aplicable para
actualizar los supuestos dafios después de ladeingaser el WACES. Ello es incorrecto. El

Dr. Abdala en ningin momento admiti6é que la ventdetra algo que ver con las medidas
como lo alega TGH, sino que explicé que “descondee’tazones por las cuales TGH vendi6

su participacion a EPT¥.

174. De hecho, contrariamente a lo alegado por TGH,tédsimonios presentados en la
audiencia indican exactamente lo contrario. Comexpdicd claramente en el Escrito Posterior
a la Audiencia, la Lic. Callahan admitié en su cainterrogatorio que luego de las medidas
EEGSA sigui6 proporcionando beneficios y que TGHewriz6 ningun intento de vender sus
acciones. TGH solo considerd la posibilidad de eersdis acciones cuando su socio Iberdrola
le present6 la oportunidad de vender sus acciamgs pon las suyds. Como Guatemala ya
ha probado, Iberdrola no vendié sus acciones a E®Rb consecuencia de las medidas sino
como una estrategia corporativa de consolidacionimersiones en paises de mayor

crecimiento tales como Brasil y Méxitd

3% Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarée. 191.

397 "M Abdala y M Schoeters, Duplicapéndice RER-4 tabla V.

38 Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandarée. 202.

39 Tr. (inglés), Dia Seis, 1579:11-16, Abdala

310 Tr. (inglés), Dia Dos, 581:8-584:18, Callahansgiito Posterior a la Audiencia de la Demandada, [857.

#1 Comunicado de prensa de Iberdrola Energia SAge2octubre de 201@nexo R-132 Comunicado de

Prensa de Teco, “TECO Guatemala Holdings LLC sidlsinterest in Guatemalan electric distribution
company”, 21 de octubre de 202hexo R-162
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175. Por lo tanto, los supuestos dafos de TGH debealaetse al WACC con anterioridad

a la venta de TGH (dado que TGH asumia aun uncriepgrativo) y desde el 21 de octubre
2010 en adelante utilizando un factor de actudbiralbasado en una tasa libre de riesgo, como
por ejemplo, los bonos soberanos estadounidenseduicion de 10 afios. En promedio,
dichos bonos produjeron un rendimiento de 3,3%rdaral periodo agosto 2008- octubre 2010
y de 2,8% durante octubre 2010 — diciembre 2611

VI. PETITORIO

176. La Republica de Guatemala respetuosamente saieitde Tribunal:

(&) DECLARAR que no tiene jurisdiccion sobre la contrmia planteada por
TGH,;

(b) Alternativamente y en subsidio a la peticion (ajeeor, RECHAZAR en el
fondo todas y cada una de las reclamaciones de EGldualquiera de ambos

casos, adicionalmente;

(c) OTORGAR cualquier otra satisfaccion a Guatemala gué&ribunal estime

oportuna y conveniente;

(d) ORDENAR que TGH pague todos los costos de esteegimiento arbitral,
incluyendo los honorarios y gastos del Tribunal €&DI, asi como todos los
honorarios y gastos incurridos por Guatemala paregepresentacion legal en
este arbitraje, con intereses previos y posteriaiasemision del laudo, y hasta
su efectivo pago. Lo anterior, de conformidad aliés sobre reclamacion de
costos que Guatemala presentara oportunamente.

32 M Abdala y M Schoetergypéndice RER-1, parr. 111.
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Respetuosamente presentado por la Republica derGalatel 8 de julio de 2013.

Aty C#mfé

Nigel Blackaby Alejandro Arenales
S@MUQ S— ~
Alfredo Skinner Klée Rodolfo Salazar
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