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REPLICA DE LA DEMANDANTE

INTRODUCCION

1 La Demandante, TECO Guatemala Holdings, LLC (“TECO” o “Demandante”)
presenta su Réplica sobre € Fondo y Memoria de Contestacion sobre Jurisdiccion y
Admisibilidad (“Réplica’), con arreglo a cronograma establecido por e Tribunal para €

procedimiento®. Los siguientes testigos respal dan la Réplica de la Demandante:

» Carlos Manuel Bastos: tercer integrante y presidente de la Comision
Pericial establecida para resolver la diferencia referente a la revision
tarifaria de EEGSA parael periodo 2008-2013;

» Sandra W. Callahan: vicepresidente senior de Finanzas vy
Contabilidad, Directora de Contabilidad, y Directora de Finanzas de
TECO Energy, Inc. (“TECO Energy”)*:

»  Miguel Francisco Calleja Mediano: ex gerente de Planificacion,
Control y Regulacion de EEGSA;

» Leonardo Giacchino: integrante de la Comision Pericia establecida
para resolver la diferencia referente a la revision tarifaria de EEGSA
para €l periodo 2008-2013; socio fundador de Solutions Economics,
LLC; ex socio de Bates White, LLC; ex vicepresidente de NERA
Economic Consulting;®

! Las abreviaturas y los términos utilizados en la Réplica de la Demandante tendrén el mismo significado que en el
Memorial de la Demandante.

2 Ver Actade la Primera Sesion del Tribunal del 23 de mayo de 2011, pégina6.

% Segunda Declaracion de Testigo de Carlos Manuel Bastos del 20 de abril de 2012 (“Bastos I1”) (CWS-7); ver
también Declaracion de Testigo de Carlos Manuel Bastos del 21 de septiembre de 2011 (“Bastos 1”) (CWS-1).

* Segunda Declaracién de Testigo de Sandra W. Callahan del 11 de mayo de 2012 (“Callahan 11”) (CWS-8);
Declaracion de Testigo de Sandra W. Callahan del 16 de septiembre de 2011 (“Callahan 1) (CWS-2).

® Segunda Declaracion de Testigo de Miguel Francisco Calleja Mediano, del 21 de mayo de 2012 (“Calleja I1”)
(CWS-9); Declaracion de Testigo de Miguel Francisco Calleja Mediano, del 22 de septiembre de 2011 (“Callgjal”)
(CWS-3).

® Segunda Declaracion de Testigo de Leonardo Giacchino, del 24 de mayo de 2012 (“Giacchino 11”) (CWS-10);
Declaracion de Testigo de Leonardo Giacchino, del 23 de septiembre de 2011 (“Giacchino I”) (CWS-4).



=  Gordon L. Gillette: presidente de Tampa Electric Co.; ex presidente de
TECO Guatemala, Inc.”;

»  Luis Maté: ex gerente general de EEGSA®.

2. Ademas, respaldan la Réplica de la Demandante |os siguientes peritos:

* Rodolfo Alegria Toruiio: perito en legislacion guatemalteca; director
del Departamento de Impuestos, Derecho Laboral, Derecho
Regulatorio, Telecomunicaciones, Energia y Ejercicio de Derecho
Comercial y socio de Carrillo & Asociados’;

» Fernando Barrera-Rey Y Carlos Fernando Barrientos. peritos en
ingenieria y economia regulatoria; director adjunto de Frontier
Economics™.

» Brent C. Kaczmarek: perito en valuacion y dafios; director gerente de
Navigant Consulting, Inc."*

3. Este caso surge como resultado de la decision de Guatemala, tomada por motivos
enteramente politicos, de reducir considerablemente de cualquier manera posible las tarifas
eléctricas de EEGSA para € periodo tarifario 2008-2013 por medio del VAD, en violacién de las
obligaciones que le impone la Ley General de Electricidad y su Reglamento y en
desconocimiento de las declaraciones expresas efectuadas por la propia Guatemala durante €l
proceso de privatizacion de EEGSA. Como lo demuestra la prueba, para cumplir su objetivo de
lograr tarifas eléctricas sustancialmente menores, Guatemala adoptdé una serie de medidas
arbitrarias e ilicitas contra la inversién protegida de la Demandante en EEGSA en € transcurso

" Segunda Declaracion de Testigo de Gordon L. Gillette, del 24 de mayo de 2012 (“Gillette 11”) (CWS-11);
Declaracion de Testigo de Gordon L. Gillette, del 23 de septiembre de 2011 (“Gillette I”) (CWS-5).

8 Segunda Declaracion de Testigo de Luis Maté, del 13 de abril de 2012 (“Maté 11”) (CWS-12); Declaracion de
Testigo de Luis Maté, del 21 de septiembre de 2011 (“Maté1”) (CWS-6).

® Segundo Informe Pericia de Rodolfo Alegria Torufio, del 24 de mayo de 2012 (“Alegria Il”) (CER-3); Informe
Pericial de Rodolfo Alegria Torufio, del 22 de septiembre de 2011 (“Alegrial”) (CER-1).

19 nforme Pericia de Fernando Barrera-Rey, del 24 de mayo de 2012 (“Barrera’) (CER-4).

1 Segundo Informe Pericial de Brent C. Kaczmarek, del 24 de mayo de 2012 (“Kaczmarek 11”) (CER-5); Informe
Pericial de Brent C. Kaczmarek, del 23 de septiembre de 2011 (“Kaczmarek 1”) (CER-2).



del proceso de revision tarifaria correspondiente a periodo 2008-2013, 1o que culmind con la
imposicién, por parte de la CNEE a EEGSA, de su propio VAD injustificablemente bajo, en
absoluto desconocimiento del marco legal y regulatorio que Guatemala habia consagrado para
despolitizar €l proceso de revision tarifariay aentar lainversion extranjera en la distribucion de
electricidad. Los actos realizados por la CNEE durante €l proceso de revision de la tarifa de
EEGSA para e periodo 2008-2013 no fueron los actos de un organismo regulatorio
independiente ni estuvieron motivados por una interpretacion de la ley efectuada de buena fe.
Mas bien, como lo confirman las pruebas, Guatemala violé la ley de manera deliberada e
injustificable con miras a lograr e resultado deseado: una marcada reduccion de las tarifas
eléctricas de EEGSA por medio del VAD. Para ello, Guatemala incumpli6 la obligacion que le
impone el Articulo 10.5 del RD-CAFTA, de dispensar trato justo y equitativo alainversion de la

Demandante.

4, En el Memorial de Contestacion, la Demandada intenta embarrar las cuestiones y
presentar el caso como s se tratara de una disputa regulatoria puramente local en torno de la
interpretacion apropiada de la Ley General de Electricidad y su Reglamento, en la que la
Demandante supuestamente pretende que este Tribunal determine el VAD correcto y las tarifas
apropiadas para EEGSA. A los efectos de su planteo, la Demandada argumenta que la CNEE es
un organismo técnico independiente, aislado de influencias politicas y carente de cualquier tipo
de interés politico o de otra naturaleza en impedir el aumento de las tarifas de la electricidad, y
gue la forma en que interpretd y aplicod la normativa en este caso fue correcta. Las pruebas
demuestran gue las afirmaciones de la Demandada son indiscutiblemente falsas. Como se expone
mas adelante, ademas de que el propio MEM confirmé que la CNEE puede ser objeto de “dta
influencia politica’, existe una serie de mensajes de correo electrénico entre la CNEE y su propia
consultora que revela que, de hecho, la CNEE orquesté la reduccion de las tarifas eléctricas de
EEGSA por medio del VAD. Estos mensgjes de correo el ectronico de la época permiten apreciar
que la CNEE formul6 con su consultora un cdculoilicito del FRC, especificamente con el fin de
lograr una reduccién sustancial en el VAD de EEGSA, y que la CNEE también intervino
directamente en € proceso de la Comision Pericial, a suministrarle a su propio representante
materiales para respaldar la postura de la CNEE ante la Comision Pericial y llevar adelante
conversaciones ex parte respecto del resultado de las deliberaciones de la Comision Pericial,



antes de que ésta siquiera se hubiera pronunciado. No son estos los actos de un organismo
regulatorio desinteresado.

5. En e Memoria de Contestacion, la Demandada también intenta defender el
accionar de la CNEE con € supuesto fundamento de que la CNEE estaba sujeta a intensas
restricciones de plazos para la publicacion de los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA al vencer
los pliegos previos de la empresa el 31 de julio de 2008, como supuestamente debia hacerlo por
ley. Dicha afirmacion también es falsa, y ello puede demostrarse. Como se analiza mas adel ante,
ademas de no tener ninguna obligacion legal de publicar los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA
al vencer los pliegos anteriores de la empresa, la ley establecia expresamente que la CNEE
contaba con nueve meses desde la fecha de vencimiento de los pliegos tarifarios anteriores para
publicar los nuevos pliegos y que, en caso de no publicarlos, seguirian aplicandose los pliegos
tarifarios anteriores, gjustados por aplicacion de formulas determinadas. Laidea de que la CNEE
debia proceder a aprobar su propio estudio independiente del VAD vy fijar los nuevos pliegos
tarifarios para EEGSA en funcion de dicho estudio, porque no contaba con tiempo suficiente, por
ley, pararevisar € estudio corregido del VAD de EEGSA y para asegurarse de que la empresa
hubiera incorporado todas las correcciones requeridas a su estudio del VAD de acuerdo con los

pronunciamientos de la Comision Pericial es, por ende, ficcion absoluta

6. Las justificaciones cambiantes y post-hoc que propone la Demandada para los
actos de la CNEE ponen alin més de manifiesto el caracter infundado de sus defensas. Como lo
demuestran las pruebas, mientras que la Gerencia Juridica de la CNEE pretendio darle cobertura
a la CNEE a manifestar que tenia derecho a utilizar su propio estudio del VAD para fijar las
tarifas, dado e vencimiento inminente de los pliegos tarifarios vigentes de EEGSA, la CNEE,
ante los propios juzgados guatemaltecos, abandoné esta posturay cambié de marcha, pasando a
destacar €l supuesto caracter no vinculante de lo resuelto por la Comision Pericial y su supuesta
potestad para utilizar su propio estudio dedd VAD de conformidad con una reglamentacion
modificada que se habia sancionado justo antes de la revision tarifaria de EEGSA. Como se
expone luego, 1o alegado por la Demandada en cuanto a que los pronunciamientos de la
Comision Pericial no son vinculantes no solamente contradice |as declaraciones expresas que ella
misma habia efectuado con anterioridad frente a los posibles inversores extranjeros y a sus

propios tribunales sino que, ademas, es incoherente con las posturas de sus propias consultoras y



SUS propios actos en este caso. Sencillamente no tiene |6gica que Guatemala hiciera los esfuerzos
que hizo por subvertir €l proceso de la Comision Pericial (entre otras cosas, con la modificacion
de laley para permitirse designar al presidente y con las conversaciones ex parte que mantuvo
con su propio representante a lo largo del proceso) si e Informe resultante fuera de indole
meramente consultiva. De modo similar, resultaildgico e argumento de la Demandada de que la
Comision Pericia tenia por objeto meramente determinar si la consultora de EEGSA habia
incorporado a estudio todas las modificaciones solicitadas por la CNEE. Jamés se cuestiond que
la consultora de EEGSA se hubiera negado a efectuar algunos de los cambios solicitados, que es
lo que dio origen a las discrepancias mismas gque se sometieron a la Comision Pericial para su
resolucion. Los argumentos formulados por Guatemala no reflejan un desacuerdo | egitimo acerca
de la interpretacion correcta de la ley sino una burla de esa ley misma, asi como de los
procedimientos y las reglamentaciones que Guatemala habia implementado para atraer a los

inversores extranjeros ainvertir en su sector el éctrico.

7. Por otra parte, € hecho de que los tribunales guatemaltecos finalmente se hayan
negado a rectificar los actos ilicitos de la CNEE no puede excluir la responsabilidad
internacional como la Demandada pretende que lo declare € Tribunal; en efecto, de lo contrario
todo Estado receptor de inversiones podria asegurarse inmunidad frente a la responsabilidad
internacional mediante e respaldo, por parte de sus propios tribunales, de su conducta
internacionalmente ilicita. Los esfuerzos encarados por la Demandada en €l presente arbitrgje
para desacreditar €l estudio del VAD efectuado por EEGSA con la identificacion de supuestos
errores y la aegacion de que dicho estudio no incorpord plenamente las decisiones de la
Comision Pericial también son infructuosos. Las pruebas demuestran que 1os supuestos defectos
del estudio no servian como fundamento para la decision de la CNEE de desestimarlo y fijar los
nuevos pliegos tarifarios de EEGSA en funcién de su propio estudio y que, de hecho, no se los

identificé sino mucho después de impuestas | as tarifas artificialmente bajas.

8. Desprovista de cualquier justificacion para sus actos, la Demandada recurre
entonces a atacar ala Demandante por intentar beneficiarse con las expectativas legitimas de sus
filiales del grupo TECO, ya que la Demandante no se constituyé sino en 2005, varios afios
después de la privatizacion de EEGSA. Los argumentos de la Demandada son infundados.

Ademas de que, en su calidad de integrante del grupo empresario TECO, comparte las mismas



expectativas respecto de la inversion en EEGSA que los demés integrantes del grupo, la
Demandante necesariamente tenia expectativas cuando realiz6é su inversién en e afio 2005,
expectativas que derivaron del marco legal y regulatorio que Guatemala habia implementado en
1996 y 1997 para despolitizar €l proceso de revision de las tarifas, de las afirmaciones
especificas realizadas por Guatemala a grupo TECO respecto del calculo del VAD durante €
proceso de privatizacién de EEGSA en € afio 1998, y la forma en que la Demandada habia
respetado ese marco legal y regulatorio respecto de desde 1998 hasta 2005. Como |o demuestran
las pruebas, los actos de Guatemala durante la revision de las tarifas de EEGSA para €l periodo
2008-2013 violaron las expectativas legitimas de la Demandante, desnaturalizando las
protecciones y premisas juridicas fundamentales consagradas en laley y haciendo a la inversion
protegida de |la Demandante en EEGSA objeto del tipo de acto estatal ilicito y arbitrario contra el
cua la obligacion de conferir tratamiento justo y equitativo del RD-CAFTA est4 destinada a
brindar proteccion.

0. Como resultado directo de los actos de Guatemala, la Demandante sufrié dafios
por la suma de US$ 243,6 millones, suma que corresponde se le conceda. Para el caso que el
Tribunal determine que la Demandada viol 6 las obligaciones que le impone e Tratado — como
corresponde — la Demandada no ofrece motivo legitimo por € cua no deba condenarselaa pago
de una indemnizacion por dafios y perjuicios por € monto mencionado. En efecto, si bien sus
propios peritos reconocen que, de imponerse la Demandante, a indemnizacion por dafios deberia
compensar a esta Ultima por la porcion que le corresponde de la diferencia entre el flujo de
efectivo y el vaor accionario que efectivamente tenia EEGSA y e que habria tenido s
Guatemala hubierafijado las tarifas de dichas empresa de conformidad con |os pronunciamientos
de la Comisiéon Pericial, la Demandada simplemente se ha negado a redlizar € céculo
correspondiente. En lugar de ello, su perito selecciond a gusto cuales pronunciamientos de la
Comision Pericia incorporaria a su andlisis “contrafactico”. El hecho de que esta operacién
carece de todo sentido queda en evidencia por los resultados que arroja: |a Demandada concluye
gue, en realidad, entre agosto de 2008 y octubre de 2010 a operar con las tarifas de Sigla
EEGSA estuvo en mejor situacion econdmica que si se hubieran utilizado |os pronunciamientos
de la Comision Pericial como base para la determinacién de dichas tarifas, aun si |as tarifas de
Sigla redujeron drasticamente los ingresos de EEGSA. Los documentos de esa época emitidos
por la propia Demandada demuestran que €llo no es asi y, aunque no es de sorprender, la



Demandada ni siquiera reconoce gue las dos agencias calificadoras més importantes bajaron la
nota de EEGSA tras € accionar ilicito de la CNEE. Lejos de buscar obtener una “doble
indemnizacion”, como descaradamente lo afirma la Demandada, la condena a pago de dafios y
perjuicios por € monto pretendido deviene necesaria para compensar a la Demandante por los
actos internacionalmente ilicitos que realizd aquella en contra de la inversion protegida de esta

ultima.

. LOSHECHOS

A. Cuando Guatemala privatizo € sector eléctrico, adopté un nuevo régimen
legal destinado a atraer inversiones extranjeras mediante la despolitizacion
_del proceso de revision tarifaria y la garantia de obtencion de un retorno

justo
10. En el Memorial, la Demandante demostré que, a principios de la década de 1990,
Guatemala enfrentaba una crisis paralizante en el sector eléctrico, con interrupciones totales y
parciales del suministro de hasta ocho horas por dia'?, y que, para solucionar esta crisisy mejorar
los niveles operativos del sector eléctrico del pais, decidié privatizar ciertos activos del sector™®,
Ademas demostré la Demandante que, para atraer las tan necesarias inversiones extranjeras,
Guatemala adoptd un nuevo marco legal y regulatorio para €l sector eléctrico, que desagregd y
despolitiz6 la generacion, transmision y distribucion de electricidad en el pais'. El 16 de octubre
de 1996, € Congreso guatemalteco sancioné entonces una nueva ley general de electricidad, la
LGE, que cobré vigencia € 15 de noviembre de 1996%. Poco tiempo después, como lo
contemplaba la LGE™, & presidente de Guatemalay e MEM reglamentaron la LGE, con el

2 Yer Memorial de laDemandante, del 23 de septiembre de 2011 (“Memorial”), parrafos 11-13.
B Ver id., pérrafos 14-20.
¥ Ver id., pérrafos 21-26.

© Ver id., péarrafos 24-25; Decreto 93-96, Ley General de Electricidad, del 16 de octubre de 1996, vigente desde el
15 de noviembre de 1996 (“LGE”") (C-17).

18 |_GE, Titulo VII, Disposiciones Transitorias, Capitulo 1, articulo 4 (“En € plazo de noventa (90) dias, contados a
partir de la fecha de publicacién de esta ley, €l Organismo Ejecutivo debera emitir € reglamento de la misma”) (C-
17).



RLGE, mediante el Acuerdo Gubernativo No. 256-97, del 21 de marzo de 1997". Para los
posibles inversores extranjeros en las empresas distribuidoras de electricidad de Guatemala que
serian privatizadas, este nuevo marco legal y regulatorio prometia despolitizar €l proceso de
revison de las tarifas y garantizar un retorno justo, a limitar la funciéon del regulador en €l
céculo del componente VAD de la tarifa del distribuidor'® y con la adopcién del criterio de la
empresa modelo eficiente con utilizacion del valor nuevo de reemplazo de los activos (“VNR”)
para e cédculo del VAD del distribuidor’®. Como se demostr6 en el Memoria de la
Demandante™, Guatemala hizo hincapié en estos mismos factores a promover la privatizacion
de EEGSA, la mayor distribuidora eléctrica de Guatemala, frente al grupo TECO y otras
empresas extranjeras de electricidad a las que Guatemala habia apuntado para la privatizaci6n®.

11. En e Memoria de Contestacion, Guatemala no cuestiona ninguno de estos
hechos? y, en efecto, reconoce que, a mediados de los afios 90, la empresa estatal eléctrica,
INDE, “carecia de los recursos suficientes para hacer frente a las inversiones necesarias en
generacion, transporte y distribucion para abastecer a la creciente demanda de electricidad”, y
gue “[u]na de las razones principales de la falta de recursos era que la tarifa de electricidad [...]
determinada directamente por el Presidente de la Nacion no reflgjabalos costos del servicio, sino
que se fijaba de acuerdo a criterios de conveniencia politica del Gobierno”?. Sin embargo,
Guatemala sostiene que en su Memorial la Demandante ofrece “una descripcion distorsionada e

¥ Acuerdo Gubernativo 256-97, Reglamento de la Ley General de Electricidad, del 21 de marzo de 1997 (“RLGE”)
(C-22).

18 Yer Memorial, pérrafos 36-44.

Y Ver id., parrafos 27-35. Como lo explicé la Demandante en el Memorial, el Valor Agregado de Distribucion, o
“VAD", es aguella porcion de la tarifa eléctrica mediante la cual el distribuidor recupera su inversion y obtiene su
ganancia; e VAD remuneraa distribuidor tanto por |os costos operativos (es decir, aquellos en los que incurre en la
distribucién de la electricidad) como por los costos de capital (es decir, el costo financiero del capital). Ver id.,
parrafos 30-31.

2 Ver id., pérrafos 49-55.

2 Ver, por ejemplo, Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Memorandum Informativo Preliminar confeccionado
por Salomon Smith Barney, del mes de de 1998, péagina 3 (C-27); Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.,
Memorandum de Venta confeccionado por Salomon Smith Barney (“Memorandum de Venta'), del mes de mayo de
1998 (C-29); Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow, del mes de mayo de 1998 (C-28).

2 yer Memorial de Objeciones de Jurisdiccion y Admisibilidad y de Contestacion de Demanda de la Demandada,
del 24 de enero de 2012 (“Memorial de Contestacion”), parrafos 139-146.

3 J4., péarrafo 140.
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infundada del marco regulatorio en base a cua TGH reaiz6 su inverson”=, y que la

Demandante “ignora por completo la distribucion de potestades entre los distintos actores del
sector eléctrico de acuerdo al marco regulatorio” y “distorsiona el sistema de empresa modelo” .
Guatemala también afirma que, contrariamente a lo alegado por la Demandante, “uno de los
principales objetivos de la [LGE] era poner la determinacion de las tarifas en manos de un
organo técnico [es decir, la CNEE] que gerciera sus funciones con autonomia propia e

independencia del Poder Politico”?

y que, en virtud del criterio de la empresa modelo eficiente
adoptado en la LGE, “ es esperable que a medida que se lleven a cabo las revisiones tarifarias, las
tarifas disminuyan en términos reales’®’. Lo afirmado por Guatemala queda desmentido por las

pruebas, como se expone a continuacion.

1 El nuevo marco regulatorio despolitizd €l proceso derevision tarifaria
al limitar lafacultad del Gobierno deintervenir en dicho proceso

12. En el Memorial, la Demandante demostré que el nuevo marco lega y regulatorio
adoptado por Guatemala para €l sector eléctrico busco despolitizar €l proceso de revision
tarifaria, a cuyo efecto garantiz6 que las tarifas de la electricidad se fijarian de conformidad con
criterios econémicos y técnicos, que los derechos del regulador y de la empresa regulada estarian
equilibrados, y que no habria interferencia politica en el proceso de fijacion de las tarifas®.
Como lo explicé la Demandante en el Memorial®, ello se logré con el establecimiento de un
marco legal y regulatorio en el cual ni el regulador ni la distribuidora cuentan con la facultad de
fijar unilateralmente e VAD de la distribuidora, y en e cual “la resolucion de conflictos
relacionados con las variables que se deben determinar para el calculo del VAD estd en manos de

expertos’ elegidos por las partes®®. Como lo explicd la Demandante en e Memoriad, la LGE™

2 f4., pérrafo 138.

®d.

% f4., pérrafo 144.

2 4., pérrafo 146.

% Memorial, péarrafo 28; ver también Alegrial, parrafos 20-33 (CER-1).
% Memorial, péarrafos 37-43.

% Alegrial, parrafo 31 (CER-1); ver también Memorial, parrafo 44.

3! Ver Memorial, parrafos 37-43.



incluye asi tres requisitos clave para el cdlculo del VAD de la distribuidora: primero, cada cinco
anos, cada distribuidora debe “calcular los componentes de los VAD mediante un estudio
encargado a una firma de ingenieria precalificada por la [CNEE]” %% en segundo lugar, la CNEE
prepara los términos de referenciay supervisa el avance del estudio del VAD de la distribuidora,
pero no tiene e derecho de realizar por si misma dicho estudio®; y tercero, toda diferencia o
discrepancia entre la CNEE vy la distribuidora respecto del estudio del VAD debe someterse a
una comision formada por tres peritos independientes, uno designado por cada una de las partes
y €l tercero de comun acuerdo, que “se pronunciara sobre las discrepancias, en un plazo de 60

dias contados desde su conformacion”*,

13. En & Memoria de Contestacion, la Demandada cuestiona la forma en que la
Demandante describe el marco legal y regulatorio adoptado por Guatemala mediante laLGE y el
RLGE®. Primero la Demandada distorsiona los argumentos de la Demandante al insinuar que
esta Ultima alega que la despolitizacion del proceso de revision tarifariase “hizo [...] através de
[...] la transferencia del poder de definir las tarifas a distribuidor’®. Acto seguido la
Demandada aduce que, por el contrario, la despolitizacion del proceso de revision tarifaria
estuvo garantizada por “la creacion de la CNEE como drgano técnico independiente con
responsabilidades tarifarias y de determinacion del VAD”*'. Seglin la Demandada, el hecho de
gue la CNEE supuestamente es “independiente del poder g ecutivo, técnico y [estd] constituid[a]
con representantes, entre otros, de las distribuidoras’ constituyen asi, supuestamente, |os factores
que “garantizaron a los inversores la despolitizacién de la determinacion de las tarifas’®. Por
ultimo, la Demandada afirma que la CNEE tiene la “facultad [...] de adoptar unilateralmente un

1 39

pliego tarifario”™ y que la Comision Pericial formada a amparo del articulo 75 de la LGE sirve

2 GE, Art. 74 (C-17); ver también Memorial, pérrafos 37-38.
B LGE, Art. 74 (C-17); ver también Memorial, parrafos 39-40.
% LGE, Art. 75 (C-17); ver también Memorial, parrafos 42-43.
% Ver Memoria de Contestacion, parrafos 138-213.

% fd., pérrafo 159.

3 fd., pérrafo 566.

® Jd., parrafo 159.

¥ fd., pérrafo 70.
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meramente “para informar la decisién del 6rgano que, por mandato legal, tiene la potestad de
fijar las tarifas, la CNEE"“. Asi pues, la Demandada alega que, mientras que la tarifa de la
electricidad anteriormente era “determinada directamente por el Presidente de la Nacion"*, la
tarifa eléctrica, incluido el VAD de ladistribuidora, se fija ahoraatotal discrecion dela CNEE*
Ademas de caracterizar incorrectamente los argumentos de la Demandante, |as afirmaciones de
la Demandada contradicen fundamentalmente el acervo documental del caso que nos ocupa.

a. Despalitizacion del proceso derevision tarifaria

14. Desde €l principio, la Demandante advierte que, contrariamente a los dichos de la
Demandada, la Demandante no alega que la despolitizacion del proceso de revision tarifaria se
“hizo [...] através de [...] la transferencia del poder de definir las tarifas al distribuidor”*.
Tampoco €l perito en temas juridicos de la Demandante, Rodolfo Alegria Torufio, efectia
afirmacion tal en sus dictamenes juridicos. En efecto, como lo advierte el profesor Alegria®, el
articulo 4(c) de la LGE dispone que una de las facultades de la CNEE es la de “[d]€finir las
tarifas de transmision y distribucion, sujetas a regulacion de acuerdo a la presente ley, asi como
la metodologia para el célculo de las mismas’*. Asi queda también reflejado en el articulo 61 de
la LGE, que dispone que la CNEE es responsable de fijar las tarifas de distribucion mediante la
suma de los componentes del costo de adquisicion de potenciay energiay los costos eficientes
de distribucion a los que se hace referencia en el articulo 60 de la mencionada ley®. Sin

embargo, 1o que no tiene la CNEE es la facultad de establecer unilateralmente el VAD de la

0 fd., pérrafo 211.

“ d., pérrafo 140.

*2 Ver, por gemplo, id., parrafo 70.

8 Jd., péarrafo 159.

“ Ver Alegriall, parrafo 22 (CER-3).
> LGE, Art. 4(c) (C-17).

6 Alegria I, parrafo 21 (CER-3); LGE, Art. 61 (“Las tarifas a usuarios de Servicio de Distribucién Final seran
determinadas por la Comisién, através de adicionar las componentes de costos de adquisicion de potenciay energia,
libremente pactados entre generadores y distribuidores y referidos a la entrada de la red de distribucion con los
componentes de costos €ficientes de distribucion a que se refiere el articulo anterior. Las tarifas se estructuraran de
modo que promuevan laigualdad de tratamiento a los consumidores y la eficiencia econémica del sector. En ningln
caso los costos atribuibles al servicio prestado a una categoria de usuarios podran ser recuperados mediante tarifas
cobradas a otros usuarios’) (C-17).
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distribuidora, en un marco en el que la distribuidora participa en € proceso de revision tarifaria,
tal como o hizo EEGSA en e caso que nos ocupa’’. Como se expone més adelante™, en e
Memorial de Contestacion la Demandada confunde deliberadamente la facultad de la CNEE de
determinar las tarifas de la distribuidora con el proceso para el clculo del VAD de laempresa, y

trata estos dos procesos como si fueran uno solo siendo que, en realidad, son distintos™®.

15. Por otra parte, como o demostré la Demandante en el Memoria® y como lo
confirma el profesor Alegria en su segundo dictamen juridico™, la despolitizacion del sector
eléctrico guatemalteco requeria de més que la simple creacion de la CNEE como organismo
regulador técnico en la 6rbita del MEM; también necesitaba la consagracién de un nuevo marco
legal y regulatorio que aportara seguridad juridica e impidiera la interferencia arbitraria del
Gobierno®. Esto quedd reflejado tanto en el estudio de las opciones para la privatizacion de
EEGSA llevado adelante por Price Waterhouse en 1990°° como en e Informe Final
confeccionado en 1993 por los expertos chilenos Juan Sebastian Bernstein y Jean Jacques
Descazeaux sobre la reformay reestructuracion del sector eléctrico de Guatemala, en € que se

" Ver Memorial, pérrafos 192-197.

8 Ver péarrafos 28-36 y 60, infia.

“ Ver Alegriall, parrafo 27 (CER-3).

* Ver Memorial, parrafos 11-26.

* Ver Alegriall, parrafos 2-10 (CER-3).

*2 [d., pérrafo 2. En este sentido, la Demandante advierte que, mientras que en e Memorial de Contestacion la
Demandada afirma que “uno de los principales objetivos delaley era poner la determinacion de las tarifas en manos
de un d6rgano técnico que gerciera sus funciones con autonomia propia e independencia del Poder Politico”, la
Demandada no produjo pruebas que sustentaran dicha afirmacién, sino que se apoya completamente en las
declaraciones ipse dixit del Sr. Enrique Moller Hernandez. Ver Memorial de Contestacion, parrafo 144. Si bien la
Demandante solicitd todos los documentos que se |e presentaron ala Comision de Energiay Minas del Congreso en
relacion con el proyecto de LGE, la Demandada solamente produjo €l acta oficia del Congreso, pero no produjo
ninguna de las propuestas presentadas a la Comisiéon del Congreso, ni “los [supuestos] lineamientos del Ministerio
de Energia y Minas’ para e proyecto de LGE a que se refiere e Sr. Moller en su declaracién de testigo. Ver
Calendario de Redfern de la Demandante, Solicitud No. A.1; Declaracion de Testigo de Enrique Moller Hernandez,
del 24 de enero de 2012 (“Moller”), parrafo 12 (RWS-2). Lo dicho por el Moller en e sentido de que, para la
“fijacion de las tarifas’, se propuso la creacion de un érgano técnico “en el cua los diferentes sectores interesados
en € desarrollo del sector eléctrico fueran quienes propusieran a los candidatos a integrarlo” resulta entonces
totalmente infundado en el acervo documental. Moller, parrafo 13 (RWS-2).

%3 Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991 (C-7).
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basaron la LGE y e RLGE™ . Como consta en el Memoria®, en 1990 Price Waterhouse
concluyé en su estudio que era demasiado pronto para privatizar EEGSA® y que los dos
obstaculos méas importantes para la privatizacion de dicha empresa estaban dados por la
estructura regulatoria de Guatemala y la falta de confiabilidad de los suministros energéticos del
pais”’. Como lo sefidd Price Waterhouse, “[s]i 1os inversionistas creen que el Gobierno aln
tendr4 control sobre EEGSA, aln después de los esfuerzos de privatizacion estaran muy
reticentes ainvertir’ y “[€]l esquema regulatorio directamente afectara la forma en que valoraran
las acciones de EEGSA, porque ello determinar[4] la rentabilidad potencial de EEGSA”*®. Como
lo advirtié también Price Waterhouse, “[h]asta que se establezca un esguema regulatorio para
EEGSA y se garantice su relacion a largo plazo con INDE, los inversionistas vacilarian en
invertir en EEGSA”°,

16. En su Informe Fina de 1993, Bernstein y Descazeaux recomendaron, de modo
similar, que Guatemala reformara y reestructurara el sector eléctrico, a cuyo efecto advirtieron

gue “[€]l problema del posible mal funcionamiento de un organismo regulatorio en la industria

% Juan Sebastian Bernstein & Jean Jacques Descazeaux, Reestructuracion del Sector Energético de Guatemala:
Andlisis de la Descentralizacion y los Mecanismos de Participacion Privada, Informe Final, del mes de junio de
1993 (C-9). Como lo confirma la Demandada en e Memorial de Contestacién, “a partir de 1990 (sic), comenzé a
considerarse la posibilidad de desmonopolizar y descentralizar €l sector eléctrico” y “en 1993, la Agencia de Estados
Unidos para el Desarrollo Internacional (USAID) encargd a los expertos ingenieros chilenos, Ing. Bernstein y Jean
Jacques Descazeaux, la preparacion de un estudio de diagnéstico y propuesta de reforma para el sector”. Memorial
de Contestacion, parrafo 141. Como lo confirma luego la demandada, ese “estudio confirmé la conveniencia de
reestructurar el sector eléctrico a fin de mejorar la eficiencia a través de la participacion del sector privado en su
desarrollo y operacion”. fd.

% Ver Memorial, parrafo 16.

%6 Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991, Resumen Ejecutivo
(C-7). Como lo advirtié la Demandante en e Memorial, Price Waterhouse sefialé cuatro factores esenciales que
impedian la privatizacion de EEGSA, a saber (i) la dependencia continua, por parte de EEGSA, de los subsidios
estatales; (ii) la falta de mecanismos regulatorios para €l sector eléctrico; (iii) el bajo precio de privatizacion debido
a la situacion en gque se encontraba EEGSA en aquel momento; y (iv) su dependencia del INDE, que generaba
importantes riesgos de intervencion del Estado. Ver id.; Memorial, parrafo 16.

* Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991, pagina 17 (C-7).

3 d.

* jd. Como lo advirti6 la Demandante en e Memorial, respecto del valor de la tenencia del 91,7% que e INDE
mantenia en EEGSA, Price Waterhouse concluyé que, “si bien se basan en valor neto de activos, las acciones de
EEGSA seran valoradas en aproximadamente Q297,8 millones (alrededor de $59,6 millones), un avallio méas

apropiado con base en devengamientos indicados a un valor mucho més bajo de aproximadamente Q69,6 millones
(cercade $13,9 millones)”. Ver id., pagina 26; Memorial, parrafo 17.
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de la energia eléctrica se ha instalado fuertemente en Guatemala’® y que esto “ref[orzd] la
necesidad de contar con normas objetivas que definan los derechos y las obligaciones de las
partes a fin de prevenir la intervencién arbitraria de las entidades regulatorias’®. Como lo
observaron Bernstein y Descazeaux, “alo largo de este informe se ha destacado |a necesidad de
contar con reglas de juego claras para € funcionamiento y desarrollo del sector, en especial
respecto de las empresas generadoras, transmisoras y distribuidoras’, lo que “implica definir los
derechos, las obligaciones y los limites de los actores que participan en la industria, incluido €l

propio Gobierno” %,

17. Bernstein y Descazeaux identificaron especificamente la necesidad de impedir la
interferencia arbitraria del Gobierno en la fijacion de las tarifas de distribucién®. Como lo
indicaron ambos en el Informe Final, “seria posible minimizar la intervencién de un organismo
regulatorio en los temas mas sensibles a la regulacién, como la regulacién de los precios en los
segmentos con caracteristicas de naturaleza monopdlica: la transmision y la distribucion”®. Para
lograrlo, los autores del Informe recomendaron “un Comité integrado por los Ministros de
Hacienday Energiay Minas, alos efectos de supervisar [un estudio de tarifas externo] encargado
por los concesionarios y realizado por cualquier consultora prestigiosa’, 1o que tendria lugar
“cada 5 0 10 afios’®™. También recomendaron que “[I]a funcién regulatoria permanente se
limitaria a controlar el cumplimiento de la ley en cuestiones tales como la seguridad de las
instal aciones (una funcién que podria asignarse a Ministerio de Energiay Minas, por g emplo)”

y que la resolucion de controversias “pueda ser sometida a tribunales arbitrales designados por

% Juan Sebastian Bernstein & Jean Jacques Descazeaux, Reestructuracion del Sector Energético de Guatemala:
Andlisis de la Descentralizacion y los Mecanismos de Participacion Privada, Informe Final, del mes de junio de
1993, pagina 34 (C-9).

o fd.
2 f4., pégina 33.
® Alegriall, parrafo 3 (CER-3).

8 Juan Sebastian Bernstein & Jean Jacques Descazeaux, Reestructuracion del Sector Energético de Guatemala:
Andalisis de la Descentralizacion y los Mecanismos de Participacion Privada, Informe Final, del mes de junio de
1993, pagina 34 (C-9).

& ja.
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las partes’®. Asi pues, Bernstein y Descazeaux no recomendaron la creacion de un organismo
regulatorio técnico con discrecion para fijar las tarifas y determinar el VAD de la distribuidora
sino que recomendaron que la funcidn del ente regulatorio permanente se limitara a “ controlar el
cumplimiento de laley” y que las diferencias surgidas en torno de las tarifas fueran resueltas por
“tribunales arbitrales’, con integrantes a designar conjuntamente por e regulador y la
distribuidora.

18.  Como lo indica el profesor Alegria en su segundo dictamen juridico®, la versién
final de la LGE incorporaba los siguientes elementos de aquella recomendacion: (i) cada cinco
anos, la distribuidora encarga un estudio independiente del VAD para €l calculo de dicho vaor;
(i) una prestigiosa consultora, precalificada por |la CNEE, |leva adelante el estudio independiente
del VAD mediante la utilizacion de una empresa modelo eficiente como referencia; (iii) la
CNEE, en su calidad de organismo regulatorio permanente, supervisa el avance del estudio del
VAD,; y (iv) toda diferencia o discrepancia surgida entre la CNEE y la distribuidora respecto del
estudio del VAD sera resuelta por una Comision Pericial compuesta por tres integrantes
designados por las partes®. De este modo, como lo sefidla el profesor Alegria, la LGE “tenia
como objetivo garantizar que ni el distribuidor ni el Gobierno tuvieran la potestad unilateral de
fijar las tarifas del distribuidor, lo cual podria resultar perjudicial para € consumidor regulado,

por un lado, y parael distribuidor, por el otro”®.

19. Ello se condice con €l Informe de la Comisién del Congreso que recomendo la
aprobacién del proyecto de LGE™. Como queda reflejado en dicho Informe, la Comisién del
Congreso ratificd que los objetivos de la LGE consistian en establecer un marco lega vy
regulatorio “que proporcione certeza juridica a la inversion publica y privada en e subsector
[eléctrico] [...], que busca incentivar en condiciones de igualdad y competitividad” y que

desmonopolice y despolitice “las actividades del subsector, a crear los entesy las instancias que

% fq.

® Alegriall, parrafo 5 (CER-3).

% Ver Alegrial, parrafos 20-33 (CER-1); LGE, Arts. 71-79 (C-17).

% Ver Alegriall, parrafo 6 (CER-3); ver también Alegrial, parrafos 25-31 (CER-1).

™ Informe de la Comisién de Energiay Minas del Congreso, del 19 de septiembre de 1996 (C-15).
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regulan y evitan las injerencias politicas que tantas distorsiones y perjuicios han causado y
pueden causar, si no se establece disposiciones legales claras y de aplicacion general, que es lo
que pretende precisamente esta ley, buscando ante todo € bien comin” ™. Sin embargo, como se
expone a continuacién, a raiz de la fuerte oposicion politica, el Congreso guatemalteco no
sanciond €l proyecto original de L GE recomendado por la Comision del Congreso, ya que dicho
proyecto contemplaba una CNEE con independencia estructural, que habria funcionado de

manera auténoma e independiente del Organismo Ejecutivo’.

b. Lacreacion dela CNEE

20.  Como lo expuso la Demandante en el Memorial”, la LGE cred un nuevo ente
regulatorio, la CNEE, en carécter de organismo “técnico”, mas que politico, del MEM, con
“independencia funciona” en el gercicio de sus facultades de regulacién de las distribuidoras y
fijacion de las tarifas de distribucion’™. En el Memorial de Contestacion, la Demandada afirma
que “el proyecto inicia de la LGE sometido al pleno del Congreso preveia la CNEE como
organo lisay llanamente dependiente del MEM”, pero que, “en la aprobacion por articulos de la
LGE, por enmienda propuesta por la Comision de Energia del Congreso, a la CNEE se le
asegurd por ley ‘independencia funcional para €l gercicio de sus atribuciones [...]" y de sus
funciones, con lo cual se fortalecié la independencia de criterio y actuacion de la CNEE y sus
directores’ ™. Lo afirmado por la Demandada presenta de forma incorrecta e historial legislativo
delaLGE.

21.  Como lo explica el profesor Alegria en su segundo dictamen juridico™, el primer
proyecto de LGE contemplaba la creacion de la CNEE como organismo regulatorio técnico con
personaidad juridica propia, organismo que habria funcionado de forma autébnoma y con

™ Informe de la Comisién de Energia'y Minas del Congreso, del 19 de septiembre de 1996, pagina 1 (C-15); ver
también Memorial, parrafo 23.

2 Ver Proyecto de Ley General de Electricidad y su Reglamento, Borrador Final, Replblica de Guatemala, del 4 de
abril de 1995, Art. 5 (C-13).

® Ver Memorial, pérrafo 29; ver también Alegrial, parrafos 22-23 (CER-1).
" LGE, Art. 4 (C-17).

> Memorial de Contestacion, parrafo 152 (énfasis en original).

™ Ver Alegriall, parrafo 2 (CER-3).
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independencia del Organismo Ejecutivo’”. Seguin lo establecia el articulo 5 del primer proyecto
de LGE: “Los precios de los servicios de transporte y distribucion de electricidad sujetos a
concesion seran determinados por una Comision Reguladora, organismo técnico a que laley le
reconoce personalidad juridica’ ”®. Como lo explica el profesor Alegria™, de conformidad con el
articulo 134 de la Constitucion Politica de Guatemala, para la creacion de una entidad autbnoma
y descentralizada con personalidad juridica propia se necesita el voto favorable de dos tercios de
los diputados del Congreso™. Para que la LGE pudiera crear la CNEE como ente auténomo con
personalidad juridica propia era necesario, por ende, obtener €l voto favorable de dos tercios del
Congreso®. Seguin un informe emitido por UNCTAD en 2011 (el “Informe de UNCTAD")#¥, y
como lo ratifican articulos periodisticos publicados en la época®, por |a fuerte oposicién politica
el oficialismo no logré obtener e voto favorable de dos tercios del Congreso, necesario para

dotar de plena autonomia e independencia ala CNEE™.

22. El articulo 4 del proyecto de LGE referente ala creacion de la CNEE fue entonces
corregido, y “la Comision Naciona de Energia Eléctrica, en vez de ser un ente autbnomo, como
est& contemplado en el proyecto de ley anterior, dependera del Ministerio de Energiay Minas’®.
En su carécter de presidente del Congreso, Carlos Garcia Regas sefidé en aquel momento que

“[c]on este cambio que evita totalmente la privatizaciéon del sector eléctrico, esperamos que la

" Ver Proyecto de Ley General de Electricidad y su Reglamento, Borrador Final, Reptblica de Guatemala, del 4 de
abril de 1995, Art. 5 (C-13).

"8 Proyecto de Ley General de Electricidad y su Reglamento, Borrador Final, Repliblica de Guatemala, del 4 de abril
de 1995, Art. 5 (C-13).

™ Ver Alegriall, parafo 12 (CER-3).

8 per Constitucion Politica de la Repablica de Guatemala, del 31 de mayo de 1985, modificada por el Decreto
Legidativo 18-93 del 17 de noviembre de 1993 (“ Constitucion”), Art. 134 (C-11).

8 Ver Alegriall, parrafo 12 (CER-3).

8 Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, Investment Policy Review of Guatemala, del 4
de enero de 2011, pagina 81 (donde se sefiala que “cuando se aprobd la Ley de Electricidad, el Gobierno de turno no
alcanz6 la mayoria necesaria para otorgar a la nueva comision reguladora independencia estructural completa y
durante |os primeros afios de vida de la comisién ocurrieron episodios de interferencia’) (C-532).

8 Ver Comisién Nacional dependerd del Ministerio de Energia y Minas, del 13 de septiembre de 1996 (C-422); Hoy
discutiran nuevo proyecto de Ley General de Electricidad, del 17 de septiembre de 1996 (C-423).

8 Ver Alegriall, parrafo 12 (CER-3).
8 Comisién Nacional dependerd del Ministerio de Energia y Minas, del 13 de septiembre de 1996 (C-422).
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ley pueda ser aprobada por unanimidad”®. Regés también indico que “[n]osotros no queremos
gue se cambie este ente autdbnomo, pero debido a la oposicidén sistematica mostrada por los
diputados del FRG, no hemos tenido méas remedio que hacerlo, debido a la importancia de la
Ley”®. En la tercera ronda de debate para la aprobacion de la LGE, el diputado Ruano Herrera
comentd, de modo similar, que era una “lastima que € dia de hoy no estemos autorizando un
ente auténomo, porgue entonces se disiparian muchas de las dudas planteadas ac4’®. Al finalizar
el debate de la tercera lectura de la LGE € 16 de octubre de 1996, se sanciond la LGE con 49

votos afavor, 23 en contray 8 abstenciones®.

23. El articulo 4 del proyecto de LGE, como se o present6 e 16 de octubre de 1996,
disponia lo siguiente: “Se crea la Comision Naciona de Energia Eléctrica, en adelante la
Comisién, como un érgano técnico dependiente del Ministerio [de Energia 'y Minas] [...]"%.
Como lo advierte Guatemala en el Memorial de Contestacion™, de conformidad con lo solicitado
por los integrantes de la Comision del Congreso, se modificd e articulo 4 de modo tal de
conferirle a la CNEE “independencia funcional” del MEM: “Se crea la Comision Nacional de
Energia Eléctrica, en adelante la Comision, como un érgano técnico del Ministerio [de Energiay
Minas]. La Comision tendra independencia funcional para € ejercicio de sus atribuciones
[...]”%. Sin embargo, como lo advierte e profesor Alegria, aun con este cambio de Gltimo
momento, “la CNEE forma parte de la estructura jerarquica del MEM, y, por lo tanto, la CNEE
depende del MEM y esta sujeta a la autoridad jerarquica del MEM”%. En consecuencia, las

resoluciones de la CNEE pueden ser impugnadas por via administrativa mediante recursos a ser

% Id.
8 Hoy discutirdn nuevo proyecto de Ley General de Electricidad, del 17 de septiembre de 1996 (C-423).

8 Diario de las Sesiones del Congreso de la Republica de Guatemala, Periodo Ordinario 1996-1997, Diario de la
Sesion No. 074 del 16 de octubre de 1996, pagina 102 (C-16).

8 Jd., péagina 108; ver también Congreso de la Republica de Guatemala, Dictamen de la Comisién de Energia y
Minas del Congreso, pagina 1 (C-424).

% Diario de las Sesiones del Congreso de la Republica de Guatemala, Periodo Ordinario 1996-1997, Diario de la
Sesion No. 074 del 16 de octubre de 1996, pagina 69 (C-16).

s Memorial de Contestacion, parrafo 152.

2 Diario de las Sesiones del Congreso de la Republica de Guatemala, Periodo Ordinario 1996-1997, Diario de la
Sesion No. 074 del 16 de octubre de 1996, pagina 112 (C-16).

% Alegriall, parafo 13 (CER-3).
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resueltos por el MEM vy, por ley, el MEM esta facultado para modificar 1as resoluciones dictadas
por la CNEE*. Como lo sefiala el profesor Alegria, la autoridad jerérquica superior del MEM
sobre la CNEE quedd confirmada por la Corte de Constitucionalidad de Guatemala, que es €l

més alto tribunal guatemalteco a cargo de |as cuestiones constitucionales™.

24. Segun lo corrobora € Informe de UNCTAD, “cuando se aprobd la Ley de
Electricidad, el Gobierno de turno no alcanzd la mayoria necesaria para otorgar a la nueva
comision reguladora independencia estructural completa y durante los primeros afios de vida de
la comisién ocurrieron episodios de interferencia’®. Como también se sefidla en dicho informe,
“es aconsgjable fortalecer el aislamiento institucional del regulador respecto a € ecutivo, en linea
con las mejores préacticas internacionales’, y se advierte que “[€]sto fomentaria la confianza del
inversionista respecto a la ecuanimidad del equilibrio entre e interés publico y los intereses
privados’ y “también protegeria al regulador de posibles futuros cuestionamientos sobre su

dependencia politica’®".

25.  El hecho de que la CNEE es susceptible de recibir interferencia politica quedd
confirmado en un memorandum emitido por e MEM a la CNEE en 2007 respecto de las
modificaciones propuestas a RLGE por la CNEE®. Como lo advirti6 e MEM en e
Memorandum, el articulo 87 del RLGE “regula el denominado “Pass Through” y “garant[iza)
que los costos incurridos por la generacién y transporte, asi como todos los ingresos serén
trasladados a los usuarios finales del servicio sin més trémite que su comprobacién a Regulador,
en este caso la CNEE"*. El MEM propuso modificar “el principio en el sentido que el traslado

de los costos solo seria posible a través de una resolucion de la [CNEE]” y, segin e MEM,

% [d., péarrafo 14; RLGE, Art. 149 (C-21).

% Alegriall, parrafo 14 (CER-3); Resoluciones de la Corte de Constitucionalidad en los expedientes Nos. 235-2000
y 780-2000 del 24 de mayo de 2000 y 8 de marzo de 2001 (C-443 y C-441).

% Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, Investment Policy Review of Guatemala, del 4
de enero de 2011, pagina 81 (C-532).

d.

% Documento que contiene los razonamientos Técnicos, Econdmicos y Juridicos acerca de los cambios que se
implementan en el MEM a los proyectos de modificaciones reglamentarias presentadas por la CNEE, adjuntos a la
notade laCNEE a MEM, del 22 de enero de 2007 (C-478).

® Jd4., pagina 3.
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“[1]os riesgos de la propuesta consisten basicamente en que la [CNEE] por ser un ente estatal,
tiene una atainfluencia politica que en algin momento podria resolver no trasladar los costos de
generacion y transporte, lo que significaria la posibilidad de degjarle de pagar alos generadoresy
transportista, lo que a su vez posibilitaria cortes de suministro o racionamiento de los mismos’, a
cuyo efecto cit6 “[€]l caso de Nicaragua y Republica Dominicana’'®. El MEM también sefialé
gue “[l]a arbitrariedad de la [CNEE] en e mecanismo de gjuste de precios, en el pasado reciente
en Guatemala, alin en circunstancias distintas [...] llevd a crear una presa de aproximadamente
570 MILLONES DE QUETZALES, que fue liberada a final del Gobierno pasado y que ain
hoy estamos pagando”!®. Asi pues, el propio MEM reconocié que la CNEE, en su caréacter de
organismo estatal, puede ser objeto de “una ata influencia politica’ en la regulacién del sector

eléctrico.

26. En un intento de fortalecer la supuesta independencia de la CNEE, |la Demandada
destaca que, de conformidad con € articulo 5 de la LGE, los directores de la CNEE gercen sus
funciones “con absoluta independencia de criterio y bajo su exclusiva responsabilidad” % y, por
consiguiente, son personalmente responsables por los actos realizados en gercicio de sus
funciones oficiales'®® Sin embargo, la Demandada omite informar a Tribuna que,
recientemente, e MEM modifico en su totalidad € reglamento interno de la CNEE mediante €l
Acuerdo Ministeria No. 161-2011, del 22 de agosto de 2011'%. Este reglamento interno

incorpora un nuevo articulo 15, titulado “Proteccién Legal”'%

, que dispone que la CNEE debera
sufragar los costos y gastos legales en que incurran los directores de la CNEE en |la defensa de

reclamos surgidos de actos realizados en gjercicio oficial de sus cargos:

100 [ d
101 [ d

192 | GE, Art. 5 (C-17). Como lo advierte e profesor Alegria, lo més probable es que esta disposicion resulte
inconstitucional, porque contradice directamente € articulo 154 de la Constitucion Politica de la Repiblica de
Guatemala. Alegria Il, parrafo 15, nota a pie 60 (CER-3). El articulo 154 de la Constitucion dispone que “los
funcionarios son depositarios de la autoridad, responsables legalmente por su conducta oficial, sujetos a la ley y
jamas superiores aella’. Constitucion, Art. 154 (C-11).

193 Memorial de Contestacion, parrafo 156.
104 Acuerdo Ministerial No. 161-2011, del 22 de agosto de 2011 (C-542).
195 7d., Art. 15.
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Los directores de la [CNEE], asi como las autoridades,
funcionarios y empleados de la misma, tienen derecho a que la
[CNEE] cubra los gastos y costas procesales que sean necesarios
para su defensa, cuando en su contra se planteen juicios o
demandas derivados de actas y decisiones adoptados en €l gercicio
de su cargo. Lo dispuesto en e parrafo que antecede se aplicara
inclusive cuando €l personal descrito ya no se encuentre en el
gjercicio de dichos cargos. La [CNEE] determinard el mecanismo
gue deba implementarse para los efectos de lo dispuesto en el
presente articul 0'%.

El profesor Alegria advierte que e anterior reglamento interno de la CNEE, aprobado por €l
MEM mediante el Acuerdo Ministerial No. OM-275-98", no contenia proteccion tal para los
directores y funcionarios de la CNEE, y que la “ proteccion juridica general” incorporada por €l
Acuerdo Ministerial No. 161-2011 equivale a eliminar la responsabilidad personal que les cabe a
los directores de la CNEE en virtud del articulo 5 de la LGE®. Como lo indica el profesor, “[€]s
irrelevante si violaron laley o no. El Articulo 15 les ofrece indemnidad absoluta contra todos los

costos y gastos legales por acciones instituidas en su contra en su capacidad oficial” 1%,

27. El profesor Alegria también advierte que, con arreglo a articulo 155 de la
Constitucion Politica de la Republica de Guatemala, toda vez que un dignatario, funcionario del
gobierno o trabagjador estatal, en gercicio de su cargo oficial, viole la ley en perjuicio de
ciudadanos particulares, € Estado o la institucion estatal en la cua se desempefie sera
solidariamente responsable por los dafios y perjuicios ocasionados™. En consecuencia, la CNEE
es solidariamente responsable por los dafios ocasionados por los actos de los directores o
funcionarios de la CNEE. Como lo sefiala el mencionado profesor, “independientemente de los
actos de los Directores y los funcionarios de la CNEE, en virtud del Articulo 15 del Reglamento
Interno de la CNEE, la CNEE debera afrontar |os costos de su defensay, dado que la CNEE sera

solidaria y mancomunadamente responsable por |os actos realizados en su capacidad oficial, los

106 ['d

197 Acuerdo Ministerial No. OM-275-98, del 29 de julio de 1998 (C-427).
1% Alegriall, parrafo 15 (CER-3).

109 [d

10 f4., pérrafo 16; Constitucion, Art. 155 (C-11).
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Directores y Oficiales no serdn responsables por las pérdidas o dafios sufridos’***. Esto, segtin
advierte el profesor Alegria, “elimina un fuerte incentivo de los Directores y funcionarios para
rehusarse a seguir instrucciones de actuar ilegalmente, ya que incluso si se los demandara, no
seran responsables por las pérdidas ni deberan afrontar siquiera los gastos de su defensa’**2. Asi
pues, no solamente la CNEE no tiene independencia estructural del Organismo Ejecutivo sino
gue recientemente el MEM intent6 aislar a los directores y funcionarios de la CNEE de la

responsabilidad personal que lesimpone el articulo 5 de la LGE.

C. La CNEE tiene facultades restringidas en la revision de las
tarifasdela distribuidora

28. En el Memorial, la Demandante demostré gue, en consonancia con el objetivo de
despolitizar €l proceso de revision tarifariay alentar la inversion extranjera en el sector eléctrico
guatemalteco, la LGE y & RLGE establecieron un marco lega y regulatorio en el cua ni la
CNEE ni la distribuidora pueden calcular unilateralmente el VAD de la distribuidora™, y en e
gue varios actores aportan informacion para calcular dicho valor en funcién de consideraciones
de indole puramente econémicay técnica™**. Como lo explicé la Demandante en el Memorial*™,
como primer paso, €l articulo 79 de la LGE dispone que la CNEE debe encargar larealizacion de
un estudio independiente para €l cllculo del costo de capita de la distribuidora, que debe
ubicarse entre 7% y 13% en términos reales''®. Para calcular el componente VAD de la tarifa de

la distribuidora, en virtud del articulo 74 de la LGE la empresa debe contratar a una consultora

1 Alegriall, parrafo 16 (CER-3).

112 ['d

3 Yer Memorial, pérrafos 36-44.

" Ver Alegrial, parrafo 27 (CER-1).
> Ver Memorial, parrafo 37.

18| GE, Art. 79 (“Latasa de actualizacion a utilizar en la presente ley parala determinacion de tarifas serdigua ala
tasa de costo del capital que determine la Comisién, mediante estudios contratados con entidades privadas
especiaistas en la materia, debiendo reflgjar la tasa de costo de capital para actividades de riesgo similar en el pais.
Se podran usar tasas de costo de capital distintas para las actividades de transmisién y distribucién. En cualquier
caso, S latasa de actualizacidn resultare inferior a siete por ciento real anual o bien superior atrece por ciento real
anual, se aplicaran estos Ultimos valores, respectivamente’) (C-17). Como lo explicd la Demandante en €
Memorial, s € estudio encargado por la CNEE determina que €l costo de capital se ubica por fuera del rango
mencionado, corresponde utilizar € punto inferior o superior del rango. Ver Memorial, parrafo 37; Alegrial, parrafo
25 (CER-1).
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independiente precaificada por la CNEE para realizar un estudio del VAD™. Con arreglo d
articulo 74 de la LGE, la CNEE establece los términos de referencia para el estudio del VAD de
ladistribuidoray supervisa su avance, pero no cuenta con la facultad de calcular por si mismael
componente VAD8, Con arreglo al articulo 98 del RLGE modificado, la CNEE cuenta con dos
meses para aceptar o rechazar el estudio del VAD de ladistribuidoray formular observaciones, y
luego la distribuidora cuenta con quince dias para analizar las observaciones de la CNEE y dar
respuesta mediante la correccion del estudio del VAD en consonancia con las observaciones de
la CNEE o con la expresién, por escrito, de su desacuerdo con las observaciones en cuestion™™.
En virtud del articulo 75 dela LGE y € texto modificado del articulo 98 del RLGE, si subsisten
diferencias o discrepancias entre las partes, la CNEE y la distribuidora deben designar una
Comisién Pericial integrada por tres expertos para pronunciarse sobre las diferencias™®. Como
consta en e Memoria de la Demandante, €l pronunciamiento de la Comisién Pericial es

vinculante para las partes y debe incorporarse a estudio del VAD de ladistribuidora®®!. Luego la

7 Ver Memorial, parrafo 38; LGE, Art. 74 (“Cada distribuidor debera calcular los componentes de los VAD
mediante un estudio encargado a una firma de ingenieria precalificada por la Comision. La Comision podré disponer
gue diversos distribuidores contraten un solo estudio, si las densidades de distribucién son parecidas en cada grupo y
usar un solo VAD para la determinacion de las tarifas de todas las empresas calificadas en un mismo grupo”) (C-

17).

18 per Memorial, parrafos 39-40; LGE, Art. 74 (“Los términos de referencia del o de los estudios del VAD serdn
elaborados por la Comisién, la que tendra derecho a supervisar €l avance de dichos estudios”) (C-17).

19 Ver Memorial, parrafo 41; RLGE Modificado, Art. 98 (“[L]a Comision, en el plazo de dos meses resolvera sobre
la procedencia o improcedencia de los estudios efectuados por los consultores formulando las observaciones que
considere pertinentes. El Distribuidor, a través de la empresa consultora, analizara las observaciones, efectuara las
correcciones a los estudios y los enviara a la Comisién dentro del plazo de quince dias de recibidas las
observaciones. De persistir discrepancias entre la Comision y el Distribuidor, se seguira el procedimiento estipulado
en el articulo 75 de la Ley”) (C-105). Como se explicd en e Memoria de la Demandante y se discute aqui mas
adelante, la obligacién que pesaba sobre € distribuidor en funcién del articulo 98 del RLGE, de “enviar las
correcciones’ ala CNEE se cumple si el distribuidor responde a las observaciones de la CNEE en un plazo de 15
dias. La postura de la Demandada en cuanto a que esta obligacion exige que el distribuidor incorpore en su estudio
revisado del VAD todas las observaciones efectuadas por la CNEE no resulta coherente con laLGE y € RLGE dado
gue, en ese caso, jamas podria haber discrepancias que subsistieran entre las partes con arreglo a lo previsto en €l
articulo 75 delaLGE y € articulo 98 del RLGE y, por consiguiente, jamas podria constituirse la Comision Pericia
con arreglo a articulo 75 delaLGE. Ver Memorial, parrafo 89, nota a pie 294; Alegrial, parrafo 37, nota a pie 105
(CER-1); Seccién I1.E.1 infra.

120 yeor Memorial, parrafo 42; LGE, Art. 75 (“La Comision revisara los estudios efectuados y podra formular
observaciones a los mismos. En caso de discrepancias formuladas por escrito, la Comision y las distribuidoras
deberan acordar el nombramiento de una Comision Pericial de tres integrantes, uno nombrado por cada parte y €l
tercero de comun acuerdo. La Comisién Pericial se pronunciara sobre las discrepancias, en un plazo de 60 dias
contados desde su conformacion”) (C-17); RLGE Modificado, Art. 98 (C-105).

12 Yer Memorial, parrafo 43.
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CNEE debe utilizar el VAD obtenido del estudio del VAD corregido de la distribuidora para fijar
el nuevo pliego tarifario para ésta con arreglo al articulo 76 de la LGE, a cuyo efecto debe sumar

a??. Como lo advirtio

el costo de la adquisicion de potenciay energiaa VAD de la distribuidor
el profesor Alegria en su primer dictamen juridico, “laresolucion de conflictos relacionados con
las variables que se deben determinar para el calculo del VAD esta [en consecuencial en manos
de expertosy ni e ente regulador ni € distribuidor tienen poder alguno paraimponer su voluntad

por encima del otro” %,

29. En e Memorial de Contestacion, Guatemala manifiesta que interpretar la LGE y
el RLGE de modo tal de que la CNEE sea un mero supervisor del avance del estudio del VAD de
la distribuidora es contrario a la ley, dado que “[I]a CNEE es €l ente regulador con potestades
especificas para determinar las tarifas y por lo tanto también para definir y aprobar el VAD”*?*.
Guatemala afirma ademas que, como €l articulo 76 de la LGE exige que la CNEE estructure las
tarifas de distribucién y dispone que dichas tarifas deberan “reflegjar en forma estricta el costo
econémico de adquirir y distribuir la energia eléctrica’'?, ello significa que “la CNEE como
responsable de aprobar las tarifas debe asegurarse de que éstas reflgien un VAD adecuado (el

costo econdémico de distribuir la energia eléctrica)” .

Asi, Guatemala equipara €l
establecimiento de las tarifas de la distribuidora con e célculo del VAD de la empresa'y da por
sentado que, como la CNEE es el ente regulatorio a cargo del célculo y la publicacion de las
tarifas de la distribuidora, también cuenta con la facultad y discrecion de determinar
unilateralmente el VAD de la empresa (que es uno de los componentes de la tarifa de la
distribuidora. Como lo explica el profesor Alegria en su segundo dictamen juridico, se trata de

un razonamiento con vicios insalvables y contrario alas disposiciones expresas de la LGE™’,

22 Ver id; LGE, Art. 76 (“La Comisién usard los VAD y los precios de adquisicion de energia, referidos a la
entrada de la red de distribucién, para estructurar un conjunto de tarifas para cada adjudicatario. Estas tarifas
deberan reflgjar en forma estricta el costo econdémico de adquirir y distribuir laenergia eléctrica’) (C-17).

123 Alegrial, parrafo 31 (CER-1).

124 Memorial de Contestacion, parrafo 171.

125 | GE, Art. 76 (C-17); ver también Memorial de Contestacion, pérrafo 167.
126 Memorial de Contestacion, parrafo 167.

27 Alegriall, parrafos 20-43 (CER-3).
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30. Como se sefid 6 precedentemente, en virtud del articulo 4(c) delaLGE, unade las
facultades de la CNEE radica en “[d]€fin[ir] las tarifas de transmision y distribucion, sujetas a
regulacion de acuerdo a la presente ley, asi como la metodologia para e céculo de las
mismas’ 8, Sin embargo, como lo explica Alegria, “el Articulo 74 [de la LGE] establece una
disposicion especial respecto del célculo de un elemento de las tarifas del distribuidor (el
componente del VAD), [y] dicha disposicion prevalece [entonces] sobre el Articulo 4(c) de la
LGE, una clausula de naturaleza general relativa a la facultad de la CNEE de fijar las tarifas de
distribucion”*?°. Como lo advierte e profesor Alegria, “[I]os términos literales del Articulo 74
son claros: e Distribuidor es el ente en el cual laley delega la tarea de calcular los componentes
del VAD mediante un estudio realizado por una consultora independiente precalificada por la
CNEE"*®. En efecto, la Demandada no cuestiona este punto en su Memoria de Contestacion,
sSino que reconoce expresamente que “[e]n e caso de Guatemala, la LGE €ligié que sea €
distribuidor el que realice el estudio, y que el regulador tenga el derecho de comentar, aprobar o
desaprobar €l estudio” y que “[l]a razon principal para delegar estatarea a distribuidor es que €l
distribuidor en principio estd mejor posicionado para acceder a la informacion y documentacion
necesaria para realizar el estudio”**!. Como comenta la Demandada, “[€]ste mecanismo evita
basicamente una intervencion directa en la empresa por parte dd regulador en la busqueda y
recoleccion de informacion, la cua seria necesaria en el caso que fuera el regulador quien
realizara el estudio del VAD"*%,

31.  Contrariamente alos dichos de Guatemala, la facultad amplia de |la CNEE de fijar
las tarifas de la distribuidora con arreglo a articulo 4(c) de la LGE no significa entonces ipso
facto que la CNEE esté facultada para determinar €l VAD de la distribuidora 'y tenga discrecion
para ello. De modo similar, la autoridad de la CNEE con arreglo a los articulos 61 y 76 de la

128 |_GE, Art. 4(c) (C-17); ver parrafo 14 supra.

129 Alegriall, péarrafo 22 (CER-3). Como lo explica el profesor Alegria, de conformidad con el articulo 13 dela Ley
del Organismo Judicial, “‘[l]as disposiciones especiales de las leyes prevalecen sobre las disposiciones generales' ™.
Ver id., parrafo 43 (donde se cita el Decreto 2-89 del Congreso de la Republica (“Ley del Organismo Judicia”),
vigente desde el 31 de diciembre de 1990, Art. 13 (C-6)).

130 Alegriall, parrafo 18 (CER-3).
31 Memorial de Contestacion, parrafo 194.
132 [’d
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LGE para calcular las tarifas de la distribuidora mediante la suma del costo de adquisicion de
potenciay energiaa VAD de la empresa no significa que la CNEE esté autorizada a calcular €l
VAD de la distribuidora™3. Como lo advierte Miguel Calleja en su segunda declaracion de
testigo™, el articulo 76 de la LGE dispone que la CNEE “usard los VAD vy los precios de
adquisiciéon de energia, referidos a la entrada de la red de distribucion, para estructurar un
conjunto de tarifas para cada adjudicatario”*®. Entonces, la CNEE no “determina’ por si misma
el VAD sino que debe “usar” el VAD calculado en €l estudio de la consultora para estructurar un

a136

conjunto de tarifas para cada empresa distribuidora™. Asi queda también confirmado en €l

acervo documental de este caso. Como lo reflgja e intercambio de mensgjes de correo
electronico efectuado con fecha 22 de mayo de 2007 entre laCNEE y € Sr. Alfred Campos, que
fue uno de los consultores de la CNEE durante la revision tarifaria de EEGSA para el periodo
2008-2013, la CNEE advirtié que €l estudio del VAD de la distribuidora “es realizado por €l
consultor y respaldado por la Distribuidora” y que la “firma precalificada es |a responsable del
mismo (seglin el articulo 74 de la Ley, e estudio lo redliza la empresa precalificada)”*®,
mientras que el Sr. Campos confirmo su entendimiento de que, “[r]especto de la responsabilidad
por € estudio, mi interpretacion ddl art. 74 de laLey es que la obligacién del calculo del VAD (y
por lo tanto de lo que se entregue ala CNEE) es del Distribuidor”*®. La CNEE no se expres en

139

desacuerdo . Asi queda corroborado ademas por los comentarios efectuados por Campos a las

observaciones de EEGSA respecto de los términos de referencia (“TdR”) emitidos por la CNEE

3140

paralarevision tarifaria 2008-2013". Como lo reflgja dicho documento, Campos advirtio que,

33 Yer LGE, Arts. 61y 76 (C-17).

¥4 Ccdlejall, parrafo 4 (CWS-9).

5| GE, Art. 76 (énfasis afiadido) (C-17).

% Cdlejall, parrafo 4 (CWS-9).

37 Correo electrénico de A. Campos a A. Garcia, del 22 de mayo de 2007, pagina 2 (C-484).

138 J4., pégina 1.

139 Yer correo electronico de A. Campos aA. Garcia, del 22 de mayo de 2007, pagina 1 (C-484).

0 Correo electronico de A. Campos a A. Garcia, J.F. Orozco, M. Santizo, M. Peléez, M. Estrada, D. Herreray M.
Ixmucane Cordova, del 16 de mayo de 2007, al que se adjuntan los Términos de Referencia de Estudios de VAD y
Respuestas a Comentarios de EEGSA (C-483).
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de conformidad con € articulo 74 de la LGE, “[p]arece claro que es € Distribuidor €l

responsable directo del célculo [del VAD] através de una firma consultora’ ..

32.  Como lo explicd la Demandante en su Memoria**, e articulo 98 del RLGE,
modificado por el Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 del 2 de marzo de 2007**, incorporé dos
estrechas excepciones a procedimiento previsto en los articulos 74 y 75 de la LGE y establecio,
por primeravez, que la CNEE podia utilizar su propio estudio del VAD parafijar €l nuevo pliego
tarifario de la distribuidora si se encontraban dadas determinadas condiciones. Como se explica
en el Memorial de la Demandante y en el primer dictamen juridico del profesor Alegria*, esta
modificacién contraviene las disposiciones expresas de la LGE, que le confieren a la
distribuidora, y no ala CNEE, la facultad de encargar un estudio para el calculo del VAD vy, por
ese motivo, resulta inconstitucional en el derecho guatemalteco. Dejando esto a un lado, €
articulo 98 del RLGE en su version modificada permite que la CNEE se base en su propio
estudio del VAD para calcular las tarifas de la distribuidora Unicamente en dos circunstancias
limitadas, a saber: (i) cuando la distribuidora omite presentar €l estudio del VAD; y (ii) cuando,
después de presentado € estudio del VAD por la distribuidora 'y de efectuadas observaciones a
mismo por parte de la CNEE, la distribuidora omite responder a las observaciones de la CNEE
con la correccion del estudio en consonancia con las observaciones efectuadas o con la expresion
escrita de su desacuerdo con las observaciones'®. Como lo confirma el profesor Alegria en su
segundo dictamen juridico y como se analiza més adelante, una vez que la distribuidora presenta
su estudio del VAD y responde a las observaciones de la CNEE, a la CNEE le queda entonces
vedado publicar las nuevas tarifas de la distribuidora en funcién de su propio estudio del VAD,
aun s €l estudio del VAD de la distribuidora no fue corregido de modo tal de incorporar la

totalidad de las observaciones efectuadas por la CNEE'. En esa circunstancia, se declararia la

M j4., pégina 3.

12 Yer Memorial, parrafo 89; Alegrial, parrafo 37 (CER-1).

143 Acuerdo Gubernativo 68-2007, del 2 de marzo de 2007 (C-104).
14 Ver Memorial, pérrafos 84-93; Alegrial, parrafos 53-40 (CER-1).
4% RLGE Modificado, Art. 98 (C-105).

148 Alegriall, parrafo 35 (CER-3); infra, péarrafos 35-36.
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existencia de discrepancias con arreglo a articulo 75 de la LGE y se designaria una Comision
Pericial pararesolver ladiferencia™’.

33. En otro intento de justificar su postura de que la CNEE tiene autoridad y
discrecion, con arreglo ala LGE y € RLGE, para determinar el VAD de la distribuidora, la
Demandada sostiene en el Memoria de Contestacion que la “LGE por su parte define
exactamente qué costos deben ser aprobados por la CNEE a fin de determinar las tarifas’ y que

“Reglamento define especificamente qué costos no deben ser reconocidosy le otorga ala CNEE

discrecion de rechazar aquellos costos que ésta considere no apropiados para la actividad o
excesivos’ con arreglo a articulo 83 del RLGE*®. De modo similar, e perito de Guatemala en
temas juridicos, Juan Luis Aguilar Salguero, afirma en su dictamen juridico que “[r]especto de
la responsabilidad de la CNEE en la aprobacion de los estudios del VAD (estudios tarifarios),
cabe sefialar, por gemplo, las siguientes disposiciones del Reglamento: [...] El Articulo 83 [del
RLGE], que especifica la responsabilidad de la CNEE en la determinacion de los costos que se
incluirdn en el VAD: ‘no se incluirén como costos de suministro [...] costos que a criterio de la
Comisién, sean excesivos o no correspondan al ejercicio de la actividad”**°. Sin embargo, como
lo explica el profesor Alegria en su segundo dictamen juridico, la Demandada se equivoca a
invocar €l articulo 83 del RLGE, dado que dicho articulo no se refiere a célculo del VAD de la
distribuidorasi no a otros costos no relacionados™.

34. De conformidad con € articulo 71 de la LGE, las Tarifas Base para los
consumidores finales del servicio de distribucion final las calculala CNEE como la suma de: (i)
el precio gustado de todas las compras de energia y potencia de la distribuidora, y (ii) €
VAD™. Respecto del precio ajustado de las compras de energia y potencia, es decir, el primer
componente de las Tarifas Base, la CNEE lo calcula mediante la aplicacion de las reglas

¥ GE, Art. 75 (C-17).

148 Memorial de Contestacion, parrafo 165 (énfasis en original).

9 Informe Pericial Legal de Juan Luis Aguilar Salguero, del 18 de enero de 2012 (“Aguilar”), parrafo 33 (RER-3).
10 Alegriall, parrafos 24-25 (CER-3).

Bl GE, Art. 71 (C-17) (“Las tarifas a consumidores finales de servicio de distribucion final, en sus componentes de
potencia 'y energia, seran calculadas por la Comisiéon como la suma del precio ponderado de todas las compras del
distribuidor, referidas ala entrada de lared de distribucion y del Valor Agregado de Distribucion - VAD”).
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previstas en los articulos 79 a 90 del RLGE, referentes a los costos reales en que incurre la

a2, Como lo confirma el profesor Alegria, estos

distribuidora en la compra de energiay potenci
costos no se abtienen del estudio del VAD de ladistribuidoray no son los costos de una empresa
modelo eficiente sino que representan 1os costos reales en que incurre la distribuidora para la
compra de electricidad para su distribucién, costos que en la tarifa se tradadan a los
consumidores finales'™®. La facultad de que goza la CNEE con arreglo al articulo 83 del RLGE
para excluir ciertos costos como costos de suministro en el calculo de las Tarifas Base de la
distribuidora no influye en la cuestion de quién esta facultado a calcular e VAD de la
distribuidora™*. El articulo 83 del RLGE no le confiere entonces a la CNEE la “discrecion de
rechazar aquellos costos que ésta considere no apropiados para la actividad o excesivos’ en €l
estudio del VAD de la distribuidora, como lo sostiene la Demandada™, porque dicha

disposicion no resultade aplicacion a calculo del VAD de la empresa,

35. Por otra parte, como lo sefidla el profesor Alegria en su segundo dictamen

juridico™®, e hecho de que la CNEE deba “aprobar” el estudio del VAD de la distribuidora con

157
E

arreglo alos articulos 92 y 99 del RLG no significa que la CNEE tenga discrecion irrestricta

para determinar el VAD de la empresa, como lo afirma la Demandada en el Memorial de

152 RLGE, Arts. 79-90 (C-21); ver también RLGE, Art. 86 (C-21) (“Antes del 31 de marzo de cada afio, el ANM
presentardala[CNEE] € céalculo de los precios de energiay potencia para ser trasladados a las tarifas para cada uno
de los Distribuidores. La metodologia de calculo seré establecida en el Reglamento Especifico del Administrador del
Mercado Mayorista, y se basara en los siguientes criterios: a) Para el precio de la potencia se utilizara € costo
asociado a los Contratos Existentes y/o alos nuevos contratos por licitacion abierta. b) Para la energia se utilizard €
precio proyectado de la energia en e MM. La [CNEE] aprobara o improbara dicho calculo. En caso de improbarla
solicitaraal AMM €l recélculo correspondiente. [...]").

153 Alegriall, parrafo 25 (CER-3).

3 Ver RLGE, Art. 83 (C-21) (“No se incluirdn como costos de suministro, para el céculo de las Tarifas Base: los
costos financieros, depreciacion de equipos, los costos relacionados con las instal aciones de generacion que posea el
Distribuidor, los costos asociados a instalaciones de alumbrado publico, las cargas por exceso de demanda respecto
alacontratada que se establezcan en el Reglamento Especifico del Administrador del Mercado Mayorista, todo pago
adicional a la potencia convenida en los contratos de compra de potencia, y otros costos que a criterio de la
Comision, sean excesivos 0 no correspondan a gercicio de la actividad”).

% Memorial de Contestacion, parrafo 165.
1% Alegriall, parrafo 26 (CER-3).
" RLGE, Arts. 92, 99 (C-21).
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Contestacion™®. Como lo explicé la Demandante en e Memoria y lo confirma el profesor
Alegria en su segundo dictamen juridico™®, si la CNEE coincide con el estudio del VAD
realizado por la consultora de la distribuidora, procedera a aprobarlo sin efectuar observaciones
con arreglo a articulo 75. Si la CNEE no coincide con € estudio del VAD, esta habilitada a
efectuar observaciones al amparo del articulo 75 de la LGE™®. De conformidad con el articulo 98
del RLGE, s, por medio de la consultora, la distribuidora no esta de acuerdo con las
observaciones efectuadas por la CNEE (es decir, la consultora no incorpora a estudio todas las
correcciones correspondientes a las observaciones), entonces se dea constancia de las
discrepancias por escrito y se designa una Comision Pericial para resolverlas, segin lo exige €
articulo 75 de la LGE™. Una vez que la Comisién Pericial se expide sobre las discrepancias, el
estudio del VAD, que debe corregirse a efectos de incorporar los pronunciamientos de la
Comision Pericial, debe ser aprobado por la CNEE y la CNEE debe proceder a fijar las nuevas

tarifas de la distribuidora en funcion de los resultados de ese estudio®2.

36. La postura de la Demandada de que, de conformidad con el articulo 75 de laLGE
y €l articulo 98 del RLGE, las observaciones efectuadas por la CNEE al estudio del VAD de la
distribuidora son de caracter obligatorio, y los pronunciamientos de la Comision Pericial sobre
las discrepancias no son sino opiniones consultivas que la CNEE puede o no tomar en
consideracion a los efectos de determinar el VAD de la empresa, carece de todo fundamento™.
Como se expone luego, esta interpretacion frustra € fin de la Comision Pericia y resulta
contraria tanto al articulo 75 de la LGE como a articulo 98 del RLGE, que contemplan
expresamente la posibilidad de que la distribuidora esté en desacuerdo con las observaciones
efectuadas por la CNEE y disponen que, en caso de subsistir discrepancias entre la CNEE y la

distribuidora, se las sometera ala Comision Pericial para su resolucion.

%8 Memorial de Contestacion, parrafo 203.

1 Yer Memorial, parrafo 41; Alegriall, parrafo 26 (CER-3).
10| GE, Art. 75 (C-17); RLGE, Art. 98 (C-21).

181 Alegriall, parrafo 26 (CER-3).

162 [d

183 per Memorial de Contestacion, parrafos 204-205, 206-213.
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d. L as decisiones de la Comision Pericial respecto del estudio del
VAD de la distribuidora son vinculantes y las CNEE no puede
desestimarlas

37. En e Memorial, la Demandante demostrod que, con arreglo al articulo 75 de la
LGE y € articulo 98 del RLGE, la funcion de la Comision Pericial consiste en pronunciarse
sobre las discrepancias que subsistan entre la CNEE vy la distribuidora respecto del estudio del
VAD de esta Ultima, una vez que la CNEE haya efectuado las observaciones a estudio y que la
distribuidora haya respondido con las correcciones del mismo'®. La Demandante demostré
ademés que € pronunciamiento de la Comision Pericial sobre las discrepancias es vinculante
paralas partesy se lo debe incorporar a estudio del VAD de ladistribuidora, que la CNEE luego
debe utilizar para fijar € nuevo pliego tarifario de la empresa con arreglo al articulo 76 de la
LGE, mediante la suma del costo de adquisicién de potencia y energia a VAD resultante'®.
Asi, como se expuso en el Memorial de la Demandante, la CNEE no esta autorizada a pasar por
alto los pronunciamientos de la Comision Pericial simplemente por no estar de acuerdo con la
forma en que la Comision Pericial haya resuelto las discrepancias, ya que conferirle esa potestad
a la CNEE viciaria e rol de la Comisiéon Pericial y “deja[ria] al distribuidor a merced del

regulador, resultado que la L GE pretendia evitar”*®.

38. En el Memoria de Contestacién, |la Demandada cuestiona la descripcion que hace
la Demandante del rol que cumple la Comisién Pericial en el proceso de revision de las tarifas™’.
Primero la Demandada aduce que, como €l “articulo 98 del Reglamento [...] establece la
obligacion del consultor de ‘efectuar’ las correcciones requeridas por la CNEE para gjustar €l
estudio a los Términos de Referencia, es evidente que las Unicas discrepancias que pueden
subsistir son (i) s e distribuidor realizO o no las modificaciones, o (ii) s las reaizd

» 168

correctamente” . Seglin la Demandada, “[€]n el caso de que la Comision Pericia se pronuncie

en el sentido que algunas o todas las observaciones de la CNEE no han sido incorporadas en €l

164 Yer Memorial, pérrafos 41-42; Alegrial, parrafo 31 (CER-1).

1% Ver Memorial, parrafo 43; Alegrial, parafos 76-78 (CER-1).

1% Alegrial, parrafo 78 (CER-1); ver también Memorial, péarrafo 215.
187 Yer Memorial de Contestacion, pérrafos 206-213.

188 f4., pérrafo 207.
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estudio de manera tal de cumplir con los Términos de Referencia, la CNEE tiene la facultad de
rechazar el estudio presentado por e distribuidor a los fines de establecer el pliego tarifario”, y
“si la Comision Pericial determina que las observaciones de la CNEE no son justificadas, su
pronunciamiento sera uno de los elementos que la CNEE deberatomar en cuenta al fijar al nuevo
pliego tarifario teniendo en cuenta dicho pronunciamiento”'®°. Luego la Demandada alega que la
formareflexiva“se pronunciara” empleada en € articulo 75 delaLGE no significa“shall rule”,
SN0 “fo declare oneself” 0 “to give one’s opinion on” y que, asi, la Comision Pericia “se
pronuncia, en tanto que panel ad hoc de expertos, sobre las cuestiones puestas a su
consideracion” y su pronunciamiento “no es un ‘ruling’ y ‘does not resolve’ en € sentido de
decision de un érgano jurisdiccional”*”. Més bien, segiin la Demandada, € pronunciamiento de
la Comision Pericial sirve simplemente “para informar la decision del 6rgano que, por mandato
legal, tiene la potestad de fijar las tarifas, la CNEE”, que “considera la totalidad del estudio

171

tarifario y procede a determinar las tarifas’~~. En sustento de su postura, la Demandada afirma

gue la Comisién Pericial no puede “sustituir ala CNEE en la determinacién de la metodologia, 1a
potestad de aprobar o rechazar costos y, en general, aprobar o rechazar e estudio tarifario”*".

L as alegaciones de la Demandada son infundadas.

39. En primer lugar, como lo confirma el profesor Alegria, las discrepancias sobre las
cuales se puede pronunciar la Comision Pericial no tienen que ver smplemente con que la
distribuidora haya o no implementado o haya o no incorporado de forma apropiada las

correcciones solicitadas por la CNEE, como sostiene la Demandada' "

, Sin0 que también se
refieren (y es lo més probable que asi sea) a que directamente se deba implementar las
correcciones que pide la CNEE, vistos la LGE y el RLGE*™. Como se sefidl 6 precedentemente,

ello obedece a que las correcciones pedidas por la CNEE en las observaciones no son

189 jq., pérrafo 210.

10 jq., pérrafo 211.

171 [d

172 4., parrafo 213.

13 4., parrafo 207.

1 Ver Alegriall, parrafo 36 (CER-3).
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obligatorias sino que la distribuidora las puede cuestionar al responder a esas observaciones'’.

Como lo demostr6 la Demandante en el Memorial*™

, asi estd contemplado en € articulo 98 del
RLGE, tanto en su version original como en su version modificada, que dispone que la
distribuidora, por medio de su consultora, analizara las observaciones, incorporard las
correcciones a los estudios, los entregard a la CNEE dentro de los quince dias de recibidas las
observaciones y, de subsistir discrepancias entre la CNEE y la distribuidora, se seguira €l
procedimiento previsto en e articulo 75 de la LGE (es decir, € proceso de la Comisién
Pericial)'”’. En efecto, como lo advirtié la Demandante en e Memoria®®, si |a distribuidora
estuviera obligada a aceptar todas las correcciones solicitadas por la CNEE, jaméas podria haber
discrepancias que subsistieran entre la CNEE y la distribuidora con arreglo a articulo 75 de la
LGE y e articulo 98 del RLGE, y jamas podria constituirse la Comision Pericial segun lo

previsto en el articulo 75 dela LGE.

40. La postura de la Demandada de gue la distribuidora esta obligada a incorporar la
totalidad de las correcciones solicitadas por la CNEE en las observaciones también queda
contradicha expresamente por los TdR modificados para € estudio ded VAD de EEGSA
correspondiente a periodo tarifario 2008-2013, establecidos en la Resolucion No. CNEE 124-
2007'"°. El articulo 1.8 de los TdR dispone que, como lo contempla el articulo 98 de la RLGE,
“la CNEE dispondra de un plazo de dos (2) meses para evaluar € Informe Fina del Estudio,
presentado por la Distribuidora’ y que, “[c]omo resultado de la evaluacion, la CNEE formulara

180

las observaciones que considere pertinentes’ ™. El articulo 1.8 dispone ademas que €

“Distribuidor deberd andizar las observaciones, efectuar las correcciones que considere

B Verid.
178 Yer Memorial, parrafos 193, 208; ver también Alegrial, parrafo 67 (CER-1).

" RLGE, Art. 98 (“El Distribuidor, a través de las empresas consultoras, analizara |as observaciones, efectuara las
correcciones alastarifasy sus formulas de gjuste, y enviara el estudio corregido ala Comisién en el plazo de quince
dias de recibidas las observaciones’) (C-21); RLGE Modificado, Art. 98 (“El Distribuidor, a través de la empresa
consultora, analizara las observaciones, efectuara las correcciones a los estudios y los enviard ala Comision dentro
del plazo de quince dias de recibidas |as observaciones’) (C-105).

18 Yer Memorial, pérrafo 194; ver también Alegrial, parrafo 67 (CER-1).
1 yer Alegriall, parrafo 33 (CER-3); Resolucion CNEE 124-2007, del 9 de octubre de 2007 (C-127).
180 Resolucion CNEE 124-2007, del 9 de octubre de 2007, Art. 1.8 (C-127).
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pertinentes Y enviar ala CNEE, dentro de los quince (15) dias de recibidas las observaciones, el
Informe Final del Estudio eventualmente Corregido”'®. Asi pues, en los TdR de EEGSA, la
CNEE reconoci6 expresamente que la distribuidora no esta obligada a efectuar las correcciones
que no considere apropiadas™®. Como se analiza luego, si bien en el Memorial de Contestacion
la Demandada sostiene que “&l consultor tiene libertad de decidir la manera ‘ pertinente’ en que
los cambios deben ser implementados en e estudio, pero no de elegir no implementarlos’*®, esta
interpretacion se contradice directamente con el texto expreso del articulo. Como lo advierte €l
Sr. Callga en su segunda declaracion de testigo, “el articulo 1.8 no establece que € distribuidor
deba hacer las correcciones de la ‘manera’ que considere apropiada, sino que prevé que €
distribuidor debera ‘efectuar las correcciones que considere pertinentes ”*®*. Como también lo
advierte Callgja, “€ello condice con la LGE, dado que, de conformidad con los TdR de 2007, para
gue persistan discrepancias entre las partes (y se conforme la Comision Pericial), el distribuidor
debe haberse negado a incorporar alguna de las observaciones de la CNEE a su estudio del VAD
corregido”*®, a haber determinado que la incorporacién de dichas correcciones no seria
apropiada.

41. El hecho de que la funcion que le compete a la Comision Pericial en virtud del
articulo 75 de la LGE no se limita a determinar si la distribuidora implement6 la totalidad de las
correcciones que le solicitara la CNEE en las observaciones también queda ilustrado en los TdR
por los que se rigio e estudio del VAD de EEGSA para la revision tarifaria del periodo 2003-
2008. Como lo reflgjan los TdR de 2002, de conformidad con estos términos la consultora de
EEGSA debia corregir € estudio del VAD de modo tal de incorporar todas las observaciones de
la CNEE™®. No obstante, los TdR de 2002 dejaban en claro que EEGSA tenia el derecho a

181 j4. (énfasis afladido).

182 yer Alegriall, parrafos 33-34 (CER-3).
183 Memorial de Contestacion, parrafo 313.
184 Cdlejall, parrafo 19 (CWS-9).

18 fd.; ver también Maté |1, parrafo 14 (“si EEGSA estuviera obligada a incorporar todas las observaciones de la
CNEE, nunca ‘persistiran’ discrepancias entre las partes, es decir, discrepancias surgidas a raiz de la decision del
consultor de rechazar las observaciones de la CNEE, lo que haria que el Articulo 75 dela LGE y e proceso de la
Comision Pericia setornaran innecesarios y carecieran de todo sentido”) (CWS-12).

186 Resolucion CNEE-88-2002, del 23 de octubre de 2002 (C-59), Art. A.6.4.



oponerse a las observaciones de la CNEE y disponia expresamente que “[c]uando los resultados
intermedios reelaborados por la CONSULTORA sean rechazados por la DISTRIBUIDORA con
un debido fundamento, se dejara constancia clara, concretay expresa de los montos o valores de
los resultados intermedios donde exista discrepancia o desacuerdo”’®’. Los TdR también
disponian que “[€]s sobre estas diferencias intermedias [...] sobre las que se pronunciaré la
Comision Pericia aque serefiere @ articulo 75 delaLey, en € caso eventua de que, a final del
proceso de revision tarifaria, subsistiesen diferencias entre laCNEE y la DISTRIBUIDORA, que
tuviesen que ser conciliadas por parte de la Comision Pericial anteriormente mencionada’*®. De
este modo, si se hubiera constituido una Comision Pericial en relacion con el estudio del VAD de
EEGSA para e periodo tarifario 2003-2008, la funcion de dicha Comisiéon habria sido la de
conciliar las diferencias entre las partes, a determinar |a postura de cud de €ellas era la correcta;
esta funcion no se habria limitado a determinar si las observaciones efectuadas por la CNEE
habian sido correctamente incorporadas a estudio del VAD de la distribuidora, como ahora lo

sostiene la Demandada en €l presente arbitraje.

42. Por otra parte, el hecho de que la Comision Pericial cuenta con la facultad de
pronunciarse sobre las discrepancias entre las partes con arreglo a articulo 75 de la LGE y de
que su funcidn no se limita a determinar si las observaciones efectuadas por la CNEE fueron
correctamente incorporadas a estudio del VAD de la distribuidora no importa sustituir a la
CNEE con la Comisién Pericial, como lo aduce la Demandada™. La Comision Pericia no
calculael VAD de ladistribuidora. Tampoco fijalos nuevos pliegos tarifarios de la distribuidora
con arreglo a articulo 76 de la LGE. La unica funcién de la Comision Pericial consiste en
pronunciarse sobre las discrepancias existentes entre las partes en torno de los componentes del

VAD deladistribuidora, potestad que |e fuera conferida expresamente en la L GE.

43. En segundo lugar, en lo que se refiere a caracter vinculante del pronunciamiento

de la Comisién Pericial sobre las discrepancias, el planteo de la Demandada de que “[l]a correcta

%7 [d., A.6.5.

188 [d

189 Ver Memorial de Contestacion, parrafo 213.
% yer Alegriall, parrafos 30-31 (CER-3).
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traduccién de la acepcion reflexiva del verbo ‘pronunciarse’ es ‘to pronounce onself’, ‘to declare
one self’ o ‘to give one's opinion on' (eg. in favor of or against a proposa)’* es
manifiestamente incorrecto. Como lo explic la Demandante en e Memorial'®?, e Diccionario
de la Real Academia Espafiola, a que deben remitirse los juzgados guatemaltecos al interpretar
términos no definidos en la legislacion pertinente'®, ofrece seis acepciones para el verbo espafiol
“pronunciar,” incluidas las de “determinar, resolver” y “publicar la sentencia o0 auto”, y ambas
llevan la connotacion de una decision vinculante'™. Como también lo advierte e profesor
Alegria en sus dictémenes juridicos™, |a definicion “publicar la sentencia o auto” va precedida
de la abreviatura “Der.”, que corresponde a “derecho”, 10 que significa que es la acepcion que
corresponde utilizar en el contexto juridico*®. El significado que la Demandada le atribuye al
término “pronunciar” (i.e., “declararse 0 mostrarse afavor o en contrade algo”), por €l contrario,
no va precedido de la abreviatura “ Der.” y se aplica cuando una persona se “pronuncia’ sobre su
postura sobre un tema dado, por contraposicion a los casos en que un tercero pronuncia una
decisién sobre un tema discutido, como lo hace la Comision Pericia de conformidad con el

articulo 75 delaLGE*,

44.  Como lo explica e profesor Alegria, € verbo “pronunciarse” también esta

utilizado en otros articulos de la LGE y el RLGE con e sentido de decision final y vinculante™,

Por ejemplo, en € articulo 6 de laLGE, se define € término “Evauacion de impacto ambiental”

como “procedimiento mediante el cual la autoridad competente se pronuncie sobre e impacto

3 199

ambiental de un proyecto Dicho pronunciamiento, al igual que el de la Comision Pericial

19 Memorial de Contestacion, parrafo 211 (se omitieron las citas internas).

192 Memorial, parrafo 213; ver también Alegrial, parrafo 76 (CER-1).

198 Alegriall, parrafo 38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).

194 Diccionario de la Real Academia Espafiola, 2001, definicion del verbo “pronunciar’ (C-50).
1% Alegriall, parrafo 38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).

1% Diccionario de la Real Academia Espafiola, 2001, definicion del verbo “pronunciar” (C-50); Alegria ll, parrafo
38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).

97 Diccionario de la Rea Academia Espafiola, 2001, definicion del verbo “pronunciar” (C-50); Alegria ll, péarrafo
38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).

1% Alegriall, parrafo 38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).
9| GE, Art. 6 (C-17).
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con arreglo al articulo 75 de la LGE, es una decision final y vinculante y no una mera opinion
consultiva®®. Ciertas disposiciones del RLGE también utilizan el verbo “pronunciarse” en
referencia a una decisiéon o resolucién vinculante®®. Por ejemplo, e articulo 27 del RLGE
dispone que “[ulna vez presentada la solicitud de transferencia a Ministerio, con toda la
informacion requerida, éste tendra un plazo de dos meses para autorizar o no la transferencia’ y
que, “[s]i vencido este plazo €l Ministerio no se ha pronunciado, se entendera dada la aprobacion
para la transferencia’®. Como lo explica el profesor Alegria, en este contexto, el
“pronunciamiento” del Ministerio sobre la transferencia solicitada no es consultivo, sino

vinculante®™,

45, Por otra parte, como lo explica e profesor Alegria en su segundo dictamen
juridico™, la Ley de Electricidad de Chile y su Reglamento, que sirvieron de modelo para la
LGE y € RLGE, también emplean e verbo “pronunciar” en e contexto de una decision
vinculante®®. El Sr. Bernstein, que redact6 tanto € Informe Final de 1993 en el que se basaron la
LGE y e RLGE como e primer proyecto de LGE y RLGE, es un consultor chileno, y en su
Informe Final utiliza como referencia el sistema eléctrico chileno y la distribuidora chilena
Chilquinta, S.A.?® En Chile, el sector eléctrico esta regulado por la Ley General de Servicios
Eléctricos, en Materia de Energia Eléctrica®’, cuyo articulo 208 establece un Panel de Expertos
para resolver |as discrepancias relativas a ciertas cuestiones que alli se enumeran®®. Respecto de
estas discrepancias, €l articulo 211 de la Ley de Electricidad de Chile dispone que “[€]l dictamen

20 yer Alegriall, parrafo 38 (CER-3); Alegrial, parrafo 76 (CER-1).
2 yor Alegriall, parrafo 38 (CER-3).

22 RLGE, Art. 27 (C-21).

23 yer Alegriall, parrafo 38 (CER-3).

2% Vor id., pérrafos 8-10.

25 per Ley General de Electricidad de Chile, del 2 de mayo de 2007, Art. 211 (C-482); Reglamento de la Ley
General de Electricidad de Chile, del 9 de octubre de 1998, Art. 314 (C-429).

26 yer Alegria ll, parrafo 8 (CER-3); Juan Sebastian Bernstein & Jean Jacques Descazeaux, Reestructuracion del
Sector Energético de Guatemala: Andlisis de la Descentralizacion y los Mecanismos de Participacion Privada,
Informe Final, del mesdejunio de 1993, paginas 17-18 (C-9).

27 yer Alegriall, pérrafo 8 (CER-3); Ley General de Electricidad de Chile, del 2 de mayo de 2007 (C-482).

28 yer Alegria ll, parrafo 8 (CER-3); Ley General de Electricidad de Chile, del 2 de mayo de 2007, Art. 208 (C-
482).
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del panel de expertos se pronunciara exclusivamente sobre los aspectos en que exista
discrepancia’®®. El articulo 211 también dispone que € dictamen del Panel de Expertos seréa
vinculante para quienes participen en el proceso respectivo y que no cabra en su contra recurso
alguno, sea judicial o administrativo, ordinario o extraordinario®®
Alegria, € articulo 211 de la Ley de Electricidad de Chile, al igual que €l articulo 75 delaLGE y

el articulo 65 del proyecto original de LGE redactado por € Sr. Bernstein®*!, contempla entonces

. Como lo advierte el profesor

la constitucion de un panel de expertos para la emision de una decisiéon vinculante y emplea el

verbo “pronunciar” a referirse alaemision de esa decision®'?,

46.  Como también explicael profesor Alegria®?, el articulo 314 del Reglamento de la
Ley de Electricidad de Chile, titulado Reglamento de la Ley General de Servicios Eléctricos,
incluye un procedimiento similar®™*. El articulo 314 se refiere a célculo del Valor Nuevo de
Reemplazo (“VNR”) de los activos de la distribuidora que se ha de tomar en consideracion para

determinar |as tarifas eléctricas paralos usuarios finales y, en su parte pertinente, dispone:

En caso de existir discrepancias, las empresas podrén solicitar la
constituciéon de una comision pericia, a quien correspondera
determinar el respectivo VNR. Esta comision estara integrada por
tres peritos ingenieros, uno nombrado por € Presidente de la
Republica, otro designado por e respectivo concesionario, y el
tercero sera el decano de una Facultad de Ingenieria, con asiento en la
capital, de una Universidad estatal, con mayor antigiiedad en el
gjercicio del cargo. La comision pericial debera pronunciarse sobre €l

VNR antes del 31 de diciembre del afio respectivo®™.

2 per Alegriall, parrafo 8 (CER-3); Ley General de Electricidad de Chile, del 2 de mayo de 2007, Art. 211 (C-
482).

29 por Alegriall, parrafo 8 (CER-3); Ley General de Electricidad de Chile, del 2 de mayo de 2007, Art. 211 (C-
482). Como lo advierte el profesor Alegria, se confiere una excepcién a esta regla en casos especificos en los que
puede cuestionarse €l informe s éste se extralimité del alcance de la discrepancia en cuestion. Ver Alegria ll,
parrafo 8 (CER-3).

21 Proyecto de la Ley General de Electricidad y su Reglamento, Borrador Final, Reptblica de Guatemala, del 4 de
abril de 1995, Art. 65 (C-13).

22 yor Alegriall, pérrafo 8 (CER-3).

23 Yor id., péarrafo 9.

24 yer Reglamento de la Ley General de Electricidad de Chile, del 9 de octubre de 1998, Art. 314 (C-429).
25 f4.
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Como lo advierte e profesor Alegria, “[€]sta disposicion del Reglamento chileno es
notablemente similar al Articulo 75 de la LGE: (i) se refiere a las discrepancias entre € ente
regulador y el distribuidor en relacion con un elemento del VAD que debe tomarse en
consideracion alos fines del cdlculo de las tarifas de electricidad del distribuidor; (ii) dispone la
creacion de una comision pericia de tres miembros para resolver las discrepancias; v (iii) utiliza

26 Como

el verbo ‘pronunciarse’ a referirse a la resolucion de la comision de expertos’
observa ademés el mencionado profesor, el argumento planteado por la Demandada de que la
intencién original de la LGE era que la Comision Pericial se desempefiara como mero asesor de
la CNEE y que su “pronunciamiento” con arreglo a articulo 75 de la LGE se refiere
simplemente a una opinién informada que la CNEE puede aceptar o rechazar, pasa asi por alto el

contexto en el que se redacté la LGE?.

47. La Demandada también plantea que las decisiones de la Comision Pericial no
pueden ser vinculantes para la CNEE porgue es ésta Ultima, y no la Comision Pericial, la que
esta facultada en virtud de la LGE a fijar las tarifas™®. En sustento de su argumento, la
Demandada se remite al testimonio ofrecido por €l Sr. Bastos en € arbitraje del caso Iberdrola,
en e que declaré que “[l]a verdad es que la equivocacién viene de decir ‘arbitrgje’ en vez de
‘pericia” y que “[e]n realidad nuestro trabajo no era un arbitraje; era una pericia’?’®. La
Demandada interpreta incorrectamente el testimonio de Bastos. Como lo explica el Sr. Bastos en
su segunda declaracion de testigo, “la declaracion que cita Guatemala fue en respuesta a la
pregunta de un arbitro respecto de la terminologia que utiliz[6 Bastos] en [su] oferta econdmica
del 6 de junio de 2008” y que, como é explico, “en [su] oferta econdmica, por error [se] ref[irig]

a las Reglas de Operacion como ‘reglas de arbitraje’”?®°. El Sr. Bastos confirma que é “no

218 Alegriall, parrafo 9 (CER-3). Como lo advierte el profesor Alegria, “[|]a tnica diferencia es que e Articulo 314
del Reglamento chileno dispone que la comisién de expertos debera determinar d VNR mediante su
‘pronunciamiento’, en tanto que el Articulo 75 de la LGE dispone que la comisién Pericial debera resolver las
controversias entre |as partes en relacion con el estudio del VAD del distribuidor”. /d.

2 Verid., parrafo 10.
218 por Memorial de Contestacion, parrafo 212.

29 j  pérrafo 212, nota a pie 248 (donde se citael Actade la Audiencia Final del Caso CIADI No. ARB/09/5, Dia
2, Bastos 650:8-11 (C-538).

0 Bastos |1, parrafo 16 (CWS-7); Acta de la Audiencia Final del Caso CIADI No. ARB/09/5, dia 2, Bastos 650:2-
11 (“Derains. “¢Pero son las Reglas de Arbitrgje segin usted?” Bastos: “Son las reglas a las que se sometia la
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declar[6] que las decisiones de la Comision Pericial no fueran vinculantes para las partes; por €l
contrario, siempre entend[i0] que las decisiones de la Comisién Pericial serian vinculantes para
las partes’?'. Como lo advierte el Sr. Bastos, “[€]l Articulo 75 de la LGE dispone que la
Comision Pericid es una comision de expertos técnicos nombrados para resolver las
discrepancias entre la CNEE y la distribuidora’ y que “[r]esueltas las discrepancias, la CNEE
debe fijar las nuevas tarifas sobre la base del estudio de VAD revisado; no tiene discrecionalidad
para degar de lado ese estudio y fijar las tarifas sobre la base de su propio estudio independiente
de VAD"?%,

48. Por otra parte, como lo sefiadé la Demandante en e Memorial, de hecho
Guatemala afirmo (tanto a grupo econémico TECO como a otros inversores extranjeros, asi
como en las presentaciones que realizo ante sus propios tribunales) que el pronunciamiento de la
Comisién Pericial era vinculante para las partes’. En el Memorandum de Venta de 1998
confeccionado por Guatemala para la privatizacion de EEGSA, dos afios después de sancionada
la LGE, Guatemala afirmo lo siguiente: “La Comision revisard los estudios y podra efectuar
observaciones, pero en caso de discrepancia se nombrara una Comision de tres peritos para que

resuelva sobre las diferencias’®*. En inglés, dicha oracion dispone que “/t/he [CNEE] will

review those studies and can make observations, but in the event of discrepancy, a Commission

"225  Contrariamente a lo afirmado

of three experts will be convened to resolve the differences
por la Demandada en este arbitrgje en e sentido de que € pronunciamiento de la Comision
Pericia “no es un ‘ruling’ y ‘does not resolve™ € caso™®, a promover la privatizacion de

EEGSA, Guatemala les manifestd especificamente a los posibles inversores que € significado

Comision Pericial, si”. Derains: “Ah. Y s entiendo bien es por erro que los mencioné como Reglas de Arbitraje’.
Bastos: Laverdad es que la equivocacion viene de decir ‘arbitraje’ en vez de ‘pericia ™) (C-538).

2! Bastos |1, parrafo 16 (CWS-7).

22 j . pérrafo 15.

22 Yor Memorial, parrafo 278.

24 Memorandum de Venta, del mes de mayo de 1998, pagina 49 (énfasis afiadido) (C-29).
25 ji (énfasis affadido).

226 Memorial de Contestacion, parrafo 211.
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del verbo “pronunciarse” empleado en el articulo 75 de la LGE era € de “to resolve” 0

“resolver” %’

49. Como también lo advirti6 la Demandante en e Memoria®®

, €N un proceso
judicia no relacionado con este caso y tramitado en € afio 2003, la CNEE confirmd la funcion
de resolucién de diferencias de la Comision Pericial a expresar que, “[d]e existir discrepancia,
seguin € articulo 98 del [RLGE] y [€l articulo] 75 de la [LGE], debe formarse una Comision
Pericial, que resolverd [las discrepancias| en un plazo de 60 dias’®®. De este modo, la CNEE
también reconocié expresamente gue €l rol que le cabe ala Comision Pericial es el de resolver
|las discrepancias entre las partes™. De modo similar, en un informe encargado por la CNEE en
el afno 2002 respecto de los Términos de Referencia correspondientes a la revision de las tarifas
de EEGSA para e periodo 2003-2008, la consultora de la propia CNEE advirtio que, de
conformidad con la LGE, la CNEE “revisa los estudios efectuados por los distribuidores y
formula observaciones’ y que, “[€]n caso de discrepancias, la Ley prevé un arbitrgje, a cargo de
una Comision Pericia y no de negociadores, puesto que el espiritu de la Ley consiste en que se
pronuncien basandose en razones y en criterios técnicos y, de manera alguna, en criterios

subjetivos, acuerdos o simples negociaciones’ >,

50. Asimismo, en los comentarios que efectud sobre las observaciones de EEGSA
respecto de los TdR correspondientes a la revision tarifaria para € periodo 2008-2013, € Sr.
Campos, que fue uno de los consultores de la CNEE durante dicha revision, advirtié que era
importante que EEGSA comprendiera que la discusion de estos informes de etapa generaria un

“mejor entendimiento entre las partes, evitando que esa situacion se lleve a Ultimo momentoy a

21 yor Alegriall, parrafo 39 (CER-3).
28 yor Memorial, parrafo 278.

29 Evacuacion por la CNEE de la Audiencia sobre la Accién de Inconstitucionalidad 1782-2003, del 10 de
noviembre de 2003, paginas 6-7 (“De existir discrepancia, segiin articulo 98 del Reglamento delalLey y 75 de la
Ley, debe formarse una Comision Pericial, que resolvera en un plazo de 60 dias.. . . .") (énfasis afiadido) (C-81); ver
también Alegriall, parrafo 40 (CER-3); Alegrial, parrafo 31 (CER-1).

20 por Alegriall, pérrafo 40 (CER-3).
! Notade . Coral Martinez ala CNEE, del 31 de agosto de 2002, paginas 1-2 (énfasis en original) (C-446).
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la Comisién Pericia”?®%. El Sr. Campos advirtié ademés que “tampoco dice la LGE que las
eventuales observaciones deban ser resueltas por la Comision Pericia, sino solo las
discrepancias insolubles’?®®. El verbo utilizado por Campos para describir la funcién de la
Comision Pericia es “fo resolve” 0 “resolver”®**. De modo similar, en un Informe de Soporte
confeccionado por la consultora de la CNEE Sigla-Electrotek, con fecha 27 de mayo de 2008, en
asistencia a integrante de la Comision Pericial designado por la CNEE, la consultora de esta
Ultima advirtio que, “[€]l 5 de mayo de 2008 EEGSA presento el Informe de Etapal.2, version
Final del anterior, con correcciones, que dio origen a la Resolucion CNEE 96-2008, en la que se
detallan las discrepancias de la CNEE con dicho informe y se ordena la formacion de la
Comision Pericial a que hace referencia el articulo 75 de la LGE y que tendra a su cargo
dirimir los desacuerdos entre EEGSA y la CNEE"*®. Como |o advierte el profesor Alegria, estos
Informes y memorandums, que fueron confeccionados por las consultoras de la propia CNEE,
confirman también que e rol de la Comision Pericial es € de resolver o dirimir las diferencias

existentes entre las partes”™®.

51.  Asi queda también reflejado en un articulo periodistico referente a la revision
tarifaria de EEGSA para el periodo 2008-2013%%'. El articulo cita a Sergio Velasquez, gerente de
la CNEE, y advierte que surgieron discrepancias entre EEGSA y la CNEE, para luego sefidar
que, “[d]e acuerdo con laLey General de Electricidad (L GE), ahora se tendra que conformar una
comisién pericial integrada por tres expertos (uno por cada una de las partes y un tercero de

comun acuerdo) para resolver las diferencias y poder fijar el costo del VAD. La comision

%2 Correo electrénico de A. Campos a A. Garcia, J.F. Orozco, M. Santizo, M. Peldez, M. Estrada, D. Herreray M.
Ixmucane Cordova, del 16 de mayo de 2007, a que se adjuntan los Términos de Referencia de Estudios de VAD y
Respuestas a Comentarios de EEGSA, pagina 2 (C-483).

28 fd, Art. 2.1.

24 4. (“Tampoco dice la LGE que las eventuales observaciones deban ser resueltas por la Comision Pericial, sino
sblo las discrepancias insolubles’).

25 |nforme de Sigla de Soporte para el Representante de la CNEE ante la Comision Pericial, del 27 de mayo de
2008, pégina 2 (C-494).

%6 por Alegriall, pérrafo 40 (CER-3).

B Yer El Periédico, Fijacion de la tarifa de distribucion enfrenta a la EEGSA con la CNEE, del 1 dejulio de 2008
(C-492).
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pericial tiene un plazo de 60 dias’®®. El articulo informa ademés que “[u]na comisién de
arbitraje definiralatarifa por Valor Agregado de Distribucion (VAD)”, y remite a fuentes en la
industria eléctrica, que indicaron que las discrepancias entre la CNEE y EEGSA se deben a que
“la CNEE objeta que incluya como inversiones propias las redes que constructores de viviendas
le han cedido y continiie valuando a precio de reposicion la red que se ha depreciado con los

~ ” 2
afios de uso" >,

2. El nuevo marco regulatorio garantizO un retorno justo y previé
expresamente que e VAD se calcularia en funcion del Valor Nuevo de
Reemplazo delos activos de una empresa model o eficiente

52. En el Memorial |la Demandante demostro que, con € fin de atraer la tan necesaria
inversion extranjera a sector de la distribucion eléctrica, laLGE y el RLGE establecié un marco
para regular los precios de la electricidad a la vez que aseguraba una tasa razonable de retorno
para las distribuidoras™. Como se explica en el Memorial de la Demandante, |a tarifa eléctrica,
abonada por e consumidor final, comprende (1) los cargos por electricidad destinados a cubrir €l
costo de la electricidad comprada por la distribuidora para su entrega a los clientes regulados; y
(2) los cargos por el VAD destinados a cubrir los gastos operativos y el costo de capital de una
empresa modelo eficiente®”. De conformidad con la LGE y el RLGE, la CNEE gjusta estos
componentes tarifarios cada cinco afios como parte del proceso de revisién tarifaria®®, con
gjustes periédicos intermedios destinados a reflgiar la inflacion y los costos del combustible,
entre otras cosas?*>. Como también lo explicé la Demandante, si bien los cargos por electricidad
como componente de la tarifa cubren los costos reales en que incurre la distribuidora a comprar

energia y potencia para la distribucién, e VAD no compensa a la distribuidora por los costos

28 [ (énfasis affadido).

29 f4. (énfasis afiadido). Como se analiza més adelante, esto es coherente con el accionar de la CNEE en este caso,
al trabgjar directamente con el Sr. Riubrugent para formular un célculo del FRC para depreciar la base de activos
regulados en funcion de la cua se calcularia la rentabilidad de EEGSA para €l periodo tarifario 2008-2013, y al
presentarle informacién a Sr. Riubrugent para qué este la utilizara en defensa de la postura de la CNEE en €
proceso de la Comision Pericia. Ver infra, parrafos 116 y 138-140.

20 j., pérrafos 27-35.

241 j4., pérrafo 30; LGE, Art. 71 (C-17).

#2 | GE, Art. 77 (C-17); RLGE, Art. 95 (C-21).

8 RLGE, Arts. 79, 86y 87 (C-21); ver también Kaczmarek |, parrafo 83 (CER-2).



reales en que ésta incurre en la distribucion de electricidad ni por su verdadero costo de capital,
sino por los costos de una empresa model o eficiente que presta servicios a la base de clientes de

la distribuidora con equipos e instal aciones nuevos®*.

53.  Como también se explico en e Memorial, Guatemala adopt6 €l criterio de la
empresa modelo eficiente, que utiliza el valor nuevo de reemplazo (0 VNR) de los activos como
base regulatoria de la distribuidora en funcion de la cual se calculael VAD; en otras palabras, la
base de activos de la distribuidora se valtia como nueva en cada periodo tarifario®®. Al adoptar
este criterio, Guatemala logré aumentar el valor de sus empresas de distribucion, aun s los
activos de esas empresas eran obsoletos o estaban deteriorados®*®. No obstante, la adopcion de tal
criterio igualmente “implica la aplicacion de tarifas eléctricas mas elevadas, ya que el [inversor]

necesitaria recuperar una base de activos regulados mucho més alta’?*’.

54. En e Memoria de Contestacién, la Demandada primero sostiene que, “[c]on €l
propdsito de fijar las tarifas de un modo objetivo y en base a una metodol ogia basada en criterios
técnicos y econdmicos, se propuso la regulacién basada en e modelo de ‘ empresa eficiente’ que
ya habia sido implementado en Chile en los afios ochenta, y fue luego difundido, con ciertas
variantes, en diversos paises como Argentina, Brasil, Ecuador, El Salvador, Nicaragua, Pera y la
Republica Dominicana’**®. Luego la Demandada afirma que, en funcién de este criterio, “es
esperable que a medida que se lleven a cabo las revisiones tarifarias, las tarifas disminuyan en
términos reales’%*. La Demandada también afirma que no existen pruebas de que € criterio dela

empresa modelo eficiente adoptado por Guatemala en la LGE y e RLGE haya influido de

24 Yer Memorial, parrafo 33.

25 Ver id., parrafo 34; LGE, Arts. 71-73 (C-17); RLGE, Art. 97 (C-21); Alegria |, parrafo 25 (CER-1); Bastos I,
parrafo 20 (CWS-1); Giacchino |, parrafo 8 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafo 60 (CER-2); Gillette |, parrafo 12
(CWS-5); Cdlgal, parrafo 8 (CWS-3).

26 yor Memorial, parrafo 34; Kaczmarek |, parrafo 59 (CER-2); Giacchino |, parrafo 7 (CWS-4).

2" Memorial, parrafo 34; Kaczmarek |, parrafo 59 (CER-2); ver también Giacchino |, parrafo 7 (CWS-4).
28 Memorial de Contestacion, parrafo 145.

9 [4., parrafo 146.



manera alguna en 10s ingresos que obtuvo como producto de la privatizacion por la venta de
EEGSA*®. Lo afirmado por la Demandada es incorrecto, y asf puede demostrarse.

55. Como lo explica el Dr. Barrera en su informe pericial, €l factor clave que afecta
las tarifas de la electricidad con arreglo al método de regulacion elegido por Guatemala no esta
dado por € hecho de que ésta haya elegido € criterio de la empresa modelo eficiente sino,
criticamente, porque haya decidido valuar los activos de la empresa modelo mediante el método
del VNR?* (punto que, convenientemente, la Demandada omite al analizar qué es supuestamente
lo que esperaba Guatemala)®®2. Especificamente, el método del VNR importa “valuar la base de
capital de la distribuidora tal como s todos los activos fuesen nuevos’; en otras palabras, €l
“VNR corresponde a los costos totales en los que incurririala empresa si tuviera que reemplazar
los activos de su red por nuevos activos’ > y el método del VNR “presupone que |0s activos son
siempre nuevos’?>*. Como lo explica el Dr. Barrera, como las empresas estatales no suelen haber
mantenido redes de Ultima tecnologia, esas redes tienden a necesitar reparaciones e inversiones,

y ¢ valor de los activos reales de las empresas en cuestion es, méas bien, bajo”™>

. Sin embargo, s
se utilizaun método del VNR, “la base de capital de la empresa estatal se valUa al valor del costo
de reemplazo, tal como si todos los activos de la empresa fueran nuevos, 1o cual incrementa €l

valor delaempresay el monto que el gobierno puede obtener por su privatizacion”?°.

56. Es lo que sucedi6 en Guatemala. Si bien la empresa asesora que contratd
Guatemala para la privatizacion de EEGSA, PriceWaterhouseCoopers, habia valuado los activos
de distribucién que tenia EEGSA en aquel momento en US$ 78,3 millones, “los mismos activos

se valuaron aproximadamente en US$ 724 millones en 1998, seguin €l precio de compra pagado

%0 jj | pérrafos 236-237.

%! Barrera, parrafos 28-29, 60 (CER-4).

%2 por Memorial de Contestacion, parrafo 146.
3 Barrera, parrafo 28 (CER-4).

%4 4., pérrafo 29.

%5 4., pérrafo 32.

256 [’d
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en la privatizacion”?’. En 2003, el VNR de EEGSA se calculé en US$ 583,7 millones y, en
2008, Bates White calcul6 el VNR en la suma de US$ 1.053 millones?®. Hasta Sigla calcul6 €
VNR de EEGSA en US$ 465,3 millones en 2008, muy por sobre e valor contable de los
activos™. Como lo explica € Dr. Barrera, esto es consecuencia directa del hecho de haber
elegido Guatemala el método del VNR, por contraposicién a otros métodos de valuacion de la
base de activos regulados:

Sin embargo, los riesgos asumidos por Guatemala al utilizar €l
VNR en lugar del costo historico de los activos se compensarian
con mayores ingresos provenientes de la privatizacion. El inversor
podia esperar que €l valor de EEGSA se calculara en funcién del
VNR, ya que determinaria los futuros ingresos autorizados. El
valor de la empresa se calculaba en funcion de los flujos de fondos
esperados, que incluian los ingresos esperados que, a su vez,
dependen del VNR, y los costos — que incluyen €l pago por la
adquisicion de la empresa y las reducciones de costos esperadas.
Dado que e VNR es uno de los factores determinantes de los
ingresos regulados, es uno de los componentes principales del
valor de laempresa®.

Como lo advierte € Dr. Barrera, “[c]laramente, las tarifas fijadas a un costo histérico de US$
78,3 millones habrian significado tarifas de VAD mucho mas bagjas en 1998, 2003 y 2008 que las
tarifas determinadas utilizando e VNR”?**. De modo similar, el Sr. Kaczmarek observa lo
siguiente: “PriceWaterhouse habia concluido que bajo € marco regulatorio de Costo del
Servicio, €l valor de mercado de EEGSA hubiera sido debajo de su valor contable de
aproximadamente USD 78 millones. En contraste, EEGSA fue privatizada por un valor de firma

de USD 724 millones, sugiriendo un multiplo de precio a valor contable de 17.0x. La

=1 j4., pérrafo 44.
258 ['d
259 ['d
%0 jj . pérrafo 45.
% [4., pérrafo 46.
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explicacién de este multiplo de valuacion yace en las tarifas mas elevadas de la Regulacién por

Empresa Modelo que Guatemala eligi6 adoptar” 2.

57. Respecto de lo dicho por la Demandada en cuanto a que Guatemala esperaba que
|las tarifas se redujeran en los sucesivos perfodos tarifarios”™®, esa expectativa (s es que alguna
vez existi6)® era infundada, por pasar por ato el impacto de las posibles variaciones en los
precios de los materiales sobre e VNR en sucesivas revisiones”®. En particular, como lo explica
el Dr. Barrera, la distribucion de electricidad es muy sensible a los cambios registrados en los
precios de los materiales, como e auminio y e cobre®®. En consecuencia, como € VNR se
determina nuevamente en cada revision tarifaria sucesiva mediante la utilizacion de los precios
entonces vigentes, “la variacion de los precios del cobre y el aluminio generalmente produce
modificaciones en e VNR”?’. Si bien el Dr. Barrera coincide con que un modelo de incentivos
bien aplicado conduce a la eficiencia distributiva y técnica, también explica que €l impacto de la
utilizacion del criterio del modelo (el efecto del modelo) por lo general tiene menos peso que €l
impacto de las variaciones registradas en los precios de los materiales (el efecto del precio)™®.
Como lo explica el Dr. Barrera, cuando se privatizd EEGSA, |os precios de los commodities tales

como €l cobrey e aluminio registraban niveles histéricamente bajos, y una “mirada superficial

%2 K aczmarek 11, parrafo 187 (CER-5).
%3 Memorial de Contestacion, parrafo 146.

%% |_a Demandante advierte que, si bien la Demandada aceptd producir documentos en respuesta a pedido de la
Demandante de presentacion de todos los documentos que reflgjaran |a expectativa de Guatemala respecto de si las
tarifas de la dectricidad registrarian un incremento o una baja, en términos reales, en los siguientes periodos
tarifarios, la Demandada no produjo ningin documento en respuesta. Ver Nota de la Demandante a la Demandada,
del 14 de febrero de 2012, Solicitud No. A 5.

%5 Ademés, como lo sefidé la Demandante en el Memorial, e debate de la LGE en e Congreso de Guatemala
demuestra que el Congreso entendié que era probable que la LGE generara tarifas mas elevadas para la electricidad.
Ver Memorid, parrafo 24. Asi, por ejemplo, e diputado R. Crespo Villegas declard que “el Frente Republicano
Guatemalteco, tal como lo hemos manifestado en los medios de comunicacidn, nosotros votamos en contra de esta
iniciativa de ley, porque consideramos que la [LGE] producira nueva alza a la tarifa de energia eléctrica’. Diario de
las Sesiones del Congreso de la Republica de Guatemala, Periodo Ordinario 1996-1997, Diario de la Sesién No.
074, del 16 de octubre de 1996, pagina 97 (C-16).

%6 Barrera, parrafos 54-56 (CER-4).
%7 jd., pérrafo 54.

%8 f4., péarrafo 64. Ello obedece a que “en la préctica, de no existir justificacion objetiva, e modelo no deberia
diferir significativamente de |a realidad, ya que de otro modo no se alcanzarian los objetivos de la regulacién por
precios’. Id.
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de la historia habria sugerido que era probable que se incrementaran [los precios]”, con la
consecuencia de que “era de esperar que €l efecto de los precios produjera una base de capital
més alta’®®. En cambio, para que se cumpliera la expectativa expresada por la Demandada de
gue las tarifas futuras fueran menores, seria necesario gque los precios de los materiales se
mantuvieran en los niveles histéricamente bajos registrados al momento de la privatizacion, o
incluso por debajo de ellos. Claramente, esperar que los precios se mantuvieran en niveles
histéricamente bajos no habria sido razonable, y ciertamente una expectativa tal no habria
perdurado, ya que se habria extinguido una vez que los precios comenzaran a aumentar

drasticamente en los afios subsiguientes.

B. La Demandante invirti6 en EEGSA en funcién de las garantias y
protecciones consagr adas en € nuevo régimen legal adoptado por Guatemala
para atraer inversionesextranjeras

58. En & Memoria, la Demandante demostré que, poco tiempo después de que
Guatemala sancionarala LGE y el RLGE, el Gobierno anuncié la privatizacion de EEGSA y
gue, para convocar a una licitacion publica nacional e internacional para la venta de la
participacion estatal en EEGSA, se constituyé un Comité de Alto Nivel integrado por los
directores de EEGSA y el entonces ministro de Energia y Minas, Leonel Lépez Rodas™™. La
Demandante también demostrd que, en 1998, un Equipo Asesor identifico unalista de inversores
estratégicos a quienes apuntar para la privatizacion de EEGSA, y que dicho Equipo €ligi6 a
“TECO” como uno de estos inversores estratégicos’’%. El grupo econémico TECO recibi6 asi

diversos materiales promocionales confeccionados por Guatemala con ayuda de su asesor

269 [' d

70 per Memorial, pérrafo 45; Alegria |, parrafo 19 (CER-1); Diccionario Histérico Biogrdfico de Guatemala,
Fundacién para la Culturay € Desarrollo Asociacion de Amigos del Pais (primera edicion, 2004), pagina 371 (C-
84).

2 Yer Memorial, parrafo 46; Acuerdo Gubernativo 865-97, del 17 de diciembre de 1997 (C-23); Representantes del
Comité de Alto Nivel, Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A. (C-18); ver también Actas del Comité de Alto Nivel,
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., del 30 de enero de 1998, pagina 2 (C-548).

2 Empresa El éctrica de Guatemala, S.A., Perfil de Inversionistas, del 17 de febrero de 1998, paginas 9y 44 (C-26).
Como lo sefial6 € Equipo Asesor, “[l]a seleccién de la base de inversores a contactar en la etapa de mercadeo es
clave ya que para garantizar €l éxito del proceso debe haber competencia’; no obstante, “la competencia no se
genera através de lainvitacion de un gran nimero de inversores, sino a través de la acertada seleccién de un nimero
adecuado de €llos con posibilidades de invertir en EEGSA”. [d. pagina 2.



financiero, Salomon Smith Barney, para la privatizacion, entre los que se incluian un Informe
Preliminar y el Memorédndum de Venta, donde se describia a los posibles inversores e nuevo
marco legal y regulatorio adoptado por Guatemala, y se exponia como se calcularian las tarifas
de distribucion para EEGSA?”. La Demandante demostré ademés que, en funcién del nuevo
marco legal y regulatorio adoptado por Guatemala, € grupo econdmico TECO decidié invertir
en EEGSA como parte de un Consorcio®”. En particular, TPS, sociedad de Florida de propiedad
total indirecta de TECO Energy, efectud una presentacion ante la Junta de TECO Energy para
obtener la aprobacién para participar en la licitacion para la privatizacion de EEGSA®™; se le
confiri6 la aprobacion y, una vez que se declaré adjudicatario de la licitacién al Consorcio®®, el
grupo econdmico TECO realiz0d su inversién en EEGSA por medio de TPS de Ultramar
Guatemala, SA. (“TPS de Ultramar Guatemala’), sociedad de propiedad total indirecta de
TECO Energy®’’. La Demandante también demostré que |a estabilidad y previsibilidad del nuevo
marco regulatorio y €l régimen particular adoptado por Guatemala para garantizar un proceso
despolitizado para la fijacién de las tarifas de distribucion de EEGSA constituyeron
consideraciones fundamental es para la decision de invertir?”®. La Demandante demostré también
gue, al adoptar € marco legal y regulatorio que adoptd, Guatemala logré obtener ingresos
considerables como producto de la privatizacion de lared de distribucién de EEGSA, aungue esa
red estuviera deteriorada y requiriera de inversiones sustanciales’”®.

"3 Empresa Eléctrica de Guatemala S.A., Informe Preliminar del Asesor Financiero y Técnico confeccionado por
Salomon Smith Barney, del 28 de enero de 1998, pagina 2 (C-25); Memorandum de Venta, del mes de mayo de
1998, péaginas 9-10 y 42-49 (C-29). La Demandante advierte que, si bien solicité (y € Tribuna ordend) la
produccion de todos los documentos intercambiados entre Guatemala y Salomon Smith Barney en relacién con la
privatizacion de EEGSA, incluidos varios documentos especificos a los que se hace referencia en las Actas del
Comité de Alto Nivel, la Demandada no presentd estos documentos. Ver Calendario de Redfern de la Demandante,
Solicitud No. B.2.

2" Yer Memorial, parrafos 56-64.

% Ver id., parrafo 61; Gillette |, parrafo 16 (CWS-5); Acta de la Junta Directiva de TECO Energy, Inc., del 15 de
julio de 1998, pagina 4 (C-34).

7% yer Memorial, parrafo 61; Gillette |, parrafo 16 (CWS-5); Acta Notarial de Adjudicacion, del 30 de julio de
1998, péginas 2-3 (C-36).

2" yer Registro Societario de Distribucion Eléctrica Centroamericana (“ Registro Societario de DECA”), del 14 de
agosto de 1998 (C-428).

%8 Yer Memorial, parrafos 56-64; Gillette |, parrafos 9-14 (CWS-5).
2% Yor Memorial, parrafo 62; Kaczmarek |, parrafos 58-65 (CER-2)
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59. En el Memoria de Contestacion, la Demandada alega que, en el Memorandum de
Venta, Guatemala “explicé claramente a los inversores que la CNEE era un érgano técnico e
independiente (funcional y presupuestariamente) del MEM, regulador y fiscalizador del sector, €l
cual tenfa la potestad de fijar las tarifas’®®. La Demandada también alega que, en funcién del
marco legal y los materiales promocionales circulados por Guatemala durante el proceso de
privatizacion, el grupo econémico TECO entendié en e momento de realizar su inversion, entre
otras cosas, que “[€]l distribuidor estaria obligado a realizar las correcciones a fin de conformar
el estudio tarifario de su consultor alos Términos de Referencia’; que “[I]Ja Comision Pericial se
pronunciaria, en caso de rechazo ddl estudio tarifario y subsistencia de discrepancias, sobre la
conformidad del estudio del distribuidor a los Términos de Referencia’; y que “[l]Ja CNEE
aprobaria o rechazaria e estudio tarifario del VAD preparado por el distribuidor después de
revisar el pronunciamiento de la Comisién Pericial”?*. Ademés, la Demandada sostiene que “él
interés principal de Teco en EEGSA residia en potenciales sinergias, en especial, respecto de sus

inversiones en generacion de energia eléctrica en Guatemala’?*

, 'Y que, por consiguiente, “es
razonable asumir que estas consideraciones fueron incorporadas en €l precio ofertado” por €l
Consorcio para EEGSA?®, La Demandada aduce también que la oferta efectuada por el
Consorcio para la adquisicion de una participacion del 80% en EEGSA no se determind como
funcion del criterio de la empresa modelo eficiente®® y que, segin “las proyecciones pre-
inverson de la Demandante no solo no consideraba necesaria, ni proyectaba, un aza
significativa de las tarifas en las revisiones de los afios 2003, 2008 y 2013"%®. Por (ltimo, la
Demandada afirma que la estructura societaria de la inversion de la Demandante en EEGSA ha
sufrido “abundantes cambios’ desde la privatizacion de EEGSA en 1998°%° y que la Demandante

“no puede tener ninguna expectativa, ni tampoco pudo ser receptora de ninguna garantia,

%0 Memorial de Contestacion, parrafo 226 (énfasis en original).
2L j4., pérrafo 229.
22 j , pérrafo 230.
2 4., pérrafo 238.
24 jd., pérrafo 236.
%5 4., pérrafo 233.
%6 [4., parrafo 542.
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seguridad o promesa que surja en e momento de la privatizacion de EEGSA”, porque a la
Demandante se la constituyé en 2005%’. Como se expone a continuacion, cada una de las

afirmaciones de la Demandada es infundada

60. En primer lugar, la Demandada vuelve a confundir deliberadamente la facultad de
la CNEE de determinar las tarifas de la distribuidora con el proceso de célculo del VAD de la
empresa, y trata estas cuestiones como s fueran una sola. Sin embargo, como queda claramente
reflejado en e Memorandum de Venta, la facultad de la CNEE de fijar la tarifa de la
distribuidora es distinta del proceso de cédculo del VAD de dicha empresa®. Asi, el
Memorandum de Ventas dispone que la LGE creb a la CNEE para “regula[r] y fiscaliza[r] €
sector eléctrico” y que, entre otras cosas, la CNEE es responsable de “fijar las tarifas que
determina la ley”?®. EI Memorandum de Venta también dispone especificamente que “los VAD
deben ser calculados por los distribuidores mediante un estudio encargado a una empresa de
ingenieria, pero la [CNEE] puede disponer que los estudios sean agrupados por categoria de
densidad”, y que “[I]a[CNEE] revisaralos estudios y podra efectuar observaciones, pero en caso
de discrepancia se nombrarda una Comision de tres peritos para que resuelva sobre las
diferencias’®®. Como lo demuestra el Memorandum de Venta, durante el proceso de
privatizacion, Guatemala afirmé entonces especificamente a los posibles inversores que (i) €
VAD lo calcularian las distribuidoras por medio de un estudio realizado por una firma de
ingenieria; (ii) las facultades de la CNEE respecto del célculo del VAD se limitarian a
determinar que los estudios del VAD se agruparan por categorias de densidad y a revisar los
estudios y efectuar observaciones a respecto; y (iii) en caso de discrepancias, se formaria una
Comisién Pericial pararesolver las diferencias®®. Contrariamente a lo que alega Guatemala, ésta
no les manifesté a los posibles inversores que la CNEE contaria con la facultad unilateral y

%7 j4., pérrafo 546.

%8 Jor Memorandum de Venta, del mes de mayo de 1998, paginas 43 y 49 (C-29).
29 ., pégina 43.

20 jj , pégina 49.

21 ji. Como se sefial 6 precedentemente, el Memorandum de Venta utiliza el verbo espafiol “resolver” o “fo resolve”
para describir lafuncién de la Comision Pericial. Ver parrafo 48 supra; Memorandum de Venta del mes de mayo de
1998 (original en espafiol), pagina 63 (“La Comision revisara los estudios y podra efectuar observaciones, pero en
caso de discrepancia se nombrara una Comision de tres peritos para que resuelva sobre las diferencias’) (C-29).
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discrecion para “ aprobar[] o rechazar[] el estudio tarifario del VAD preparado por €l distribuidor

después de revisar e pronunciamiento de la Comisién Pericial”?*.

Guatemala tampoco les
manifestd a los posibles inversores que la distribuidora estaria obligada a incorporar las
observaciones efectuadas por la CNEE o que la resolucién de las diferencias por parte de la
Comision Pericial se limitaria a su pronunciamiento “sobre la conformidad del estudio del
distribuidor a los Términos de Referencia’, como ahora lo sostiene en e Memoria de

Contestacion®®.

61. Respecto del calculo del VAD, e Memorandum de Venta explica que “[l]os
costos de capital incluidos en e VAD se determinan a partir del costo de inversion total de una
red bien dimensionada, en un afio dado (por €. € afio anterior a que se efectlia el estudio de
tarifas)” y que “[l]a inversion total es evaluada a precios de mercado no distorsionados, que
permite abastecer un rea representativa de la densidad bajo estudio”®**. Respecto del factor de
recuperacion del capital, o FRC, que convierte a VNR en pagos de fondos a la empresa, €
Memorandum de Venta sefidla que se le aplica “a costo de inversion resultante [...] para una
tasa de interés real a determinar, que normalmente deberia ubicarse en el rango 7-13%, y una
vida Util, que normalmente es de unos 30 afios’**. EI Memorandum de Venta también reconoce
expresamente que las tarifas aumentarian con arreglo al nuevo marco legal y regulatorio, y
advirtio que “[h]istoricamente las tarifas han sido bajas, 1o cual ha colocado severas restricciones
sobre el potencial de ganancias de los distribuidores” y que la “Ley aborda este problema
directamente, otorgando a las compariias (INDE y EEGSA) la capacidad de fijar las tarifas segin

los precios del mercado”?%,

62. En segundo lugar, segiin lo confirma Gordon Gillette en su segunda declaracion
de testigo®’, la consideracion principal paraque el grupo econémico TECO invirtieraen EEGSA

22 Memorial de Contestacion, parrafo 229.

293 ['d

2% Memorandum de Venta, del mes de mayo de 1998, pagina 49 (C-29).
295 ['d

296 ['d

7 Gillette |1, parrafo 3 (CWS-11).
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no estuvo dada por las “potenciales sinergias, en especial, respecto de sus inversiones en

a?%. Méas bien, como

generacion de energia eléctrica en Guatemala’, como sostiene la Demandad
lo explica € Sr. Gillette, la consideracion principal fue “s la inversion ofrecia una tasa de
retorno favorable’®®. Como lo advierte Gillette, las potenciales sinergias a las que hizo
referencia en su primera declaracion de testigo no eran “sinergias en e sentido que comanmente
se le atribuye a dicho término” en e contexto de una fusién o adquisicion®® sino que, méas bien,
radicaban en el “ahorro de tiempo y esfuerzos, en su mayoria no cuantificables, que logra una
"301 - Seguin explica, “[all
haber invertido previamente en Guatemala y haberse familiarizado, de cierto modo, con las

compafiia a hacer una segunda inversion en un mismo pais extranjero

operaciones en ese pais, para TECO era |l dgicamente mas comodo volver ainvertir en Guatemala
que hacerlo en un pais en el que no tuviera ningtn tipo de experiencia’>®. Ademas, “las
centrales eléctricas de Alborada y San José suministraban a EEGSA toda la eectricidad que
producian; la privatizacion de EEGSA brindd més seguridad a dichas inversiones puesto que ya
no dependerian exclusivamente del Gobierno para percibir los pagos correspondientes a la
electricidad suministrada’**®. Como lo advierte el Sr. Gillette, “[s]i bien [TECO] no controlaria(]
a EEGSA por [su] calidad de accionista minoritario, [TECO] tenig[] la esperanza de que,
mediante la adquisicién de una participacion en la compafia, podria[] entablar una buena

relacion entre EEGSA y nuestras plantas de generacion” 3,

63.  Como también lo explica Gillette®®, laimportancia de estas consideraciones para

invertir quedo confirmada en la presentacion de julio de 1998, confeccionada por TPS para la

%8 Memorial de Contestacion, parrafo 230.
29 Gillette I, parrafo 7 (CWS-11).

30 jj., pérrafo 4.

301 j4., pérrafo 5.

302 ['d

33 ji: Gillette |, parrafo 9 (CWS-5).

3 Gillette |1, parrafo 5 (CWS-11).

35 fd., parrafo 6-7; ver también Gillette |, péarrafos 9-12, 14 (CWS-5); TECO Energy, Inc., Accion respecto a las
acciones a tomar en cuanto a la privatizacion de una empresa de servicio eléctrica piblica en Guatemala, Actade la
Junta Directiva del mesde julio de 1998 (C-32).
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Junta Directiva de TECO Energy®®. Como lo refleja la presentacion en cuestion, TPS
recomendo que la Junta Directiva aprobara la participacion de TPS en lalicitacion por EEGSA,
debido alas “ganancias muy significativas alargo plazo através de |as oportunidades potenciaes
en la forma tanto de recorte de costos como de crecimiento, o cual puede mejorar nuestros
retornos potencialmente”®”’. Como concluyé TPS, “[e]sta oportunidad Unica de adquirir la
empresa de distribucion EEGSA calza positivamente con las estrategias de largo plazo de TECO
Energy”3®. La presentacion a la Junta también reconocié que la inversion permitiria a grupo
econémico TECO “integrar verticalmente [su] posicién en Guatemala y proveera proteccion
adicional a[sus] proyectos existentes en ese pais’ y “posicionaria a TPS para tener participacion
en ladistribucion y generacion de electricidad asi como en otros negocios de usuarios finales, no
solo en Guatemala sino en toda Centroamérica, a evolucionar la integracion eléctrica de la
region”*®. Como lo advierte el Sr. Gillette, si bien la Demandada invoca el hecho de que esta
Ultima consideracion consta en primer lugar en la recomendacién final, fue el dltimo factor
analizado, como o reflgja la presentacion®'. Esto también es coherente con otra presentacion
efectuada a la gerencia en la misma época, en la que se concluyé que invertir en EEGSA “Calza
Excelentemente con e Plan Estratégico a Largo Plazo de hacer crecer el negocio de usuarios
findes’®, y se destacaron los “Retornos sobre Inversion Regulados Atractivos’ y la
“Oportunidad Atractiva de Crecimiento de Ingresos’, dado € bago nivel de electrificacion
existente en Guatemala, la amplia base de clientes de EEGSA y € crecimiento proyectado de la

%% TECO Energy, Inc., Accion respecto a las acciones a tomar en cuanto a la privatizacion de una empresa de
servicio eléctrica plblica en Guatemala, Actade la Junta Directivadel mes de julio de 1998 (C-32).

307 [’d
308 [d
309 I’d
310 Gillette II, péarrafo 7 (“Aparentemente, e Gnico fundamento de dicha conclusién de Guatemala es que en e
ultimo parrafo, en el que se recomienda la aprobacién de la inversién, se menciona a las sinergias en primer lugar.
Sin embargo, quisiera aclarar que en € texto principal de la presentacion de julio de 2008, € potencial de EEGSA
como inversién dentro de una estrategia regional se aborda antes de pasar a la descripcién de las inversiones
existentes de TECO Energy en Guatemala’) (CWS-11); TECO Energy, Inc., Accién respecto alas acciones a tomar

en cuanto a la privatizacion de una empresa de servicio eléctrica publica en Guatemala, Acta de la Junta Directiva
del mesdejulio de 1998, pagina 7-2 (C-32).

311 privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 dejulio de 1998, pagina 17 (C-33).



demanda®*?

. Al advertir las sinergias que ofrecia la inversion, la presentacion se hace eco de lo
dicho por el Sr. Gillette, al observar que “ TPS tiene instalaciones, relaciones y oficinas existentes
en Guatemala’, que la inversion ofreceria “proteccion adiciona a las inversiones existentes’, y
que lainversion “brindarfa una diversificacion de fuentes de ganancias en Centroamérica’*™. Es
de destacar que la presentacion concluia con la recomendacion de presentar la oferta “con base
en gue el Modelo del Caso Base acanza una TIR minima aceptable bagjo condiciones de caso

base después de verificados todos supuestos claves’ 3,

64. Los dichos de la Demandada en el sentido de que las sinergias entre EEGSA y las
inversiones de TECO Energy en generaciéon eléctrica aumentaban el precio que oferté €

e’'®. Como lo confirma e

Consorcio por EEGSA carece de cuaquier fundamento y es implausibl
Sr. Gillette, esas sinergias no influyeron en el “precio de la oferta que el consorcio finalmente
propuso” para comprar EEGSA®'®. Como lo explica e Sr. Gillette, TPS, la subsidiaria indirecta
de propiedad total de TECO Energy que integré €l Consorcio oferente, solamente tenia una
participacion del 30% en la titularidad de DECA, la sociedad inversora del Consorcio®’. Los
otros dos integrantes del Consorcio oferente, Iberdrola y EDP, conjuntamente tenian una
participacion del 70% en DECA, no tenian sinergias con las otras inversiones de TECO Energy
en Guatemala. Habria resultado contrario a los intereses econémicos de Iberdrola 'y EDP pagar
un precio mayor por EEGSA por sinergias que no les habrian reportado beneficio alguno™®. Asf,

319

contrariamente a lo que afirma Guatemala sin fundamento™, estas sinergias no se tomaron en

consideracién en el precio ofertado por e Consorcio oferente®?,

%2 j4., pégina 18.

13 j4., pégina 19.

314 j4., pégina 21.

3% Memorial de Contestacion, parrafo 238.
38 Gillette |1, parrafo 9 (CWS-11).

317 ['d

318 ['d

39 Memorial de Contestacion, parrafo 238.
0 Gillette |1, parrafo 8-9 (CWS-11).
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65. En tercer lugar, la Demandada se equivoca a alegar que la oferta del Consorcio
para la adquisicion de una participacion del 80% en EEGSA no se determiné como funcién del

criterio de la empresa modelo eficiente™

, € interpreta incorrectamente la cuestion critica al
afirmar que, segun “las proyecciones pre-inversion de la Demandante no solo no consideraba
necesaria, ni proyectaba, un alza significativa de las tarifas en las revisiones de los afios 2003,
2008 y 2013, sino que se preveian disminuciones en la tarifa en términos reales en dichos afos,
en linea con lo estipulado en e Reglamento”%. Resulta evidente que, a decidir invertir en
EEGSA, €l grupo econémico TECO si tomo en consideracion € hecho de que Guatemala habia
establecido €l criterio de la empresa modelo eficiente, y actu6 en funcidn de ello, como queda
reflggado en un memorandum de la época en e que se evaluaba la oportunidad de inversién y en
el que se afirma que “[€]ste calculo del VAD se basa en una empresa de servicio publico eficaz
estandar en Latinoamérica y sera utilizado para que EEGSA pueda recuperar su inversion y
gastos en base a este estandar”**. De modo similar, una presentacion de la gerencia realizada en
aquella época informa que “el VAD se recalcula cada 5 afios con base en €l retorno permitido
sobre el costo de reposicién nuevo de unared eficiente més costos O& M”3*. Esto demuestra no
solamente que el grupo econdmico TECO actud en funcion del hecho de que Guatemala habia
implementado un régimen regulatorio que utilizaba el criterio de la empresa modelo (es decir, €
“costo de unared eficiente”), sino también que baso su decisidn de invertir en el hecho de que la
base de activos regulados de la “red eficiente” se calcularia en funcion del “costo de reposicion

nuevo” delos activos.

66. Por otra parte, y contrariamente a lo propuesto por la Demandada, no tiene
importancia que el modelo de Dresdner Kleinwort Benson no proyectara aumentos considerables
en las tarifas®®. Como lo explico el Sr. Gillette en su primera declaracion de testigo, e grupo

¥ Memorial de Contestacion, parrafo 236.
32 j , pérrafo 233.

23 Empresa Eléctrica de Guatemala, Privatizacion de EEGSA, Presupuestos para € Modelo del Caso Base, del 24
dejulio de 1998, pagina 3 (C-426).

324 privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 dejulio de 1998, pagina 5 (énfasis affadido) (C-33).

35 Memorial de Contestacion, parrafo 233; Modelo de Valuacion de Dresdner Kleinwort Benson, pégina 43,
Seccion C (Variables parael Céculo delas Tarifas) (R-160).
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econdémico TECO no habria invertido en EEGSA de no ser por e hecho de que habian arribado a
la conclusion de que, alaluz del régimen regulatorio vigente y las capacidades de la gerencia del
Consorcio, podrian lograr una tasa de retorno superior a las obtenidas entonces en Estados
Unidos y coherente con |a establecida por la LGE®*. En este sentido, el Sr. Gillette observé que
“el modelo sobre el cua se basd € precio de la oferta asumia lo que considerdbamos cifras
conservadoras de crecimiento”3*’. Asf pues, lo que importaba era |a tasa de retorno proyectada,
gue se lograba incluso con “cifras conservadoras de crecimiento” y que no dependia de que las
tarifas aumentaran sustanciamente con e paso del tiempo. En términos generales, e Sr.
Kaczmarek explica que, “[d]ado el impacto desconocido de lainflacidn, latecnologia, y € precio
de las materias primas, uno no puede esperar que habria una tendencia consistente en las
tarifas’®®. Dicho esto, como lo advierte el Dr. Barrera, cuando se privatizd EEGSA, |os precios
de los commodities registraban niveles histéricamente bajosy, por o tanto, habria sido razonable
entender que fuera probable que aumentaran en el futuro (o que conllevaria e incremento

39 por otra parte, d finalizar cualquier periodo tarifario

correspondiente en el VNR y las tarifas)
dado, EEGSA podria evaluar €l impacto de los factores mencionados precedentemente frente a
las tarifas vigentes y tendria una expectativa en cuanto a como afectarian esos factores las tarifas
correspondientes a siguiente periodo tarifario. De este modo, como se explica més adelante,
como €l primer periodo tarifario era un periodo de transicién, EEGSA esperaba correctamente
que las tarifas aumentaran en el segundo periodo, como en efecto sucedi6®®; de modo similar,
como los precios de los commodities correspondientes a los precios de |os materiales utilizados
en la redes de distribucion habian aumentado considerablemente por sobre la tasa inflacionaria

en el quinguenio correspondiente a segundo periodo tarifario, y como en ese lapso no se habian

36 Gillette |, parrafo 12 (CWS-5) (donde sefida que el régimen regulatorio de Guatemala “nos resultaba atractiv|[o]
ya que nos prometia, de administrar la empresa de manera adecuada y lograr una gran eficiencia, un aumento en
nuestro retorna”); id., parrafo 13 (donde sefidla que TECO “determin[6] que podiamos lograr un retorno sobre la
inversion en EEGSA mayor que nuestros retornos por servicios publicos en Estados Unidos, principal mente porque
laley garantizaba unatasa de retorno real entre 7% Yy 13% sobre €l valor nuevo de reemplazo”).

¥ Gillette |, parrafo 14 (CWS-5).
328 K aczmarek |1, péarrafo 173 (CER-5).
2 Barrera, parrafo 64 (CER-4).

30 Ver Seccion 11.D infira; Memorial, parrafos 70 y 72-83; Callgjall, parrafo 3 (CWS-9); Callgjal, parrafo 7 (CWS-
3); Maté 1, parrafo 3 (CWS-12); Maté |, parrafo 3 (CWS-6).
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dado adelantos tecnoldgicos sustanciales, EEGSA también esperaba acertadamente que las
tarifas subieran en el tercer periodo tarifario®™".

67.  Por dltimo, como lo explicael Sr. Gillette en la segunda declaracién de testigo®?,
desde que invirtié en EEGSA en septiembre de 1998 hasta la venta de su tenencia en dicha
empresa en octubre de 2010, € grupo econédmico TECO mantuvo constantemente su inversion
en EEGSA. Como lo reflgja el Informe 10-K de TECO Energy>®, el grupo econémico TECO
estaba integrado por TECO Energy, la sociedad controlante, constituida en Florida en 1981, y
una serie de subsidiarias de su propiedad total, entre ellas TECO, la Demandante en este
arbitrgje, y TPS de Ultramar Guatemala, por medio de la cua e grupo econdmico TECO invirtio
en EEGSA. Como lo explica e Sr. Gillette®, a lo largo de los doce afios en que e grupo
econémico TECO mantuvo su participacion en la titularidad de EEGSA, la tenencia accionaria
de TECO Energy se mantuvo indirectamente por intermedio de diversas sociedades
estadounidenses, dos sociedades constituidas en las Islas Caiman y dos sociedades

guatemaltecas. Como también lo advierte Gillette®®

, entre 1998 y 2005, se produjeron dos
reestructuraciones societarias distintas y dos modificaciones de nombres societarios en la cadena
de titularidad societaria de EEGSA: se incorporaron dos sociedades holding estadounidenses

adicionales, TWG Non-Merchant, Inc. (cuyo nombre se modificd luego a TECO Guatemala,

3L Ver Seccion |1.E infira; Memorial, parrafos 186; Kaczmarek |1, péarrafo 197 (CER-5); Kaczmarek |, parrafo 106
(CER-2); Barrera, parrafos 263-265 (CER-4); Calejall, parrafo 25 (CWS-9); Cdlegal, parafos 7y 49 (CWS-3);
Maté |1, parrafo 18 (CWS-12); Maté |, parrafos 3y 19 (CWS-6); Gillette |, parrafos 18-19 (CWS-5).

%2 Gillette |1, parrafo 10 (CWS-11).

33 Ver Formulario 10-K de TECO Energy, del 26 de febrero de 2009, Anexo 21 (C-324).
3 Gillette |1, parrafo 10 (CWS-11).

335 [d
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336
e

Inc.) y la Demandante, en 2004 y 2005, respectivamente™”, y dos sociedades estadounidenses

7
S33

modificaron sus nombres societarios™". Asi se puede apreciar en € siguiente gréfico:

%8 Ver Registro de Socios, TPS International Power, Inc., del 9 de septiembre de 2010 (C-526) (donde se confirma
la titularidad por parte de TECO Guatemala Holdings, LLC); Registro de Socios, TPS de Ultramar, Ltd., del 9 de
septiembre de 2010 (C-527) (donde se confirma la titularidad por parte de TPS International Power, Inc.); Registro
de Emisiéon de Acciones de TPS de Ultramar, Guatemala, S.A., del 11 de enero de 2012 (C-543) (donde se confirma
latitularidad por parte de TPS de Ultramar, Ltd.); Registro Societario de DECA, del 14 de agosto de 1998 (C-428)
(donde se confirma latitularidad por parte de TPS de Ultramar, Guatemala, S.A.).

%7 Modificacion del Instrumento Constitutivo de TECO Power Services Corporation, del 23 de diciembre de 2003
(C-459) (donde se certifica la modificacion del nombre social a TECO Wholesale Generation, Inc.); Modificacion
del Instrumento Constitutivo de TWG Non-Merchant, Inc., del 23 de diciembre de 2003 (C-461) (donde se certifica
la modificacién del nombre social a TECO Guatemala, Inc.).
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1998 2003 2004 2005
TECO Energy, Inc. TECO Energy, Inc. TECO Energy, Inc. TECO Energy, Inc.
(Florida) (Florida) (Florida) (Florida)
v \ 4 A\ 4 A 4
TECO Power Services TECO Wholesale TECO Wholesale TECO Wholesale
Corp. (Florida) Generation, Inc. (Florida) Generation, Inc. Generation, Inc.
[cambio de nombre (Florida) (Florida)

Unicamente]

\ 4

\4

TWG Non-Merchant,

TECO Guatemala, Inc.

Inc. (Florida) (Florida)
[incorporacion de nueva [cambio de nombre
sociedad] Unicamente]
TECO Guatemala
Holdings, LLC
(Delaware)

[incorporacién de nueva
sociedad]

v

TPS Int'| Power, Inc.
(Islas Caiman)

TPS Int’'| Power, Inc.
(Islas Caimén)

TPS Int’'| Power, Inc.
(Islas Caimén)

TPS Int’'| Power, Inc.
(Islas Caimén)

A4

'

'

TPS de Ultramar, Ltd.
(Islas Caiman)

TPS de Ultramar, Ltd.
(Islas Caimén)

TPS de Ultramar, Ltd.
(Islas Caimén)

TPS de Ultramar, Ltd.
(Islas Caimén)

v

v

v

v

TPS de Ultramar,
Guatemala, SA.
(Guatemala)

TPS de Ultramar,
Guatemala, SA.
(Guatemala)

TPS de Ultramar,
Guatemala, SA.
(Guatemala)

TPS de Ultramar,
Guatemala, SA.
(Guatemala)

'

v

v

\

DECA (Guatemala)

DECA |l (Guatemala)™®

DECA Il (Guatemala)

DECA II (Guatemala)

v

v

v

EEGSA (Guatemalq)

EEGSA (Guatemala)

EEGSA (Guatemala)

A
EEGSA (Guatemala)

%% Como lo explico @ Sr. Gillette, DECA se fusion6 con EEGSA en 1999. Gillette |, parrafo 16. TPSy los otros dos
integrantes del consorcio constituyeron DECA |l para la tenencia de sus acciones de EEGSA. Id. Ello no afect6 al
grupo societario TECO Energy.
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68. Como lo explicad Sr. Gillette y lo confirma el acervo documental®*®, cuando la
tenencia accionaria en EEGSA se transfirio a TWG Non-Merchant, Inc. y la Demandante en
2004 y 2005, respectivamente, estas transmisiones se realizaron “por la suma nominal de USD
1,00 por accién, por un monto total de USD 100”3, Asf, estas transferencias no fueron ventas de
acciones sino que se tratd de transferencias societarias internas entre integrantes de un mismo
grupo econdmico. Como también lo advierte e Sr. Gillette, “[a]l momento de la incorporacion
de la Demandante en 2005, la Demandante y TECO Guatemala, Inc. compartian todos sus
funcionarios y directores’>*, y “todos ellos, a excepcion de una sola persona, desempefiaban
esas mismas funciones en TECO Wholesale Generation, Inc., que es la compafiia por medio de la
cual se relacionan las dos empresas mencionadas y TECO Energy”**, lo que también reflgja que
estas sociedades operaban y siguen operando bajo una sociedad controlante en comun, TECO
Energy, con objetivos compartidos. En consecuencia, como se analiza luego con mayor
detalle®®, 1a Demandante, en su caracter de integrante del grupo econémico TECO, compartia

las mismas expectativas referentes alainversion en EEGSA que los demas integrantes del grupo.

3% Poder y Transferencia de Acciones, del 17 de junio de 2004 (C-464) (donde se confirma la transferencia de 100
acciones de TPS International Power, Inc., de manos de TECO Wholesale Generation, Inc. a TWG Non-Merchant,
Inc.); Poder y Transferencia de Acciones, del 4 de mayo de 2005 (C-471) (donde se confirma la transferencia de 100
acciones de TPS International Power, Inc., de manos de TECO Guatemala, Inc. (anteriormente TWG Non-
Merchant, Inc.) a TECO Guatemala Holdings, LLC); Registro de Socios, TPS International Power, Inc. (C-526)
(donde se confirman las transferencias accionarias, cada unaaun precio de US$ 100 por 100 acciones).

¥ Gillette I1, parrafo 11 (CWS-11).

3L fd.: ver también TECO Guatemala, Inc., Resolucién por Consentimiento en Sustitucion de la Reunion del
Directorio, del 27 de abril de 2005 (C-469) (donde se demuestra que, en 2005, los directores de TECO Guatemala,
Inc. eran G.L. Gillette, SM. Payne, y J.B. Ramil, y sus funcionarios eran G.L. Gillette (presidente y tesorero), S.M.
Payne (vicepresidente y sindico, secretario adjunto y funcionario fiscal), D.E. Schwartz (secretario), y S.W.
Callahan (secretario adjunto)); Contrato de Sociedad de Responsabilidad Limitada de TECO Guatemala Holdings
LLC, del 4 de mayo de 2005, Arts. 3.2 y 3.9 (C-472) (donde se demuestralo mismo respecto de TECO Guatemala
Holdings, LLC).

32 Gillette |1, parrafo 11 (CWS-11); ver también TECO Wholesale Generation, Inc., Resolucién por Consentimiento
en Sustitucion de la Reunion del Directorio, del 27 de abril de 2005 (donde se demuestra que, en 2005, los directores
de TECO Wholesale Generation, Inc. eran C.R. Black, G.L. Gillette, y J.B. Ramil, y sus funcionarios eran C.R.
Black (presidente), S.M. Payne (vicepresidente y sindico, secretario adjunto y funcionario fiscal), D.E. Schwartz
(secretario), G.L. Gillette (tesorero), y S.W. Callahan (secretario adjunto)).

3 Ver Seccion I11.A.3 infra.
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C. El VAD provisional de EEGSA para € primer periodo tarifario posterior a
la privatizacion [1998-2003] par alizé financieramente ala empresa

69. En e Memorial, la Demandante demostré que, durante €l primer afio completo en
que el Consorcio fue su propietario, EEGSA registrd un crecimiento de 5,4% en los clientes, lo
gue generd un crecimiento de 8,2% en el consumo de energia y una reduccion sustancial de las
pérdidas de energia®**. La Demandante también demostré que, desde 1998 hasta 2001, EEGSA
logré considerables mejoras en la calidad del servicio eléctrico prestado por la empresa, con un
aumento de 16 a 250 lugares para € pago de las facturas, la reduccion de 5% a 1,5% del
porcentaje de medidores no leidos, lareduccién de los errores de facturacion de 1,6% del total de
facturas a 0,5%, €l aumento de la cantidad de llamados de clientes manejados por afio de 4.000 a
50.000, la reduccion del tiempo promedio de respuesta de 39 a 7 dias, y la disminucién del
periodo promedio de espera para obtener una nueva conexion a servicio eléctrico, que paso de
90 a 9 dias®. En & mismo periodo, e SAIDI, o indice de duracién promedio de las
interrupciones del sistema, bajo de 16 a 8,7 horas, mientras que el SAIFI, o indice de frecuencia

. Sin embargo, a

promedio de las interrupciones del sistema, bajé de 30 a 12 cortes por afio
pesar del crecimiento en la cantidad de clientesy las notorias mejoras en la eficiencia que logro
EEGSA, ésta registrO importantes restricciones en e flujo de efectivo durante e primer
guinquenio tarifario debido a las tarifas provisionales de la empresa, |os rdpidos incrementos en
los precios del combustible y la devaluacién de la moneda guatemalteca en el afio 1999

70. Como lo explico la Demandante en el Memoria, el VAD de EEGSA para €l
periodo tarifario 1998-2003 no se calculé con arreglo al procedimiento previsto en los articulos

71 a 79 de la LGE sino que se fijé con anterioridad a la privatizacion de EEGSA con arreglo a

34 Ver Memorid, péarrafo 64; Gillette |, parrafo 17 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de
Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva, del mes de enero de 2000, paginas 2-36 (C-47).

35 Per Memorial, parrafo 64; Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in
Latin America, pagina 256 (C-61).

36 per Memorial, pérrafo 64; Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in
Latin America, pagina 256 (C-61).

¥ Ver Memorial, parrafos 66-71.
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articulo 2 de las Disposiciones Transitorias de la LGE**®. De conformidad con dicha disposicion,
el VAD de EEGSA debia fijarlo la CNEE en funcion de “valores usados en otros paises que
apliquen similar metodologia’>*
suficiente para llevar adelante un estudio formal del VAD*®. Para calcular el VAD de EEGSA y

fijar las tarifas de distribucion de la empresa para €l periodo tarifario 1998-2003, la CNEE buscé

, ya que en ese momento no se contaba con informacion

datos comparables de El Salvador®!. Como lo explicd Leonardo Giacchino en su primera
declaracion de testigo®™?, debido a las distintas densidades existentes en e territorio de
distribucion de EEGSA y El Salvador, entre otros factores, €l uso de datos de ese pais condujo a
tarifas que resultaron ser “demasiado bajas’ y “no cubria[n] ni los costos de operacion ni las
inversiones necesarias para actualizar y ampliar la precaria red eléctrica existente al momento de
la privatizacion [de EEGSA]”**. Como lo advirtié la Demandante en e Memorial, estas bajas
tarifas, combinadas con los rapidos incrementos en los costos del combustible y una importante

devaluacién de la moneda guatemalteca en 1999%*

, generaron flujos negativos de efectivo libre
para EEGSA en 1999 y 2000 y una ganancia neta negativa en el afio 2001%*°. Como lo demostré

el Sr. Kaczmarek en su primer informe pericial, “durante el Primer Periodo Tarifario [la

38 Ver id., péarrafo 66; LGE, Titulo VII, Capitulo 1, Art. 2 (“La primera fijacion de pesjes y tarifas a clientes de
servicio de distribucion final, aplicando los criterios y metodologias que establece la presente ley, se efectuara la
primera quincena de mayo de 1997. En este caso, los VAD de distribucion que determine la [CNEE] se basaran en
valores usados en otros paises que apliquen similar metodologia’) (C-17).

¥9LGE, Titulo VII, Art. 2 (C-17).
%0 per Memorial, parrafo 66; Callgjal, parrafo 6 (CWS-3); Giacchino |, parrafo 5 (CWS-4).

%1 Yer Memorial, péarrafo 67; Giacchino |, parrafo 5 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafo 86 (CER-2). Synex, la
consultora que confecciono el estudio que se utilizd para calcular las tarifas de EEGSA, también usO datos
correspondientes a otras jurisdicciones, pero no utiliz6 datos de Guatemala. Ver Giacchino |, parrafo 5, nota al pie 2
(donde se cita Synex, Determination of Electric Tariffs at the Generation-Transmission and Distribution Levels in
Guatemala, Informe Preliminar para el Banco Mundial, del mes de enero de 1997, capitulo 3, punto 3.1, pagina 12
(“Informe de Synex”) (C-20)) (CWS-4).

%2 Gjacchino |, parrafo 5, nota a pie 3 (CWS-4).
3 Maté |, parrafo 3 (CWS-6); ver también Memorial, parrafo 67.

%% Yer Memorial, parrafo 69; TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta de la
Junta Directiva, del mes de enero de 2000, péginas 2-36 (C-47).

%5 Per Memorial, péarrafo 69; Kaczmarek |, Apéndice 3 (CER-2); ver también TECO Power Services Corp.,
Actividades de Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva, del mes de enero de 2000, paginas 2-36 (C-
47); Gillette |, parrafo 17 (CWS-5); Giacchino |, parrafo 5, nota al pie 5 (CWS-4); Calgal, parrafo 7 (CWS-3).
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rentabilidad del capital invertido] de EEGSA siempre fue menor que € limite inferior del 7 por

ciento establecido por el marco regulatorio”, y se ubicé entre 3% y apenas méas de 4%°>°.

71. En e Memorial de Contestacion, la Demandada cuestiona la forma en que la
Demandante describe el primer quinquenio tarifario de EEGSA®’. Primero alega que las tarifas
fijadas por la CNEE en 1998 “fueron [fijadas] en base a un estudio técnico realizado por Synex

con e auspicio del Banco Mundial, y eran conocidas por Teco antes de invertir”3®,

Luego la
Demandada sostiene que las tarifas provisionales de EEGSA para €l periodo tarifario 1998-2003
no fueron “bgjas’ y que “los aumentos en el precio del petréleo y la devaluacion de la moneda
fueron compensados por |0s gjustes periddicos que tienen lugar dentro de cada quinquenio segin
los mecanismos del marco regulatorio”**®. La Demandada también sostiene que “las inversiones
en infraestructura son inversiones a largo plazo que requieren una importante inversion inicial a

ser recuperada a lo largo del contrato” 3%

, 'Y que, “por ser [EEGSA] unainversion alargo plazo,
la rentabilidad de entre 7 por ciento y 13 por ciento mencionada por la LGE debe analizarse
sobre el perfodo de la concesién y no solo sobre un quinquenio”*®!. Por Gltimo, la Demandada
alega que e Sr. Kaczmarek “ignora por completo la reestructuracion de actividades de EEGSA,
incluyendo la transferencia de parte de la infraestructura y actividad de transporte de EEGSA a
Trelec*®?, y que, contrariamente a lo afirmado en e primer informe pericial de Kaczmarek, la
Junta Directiva de TECO reconocid, en enero de 2000, que “EEGSA’s overall income was higher
than plan[ned]” [los ingresos globales de EEGSA superaron el monto anticipado]®®. Lo que

sostiene la Demandada es incorrecto.

%6 K aczmarek |, parrafo 96 (CER-2). Como se dijo precedentemente, la L GE establece un costo minimo de capital
de 7%. LGE, Art. 79 (C-17).

%7 Ver Memoria de Contestacion, parrafos 244-249.
%8 ., pérrafo 245.
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30 jj., pérrafo 247.

%1 fd., pérrafo 248.
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%3 Jd., péarrafo 249 (donde se cita TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Actade la
Junta Directiva, del mes de enero de 2000, pagina 2-36 (C-47)).



72. En primer lugar, segin explica el Dr. Barrera en su informe pericial, las tarifas
gue la CNEE fij6é para EEGSA en 1998 fueron aproximadamente 21% inferiores a las calculadas
en el estudio técnico que realizé Synex bajo los auspicios del Banco Mundial®®*. En particular, s
bien Synex calcul6 que €l costo para un cliente residencial que consume 50 kWh por mes en €l
cuarto trimestre seria de US$ 7,13, la CNEE fij0 tarifas en funcion del presupuesto de que dicho
costo totalizaria US$ 5,62 por mes*®. Ademés, mientras que Synex calculé el VAD por kilovatio
hora para media tension en US$ 5,54 por mes, la CNEE lo fijo en US$ 3,64 (punta) y US$ 2,46
(valle)**®. De modo similar, para baja tensién, mientras que Synex calcul6 el VAD por kilovatio
hora en US$ 7,44 por mes, la CNEE lo fijé en US$ 4,80 (punta) y US$ 3,24 (valle)**’. Asi lo
confirmo e Sr. Giacchino, que advierte que cuando “confeccion[d] la primera revision tarifaria
para EEGSA en caracter de Director del estudio tarifario de NERA en 2003, recuerd[a] haber
abordado las deficiencias del estudio de Synex, asi como las diferencias entre dicho estudio y las
tarifas que habian sido fijadas con respecto al primer periodo tarifario, conjuntamente con la
CNEE y PA Consulting (el consultor de la CNEE en ese entonces)”*%. Por otra parte, como |0
advierte el Sr. Kaczmarek en su segundo informe pericial, € perito de la Demandada, Sr.
Damonte, “no provee ningun analisis para rebatir nuestra afirmacién que e VAD del Primer
Periodo Tarifario es una mala referenciay no e producto de un estudio del VAD"*®. Damonte
tampoco realiza un andlisis de la metodol ogia utilizada en el estudio de Synex®™.

%4 Barrera, parrafo 36, nota a pie 13 (donde se cita Synex, Determination of Electric Rates at Generation Levels —
Transmission and Distribution in Guatemala (C-22)); Resolucion CNEE-15-1998 (C-35)) (CER-4).

%3 Barrera, parrafo 36, nota a pie 13 (donde se cita Synex, Determination of Electric Rates at Generation Levels —
Transmission and Distribution in Guatemala (C-22)); Resolucion CNEE-15-1998 (C-35)) (CER-4).

%6 Barrera, parrafo 36, nota a pie 13 (donde se cita Synex, Determination of Electric Rates at Generation Levels —
Transmission and Distribution in Guatemala (C-22)); Resolucion CNEE-15-1998 (C-35)) (CER-4).

%7 Barrera, parrafo 36, nota a pie 13 (donde se cita Synex, Determination of Electric Rates at Generation Levels —
Transmission and Distribution in Guatemala (C-22)); Resolucién CNEE-15-1998 (C-35)) (CER-4).

%8 Giacchino 11, parrafo 3 (CWS-10).
%9 Kaczmarek 11, parrafo 193 (CER-5).
370 [’d
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73. En segundo lugar, como lo confirman los Sres. Maté y Callgja en sus segundas
declaraciones de testigo®”*, las tarifas provisionales de EEGSA para €l periodo tarifario 1998-
2003 fueron bajas, y EEGSA no pudo generar suficientes flujos de efectivo para cubrir sus gastos
operativos 0 las inversiones necesarias para mejorar la red de distribucion eléctrica durante €l
primer quinquenio tarifario. Como resultado de €ello, los accionistas de DECA debieron efectuar
una serie de aportes monetarios para proveer a EEGSA laliquidez necesaria para operar y cubrir

a373

sus inversiones y costos operativos®’?. Como lo explican los Sres. Maté y Callga®”, en

periodo tarifario 1998-2003, si hien se efectuaron agjustes trimestrales de conformidad con €l
articulo 87 del RLGE para reflgjar los incrementos operados en los precios del combustible®™,
las tarifas de EEGSA no se gustaron de conformidad con el articulo 86 del RLGE, que
contempla la realizacion de gjustes anuales por cambios en € costo de la electricidad, las
compras de potenciay |os peajes de transmision abonados por la distribuidora y trasladados a los

clientes regulados en la tarifa®”

. Ademés, respecto de la depreciacion de la moneda
guatemalteca, las tarifas de EEGSA solamente se gjustaron de forma parcia ya que, s bien se
gjusto la porcion del VAD correspondiente a los costos en quetzales, la parte correspondiente a

los costos en ddlares estadounidenses no se modifico®’.

74. El hecho de que las tarifas provisionales de EEGSA para € periodo tarifario
1998-2003 no se gjustaron en su totalidad como lo exigen la LGE y el RLGE queda también

31 Callgall, parafo 3 (CWS-9); Maté I, parrafo 3 (CWS-12); ver también Callgjal, parrafo 7 (CWS-3); Maté |,
parrafo 3 (CWS-6).

32 Maté 1, parrafo 3 (CWS-12); Maté |, parrafo 3 (CWS-6); ver también TECO Power Services Corp., Actividades
de Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva, del mes de abril de 2000, pagina 2 (donde se advierte que
TPS pagé US$ 6 millones para financiar temporariamente el déficit de EEGSA) (C-430); TECO Power Services
Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta de la Junta Directiva, del mes de julio de 2002, pagina 3
(donde se advierte que “a fines de 2002, TPS otorgé USD 5.520.000 en préstamo a la sociedad de proyectos,
conjuntamente con los restantes socios del proyecto, lberdrola y EDP, mediante créditos acordes a sus
participaciones accionarias’) (C-444).

373 Callgjall, parrafo 3 (CWS-9); Maté |1, parrafo 3 (CWS-12).

3" RLGE, Art. 87 (“Cada tres meses se calculara la diferencia entre e precio medio de compra de potenciay energia
y €l precio medio correspondiente calculado inicialmente para ser trasladado a tarifas de distribucion”) (C-21).

3" RLGE, Art. 86 (C-21). Como lo confirma el Sr. Maté, ello generé un importante déficit de caja en EEGSA, por
un valor de aproximadamente 500 millones de quetzales. Ver Maté I1, parrafo 3 (CWS-12).

3 Callgall, parrafo 3 (CWS-9); Maté I, parrafo 3 (CWS-12).
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confirmado por el acervo documental. Como lo reflgja el Acta de la Junta Directiva de TPS de
abril de 2000*”’, la Junta advirtié que “[I]a administracién de fondos continta implicando un
importante esfuerzo en EEGSA debido al atraso regulatorio entre los gastos y la actualizacion de
las tarifas” y que “DECA ha financiado esta deficiencia provisoriamente”, con US$ 6 millones
pagados por TPS*"®. De modo similar, el Acta de la Junta Directiva de TPS de abril de 2001
sefida que, s bien “durante el primer trimestre de 2001, las ventas de energia de EEGSA
resultaron un 25,5% mayores a aquellas del mismo periodo del afio anterior”, a pesar de este
incremento “EEGSA continta sufriendo restricciones de flujo de efectivo debido ala demora de
la actualizacion de los costos de compra de energia establecidos en la Ley Genera de
Electricidad de Guatemala’*®. Como también se advierte en el Acta de la Junta Directivade TPS
de julio de 2002, “[d]urante el primer semestre de 2002, EEGSA registré un déficit de flujos de
efectivo” y “afines de 2002, TPS otorgd USD 5.520.000 en préstamo a la sociedad de proyectos,
conjuntamente con |os restantes socios del proyecto, Iberdrolay EDP, mediante créditos acordes
a sus participaciones accionarias’**°. Como lo sefialé la Junta Directiva de TPS, “[I]a necesidad
de fondos se debe principalmente a una serie de cuestiones’, incluido € “costo diferido de la

compra de energia’ ¥,

75. En tercer lugar, la afirmacion de la Demandada de que “la rentabilidad de entre 7
por ciento y 13 por ciento mencionada por la LGE debe analizarse sobre €l periodo de la

concesién y no solo sobre un quinquenio” 3

no coadyuva a su planteo. La LGE establece €
rango del costo de capital correspondiente a cada periodo tarifario: € articulo 79 de la LGE
dispone que “[l]a tasa de actualizacion a utilizar en la presente ley para la determinacion de

tarifas sera igual a la tasa de costo del capital que determine la [CNEE] mediante estudios

7T TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta de la Junta Directiva, del mes de
abril de 2000, pagina 2 (C-430).

378 [ d

37 TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta de la Junta Directiva, del mes de
abril de 2001 (C-432).

%0 TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva, del mes julio
de 2002, pagina 3 (C-444).

B fd.
%2 Memorial de Contestacion, parrafo 248.
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contratados con entidades privadas especialistas en la materia’, y que, “si latasa de actualizacion
resultare inferior a siete por ciento real anual o bien superior a trece por ciento real anual, se
aplicarén estos Ultimos valores, respectivamente” . Como queda reflgjado en el articulo 79 de
la LGE, €l costo del capital de la distribuidora se calcula entonces cada cinco afios y debe
ubicarse entre 7%y 13% en términos reales™. Los peritos de Guatemala en dafios y perjuicios,
Sres. Abdala'y Schoeters, de Compass Lexecon, reconocen este tanto en su informe pericial al
manifestar que la rentabilidad de 7%-13% debe medirse en funcién de un solo periodo tarifario:
“laregulacion no contempla retroactividad alguna que tienda a gjustar la rentabilidad histérica de
la empresa. [...] ergo, la regulacion no contempla gustes a la tarifa para compensar en el
quinquenio en cuestion eventuales déficits o excesos de rentabilidad histdrica’**. No obstante,
como se analiza més adelante, Compass Lexecon®® interpreta incorrectamente el objetivo del

R387

andlisis de la TI . Por otra parte, sus dichos contradicen directamente o manifestado en

contrario por la propia Demandada, que citamos precedentemente®®.

76.  Por otra parte, € intento de la Demandada de desmentir la conclusion a la que
arriba el Sr. Kaczmarek, perito de la Demandante en dafios y perjuicios, en el sentido de que la
Demandante no logro las tasas de retorno de referencia previstas en la LGE en e primer
guinquenio tarifario (o0, de hecho, alo largo de su inversion), porgque supuestamente Kaczmarek
“ignor[Q] [...] lareestructuracion de actividades de EEGSA, incluyendo la transferencia de parte

de la infraestructura y actividad de transporte de EEGSA a Trelec”®

, se funda en una idea
basica incorrecta. Como se explica més adelante, al redizar € andlisis de la TIR, & Sr.

Kaczmarek le asigné a EEGSA € 85% del precio de compra de DECA, en funcion de

%3 | GE, Art. 79 (C-17).
B4 fd., Arts. 77y 79; ver también Memorial, parrafo 37; Alegrial, parrafo 25 (CER-1).

38 Opinion sobre Regulacion Econémicay Dafios por Manuel A. Abdala & Marcelo A. Schoeters (24 de enero de
2012), parrafo 87(a) (en adelante, “ Compass Lexecon™) (RER-1); ver también id., parrafo 7(c).

%6 |_a Demandante advierte que, entre 2001 y 2006, Marcelo Schoeters, uno de los dos coautores del informe de
Compass Lexecon sobre dafios, era Consultor Ejecutivo en Mercados Energéticos, una de las consultoras de la
CNEE durante larevision tarifaria de EEGSA para el periodo 2008-2013. Compass L execon, parrafo 21 (RER-1).

3" Ver Seccion |V infira; Kaczmarek |1, parrafos 147-159 (CER-5).
38 Memorial de Contestacion, parrafo 248.
9 [d.
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informacion que constaba en el Memorandum de Venta®®

. Al calcular €l retorno proveniente de
lainversion, como lo advierte la Demandada, Kaczmarek no incorporé gjuste alguno tendiente a
reflgjar las ganancias de las deméas subsidiarias de EEGSA>*. Como lo explicael Sr. Kaczmarek,
lainclusién de las subsidiarias en el andlisis de la TIR sirve para aumentar |a tasa de retorno®-.
En efecto, €l perito de la propia Demandada advierte que, en el afio 2004, las actividades de las
subsidiarias no reguladas representaron aproximadamente el 30% de |as ganancias de EEGSA™*®.
La inclusion de los retornos provenientes de dichas subsidiarias en el andlisis de la TIR de la
Demandante sirve entonces para reforzar la conclusion de gque esta Ultima no obtuvo € retorno

de referencia durante el primer periodo tarifario (o, de hecho, alo largo de lainversion)®*.

77. Por ultimo, si bien la Demandada alega que en enero de 2000 la Junta Directiva
de TECO reconocié que “EEGSA’s overal income was higher than plan[ned]” [los ingresos
globales de EEGSA superaron el monto anticipado], lo gue supuestamente contradice €l primer
informe pericial del Sr. Kaczmarek, esta afirmacion estd tomada completamente fuera de

contexto®® e

. Como se puede apreciar en &l Acta de la Junta Directiva de TPS de enero de 200
la suba en las ganancias generales de EEGSA en 1999 no se debio a desempefio financiero de la
empresa sino a la devaluacion del 14% que sufrié la moneda guatemalteca en 1999, que generd
“una ganancia contable debido a la reexpresién de la deuda en moneda local de EEGSA”®'.
Como se explica en el Acta de la Junta, “[c]omo resultado del aumento veloz en los costos de
combustibles y una devaluacion del 14 por ciento en la moneda guatemalteca en 1999, los

ingresos por energia eléctrica comprada fueron menores que los costos’, y, “[s]i bien este déficit

30 Kaczmarek |, Apéndice 6 (CER-2); Kaczmarek |1, Apéndice 5 (CER-5); Memorandum de Venta, del mes de
mayo de 1998, paginas 6 y 11 (C-29).

%1 Memorial de Contestacion, parrafo 248; ver también Compass Lexecon, parrafo 87(b), notaal pie 70 (RER-1).
392 K aczmarek 11, parrafo 159 (CER-5).

3% Compass Lexecon, parrafo 87(b), notaa pie 70 (RER-1); ver también Kaczmarek |1, parrafo 146 (CER-5).
394 Kaczmarek 11, parrafo 146 (CER-5).

3% Memorial de Contestacion, parrafo 249 (donde se cita TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de
Distribucién, Acta de la Junta Directivadel mes de enero de 2000 (C-47)).

3% TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva del mes de
enero de 2000 (C-47).

%7 [d., pgina 1.
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afecta los ingresos de TPS negativamente, la devaluacion crea una ganancia contable debido ala
reexpresion de la deuda en moneda local de EEGSA” y “[c]omo resultado de €ello, los ingresos
globales de EEGSA fueron mayores que lo planificado”®®. Por lo tanto, € Acta de la Junta
Directiva de TPS de enero de 2000 no contradice el primer informe pericial del Sr. Kaczmarek,
como afirma la Demandada, sino que confirma que las tarifas de EEGSA en €l periodo tarifario
1998-2003 no generaron flujos de efectivo suficientes para cubrir los gastos operativos de la
empresa. Como se expuso en e Memoria y se analiza aqui méas adelante, si bien los flujos de
efectivo de EEGSA eran negativos, ésta siguio realizando las inversiones necesarias en lared de
distribucién durante este periodo tarifario inicial, a prever que sus ingresos y flujos de efectivo
registrarian un aumento considerable en la siguiente revision tarifaria, en la que las tarifas se
basarian en un estudio del VAD realizado con arreglo alos criterios consagradosen laLGE y €
RLGE®,

D. La revision de las tarifas de EEGSA para e periodo tarifario 2003-2008 se
realizd de conformidad con losrequisitosimpuestosen laLGE y el RLGE

78. En e Memorial, la Demandante demostré que larevision de las tarifas de EEGSA
para €l periodo tarifario 2003-2008 generd retornos acordes con las expectativas del grupo
econémico TECO con arreglo ala LGE y RLGE, y que la CNEE y EEGSA llevaron adelante €l
proceso de revision tarifaria de buena fe y con espiritu de colaboracion y cooperacion, asi como

de acuerdo con la ley*®

. Como lo explicé la Demandante en el Memorial, € afio antes de que
debieran cobrar vigencia las nuevas tarifas de EEGSA, la CNEE precalificoO a seis firmas
consultoras para que realizaran sus ofertas para la confeccion del estudio del VAD de EEGSA
con arreglo al articulo 72 de laLGE, y EEGSA €ligio parallevar adelante su estudio del VAD a
NERA Economic Consulting, con un equipo liderado por e Sr. Giacchino®. La Demandante

también explico que la CNEE contraté a PA Consulting para que la asesorara durante €l proceso

398 jd.
39 Yer Memorial, parrafo 71; Callgjall, parrafo 3 (CWS-9); Maté |1, parrafo 3 (CWS-12).
0 peor Memorial, parrafos 72-83.

0L per Memorial, parrafo 72; Maté |, péarrafo 4 (CWS-6); Calga |, parrafo 9 (CWS-3); Giacchino |, parrafo 4
(CWS-4).
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de revisién de las tarifas'™ y que, en el mes de octubre de 2002, la CNEE emiti6 |os términos de
referencia para la realizacion del estudio del VAD de EEGSA, que disponian que dicho estudio
debia llevarse adelante por medio de una metodologia de arriba hacia abajo*®®. Como lo advirtié
la Demandante en e Memorial, esto significaba que la consultora de EEGSA utilizarialared rea
(y los costos reales de EEGSA) y luego incorporaria ajustes destinados a optimizar la red de
modo tal de que se asemejara a una empresa modelo eficiente™,

79. En el Memoria la Demandante demostré ademas que la revision de las tarifas de
EEGSA para €l periodo tarifario 2003-2008 se llevo a cabo en un “clima de colaboraciéon” entre
EEGSA, la CNEE vy las consultoras de las partes, y que las partes regularmente mantuvieron
reuniones en las que NERA informaba sobre e avance logrado y respondia a las consultas
efectuadas por la CNEE*®. Como lo explic la Demandante, esta colaboracién contribuyé
considerablemente al avance del estudio del VAD de EEGSA, ya que en cada reunién se llegé a
un acuerdo respecto de la metodologia y los resultados parciales'®. Tras las negociaciones que
las partes mantuvieron con éxito, la CNEE aprob6 e estudio del VAD realizado por NERA, que
generé un VNR de US$ 584 millones y un flujo de ingresos de aproximadamente US$ 110

07

millones anuales™’. Como lo explicé la Demandante, como resultado de la suba del VAD, en

2004 €l retorno de EEGSA sobre €l capital invertido se ubico por primera vez en el rango

E408

previsto en € articulo 79 de la LGE™. Segun lo confirm6 € Sr. Kaczmarek en su primer

“2 yer Memorial, parafo 72; Maté |, parrafo 4 (CWS-6); Calga |, parafo 9 (CWS-3); Giacchino I, parrafo 9
(CWS-4).

“%3 Resolucién CNEE-88-2002, del 23 de octubre de 2002 (C-59); ver también Memorial, parrafo 73; Giacchino |,
parrafo 8 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafo 88 (CER-2).

4% Ver Memorial, péarrafo 73; JONATHAN LESSER & LEONARDO GIACCHINO, FUNDAMENTALS OF ENERGY
REGULATION 85-87 (2007) (C-99). La Demandada no cuestiona este punto en su Memoria de Contestacion, aunque
advierte que “en estarevision se utilizo € sistema SER top-down approach, es decir, se usaron |os datos reales de la
compariia para construir la empresa modelo y se la ajusté por eficiencia’. Memoria de Contestacion, parrafo 258
(énfasis en original).

% Yer Memorial, péarrafo 74; Maté |, parrafo 4 (CWS-6); Calleja |, parrafo 10 (CWS-3); Giacchino |, parrafo 10
(CWS-4).

% Yer Memorial, parrafo 74; Giacchino |, parrafo 10 (donde se cita, por ejemplo, € Acta de la Reunion con la
CNEE, del 4 de abril de 2003 (C-63)) (CWS-4).

“7 Ver Memorial, parrafos 75-82.
“% Ver id., parrafo 81; Kaczmarek |, parrafo 96, figura 10 (CER-2); ver también LGE, Art. 79 (C-17).
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informe pericial®®, en el segundo perfodo tarifario, el retorno de EEGSA sobre e capital
invertido se mantuvo entre 7% y 10% en términos reales (dentro del rango de 7% a 13% en

términos real es contemplado en la LGE)**°.

80. En e Memorial de Contestacion, la Demandada reconoce que la CNEE contraté
consultores externos para la revision de las tarifas de EEGSA para € periodo 2003-2008, pero
manifiesta que &l respaldo obtenido de estos consultores externos “se limitd a un andlisis de los
sucesivos informes de etapas del estudio tarifario” y que “[el consultor] no llegd a analizar €l
estudio tarifario completo que presento el distribuidor, ni a realizar un estudio independiente en

a’*!, como lo habia recomendado € Sr. Bernstein en su Informe de 2002 sobre los

forma paral el
TdR para la revision tarifaria de EEGSA para el periodo 2003-2008*2. La Demandada afirma
ademés que “ e hecho de que la CNEE no hubiera contratado un experto que realizara un estudio
independiente para la revision 2003-2008 resultd [...] en una importante limitacion para la
CNEE en su capacidad de supervisar los informes de etapa del equipo de NERA” y que, “[g]i
bien la CNEE podria redlizar observaciones puntuales a estudio, no tenia un ‘benchmark’ o
referencia contra el cua podria comparar los resultados del estudio” y, por ende, “se vio
limitada en su capacidad de revisar la voluminosa informacion del distribuidor relativa a la
justificacion de los precios de referencia para la fijacion del VNR™*2. También dice la
Demandada que, “por falta de recursos internos y asesoramiento externo, muchos elementos del
estudio de EEGSA que hubieran podido ser objetados por la CNEE [...] no lo fueron” y que
“[allgunos [fueron] tan obvios como el reconocimiento del honorario del operador por US$4,889

millones, cuando los documentos de la licitacion y el propio Contrato de Operacion indicaban

% peor Memorial, parrafo 81; Kaczmarek |, parrafo 96, figura 10 (CER-2).

M0 | GE, Art. 79 (C-17); ver también Gillette |, parrafo 19 (donde afirma que “[a]unque alin més bajo del nivel
esperado que la compafiia requeria para invertir en DECA |1, durante el segundo periodo del VAD, los retornos
acumulados empezaron a acercarse a rango del 8% de retornos de servicios publicos en los Estados Unidos’)
(CWS-5).

“I Memorial de Contestacion, parrafo 255.

12 Juan Sebastian Bernstein, Algunos aspectos metodolégicos a considerar en los Términos de Referencia para los
estudios de Valor Agregado de Distribucion, del mes de mayo de 2002 (C-442).

“3 Memorial de Contestacion, parrafo 257.
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claramente que seria trasladado a las tarifas solo en e primer quinquenio”®“. Asi pues, la
Demandada afirma que “los resultados de esta revision tarifaria llevaron los valores de EEGSA a
niveles muy desproporcionados respecto de la media en toda L atinoamérica’**>, lo que condujo a
la reforma del RLGE en 2003 por medio del Acuerdo Gubernativo No. 787-2003, del 5 de
diciembre de 2003"°. Las afirmaciones de la Demandada son incorrectas, como se expone a

continuacion.

81. La Demandante advierte ya desde un primer momento que lo afirmado por la
Demandada en cuanto al proceso de revision de las tarifas de EEGSA para el periodo 2003-2008

*7’ Como lo

se basa Unicamente en las declaraciones de oidas y no corroboradas del Sr. Colém
confirma el Sr. Callgja en su segunda declaracion de testigo, Colém no integraba la CNEE
durante larevision tarifaria de EEGSA para €l periodo 2003-2008 y, por lo tanto, é no participo
en dicha revision; en ese momento los directores de la CNEE eran los Sres. Luis Garcia, Elmer
Ruiz y Edgar Navarro*®, ninguno de los cuales prest6 testimonio en el presente arbitraje. Por
otra parte, s bien el Sr. Colom manifiesta que la ex ministra de Energiay Minas Carmen Urizar
(que, del mismo modo, tampoco presto testimonio en este arbitrgje), entre otras personas, le
expresd que “la CNEE contaba con apoyo técnico limitado a analisis de los sucesivos informes
de etapas del” estudio del VAD de EEGSA y que, asi, la CNEE “no pudo revisar adecuadamente
la informacion entregada por el distribuidor”*®, 1a ministra Urizar, a igual que e Sr. Colém,
tampoco particip6 en larevision de las tarifas de EEGSA para e periodo 2003-2008, ya que €l

MEM no participaen el proceso de revision tarifaria.

44 j4., pérrafo 281 (se omitieron las citas internas).
415 4., pérrafo 259.

416 j4., pérrafo 264.

T Ver id., pérrafos 250-259.

“8 Callgjall, parrafo 5 (CWS-9).

“9 Declaracion de Testigo de Carlos Eduardo Colém Bickford, del 24 de enero de 2012 (“Colém”), pérrafo 49
(RWS-1).
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82. Como también lo explican los Sres. Calga y Giacchino en sus segundas
declaraciones de testigo*®, paralarevision de las tarifas de EEGSA para el perfodo 2003-2008 la
CNEE no solamente recibio financiamiento de USAID para contratar a PA Consulting como
consultora externa sino que ademas cred un Comité Técnico para supervisar € proceso de
revision tarifaria, liderado por el entonces gerente de la Division de Tarifas de la CNEE, Sr.
Roberto Urdiales. Como lo advierte e Sr. Callga, “Urdiales, quien previamente habia
desempefiado funciones durante muchos afios en el INDE y en EEGSA antes de su privatizacion
y gozaba de notable experiencia y reconocimiento en el sector eléctrico de Guatemala’*%. Tal
como lo confirman los Sres. Maté, Calleja'y Giacchino, en el transcurso de la revision de las
tarifas de EEGSA para € periodo 2003-2008, EEGSA y NERA, su consultora precalificada, se
reunieron en diversas ocasiones con la CNEE y sus consultores paratratar cuestiones que surgian
de la confeccion del estudio del VAD de EEGSA, a las cuales las partes se referian como
“Reuniones de Coordinacion”*?. Como repara Maté, contrariamente a las manifestaciones de
oidas del Sr. Colém, “la CNEE y su consultor externo, PA Consulting, en todo momento
demostraron tener un profundo conocimiento de |os asuntos rel acionados con el estudio del VAD
de EEGSA y se ocuparon de hacer numerosos comentarios sobre el estudio a EEGSA y a su
consultor precaificado, NERA”**, El Sr. Giacchino también observa que la CNEE y PA
Consulting “participaban, entonces, activamente en e proceso de revision tarifaria'y brindaban
amplias observaciones, no solo con respecto alos informes de etapa de NERA, sino también con
respecto al estudio tarifario”**. Como lo confirma Callgja, “la CNEE hizo amplios comentarios

sobre el estudio del VAD de EEGSA, tanto en las Reuniones de Coordinacién como por escrito,

“2 Callgjall, parafo 5 (CWS-9); Giacchino I, parrafo 8 (CWS-10); ver también Callgjal, pérrafos 9-10 (CWS-3);
nota de la CNEE a EEGSA y NERA, del 18 de febrero de 2003 (C-451) (donde se advierte que la CNEE habia
contratado a PA Consulting para ayudar a supervisar €l estudio del VAD de EEGSA).

2 Callgjall, parrafo 5 (CWS-9); ver también Resolucion CNEE-88-2002, del 23 de octubre de 2002, Art. A.7 (C-
59).

22 Callgjall, parrafo 5 (CWS-9).

2 Maté 11, parrafo 4 (CWS-12); Maté |, parrafo 4 (CWS-6); Calleja Il, parrafo 5 (CWS-9); Callgja |, parrafo 10
(CWS-3); Giacchino Il, parrafo 6 (CWS-10); Giacchino I, parrafos 9-10 (CWS-4); ver también Acta de la Reunion
con la CNEE, del 4 de abril de 2003 (donde se advierte que el Comité Técnico de la CNEE “quiere[] recibir
rapidamente la metodologia’ y que “[€]specialmente pidi[6] |os modelos parair familiarizandose con ellos’) (C-63).

24 Maté 11, parrafo 4 (CWS-12); ver también Notade NERA ala CNEE y EEGSA, del 1 de junio de 2003 (C-455).
“2% Giacchino |1, parrafo 8 (CWS-10).
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"4 que seguin la Demandada

incluso en lo referido a pago del honorario de operador de EEGSA
la CNEE jamés planted durante la revision de las tarifas de EEGSA*’. Como lo demuestra la
nota del 1 de junio de 2003 que NERA envié a la CNEE, €lo es incorrecto; la CNEE
efectivamente hizo observaciones respecto del honorario de operador, alas que NERA respondio
en detalle*®. Los términos de referencia que la CNEE emiti6 para PA Consulting, asi como el
cronograma de la revisién tarifaria que PA Consulting confeccioné para la CNEE, reflgjan aln
mas |la naturaleza de la participacion de PA Consulting en la revision de las tarifas de EEGSA
para € periodo 2003-2008, lo que demuestra que PA Consulting mantenia regularmente
reuniones y llamadas en conferencia con la CNEE para llevar adelante la revision y el andlisis

del estudio del VAD de EEGSA*®,

83.  Como lo confirman los Sres. Maté y Callgja, si bien las conversaciones entre la
CNEE y EEGSA en torno del estudio del VAD de esta Ultima fueron tensas, las partes
mantuvieron un didlogo constructivo a lo largo de todo € proceso de revision tarifaria y
finalmente lograron resolver todas sus diferencias sin tener que recurrir a una Comision
Pericia®°. El 1 de agosto de 2003, la CNEE publicé asi las nuevas tarifas de EEGSA para €l
periodo 2003-2008 basadas en €l VAD calculado en €l estudio de NERA de conformidad con los
articulos 71 a 79 de la LGE™". Las nuevas tarifas de EEGSA incluian un incremento notorio en
el VAD, asi como un recargo por gjuste del costo de la electricidad del 10%, de modo tal de que
EEGSA pudiera recuperar € costo diferido acumulado del periodo tarifario anterior de

% Callgjall, parrafo 5 (CWS-9); ver también Nota de NERA ala CNEE y EEGSA, del 1 de junio de 2003, seccién
F (C-455).

2" Memorial de Contestacion, parrafo 281.

%8 Notade NERA alaCNEE y EEGSA, del 1 de junio de 2003, seccion F (C-455); ver también Callejall, parrafo 5
(CWS-9); Giacchino Il, parrafo 8 (CWS-10); Nota No. CNEE-4748-2003, GT-NotaS-398 de R. Urdiales a L.
Giacchinoy M. Callgja, del 4 dejulio de 2003, pagina 4 (C-67).

2 Ver, por ejemplo, correo electrénico del Ing. Sergio Velasquez a R. Urdiales, M. Peldez, JF. Orozco, L. Garcia,
E. Ruiz y E. Navarro, del 5 de febrero de 2003, al que se adjunta € Cronograma Actuaizado y los TDR Revision
Tarifaria 2003 (C-450).

*0 Maté |, parrafo 4 (CWS-6); Callejal, parrafo 10 (CWS-3).
“3! Resolucion CNEE-67-2003, del 1 de agosto de 2003 (C-79); ver también LGE, Arts. 71-79 (C-17).
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conformidad con el articulo 86 del RLGE**. Como lo explica el Sr. Callgja en su segunda
declaracion de testigo, como la CNEE no habia aprobado un gjuste anual de las tarifas de
EEGSA desde septiembre 1998 hasta el 1 de agosto de 2003, € costo diferido acumulado por
EEGSA eraimportante y, cuando la CNEE fij6 latarifa de EEGSA para el periodo 2003-2008, la
CNEE y EEGSA acordaron que €l costo diferido acumulado a 31 de julio de 2003 se recuperaria
en el transcurso de los 60 meses siguientes™>,

84. La Demandada también manifiesta que e VNR para 2003-2008 “llev[0] los
valores de EEGSA a niveles muy desproporcionados respecto de la media en toda
Latinoamérica’***. En sustento de tal afirmacion, la Demandada remite a supuesto andlisis de

benchmarking efectuado por e Sr. Damonte™.

Sin embargo, como se analizara luego con
mayor detalle, el supuesto andlisis de benchmarking del Sr. Damonte no es en absoluto confiable

y no puede fundamentar conclusién alguna respecto de los VNR de EEGSA*®.

85. La Demandada asevera también que, tras larevision de las tarifas de EEGSA para
el periodo 2003-2008, el MEM modificd € articulo 99 del RLGE en diciembre de 2003 con
miras a permitir que la CNEE emitiera e implementara de forma inmediata un pliego tarifario en
aquellos casos en que hubiera vencido e pliego tarifario de la distribuidora, y que la
modificacién en cuestién tuvo por objeto impedir que la distribuidora siguiera aplicando €l
pliego tarifario anterior**’. Como lo demuestra el profesor Alegria, ello es incorrecto: € articulo
99 del RLGE modificado no le confiere facultad tal a la CNEE*®, Como lo explica dicho
profesor y lo confirman los Sres. Maté y Calleja,  MEM modifico el articulo 99 del RLGE
mediante e Acuerdo Gubernativo No. 787-2003 del 5 de diciembre de 2003**° para resolver la

2 per Calgall, parrafo 5 (CWS-9); Resoluciéon CNEE-67-2003, del 1 de agosto de 2003 (C-79); RLGE, Art. 86
(C-21).

48 Callgjall, parrafos 3y 5, y notad pie 27 (CWS-9).

3 Memorial de Contestacion, parrafo 259.

* 4., pérrafo 259, notaa pie 324; Damonte, parrafo 251 (RER-2).

*® Ver Seccion |1.E.5.e, infra.

3" Memorial de Contestacion, parrafos 264-268.

8 Ver Alegriall, parafo 28 (CER-3).

% Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde € 16 de enero de 2004 (C-82).
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situacién generada por un recurso de amparo que buscaba suspender € pliego existente de
EEGSA*®. Dicho recurso de amparo lo habia interpuesto el Procurador de los Derechos
Humanos el dia 20 de mayo de 2003 contra el aumento trimestral de las tarifas de EEGSA que
habia entrado en vigencia € 1 de mayo de 2003, lo que suspendia provisionalmente el pliego
tarifario existente de EEGSA**. La suspension provisiona del pliego tarifario de EEGSA se

levanté el 23 de mayo de 2003*2

. Si no se hubiera levantado la suspension provisional del pliego
tarifario de EEGSA, la empresa no habria contado con un pliego tarifario valido para su
aplicacion y, por consiguiente, no podria haberles cobrado a sus clientes y seguido operando™®.
Para resolver esta cuestion, e MEM modificé luego e articulo 99 del RLGE con € fin de
permitir que la CNEE emitiera e implementara un pliego tarifario inmediatamente en aquellos
casos en que por orden de la Justicia se hubiera suspendido o invalidado el pliego tarifario actual
de la distribuidora y ésta hubiera quedado entonces desprovista de un pliego para su
aplicacion*. El articulo 99 del RLGE en su version modificada dispone asi que, s la
distribuidora se queda sin pliego tarifario (es decir, cuando un juzgado suspende o invalida el

pliego actual de ladistribuidora), la CNEE debe emitir un pliego de inmediato*®.

86. Como lo explica Callgja, en mayo de 2004 € Procurador de los Derechos
Humanos interpuso otro recurso de amparo contra el incremento trimestral de las tarifas de

4“0 yer Alegria Il, parrafo 28 (CER-3); Alegria |, parrafo 32 (CER-1); Recurso de Amparo interpuesto por el
Procurador de los Derechos Humanos ante la Sala Tercera de la Corte de Apelaciones, del 20 de mayo de 2003 (C-
452); Cdlgall, parrafos 6-7 (CWS-9).

“! Recurso de Amparo interpuesto por el Procurador de los Derechos Humanos ante la Sala Tercera de la Corte de
Apelaciones, del 20 de mayo de 2003 (C-452); ver también Alegriall, parrafo 28 (CER-3); Prensa Libre, Amparo
contra la EEGSA, del 21 de mayo de 2003 (C-453); Cdlgall, parrafos 6-7 (CWS-9).

“2 Prensa Libre, Alza a electricidad, vigente, del 24 de mayo de 2003 (C-454).

“B Ver Alegriall, parrafo 28 (CER-3); Alegrial, parrafo 32 (CER-1); Callgjall, parrafos 6-7 (CWS-9).

44 Ver Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde el 16 de enero de 2004 (C-82):
Alegriall, parrafo 28 (CER-3); Maté 1, parrafo 5 (CWS-12); Calegall, parrafos 6-7 (CWS-9).

“5 Ver Alegriall, parrafo 28 (CER-3); Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde
€l 16 de enero de 2004, Art. 2 (modificatorio del Art. 99 del RLGE) (“En ninglin caso la actividad de Distribucién
final del servicio de electricidad puede llevarse a cabo sin pliego tarifario vigente. Dada la circunstancia en la que
una Distribuidora no cuente con un pliego tarifario, corresponde ala Comisién Nacional de Energia Eléctrica emitir
y poner en vigencia un pliego tarifario de manera inmediata, de forma que se cumpla con € principio ya
enunciado”) (C-82).
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EEGSA, que nuevamente suspendié el pliego tarifario de esta empresa™®. Para permitir que
EEGSA siguiera operando, la CNEE emitié un segundo pliego tarifario para ésta con arreglo a
texto modificado del articulo 99 del RLGE*". Como puntualiza el Sr. Callgjay lo confirma el
profesor Alegria, este nuevo pliego tarifario contenia e mismo VAD que € pliego tarifario
suspendido, porque la CNEE no puede aprobar un VAD distinto del obtenido por aplicacion del
procedimiento previsto en la ley**®. EEGSA recurrié el amparo y, € 2 de marzo de 2005, la
Corte de Constitucionalidad hizo lugar a recurso de EEGSA**. Como lo confirman los Sres.
Matéy Calega, las modificaciones incorporadas al RLGE en el afio 2003 fueron concebidas para
proteger alas distribuidoras a permitir que la CNEE re-emitiera e implementara de inmediato un
pliego tarifario en aquellos casos en que se hubiera suspendido o invalidado el pliego actual de la
distribuidora; dichas modificaciones no estuvieron destinadas a impedir que las distribuidoras
intentaran mantener sus pliegos tarifarios anteriores™. En consecuencia, EEGSA no planted

objecién alguna alas modificaciones efectuadas al RLGE en 2003*".

87. En efecto, como lo explica Callgja, €l articulo 98 del RLGE, modificado por €l
Acuerdo Gubernativo No. 787-2003, disponia expresamente que, cuando no se publicara el
nuevo pliego tarifario por error de la distribuidora, es decir, cuando la distribuidora no entregara
un estudio del VAD o las correcciones a ese estudio, la empresa no podria modificar sus tarifas
pero “continuard aplicando las tarifas vigentes, a momento de terminacion del periodo de
vigencia de dichas tarifas’**2. De este modo, cuando la distribuidora no presentaba un estudio del

“6 Callgall, parrafo 6 (CWS-9); Recurso de Amparo interpuesto por e Procurador de los Derechos Humanos ante
el Juez Cuarto de Primera Instancia del Ramo Civil, del 5 de mayo de 2004 (C-462).

“7 Callgjall, parrafo 6 (CWS-9); Resolucion CNEE-127-2004, del 24 de noviembre de 2004 (C-466).

4“8 Cdleja Il, parafo 6 (CWS-9); Alegria Il, parrafo 28 (CER-3); Resolucion CNEE-127-2004, del 24 de
noviembre de 2004 (C-466).

“9 Resolucién de la Corte de Constitucionalidad de Guatemala en el Expediente No. 2287-2004, del 2 de marzo de
2005 (C-467).

0 Maté |1, parrafo 5 (CWS-12); Callgjall, parrafo 7 (CWS-9).

L Maté |1, parrafo 5 (CWS-12).

2 Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde el 16 de enero de 2004, Art. 1
(modificatorio del Art. 98 del RLGE) (C-82) (“En tanto € distribuidor no envie los estudios tarifarios o no efectte
las correcciones a los mismos, segln lo estipulado en los parrafos anteriores, no podra modificar sus tarifas y
continuard aplicando las tarifas vigentes, al momento de terminacién del periodo de vigencia de dichas tarifas’); ver
también Callgjall, parrafo 7 (CWS-9).
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VAD o0 sus correcciones a ese estudio, €l Acuerdo Gubernativo No. 787-2003 disponia que
seguiriavigente e pliego tarifario anterior de laempresa; no le conferiaala CNEE lafacultad de
dictar un nuevo pliego tarifario en esas circunstancias™?. Asi lo confirma el profesor Alegria
Como éste |o explica™*, de conformidad con el articulo 98 del RLGE modificado, cuando no se
publicaba €l nuevo pliego tarifario de la distribuidora a raiz de un error de ésta, continuaria
aplicandose e pliego anterior de la empresa sin ningln ajuste™; en cambio, en virtud del texto
modificado del articulo 99 del RLGE, “[€e]n caso que la [CNEE] no haya publicado las nuevas
tarifas, se seguirdn aplicando las del pliego tarifario anterior con sus férmulas de ajuste”**°.
Como lo observa €l profesor Alegria, ello se condice plenamente con el articulo 78 de la LGE,
que dispone que “[€]n & evento que a vencimiento del periodo de vigencia de las tarifas no
hayan sido fijadas las tarifas del periodo siguiente, por causa de la[CNEE], aquellas podran ser
gjustadas por los adjudicatarios segin las férmulas de gjuste automético”®’. De este modo,
contrariamente a lo afirmado por la Demandada en este arbitrgje, en 2003 no se modificd €l
RLGE para “proponer una solucion para € caso en que por alguna razén el distribuidor no
contara con pliegos tarifarios a momento del vencimiento de los pliegos tarifarios anteriores’*®,
sino que se lo modificd expresamente para disponer que, en esas circunstancias, seguiria
aplicandose €l pliego tarifario anterior de la distribuidora, ya sea con gjustes (cuando la culpa era

delaCNEE) o sin éllos (cuando la culpa era de la distribuidora).

88. Por otra parte, la CNEE no tiene obligacion alguna con arreglo a articulo 99 del
RLGE en su version modificada de asegurar que existan pliegos tarifarios aprobados a fina de

cada quinquenio tarifario como sostiene e Sr. Coldm en su declaracion testimonial*°. Segun lo

3 Callgall, parrafo 7 (CWS-9).
4 Ver Alegriall, parrafo 29 (CER-3).

> Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde el 16 de enero de 2004, Art. 1
(modificatorio del Art. 98 del RLGE) (C-82).

%6 f4., Art. 2 (modificatorio del Art. 99 del RLGE).
7 LGE, Art. 78 (C-17); ver también Alegriall, parrafo 29 (CER-3).
% Memorial de Contestacion, parrafo 266.

%9 Col6m, pérrafo 37 (donde afirma que, de conformidad con el Articulo 99 del RLGE modificado, la CNEE tiene
la obligacion de “ contar con pliegos tarifarios aprobados a vencimiento de los cinco afios de cada periodo tarifario”)
(RWS-1).
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explicael Sr. Callgay tal como se sefial6 precedentemente, el texto modificado del articulo 99
del RLGE dispone que “[e]n caso que la [CNEE] no haya publicado las nuevas tarifas, se
seguiran aplicando las del pliego tarifario anterior con sus férmulas de ajuste’*®. Ello queda
confirmado por €l articulo 78 de la LGE que dispone que, “[€]n € evento que a vencimiento del
periodo de vigencia de las tarifas no hayan sido fijadas |as tarifas del periodo siguiente, por causa
de la [CNEE], aquellas podran ser gjustadas por los adjudicatarios segun las férmulas de guste

automético” 4!

. Por lo tanto, la Unica circunstancia en la que la CNEE puede emitir e
implementar un pliego tarifario de inmediato con arreglo al articulo 99 del RLGE, modificado, se
da cuando € pliego tarifario actual de la distribuidora queda suspendido o invalidado y no
cuando ha operado el vencimiento de dicho pliego®®”. Como también se explicod
precedentemente, si la CNEE emite e implementa un pliego tarifario con arreglo a texto
modificado del articulo 99 del RLGE, el nuevo pliego tarifario contendra el mismo VAD que €
suspendido, dado que la CNEE no esta facultada, en esas circunstancias, para calcular un nuevo
VAD*®, Como se expone luego, a pesar de €llo, en visperas de la revision de las tarifas de
EEGSA para €l periodo 2008-2013 el MEM introdujo una nueva modificacion a articulo 98 en
el mes de marzo de 2007 para autorizar ala CNEE afijar €l pliego tarifario de la distribuidora en

funcién de su propio estudio independiente del VAD en determinadas circunstancias limitadas.

E. La revision de las tarifas de EEGSA para € periodo tarifario 2008-2013 se
llevé adelante en violacién del marco regulatorio y en contravencion de lo
declarado por Guatemala durante el proceso de privatizacion

89. En el Memorial, la Demandante demostré que, desde €l inicio de larevision de las
tarifas de EEGSA para € periodo 2008-2013, Guatemala hizo caso omiso precisamente del
marco legal y regulatorio que habia establecido para atraer inversiones extranjeras a sector
eléctrico de modo tal de impedir un incremento en e VAD de EEGSA, que, a raiz del marcado

aumento del costo de los materiales utilizados en la distribucion de electricidad, en especial €l

0 Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde el 16 de enero de 2004, Art. 2
(modificatorio del Art. 99 del RLGE) (C-82); ver también Callgjall, parrafo 8 (CWS-9).

L |GE, Art. 78 (C-17); ver también Callgjall, parrafo 8 (CWS-9).
2 yor Callejall, parrafo 8 (CWS-9).
63 [d., pérrafo 6; Alegriall, parrafo 28 (CER-3).
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cobrey el aluminio, erainevitable con arreglo alaLGE y e RLGE*®. Para evitar un aumento en
las tarifas el éctricas que no seria bien recibido por el publico, la CNEE le impuso asi a EEGSA,
de forma arbitraria e ilicita, su propio VAD, a cuyo efecto pasd por ato € Informe de la
Comision Pericia y €l estudio corregido del VAD de EEGSA y se baso, en cambio, en su propio
estudio independiente del VAD, estudio que ni a EEGSA ni a Bates White, su consultora
precalificada, se les habia dado oportunidad de revisar y que resultaba contrario a diversos
pronunciamientos de la Comisién Pericial*®®. Como lo demostré la Demandante en el Memorial,
tanto el proceso como €l resultado de larevision de las tarifas de EEGSA para € periodo 2008-
2013 fueron ilicitos y arbitrarios y contrarios tanto a la letra como a espiritu de la legislacion
gue habia adoptado Guatemala para atraer inversiones extranjeras a EEGSA, asi como a las
declaraciones que aquella habia efectuado durante el proceso de privatizacion en cuanto a las

tarifas de distribucion de la empresa™®.

90. En el Memorial de Contestacién, la Demandada sostiene que, contrariamente a lo
afirmado por la Demandante, “la CNEE no tiene ningun interés politico u otro, para que las
tarifas de distribucion no se incrementen” y que “[s|lu Unica obligacion es asegurar €l
cumplimiento de la LGE"*’. La Demandada sostiene ademéas que, dadas las circunstancias, “la
CNEE visualizd que la opcidon més razonable era utilizar € estudio tarifario preparado por la

468

consultora Sigla para fijar las tarifas’™", ya que € “nuevo pliego tarifario [de EEGSA] debia

entrar en vigor € 1 de agosto” y, por consiguiente, “tenia que ser publicado en el Diario de

1 469

Centroamérica a més tardar el jueves 31 de julio”™” y porque “unarevision de un tercer estudio

presentado por e distribuidor [...] no estaba previsto en la LGE o su Reglamento”*”°. Alega

%4 Ver Memorial, pérrafos 84-199; ver también Giacchino |, pérrafos 73-75 (donde explica que “hubo un gran
aumento en € costo de lamateria prima’ en el periodo intermedio, “ especialmente en el precio del cobrey aluminio,
lo cual se tradujo en un impacto sobre el costo de los materiales eléctricos’) (CWS-4); Kaczmarek 11, Tabla 9
(CER-5).

> Yer Memorial, parrafos 84-199.

8 Ver id., péarrafos 84-199.

6" Memorial de Contestacion, parrafo 452.
88 jd., pérrafo 417.

89 fd., pérrafo 415.

410 [4., parrafo 419.
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ademés la Demandada que los actos de la CNEE a adoptar su propio estudio del VAD fueron
licitos y razonables, dado que las tarifas de EEGSA para € periodo 2008-2013 supuestamente
“reflejan e costo eficiente del servicio de distribucion de electricidad”*". La prueba documental
desmiente los dichos de la Demandada. Como se expone luego, la prueba permite apreciar no
solamente que la CNEE propuso la modificaciéon del articulo 98 del RLGE de 2007 a ultimo
momento cuando ya habia vencido € plazo para que la industria eléctrica efectuara sus
comentarios, sino también que, desde el inicio mismo de la revision de las tarifas de EEGSA
para el periodo 2008-2013, la CNEE tuvo la mira puesta en la reduccion del VAD de la empresa.
La prueba demuestra ademas que la CNEE interfirié directamente en e proceso de la Comision
Pericial mediante una serie de comunicaciones ex parte que mantuvo con Jean Riubrugent, el
integrante de la Comision Pericial designado por la CNEE, y que los motivos ofrecidos por la
Demandada para la conducta de la CNEE al rechazar €l estudio corregido del VAD de EEGSA y
adoptar su propio estudio independiente del VAD no son, de hecho, sino justificaciones ex post
facto carentes de todo sustento en el acervo documental de la época.

1 Guatemala modificé e articulo 98 del RLGE para arrogarse €
derecho a basarse en su propio estudio independiente del VAD a los
efectos de fijar las tarifas de la distribuidora en determinadas
circunstancias

91.  Como lo demostré la Demandante en el Memorial*?, e primer indicio de que
Guatemala pretendia volver a politizar €l proceso de revision tarifaria se dio en marzo de 2007,
poco antes de que debiera comenzar la revision de las tarifas de EEGSA para el periodo 2008-
2013, cuando inesperadamente el MEM procedié a modificar €l articulo 98 del RLGE de modo
tal de conferirle ala CNEE € derecho a utilizar su propio estudio independiente del VAD para
fijar las tarifas de la distribuidora en ciertas circunstancias’’®. Como lo explicaron los Sres. Maté
y Calleja en sus primeras declaraciones de testigo*’, a pesar de que el MEM mantenia reuniones

con los participantes de la industria para tratar |as modificaciones propuestas al RLGE y obtener

4 4., pérrafo 420.

42 Vor Memorial, parrafos 84-93.

% Ver Acuerdo Gubernativo 68-2007, del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (C-104).
4" Maté |, parrafo 6 (CWS-6); Callejal, parrafo 12 (CWS-3).
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sus comentarios a respecto, la modificaciéon del articulo 98 del RLGE no se discutié ni se
inform6 alaindustria eléctricaen formapreviaa dictado del Acuerdo Gubernativo No. 68-2007
por parte del MEM el dia 2 de marzo de 2007, cuyo articulo 21 modificd e articulo 98 del
RLGE*”. Como lo explicd e profesor Alegria en su primer dictamen juridico®®, esta
maodificacién fue inconstitucional, no solamente por ser contrariaa texto claro del articulo 74 de
la LGE, que dispone que la distribuidora debe calcular el VAD por medio de un estudio

encargado a una consultora precalificada por la CNEE*’

, Sino también porgue no estuvo en
consonancia con € fin mismo de la LGE, que, como se expuso precedentemente, consistia en
establecer un proceso de revision tarifaria confiable y despolitizado en e que consultoras
independientes calcularian el VAD en funcién de informacién puramente técnicay econémica®’®.
La Demandante demostro también que, tras la emision del Acuerdo Gubernativo No. 68-2007,
EEGSA consider6 seriamente impugnar la modificacion del articulo 98 del RLGE, aunque
finalmente decidié no hacerlo por temer las posibles represalias de la CNEE durante la revision
tarifaria que estaba proxima a realizarse y porque en €l marco de la impugnacion judicial de la
modificacion no se habria dictado resolucion final antes de finalizada larevision de las tarifas de

EEGSA*®,

92. En el Memorial de Contestacién, la Demandada afirma que €l articulo 98 se
modificé en 2007 “a fin de asegurar la plena consistencia de los articulos 98 y 99 [del
RLGE]"*®, y sostiene que “la solucién de aplicar € cuadro tarifario anterior [al amparo del

articulo 98 del RLGE original] puede representar incentivos perversos para los distribuidores’ .

"> Acuerdo Gubernativo 68-2007, del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (C-104); ver también Notadel MEM ala CNEE,
del 18 de enero de 2007 (a la que se adjunta un proyecto de resolucion con las modificaciones propuestas al RLGE)
(C-101); ver también Nota No. CNEE-13063-2007 de la CNEE al presidente de Guatemala, del 22 de enero de
2007, péginas 1-3 (C-102).

46 Alegrial, parrafos 36-40 (CER-1).

4T LGE, Art. 74 (C-17).

4" Memorial, péarrafo 84.

4 Ver id., parrafo 93; Maté |, parrafo 6 (CWS-6); Callejal, parrafo 13 (CWS-3).

8 Memorial de Contestacion, parrafo 278; ver también Aguilar, parrafo 40 (“lareformadel Reglamento en el 2007
hizo coherente el articulo 98 con €l articulo 99 modificado en €l 2003") (RER-3).

81 Memorial de Contestacion, parrafo 278; ver también Aguilar, parrafo 38 (donde advierte que la modificacion del
articulo 98 del RLGE en 2007 tuvo “por objeto evitar que el Distribuidor pudiera manipular, determinar o limitar las
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La Demandada alega también que las multas que puede imponerles la CNEE a las distribuidoras
por no cumplir las obligaciones que les impone la LGE no conllevan € “andlisis que debe
efectuar un ente regulador en esta situacion: la no presentacion de un estudio tarifario en debido
tiempo o su desapego a las observaciones efectuadas por € regulador tienen un efecto negativo
en el sistema (tarifas ineficientes, perjuicio para los consumidores’** y que, “dada la magnitud
de los montos involucrados en una revision de tarifas, es claro que las multas no resultan un
mecanismo adecuado para generar desincentivos en la conducta del distribuidor”*®. Afirma
ademés la Demandada que “ni EEGSA ni sus accionistas (ni los otros distribuidores) objetaron
formal o informalmente” el Acuerdo Gubernativo No. 68-2007*** y que el supuesto temor de
EEGSA arepresdias de la CNEE durante larevision tarifaria 2008-2013 “ es inconsistente con la
impugnacion, e incluso solicitud de medida cautelar, que realiz6 EEGSA poco tiempo después a
la primera versién de los Términos de Referencia para la revision tarifaria 2008”*®. Los dichos

de la Demandada son incorrectos.

93.  En primer lugar, como lo explica el profesor Alegria en su segundo dictamen
juridico®™, e articulo 98 del RLGE no se modificé en 2007 “a fin de asegurar la plena
consistencia de los articulos 98 y 99 [del RLGE]”**". Por el contrario, a articulo 98 del RLGE se
lo modifico para incorporar la posibilidad de que, en ciertas circunstancias limitadas, la CNEE
pudiera emitir los pliegos tarifarios de las distribuidoras en funcion de su propio estudio
independiente del VAD; como repara €l profesor Alegria, esta posibilidad no est4 contemplada

atribuciones de la CNEE al omitir enviar los estudios o correcciones a los estudios tarifarios para producir, en su
beneficio, el efecto de continuar aplicando las tarifas vigentes al momento de terminacion del periodo de vigenciade
talestarifas’) (RER-3).

82 Memorial de Contestacion, parrafo 279.
483 ['d

84 4., pérrafo 283.

8 fd., pérrafo 285.

“ yer Alegriall, pérrafo 49 (CER-3).

“8" Memorial de Contestacion, pérrafo 278; ver también Aguilar, parrafo 40 (“Lareformadel Reglamento en el 2007
hizo coherente el articulo 98 con €l articulo 99 modificado en €l 2003") (RER-3).



en la version modificada del articulo 99 del RLGE*®. Como se expuso precedentemente, €l
articulo 99 del RLGE, segun su texto modificado, dispone que la CNEE puede emitir e
implementar un pliego tarifario de inmediato en funcion del VAD establecido anteriormente en
aquellos casos en que € pliego tarifario actual de la distribuidora haya quedado suspendido o
invalidado por orden judicial de modo tal que la distribuidora se encuentre desprovista de un
pliego para su aplicacion; el texto modificado del articulo 99 del RLGE no le confiere ala CNEE
la facultad de utilizar su propio estudio independiente del VAD para emitir el nuevo pliego
tarifario de la distribuidora con arreglo a articulo 76 de la LGE*™®. Por e contrario, las
modificaciones incorporadas a articulo 98 del RLGE en € afio 2007 autorizaron por primera
vez ala CNEE aemitir €l pliego tarifario basado en su propio estudio independiente del VAD.

94. Como lo explica el profesor Alegria, € articulo 98 del RLGE (modificado en
2007) y € articulo 99 del RLGE (modificado en 2003) disponen lo siguiente: (i) cuando la
CNEE publigue los nuevos pliegos tarifarios de la distribuidora, pero luego esos pliegos queden
suspendidos o invalidados por orden judicial, la CNEE podra emitir e implementar pliegos
tarifarios de inmediato con arreglo a texto modificado del articulo 99 del RLGE; (ii) cuando la
distribuidora participe en el proceso de revision de las tarifas pero la CNEE no publique sus
nuevos pliegos tarifarios, seguirdn aplicandose los pliegos tarifarios anteriores de la
distribuidora, con los gjustes correspondientes, con arreglo a articulo 99 del RLGE, modificado,
y € articulo 78 de la LGE; y (iii) cuando la distribuidora no participe en el proceso de revisiéon
de lastarifas a negarse a presentar el estudio del VAD o negarse a responder a las observaciones
de la CNEE, ésta tendra derecho a emitir los nuevos pliegos tarifarios de la distribuidora basados
en su propio estudio independiente del VAD o en funcién de las correcciones gue ella misma
incorpore a estudio del VAD de la distribuidora con arreglo al articulo 98 del RLGE en su

versi6n modificada®®.

“®8 Ver Alegriall, parrafo 49 (CER-3); Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde
el 16 de enero de 2004, Art. 2 (modificatorio del Art. 99 del RLGE) (C-82).

8 Ver péarrafos 85-88 supra; Alegriall, parrafo 49 (CER-3).

*0 per LGE, Art. 78 (C-17); Acuerdo Gubernativo 787-2003, del 5 de diciembre de 2003, vigente desde el 16 de
enero de 2004, Art. 2 (modificatorio del Art. 99 del RLGE) (C-82); Acuerdo Gubernativo 68-2007, del 2 de marzo
de 2007, Art. 21 (modificatorio del Art. 98 del RLGE) (C-104).
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95. Si bien la Demandada sostiene que e articulo 98 del RLGE “también fue
modificado para obligar a la CNEE a contratar su propio experto precalificado a fin de que
efectuara un estudio tarifario independiente” y que el texto modificado del articulo 98 del RLGE
entonces supuestamente le impone “ala CNEE [esta] obligacion [...] y no dejarlo a opcion de los

"491 como lo advierte el profesor Alegriaen su segundo dictamen pericial

directores de la entidad
“[€]l Articulo reformado de ningin modo compele a la CNEE a ‘contratar su propio experto
precalificado a fin de que efect[Ue] un estudio tarifario independiente’”**?. El texto modificado
del articulo 98 del RLGE dispone que “[€]n caso de omision por parte del Distribuidor de enviar
los estudios o correcciones alos mismos, la Comision quedara facultada para emitir y publicar €l
pliego tarifario correspondiente, con base en e estudio tarifario que ésta efectle
independientemente o realizando |as correcciones alos estudios iniciados por la distribuidora” .
Como lo observa e profesor Alegria, contrariamente a lo dispuesto en €l articulo 74 de la LGE,
que exige que la distribuidora contrate a una consultora precalificada por la CNEE**, e texto
modificado del articulo 98 del RLGE no le impone a la CNEE la obligacién de contratar una
consultora precalificada para llevar adelante su estudio independiente del VAD*®.

96. En segundo lugar, e argumento de la Demandada de que, de conformidad con la
version original del articulo 98, la distribuidora habria tenido un “perverso incentivo” para no
participar en el proceso de revision tarifaria, de modo tal que se habria seguido aplicando su

pliego tarifario anterior, presupone que las tarifas de la distribuidora se reduciran con e paso del

496 97

tiempo*®. Como se expuso precedentemente, se trata de un presupuesto incorrecto™’. Ademas,
como lo advierte el profesor Alegria, a finalizar el quinquenio tarifario no es necesariamente
cierto que la tarifa de la distribuidora vaya a ser “ineficiente” o que “ya no reflge en forma

estricta el costo econdmico de adquirir y distribuir la energia eléctrica’, como sostiene la

91 Memorial de Contestacion, parrafo 280.
“92 Alegriall, parrafo 54 (CER-3).

“% RLGE Modificado, Art. 98 (C-105).

4 LGE, Art. 74 (C-17).

“® Alegriall, parrafo 54 (CER-3).

4% Ver pérrafo 66 supra.

* Ver péarrafo 66 supra.
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Demandada®®. Seguin explica el profesor Alegria, de conformidad con el articulo 79 del RLGE,
las Tarifas Base se gjustan periddicamente alo largo del quinguenio tarifario de modo tal de que
reflejen los costos reales y actuales de la distribucién de electricidad®®. De modo similar, de
conformidad con €l articulo 92 del RLGE, los costos del VAD se gjustan anualmente por medio
de un factor de reduccién aprobado previamente por la CNEE™. Las tarifas de |a distribuidora
gjustadas de esta forma en € transcurso de cada periodo tarifario aseguran que dichas tarifas

sigan reflejando el costo econdmico de laadquisicion y distribucion de la electricidad.

97.  En tercer lugar, como lo explicd la Demandante en e Memorid®®, s la
distribuidora se niega a presentar un estudio del VAD o0 a responder a las observaciones
efectuadas por la CNEE, ésta no queda sin recurso; el articulo 80 de la LGE autoriza ala CNEE
a multar a la distribuidora por no cumplir con las disposiciones de la LGE v, tras recibir una
orden de infraccién de la CNEE, se pueden imponer multas diarias®. Como lo explica e
profesor Alegria, de conformidad con e articulo 115 del RLGE, dichas multas se calculan en
funcion del componente de energia de la tarifa aplicable a un kilovatio hora para un cliente
residencial de la Ciudad de Guatemala, correspondiente a primer dia del mes en € que se
aplique la multa®™. De conformidad con e articulo 116 del RLGE, las multas imponibles a las
distribuidoras van desde 10.000 hasta un millén de kilovatios hora®. Asi, si la distribuidora se
niega a presentar €l estudio del VAD en el plazo establecido a tal efecto, la multa por incumplir
las obligaciones que le impone la LGE podrian ser equivalentes a componente de energia de la
05

tarifa correspondiente a un millén de kilovatios hora®
las Tarifas Base establecidas por la CNEE en la Resolucion No. CNEE-146-2008, el componente

. Como lo advierte el profesor Alegria, en

de energia correspondiente a un kilovatio hora tiene un valor de 0,9749 quetzales, multiplicado

% Aguilar, parrafo 38 (RER-3).

9 Alegriall, parrafo 50 (CER-3); RLGE, Art. 79 (C-21).

0 RLGE, Art. 92 (C-21).

1 Memorial, parrafo 89; ver también Alegrial, parrafo 38 (CER-1).
%2 | GE, Art. 80 (C-17).

% Alegriall, parrafo 51 (CER-3); RLGE, Art. 115 (C-21).

% Alegriall, parrafo 51 (CER-3); RLGE, Art. 116 (C-21).

%% Alegriall, parrafo 51 (CER-3).
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por un millén, ello arrojaria un resultado de 974.900 quetzales, que, a tipo de cambio de 7,80
quetzales por délar, ascenderia aproximadamente a US$ 125.000,00°%. De conformidad con el
articulo 115 del RLGE, cada dia de incumplimiento se considera como nueva infraccion y, por
consiguiente, potencialmente se podria multar a la distribuidora por la suma de US$ 125.000,00
por cada dia en que la empresa se niegue a presentar € estudio del VAD o0 se niegue a responder

E507

a las observaciones efectuadas sobre dicho estudio por la CNEE>". Como lo sefiala el profesor

Alegria, “€ello constituye un gran incentivo para que €l distribuidor prepare un estudio del VAD y

responda a |as observaciones de la CNEE, como lo exigen laLGE y el RLGE"*®,

98. El profesor Alegria también confirma no tener conocimiento de ningun caso en €l
gue una distribuidora en Guatemala haya omitido presentar un estudio del VAD o se haya
negado a responder a las observaciones de la CNEE en e marco de una revision tarifaria®®. Si
bien la Demandada manifiesta que “las empresas municipal es a menudo deciden no presentar sus

estudios tarifarios’>*°

, ho ha aportado gemplo concreto alguno de distribuidoras que hayan
decidido no presentar estudios del VAD con arreglo a los articulos 74 y 75 de la LGE®*. Como
observa € profesor Alegria, “incluso si ese fuera €l caso, la modificacion que |6gicamente
deberia haberse efectuado no deberia haber involucrado al Articulo 98 del RLGE, sino a los
articulos de dicho RLGE referidos a incumplimientos y sanciones, de modo que las multas
fueran proporcionales al perjuicio ocasionado por e incumplimiento del distribuidor”'. Segin
repara € mencionado profesor, si una distribuidora se niega a dar cumplimiento a las
obligaciones que le competen en virtud de la LGE y e RLGE, Guatemala también puede
rescindir el contrato de autorizacion de la distribuidora®™. El articulo 17(A)(v) del Contrato de

Autorizacién suscripto entre EEGSA y Guatemala dispone se considerara que € incumplimiento

% f4 : Resolucién CNEE-146-2008, del 30 de julio de 2008, parrafo 24 (C-274).

7 Alegriall, péarrafo 51 (CER-3).

8 j4: Alegrial, parrafo 38 (CER-1).

% Alegriall, parrafo 52 (CER-3); Alegrial, parrafo 38 (CER-1).

%1% Memorial de Contestacion, parrafo 266, nota al pie 329.

1 Alegriall, parrafo 52 (CER-3); ver, por ejemplo, Memorial de Contestacion, péarrafo 266, notaal pie 329.
*2 Alegriall, parrafo 52 (CER-3).

3 [d., pérrafo 53,

- 88 -



de cualquier término o condicién importante del contrato, la LGE o € RLGE constituye un

14
a.5

incumplimiento de la distribuidora™”. El articulo 18 de dicho Contrato dispone ademés que si no

se corrige el incumplimiento, se puede rescindir e Contrato, sin perjuicio de las demas acciones

previstas en el contrato y en el derecho aplicable™

, mientras que € articulo 19 dispone que la
resolucién del Contrato provoca la revocacion de la autorizacion de la distribuidora™®. Ello
también funciona como fuerte incentivo para que la distribuidora confeccione el estudio del
VAD vy responda a las observaciones que le haga la CNEE, tal como lo exigen la LGE y €

RLGE>Y.

99. Cuarto, como lo confirman los sefiores Maté y Calga en sus segundas
declaraciones de testigo, ni EEGSA ni las demés distribuidoras de electricidad de Guatemala
podrian haberse opuesto, de manera formal o informal, a la propuesta de modificacion del
articulo 98 del RLGE, dado que dicha modificacion no se dio a conocer a las empresas
distribuidoras en forma previa a la emisién del Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 € dia 2 de
marzo de 2007°*2. Como lo advierten Maté y Callgja, la modificacion del articulo 98 del RLGE
no estuvo incluida en ninguno de los proyectos de modificacion que el MEM hizo circular en la

1 Del mismo modo, la modificacion del articulo 98 del RLGE no se traté en

industria eléctrica®
la reunion que mantuvieron el MEM y la CNEE con las distribuidoras €l dia 15 de febrero de
2007°%. Asi lo confirma el acervo documental. Como queda reflgjado en el acta de la reunion del
15 de febrero de 2007°*, e MEM les entregd a las distribuidoras una copia de las

maodificaciones propuestas y solicitd que se presentaran comentarios 'y propuestas hasta el 19 de

%4 Contrato de Autorizacion suscrito entre el Ministerio de Energiay Minas y Empresa Eléctrica de Guatemala S.A.,
del 15 de mayo de 1998, Art. 17(A)(v) (C-31).

1 jd., Art. 18.

*18 4., Art. 19.

7 Alegriall, parrafo 51 (CER-3); Alegrial, parrafo 38 (CER-1).
8 Maté |1, parrafo 6 (CWS-12); Callgjall, parrafo 9 (CWS-9).

19 Maté |1, parrafo 6 (CWS-12); Calleja ll, parrafo 9 (CWS-9); ver también Nota del MEM ala CNEE, del 18 de
enero de 2007 (ala que se adjunta un proyecto de resolucion con las modificaciones propuestas a RLGE) (C-101);
ver también Nota No. CNEE-13063-2007 de la CNEE al presidente de Guatemala, del 22 de enero de 2007, paginas
1-3(C-102).

2 yer Acta de la Reunion con los Distribuidores, del 15 de febrero de 2007 (C-479).

21 ,
52 Ver id.
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febrero de 2007 inclusive®®. Sin embargo, la copia de las modificaciones propuestas que se
entreg6 a las distribuidoras no contenia ninguna modificacién del articulo 98 del RLGE>®. En
efecto, como lo demuestra el expediente, la CNEE no propuso la modificacion del articulo 98 del
RLGE hasta el 23 de febrero de 2007, es decir, cuatro dias después del plazo del 19 de febrero de
2007 que se habia fijado para que las distribuidoras presentaran sus comentarios en relacién con

las modificaciones propuestas para e RLGE™.

La Demandante desea advertir que la
Demandada no explicoé por qué esta modificacion propuesta no se afadié sino recién el 23 de
febrero de 2007 o por qué no se la puso en conocimiento de la industria el éctrica antes de que €l

MEM emitierael Acuerdo Gubernativo 68-2007 &l 2 de marzo de 2007.

100. Por dltimo, si bien Guatemala afirma que el supuesto temor de EEGSA de que la
CNEE tomara represalias durante la revision tarifaria “es inconsistente con la impugnacion, e
incluso solicitud de medida cautelar, que realiz6 EEGSA poco tiempo después a la primera
version de los Términos de Referencia para larevision tarifaria 2008”°%, los Sres. Matéy Callgja
explican que EEGSA no tuvo més opcion que impugnar los TdR del 30 de abril de 2007°%. A
diferencia de la verson modificada del articulo 98 del RLGE, que no se aplicaba
automaticamente a la revision tarifaria de EEGSA, los TdR se aplicaban directamente al proceso
de revision de las tarifas de la empresa y, como se analiza luego, contenian criterios y férmulas
detallados para el célculo del VAD cuyo efecto era el de predeterminar los resultados del estudio
del VAD delaconsultoray generar un VAD que no era coherente con |0s principios consagrados

22 Maté |1, parrafo 6 (CWS-12); Maté |, parrafo 6 (CWS-6).

2 Maté |1, parrafo 6 (CWS-12); Maté |, parrafo 6 (CWS-6). En efecto, como se puede apreciar en el expediente, el
unico debate respecto del articulo 98 del RLGE lo plantearon los grandes usuarios del sector eléctrico, que en sus
comentarios sobre las modificaciones propuestas advirtieron que correspondia corregir los articulos 98 y 99 del
RLGE de modo tal de que reflgjaran el texto original, tal como se lo sanciond en 1997. Ver Minuta de la mesa de
Trabajo sobre las Maodificaciones a Reglamento de la Ley Genera de Electricidad y al Reglamento del
Administrador del Mercado Mayorista, entre el Comité de Gobierno y Representantes de los Grandes Usuarios del
Sector Eléctrico, del 15 de febrero de 2007, pagina 5 (C-480).

524 Nota del ministro respecto de las modificaciones propuestas al Reglamento de la Ley General de Electricidad,
con los cambios incorporados, del 23 de febrero de 2007 (C-481). Las modificaciones del RLGE propuestas
inicialmente por la CNEE se elevaron  MEM mediante |a nota de fecha 22 de diciembre de 2006 (C-475).

% Memorial de Contestacion, parrafo 285.
5% \até |1, parrafo 8 (CWS-12): Callejall, parrafo 119 (CWS-9); Callejal, parrafo 15 (CWS-3).

-90 -



en la LGE y e RLGE*’. Como lo confirman Maté y Calleja, si bien EEGSA considerd
seriamente la posibilidad de impugnar el Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 tras su emision,
finalmente decidio no hacerlo dado que no deseaba poner presion a la relacion con la CNEE
antes de la revision de las tarifas de la empresa para el periodo 2008-2013°%, Los Sres. Maté y
Callgja también observan que, si bien a EEGSA le preocupaba €l hecho de que en su versién
modificada el articulo 98 del RLGE le conferia a la CNEE potestades no contempladas en |os
articulos 71 a 79 de la LGE, la empresa no tenia motivos para creer que el articulo 98 del RLGE
fuera a aplicarse en la revision tarifaria de EEGSA, dado que ésta planeaba participar en €
proceso de revision de las tarifas mediante la presentacion de un estudio del VAD y las

correcciones a dicho estudio®®

. Como se expone més adelante, EEGSA participd en el proceso
de revision tarifaria 2008-2013 con la presentacion de un estudio del VAD y de sus correcciones
del estudio, tal como lo exigian laLGE y el RLGE. Cabe destacar que, como lo demuestran las
pruebas y como se analiza mas adelante, la justificacion declarada por la Gerencia Juridica de la
CNEE para los actos de esta Ultima a rechazar € estudio corregido del VAD de EEGSA y
adoptar su propio estudio independiente del VAD no se baso en € articulo 98 del RLGE en su
texto modificado; mas bien, buscd justificar los actos de la CNEE en € texto modificado del

articulo 99 del RLGE.

2T Maté |1, parrafo 8 (CWS-12); Callgjall, parrafo 11 (CWS-9); Callgal, parrafo 15 (CWS-3); Alegriall, parrafo
19 (CER-3); Alegrial, parrafo 29 (CER-1).

8 Maté |1, parrafo 7 (CWS-12); Callgjall, parrafo 10 (CWS-9).

2 Maté |1, parrafo 7 (CWS-12); Callgja 1, parrafo 10 (CWS-9). En el Memorial de Contestacion, Guatemala
afirma que lo dicho por € Sr. Callegja en la primera declaracion de testigo que efectud en el arbitraje de Iberdrola en
cuanto a que EEGSA “creia que [la modificacion] no se aplicariaa EEGSA” resultaincompatible con lo dicho por él
en el presente arbitrgje en el sentido de que EEGSA consider6 la posibilidad de impugnar la modificacion. Memoria
de Contestacion, parrafo 285, nota al pie 356 (donde cita €l caso Iberdrola Energia, S.A. c. Republica de Guatemala
(Caso CIADI No. ARB/09/05), Declaraciones de Testigo de Miguel Francisco Calleja, del 14 de octubre de 2009 y
25 de septiembre de 2010, parrafos 10-12 (R-150)). Como lo explica € Sr. Callgja, ello no es asi. En su segunda
declaracion de testigo, Calleja advierte que “a pesar de que a EEGSA le preocupaba que el modificado Articulo 98
del RLGE otorgara a la CNEE poderes que no estaban contemplados en los Articulos 71 a 79 de la LGE, no tenia
motivos para pensar que el aludido Articulo 98 del RLGE se aplicaria durante la revisién tarifaria de EEGSA, dado
gue planeabamos participar en dicho proceso presentando un estudio del VAD y las correcciones pertinentes a dicho
estudio” y que “esa fue una de las razones por las que resolvimos no impugnar el Acuerdo Gubernativo N.° 68-
2007". Calejall, parafo 10 (CWS-9); Calgall, parrafo 14 (CWS-3). Asi pues, lgjos de resultar incompatible, €l
Sr. Callga destacd exactamente lo mismo en la primera declaracién que efectud en el presente arbitragje que en la
primera declaracion que present6 en €l caso Iberdrola. Ver Callgjall, parrafo 10 (CWS-9).
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2. Los Términos de Referencia de la CNEE eran contrariosala LGE y
el RLGE y menoscabaron €l fin del proceso derevision tarifaria

101. Ené€ Memorial, la Demandante demostrd que los TdR emitidos por la CNEE para
la revision de las tarifas de EEGSA para e periodo 2008-2013 no eran lineamientos para €l
estudio del VAD que efectuaria la consultora sino que contenian criterios especificos y formulas
gue no solamente diferian radicalmente de la metodologia correspondiente a la revision tarifaria
anterior de EEGSA para €l periodo 2003-2008 sino que ademas generaban |la reduccion indebida
del VNR y el clculo incorrecto del FRC de modo tal de imponer una reduccién del VAD y las

tarifas correspondientes de la empresa, en violacién delaLGE y el RLGE™®

. Como lo explicd la
Demandante, mientras que en virtud del articulo 74 de la LGE la CNEE esta facultada para
redactar los términos de referencia™", la CNEE debe proceder a ello dentro de los limites que
impone laley; por consiguiente, la CNEE no puede redactar |os TdR de modo tal de que generen
un resultado incompatible con el principio rector de la LGE por € cua € VAD deberia
calcularse en funcion del valor nuevo de reemplazo de los activos de una empresa modelo,
impongan €l uso de una metodologia que necesariamente subvaluard los activos de la empresa
modelo o redactar, de otro modo, términos de referencia que predeterminen e resultado del
estudio del VAD redlizado por la consultora, ya que ello comprometeria la independencia del

E>*2, Como lo

estudio de la consultora 'y contravendria el texto y el espiritu delaLGE y e RLG
demostré la Demandante en el Memorial, ademas de redactar los TdR para la revisiéon de las
tarifas de EEGSA para € periodo 2008-2013 de modo tal de generar un resultado incompatible
con la LGE, la CNEE también se arrogd amplia discrecion para detener el avance de la
consultora en la realizacion del estudio del VAD y considerar dicho estudio como “no recibido”

con arreglo a nuevo texto modificado del articulo 98 del RLGE, de modo tal de que la CNEE

% Memorial, parrafos 94-107; Términos de Referencia de la CNEE, del mes de abril de 2007, adjuntos ala nota No.
CNEE-13680-2007 de la CNEE a EEGSA, del 30 de abril de 2007 (“TdR de abril de 2007") (C-106); ver también
Callgjal, parrafo 15 (CWS-3); Maté |, parrafo 8 (CWS-6).

3L GE, Art. 74 (C-17).

%2 Ver Memorial, parrafo 95; Alegria |, parrafos 24-25, 29 (CER-1); LGE, Art. 74 (C-17); RLGE, Arts. 86-90, 97
(C-21).

-02-



pudiera utilizar su propio estudio del VAD como base para €l calculo del VAD de EEGSA, en
violacién delaLGE y e RLGE™®,

102. La Demandante demostro también que, dado el riesgo para la legitimidad del
proceso de revision de las tarifas, e 8 de mayo de 2007 EEGSA interpuso un recurso
administrativo de revocatoria contra los TdR>**, recurso que la CNEE rechazé el 15 de mayo de
2007°%®. Su desestimacion, expuesta en un solo pérrafo, indicaba que € recurso era
extemporaneo y que no procedia dado que |os términos de referencia “no [eran] finales’>*. El 29
de mayo de 2007, EEGSA presentd entonces una accion de amparo, en la que alego, entre otras
cosas, que si bien la LGE establecia que la consultora prepararia su propio estudio del VAD, los
TdR de la CNEE imponian todos los criterios metodoldgicos y técnicos y reducian a la
consultora a “un mero signatario del estudio elaborado por la [CNEE]”>*". EEGSA también
adujo que, s bien la LGE autorizaba a la Comisién Pericial a resolver las diferencias entre la
CNEE y ladistribuidora, los TdR disponian, en efecto, que “si ala CNEE no le parece € estudio,
lo tiene por no entregado y emite su propio VAD sin estudio aguno” por parte de la
distribuidora®®. EEGSA solicitd entonces la anulacion de los TdR, dado que éstos le habrian
permitido ala CNEE obtener “el VAD que quiere, algo que e legislador quiso evitar”>*°. Como
lo explicod la Demandante en el Memorial, la CNEE no cumplié su obligacion de responder a
amparo con un informe detallado y, por consiguiente, el Juzgado Sexto de Primera Instancia del
Ramo Civil le concedi6é el amparo provisional a EEGSA y anulé los TdR de la CNEE, hasta

% Per Memorial, parrafo 97; Alegria |, parrafos 41-43 (CER-1); Callgjal, parrafos 16-17 (CWS-3); Maté |, parrafo
8 (CWS-6).

%% Ver Memorial, parrafo 101; Callgjal, parrafo 18 (CWS-3); Maté |, parrafo 9 (CWS-6); Recurso de EEGSA para
la revocacion de los Términos de Referencia emitidos por la CNEE en abril de 2007, del 8 de mayo de 2007 (C-
107).

% Ver Memorial, parrafo 102; Callgja |, parrafo 19 (CWS-3); Maté |, parrafo 9 (CWS-6); Resolucién No. CNEE
DMJ-Providencia-543, del 15 de mayo de 2007 (C-109).

%% Ver Resolucion No. CNEE DM J-Providencia-543, del 15 de mayo de 2007 (C-109).

3" Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pégina 6 (C-112); ver
también Memorial, parrafo 103; Alegria |, parrafo 47 (CER-1); Callgja |, parrafo 19 (CWS-3); Maté |, parrafo 9
(CWS-6).

%% Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112).
539 [’d
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tanto el Juzgado hubiera considerado acabadamente |a cuestion>. El 11 de junio de 2007, tras la
primera audiencia en el proceso de amparo, € mismo Juzgado confirmé el amparo provisional a
favor de EEGSA®*. Tras estas resoluciones, EEGSA particip en diversas reuniones en la
CNEE, en un intento de modificar los TdR con & nuevo presidente de la CNEE, Carlos Colém, y
sus otros dos nuevos directores, y su nuevo gerente de tarifas, Melvin Quijivix>*. Como lo
explicaron los Sres. Maté y Callgja en sus primeras declaraciones de testigo™, si bien las partes
pudieron lograr un acuerdo respecto de varios puntos, los TdR seguian incluyendo diversos
articulos objetables referentes a la metodologia aplicable; las partes acordaron entonces incluir
un nuevo articulo 1.10 para aclarar que los TdR eran pautas y que estaban sujetos a las
disposiciones de la LGE y €l RLGE y no modificaban lo ali previsto, y que la consultora podia
apartarse de los TdR si expresaba una causa justificada para ell0®*.

103. En & Memorial de Contestacion, la Demandada afirma que, contrariamente a lo
sostenido por la Demandante, los TdR de 2007 para la revisiéon tarifaria 2008-2013 no “se
apartaban radicalmente” de los TdR de 2002 emitidos por la CNEE para la revision tarifaria
2003-2008 y que, de hecho, EEGSA *aceptd entonces sin ninguna objecion” las disposiciones de
los TdR de 2002, que le conferian a la CNEE “iguales o mayores facultades de control a la
CNEE sobre € estudio tarifario de EEGSA, inclusive utilizando el mismo lenguaje para dichos
Términos’ que los TdR de 2007°*. La Demandada alega también que el amparo de EEGSA
“desconocia principios elementales de la LGE, y dejaba en evidencia que, en realidad, 1o que
EEGSA estaba cuestionando eran precisamente las bases fundamentales del marco regulatorio

eléctrico bajo e cual TGH y sus socios habian adoptado su decision de invertir en 1998,

>0 Ver Memorial, parrafo 104; Alegria |, parrafo 48 (CER-1); Callga |, parrafo 20 (CWS-3); Maté |, parrafo 9
(CWS-6); Decision del Juzgado Sexto de Primera Instancia del Ramo Civil, del 4 de junio de 2007 (C-114).

> Ver Memorial, parrafo 104; Alegria |, parrafo 48 (CER-1); Callgja |, parrafo 20 (CWS-3); Resolucién del
Juzgado Sexto de Primera Instancia Civil del 11 de junio de 2007, confirmatoria del Amparo C2-2007-4329 (C-
115).

2 Jer Memorial, parrafo 106; Callejal, parrafo 21 (CWS-3); Maté |, parrafo 11 (CWS-6).

>3 Callgjal, parrafos 21-22 (CWS-3); Maté |, parrafo 11 (CWS-6).

> Ver Memorial, parrafos 106-107; Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.10 (C-417).
> Memorial de Contestacion, parrafos 300-301.

> [d., parrafo 303.
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incluida “la facultad lega de la CNEE de fijar la metodologia y declarar ‘procedente o
improcedente’ (en el lenguaje original del Reglamento * aceptar o rechazar’) el estudio en caso de
no conformarse a los Términos de Referencia’™"’. Respecto de la negociacion de los TdR entre
las partes, la Demandada reconoce que la CNEE “ decidié incorporar algunos cambios solicitados
por EEGSA que no afectaban los principios de la LGE”>*, pero manifiesta que la forma en que
la Demandante interpreta los articulos 1.8 y 1.10 en el Memoria es incorrecta®®. Las

afirmaciones de la Demandada son infundadas.

104. En primer lugar, como lo observa el Sr. Callgja en su segunda declaraciéon de
testigo y como lo reflgjan las pruebas, EEGSA si se opuso a los TdR de 2002 emitidos por la
CNEE paralarevision tarifaria correspondiente a periodo 2003-2008, Io que incluyé algunas de

7°%° Asi lo confirman

las mismas disposiciones a las que se opuso la empresa en los TdR de 200
los comentarios efectuados por EEGSA sobre los TdR de 2002°*, asi como la nota enviada por
PA Consulting a la CNEE € 27 de septiembre de 2002, en la que evaluaba los comentarios de
EEGSA sobre los TdR de 2002°%2. Como lo reflejan dichos documentos, EEGSA se opuso a los
articulos A.6.2, A.6.3, A.6.4, A6.7y A.6.8° que como lo advierte la Demandada en el
Memorial de Contestacion™, son equivalentes a los articulos 1.7.4 y 1.9 de los TdR de 2007, a

555

los que EEGSA se opuso en su accion de amparo™. Por consiguiente, es incorrecto lo dicho por

la Demandada en cuanto a que “EEGSA (y TGH) habian aceptado sin quejarse las mismas

7 4., pérrafo 304.
8 fd., pérrafo 307.
9 fd., pérrafos 307-317.

0 calga Il, parafo 14 (CWS-9); Comentarios de EEGSA sobre los TdR de 2002 (C-440); Nota de P.A.
Consulting ala CNEE, del 27 de septiembre de 2002 (C-447) (donde se evallian los comentarios de EEGSA sobre
los Términos de Referencia correspondientes alarevision tarifariadel periodo 2003-2008).

%! Comentarios de EEGSA sobre los TdR de 2002 (C-440).
2 Notade PA Consulting ala CNEE, del 27 de septiembre de 2002 (C-447).

3 Comentarios de EEGSA sobre los TdR de 2002 (C-440); Nota de P.A. Consulting a la CNEE, del 27 de
septiembre de 2002 (C-447).

** Memorial de Contestacion, parrafo 301.
* Ver Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007 (C-112).
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disposiciones en los Términos de Referencia que se aplicaron en la anterior revision tarifaria en
2003 (sic)" .

105. De cualquier manera, como lo explican los Sres. Maté y Callgja en sus segundas
declaraciones de testigo™’, mientras que algunas de las disposiciones de los TdR de 2007 eran
similares a disposiciones de los TdR de 2002, €l impacto de esas disposiciones era esencia mente
distinto, dado el texto modificado del articulo 98 del RLGE, que cobré vigencia poco después de
que la CNEE emitieralos TdR de 2007 el 30 de abril de 2007°*%. Como lo explicael Sr. Callgja,
“mientras que tanto los TdR de 2002 como los TdR de 2007 establecian que la CNEE podia
tener por ‘no recibido’ el estudio del VAD de EEGSA s este ‘omitiese |os resultados solicitados
en’ los TAR™, las repercusiones de esta disposicion eran completamente diferentes’>®. Tal
como lo advierte, “[m]ientras que en 2002 la CNEE no tenia demasiados incentivos para
considerar ‘no recibido’ e estudio de EEGSA, puesto que habria continuado en vigencia su
pliego tarifario anterior, no era ese el caso en 2007, cuando la CNEE si tenia motivos para dar
por ‘no recibido’ el estudio del consultor afin de desestimarlo y de ese modo fijar las tarifas de
EEGSA a su antojo (que es lo que finalmente hizo)”***. Como lo observé EEGSA en su pedido
de amparo, en virtud de los TdR con la versiéon modificada del articulo 98 del RLGE vigente, “si
ala CNEE no le parece €l estudio, lo tiene por no entregado y emite su propio VAD sin estudio
alguno” por parte de la distribuidora®®?. Ademés, como también lo advierten los Sres. Maté y

¢ Memorial de Contestacion, parrafo 301.

*7 Cadlleja |1, parrafo 14 (CWS-9); Maté I, parafo 10 (CWS-12); ver también Alegria |1, péarrafo 57 (donde
advierte que “si bien los TdR de 2002 y 2007 guardan similitudes en muchos sentidos, € efecto de sus disposiciones
sobre € proceso de revision tarifaria era esenciamente distinto a la luz del modificado Articulo 98 del RLGE")
(CER-3).

%% ToR de abril de 2007 (C-106).

559 Resolucion CNEE-88-2002, del 23 de octubre de 2002, Art. A.6.8 (C-59); TdR de abril de 2007, Art. 1.9 (C-
106).

0 Callgjall, parrafo 14 (CWS-9).

L fd., pérrafo 15; ver también Maté |1, parrafo 10 (donde advierte que, de conformidad con los TdR de 2002, “si la
CNEE consideraba a estudio del VAD de EEGSA como ‘no recibido’ en los términos del Articulo A.6.8, no estaba
autorizada acalcular el VAD de EEGSA de manera unilateral y en funcién de su propio estudio del VAD, sino que,
de conformidad con € Articulo 98 origina del RLGE, que resultaba aplicable en ese momento, debia continuar
aplicandose €l cuadro tarifario previo”) (CWS-12).

%2 Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pégina 6 (C-112); ver
también Maté 11, parrafo 10 (CWS-12); TdR de abril de 2007, Art. 1.9 (C-106); Alegria Il, parrafo 57 (donde
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Callgja, agunas de las disposiciones que impugné EEGSA en los TdR de 2007 no constaban en
los TdR de 2002, incluido € articulo 12, que disponia que la CNEE podia modificar los TdR en
cualquier momento durante el proceso de revisién tarifaria®®. Tal como lo sefidan, estas

disposiciones tornaban los TdR alin més objetables”®.

106. En segundo lugar, como lo confirman los Sres. Maté y Callgja, al impugnar los
TdR de 2007, EEGSA no pasb por alto los principios basicos de la LGE ni intenté impugnar la
base fundamental del marco regulatorio establecido para la distribucion de electricidad, como
sostiene la Demandada; por e contrario, EEGSA intent6 aplicar el marco regulatorio con arreglo
al cual se habia adquirido la empresa, es decir, € articulo 74 de la LGE, que dgja en claro que
cada distribuidora calculara “los componentes de los VAD mediante un estudio encargado a una

firma de ingenieria precalificada por la [CNEE]”>®

, asi como € articulo 75 de la LGE, que
establece el proceso de la Comision Pericial para la resolucion de diferencias relativas a dicho
estudio®®. En efecto, como explica Calleja, lgjos de impugnar “la facultad legal de la CNEE de
fijar la metodologia y declarar ‘procedente o improcedente’ [...] e estudio]’”>, la accién de
amparo de EEGSA reconocia expresamente el derecho de la CNEE a declarar procedente o

improcedente e estudio®™®

, 'Y apuntaba que, “si la [CNEE] no est4 de acuerdo con € estudio
elaborado por e Consultor, las diferencias se someten a la decision de una Comisién Pericial,

quien tiene la Gltima palabra’™*. Como lo explicael Sr. Callgja, “[n]o obstante, la declaracion de

advierte que “[s]i EEGSA hubiera aceptado los TdR de 2007 segiin laredaccién original de la CNEE, se habria visto
indefensa ante una posible decisién de la CNEE de declarar ‘no recibido0 a su estudio del VAD a amparo de los
TdR") (CER-3).

3 Callgja ll, parrafo 15 (CWS-9); Maté |1, parrafo 10 (CWS-12); TdR de abril de 2007, Art. 12 (“El contenido de
los presentes Términos de Referencia podra ser modificado o ampliado por la Comisién Nacional de Energia
Eléctrica siempre que sea en beneficio de los usuarios del Servicio de Distribucién fina y no se afecte
sustancialmente el desarrollo del estudio tarifario si este estuviera en marcha. Dichas modificaciones podran
realizarse por medio de la publicacién de adendums”) (C-106).

%4 Callgjall, parrafo 15 (CWS-9); Maté I1, parrafo 10 (CWS-12).

5 GE, Art. 74 (C-17).

6 Callgjall, parrafos 16-17 (CWS-9); Maté I, parrafo 11 (CWS-12); LGE, Art. 75 (C-17).

" Memorial de Contestacion, parrafo 304.

8 Callgjall, parrafo 16 (CWS-9).

%% Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112).
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improcedencia del estudio no autoriza a la CNEE a desestimar e estudio del VAD del
distribuidor conforme lo previsto en e modificado Articulo 98 del RLGE”>™. Por el contrario,
segun dispone € articulo 98 del RLGE en su version modificada, “la [CNEE] en e plazo de dos
meses resolverd sobre la procedencia o improcedencia de los estudios efectuados por los
consultores, formulando las observaciones que considere pertinentes’ y, “[d]e persistir las
discrepancias entre la [CNEE] y e Distribuidor, se seguira el procedimiento estipulado en el
articulo 75 de la Ley”>"™. Como lo advierte Calleja, “[€]n consecuencia, el modificado Articulo
98 del RLGE no otorg6 ala CNEE la autoridad de reemplazar ala Comision Pericial, sino que le
exigia someter las discrepancias que persistieran entre las partes a una Comision Pericial para su
resolucion, es decir, la CNEE no podia sustituir a la Comisién Pericial, porque e proceso de la
Comisién Pericial fue previsto por laley”>".

107. En tercer lugar, como lo confirman los Sres. Maté y Callgja, mientras que estaba
vigente el amparo provisional del Juzgado, se reunieron en diversas oportunidades con los
directores de la CNEE, e Sr. Quijivix>® y los especialistas técnicos de la CNEE, en un intento
de lograr un acuerdo sobre nuevos términos de referencia para larevision tarifaria de EEGSA vy,
durante estas negociaciones, |as partes acordaron sustituir los articulos 1.7.4 y 1.9 con los nuevos

articulos 1.6.4 y 1.8, e incorporar el nuevo articulo 1.10°"*. Como lo explica e Sr. Calleja, €

0 Callgjall, parrafo 16 (CWS-9).
> Acuerdo Gubernativo 68-2007, del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (modificatorio del Art. 98 de RLGE) (C-104).
2 Callgjall, parrafo 16 (CWS-9).

"% Como lo advierte e Sr. Callgja en su segunda declaracion de testigo, si bien e Sr. Colém manifiesta que “al
momento de su nombramiento, el Ing. Quijivix contaba con antecedentes profesionales y académicos tanto en
Guatemala como en el exterior que lo hacian la persona indicada para este cargo” y que “[c]onocia muy bien la
materia regulatoria eléctrica y a los agentes del sector”, esto es incorrecto; como confirma Callegja, “el Sr. Quijivix
tenia muy poca experienciaen el sector de la electricidad y carecia de conocimientos sobre reglamentacion eléctrica,
razén por la cual, el Ministro de Energiay Minas, Luis Ortiz, me solicitd, nada mas ser contratado el Sr. Quijivix
por el MEM, que preparara una presentacion por medio de la cual e explicaramos conceptos basicos referidos a la
industria eléctrica, y asi lo hice”. Callgjall, parrafo 18 (CWS-9); Colém, parrafo 54 (RWS-1). Como lo muestra €l
expediente, en preparacion para la revision tarifaria de EEGSA correspondiente al periodo 2008-2013, la CNEE
también contratdé consultores para capacitar al personal de CNEE en cuestiones atinentes a estudios tarifarios y
control de calidad. Ver, por ejemplo, Contrato de la CNEE No. 189-2007 (sin fecha) (C-477); Téminos de
Referencia Contratacion de Curso sobre Modelos de Optimizacion de Redes de Distribucion con Fines Tarifarios,
del mes de junio de 2007 (C-485).

™ Callgja Il, parafo 19 (CWS-9); Maté I, parrafo 12 (CWS-12); Téminos de Referencia de 2007, del mes de
enero de 2008, Art. 1.10 (C-417).
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articulo 1.6.4 de la version final de los TdR aclaraba que, por medio de su consultora, la
distribuidora analizaria las observaciones efectuadas por la CNEE, lo que implicaba (de
conformidad con la ley) que la consultora podria decidir incorporar 0 no las observaciones al
estudio del VAD corregido®”, mientras que el articulo 1.8 confirmaba que “[€]l Distribuidor
deberd analizar las observaciones, efectuar las correcciones que considere pertinentes y enviar a

la CNEE, dentro de los quince (15) dias de recibidas |as observaciones’"®.

108. Asi lo confirma e Dictamen Técnico de la CNEE de fecha 16 de agosto de
2007°"", segin e cua “[d]erivado de los comentarios presentados por EEGSA, y de las
Reuniones de Coordinacion Técnica realizadas con los Consultores Expertos contratados por
CNEE y con e Grupo Técnico definido para la realizacion de los Estudios Tarifarios, se
observaron los cambios necesarios en los Términos de Referencia, tanto en la definicion de
aspectos metodologicos, como en la modificacion de las fechas de entrega de los médulos
iniciales del estudio”®®. Sin embargo, en e Memoria de Contestacién, la Demandada afirma
que la version corregida del articulo 1.8 significa que “el consultor tiene libertad de decidir la
manera ‘ pertinente’ en que los cambios deben ser implementados en €l estudio, pero no de elegir
no implementarlos’, y que ésta “es la Unica [interpretacion] compatible con articulo 98 del
Reglamento que dispone que el consultor ‘efectuara las correcciones’ y con el articulo 75 de la
LGE, y la atribucién de la CNEE de supervisar los estudios, que implica la facultad de mandar
hacer correcciones’®”®. Como lo explican los Sres. Matéy Calleja, esto esincorrecto. El articulo
1.8 no dispone que la distribuidora efectuara las correcciones de la “manera’ que considere
pertinente; por el contrario, € articulo 1.8 dispone expresamente que la distribuidora “ debera

[...] efectuar las correcciones que considere pertinentes’®. Como lo advierte el Sr. Calleja,

™ Callgjall, parrafo 19 (CWS-9); Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.6.4 (C-417).

°® Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.8 (énfasis afiadido) (C-417); ver también
Cdlgall, parrafo 19 (CWS-9).

*"" Departamento de Estudios — Dictamen Técnico — DM T-Dictamen-4, del 16 de agosto de 2007 (C-489).
™ [4., pégina 2.
" Memorial de Contestacion, parrafo 313.

%% Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.8 (C-417); ver también Callgjall, péarrafo 19
(CWS-9): Maté 1, parrafo 14 (CWS-12).
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“ello condice con la LGE, dado que, de conformidad con los TdR de 2007, para que persistan
discrepancias entre las partes (y se conforme la Comision Pericial), € distribuidor debe haberse
negado a incorporar alguna de las observaciones de la CNEE a su estudio del VAD

corregido” e,

109. Respecto ddl articulo 1.10, el Sr. Colém manifiesta en su declaracién testimonial
que “el consultor podria apartarse de los Términos de Referencia en aspectos puntuales’,

“cuando existieran razones justificadas para ello, y siempre con la aprobacion de la CNEE”, y
gue la CNEE aclar6 que €l articulo 1.10 “no implicaba que €l consultor tenia ‘ carta blanca’ para
modificar los Términos de Referencia sin consentimiento de la CNEE”>®2. Como lo explican los
Sres. Maté y Callgja, esto es incorrecto. El articulo 1.10 aclaraba que los TdR estaban sujetos a
lo dispuesto en laLGE y € RLGE y no modificaban lo ali previsto y que la consultora podria
apartarse de los TdR si expresaba una justificacion para proceder de ese modo®®®; como lo
confirman Matéy Calleja, este articulo erafundamental pararesolver la diferenciareferente alos

TdR, de modo tal de que pudierarealizarse larevision tarifaria®®

. Segun lo corrobora el profesor
Alegria, de conformidad con e articulo 1.10, la CNEE no estaba autorizada a “aprobar” el
apartamiento de los TdR por parte de la consultora; mas bien, el articulo 1.10 dispone que la
CNEE puede efectuar observaciones en torno del carécter justificado o injustificado de dicho
apartamiento con arreglo alaLGE y e RLGE™. De conformidad con €l articulo 75 de la LGE,
s las partes no coincidian en cuanto a carécter justificado de ese apartamiento, se habria

designado una Comisién Pericial pararesolver ladiferencia™.

®! Calga Il, parafo 19 (CWS-9); ver también Maté |1, pérrafo 14 (donde advierte que, “si EEGSA estuviera
obligada a incorporar todas las observaciones de la CNEE, nunca ‘persistirian’ discrepancias entre las partes, es
decir, discrepancias surgidas a raiz de la decision del consultor de rechazar las observaciones de la CNEE, lo que
hariaque el Articulo 75 delaLGE y € proceso de la Comision Pericial se tornaran innecesarios y carecieran de todo
sentido”) (CWS-12).

%82 Colém, parrafo 69 (énfasis en original) (RWS-1).
%8 Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.10 (C-417).
% Callgjall, parrafo 20 (CWS-9); Maté I, parrafo 12 (CWS-12).

% Alegria ll, parrafo 60 (CER-3); Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.10 (C-417);
ver también Callgjall, parrafo 20 (CWS-9).

56 Alegriall, parrafo 60 (CER-3); ver también Callgiall, parrafo 20 (CWS-9); LGE, Art. 75 (C-17).
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110. Como lo observa € profesor Alegria, como la confeccion del estudio del VAD
con arreglo alaLGE y e RLGE “requiere de conocimientos técnicos para manejar y combinar
muchas variables y asi obtener un determinado resultado, es de esperar que distintos expertos
manejen esas variables de maneras distintas y obtengan resultados disimiles’®’. En
consecuencia, “[s]i los lineamientos incluidos en los TdR fueran lineamientos inflexibles e
imposibles de modificar por los consultores, €l resultado de los estudios del VAD estaria
predeterminado por dichos Términos”*®, lo que comprometeria la independencia del estudio de
la consultora'y podria generar un VAD incompatible conlaLGE y RLGE. Segun lo advierte €l
profesor Alegria, entonces, “en caso de que €l consultor considere, basandose en su propia
experiencia, que los lineamientos establecidos en los TdR no reflegan una metodologia
compatible con la LGE y el RLGE, o que ella conduce a un resultado inapropiado en los
términos de la LGE y el RLGE, es razonable gue pueda cambiar de metodologia y justificar ese

cambio” >

. De todas formas la consultora “no tiene via libre para desviarse de los TdR y sblo
puede hacerlo cuando €llos contradigan la LGE o € RLGE, segun lo aclara el Articulo 1.10 de
los TdR">®. El profesor Alegria apunta también que “ninguna disposicién de la LGE ni del
RLGE exige que los estudios del VAD se adhieran a pie de laletraalos TdR” y que “los TdR
Nno son instrucciones sino lineamientos que dan lugar a que los consultores hagan sus propios

aportes’ %!

, COmo ocurre tipicamente con cuestiones de indole muy técnica. Como lo advierte, €l
articulo 97 del RLGE dispone que los TdR “se basaran” en los conceptos establecidos en los
articulos 86 y 90 del RLGE en términos generales, y que las disposiciones del articulo 97 del
RL GE son descriptivas, mas que instrucciones detalladas respecto de |os estudios del VAD*.

111. Asi lo confirma el acervo documental. Como queda reflejado en la nota que PA

Consulting le envié ala CNEE € 27 de septiembre de 2002 en la que evaluaba |os comentarios

7 4., pérrafo 61.

588 ['d

589 ['d

0 jq4.; Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, Art. 1.10 (C-417).
! Alegriall, parrafo 62 (CER-3).

%2 [d.; RLGE Modificado, Art. 97 (C-105).
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de EEGSA sobre los TdR de 2002, la consultora de la CNEE observd que “[n]o es necesario
expresar lo obvio, por gemplo que los TdR no pueden prevalecer sobre la Ley o €
Reglamento” .
CNEE, de fecha 20 de junio de 2007, el Sr. Campos aborda el proceso para el disefio de unared

modelo eficiente y sefiala que recomienda mantener el ggemplo en los TdR “para mayor claridad

De modo similar, en un mensagje de correo electrénico del Sr. Campos a la

pero haciendo la salvedad de que la Consultora debera adecuarlo a la disponibilidad de
informacion y alas caracteristicas de cada area, segun se explica en € segundo parrafo del punto
3.5"°% Asi, los propios consultores de la CNEE reconocieron expresamente que los TdR de la
CNEE estan sujetos a lo dispuesto en la LGE y e RLGE y que se los debe utilizar como
lineamientos para que la consultora de la distribuidora lleve adelante su estudio del VAD y

pueden adaptarse en consecuencia.

112. Cuarto, como se detallaen el Memoria de la Demandante, €l cdlculo del FRC que
la CNEE incorpor6 en una adenda de los TdR en enero de 2008 infringia los principios bésicos
de la LGE d calcular la rentabilidad de EEGSA sobre una base de activos depreciada y asi
conferirle a la empresa una rentabilidad equivalente a solamente /a mitad de su costo del
capital®®. Valuar la base de activos regulados como depreciados en un 50%, en lugar de
valuarlos como nuevos, es contrario al requisito expreso impuesto en €l articulo 76 de laLGE de
gue el VAD debe “calculg[rse] sobre labase del Valor Nuevo de Reemplazo de las instalaciones,
ptimamente dimensionadas’>*. Asf lo confirma el Dr. Barrera, que explica que la caracteristica
definitoria del método del VNR es que “val[Ua] |a base de capital de la distribuidoratal como si
todos los activos fuesen nuevos, es decir, se calcula el costo de reemplazo de todos los activos

eficientes de la empresa’™’. De modo similar, e Sr. Kaczmarek explica que “[|]a LGE utiliza la

%% Nota de PA Consulting ala CNEE, del 27 de septiembre de 2002, pagina 2 (C-447).
% Correo electrénico de A. Campos aA. Garcia, del 20 de junio de 2007 (C-487).

% Per Memorial, parrafos 105 y 159; Kaczmarek |, figura 14 y notaal pie 123 (CER-2); ver también Memorial de
Contestacion, parrafo 310 (donde afirma que “[p]ara esta revision [2008-2013], se considerd que los bienes de las
distribuidoras (EEGSA, Deorsa y Deocsa) estaban depreciados en un 50 por ciento”); Kaczmarek |1, parrafo 80
(donde confirma que € FRC de la CNEE presuponia “activos que estan 50 por ciento depreciados (i.e., a medio
camino de su vida tttil)") (CER-5).

% |_GE, Art. 67 (énfasis affadido) (C-17).

7 Barrera, parrafo 28 (énfasis en original) (CER-4).
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terminologia de ‘Vaor Nuevo de Reemplazo’” y “[c]Jomo profesionales de valorizacion, la
inclusion del adjetivo nuevo transmite el concepto que |os activos se supone deben ser valorados
COMO Nuevos y no sujetos a depreciacion”®®. Asi, e Sr. Kaczmarek concluye que “la
introduccion del concepto de una red depreciada esta en contradiccion con € criterio de
valuacion adoptado por la LGE”>*. Como el célculo de la CNEE presupone una base de activos

depreciados en un 50%, €llo era“incompatible con el concepto de VNR”®.

113. El motivo por € cual e calculo del FRC en los TdR no le permitiria a inversor
recuperar su inversion radica en que e criterio de la empresa modelo eficiente adoptado en
Guatemala no reconoce los gastos de capital necesarios para reemplazar los activos de la red
existente (es decir, no compensa a la distribuidora por esos gastos); |os Unicos gastos de capital
que se reconocen son los necesarios para la ampliacién de la red®. Ello obedece a que los
activos se vallan como nuevos en cada periodo regulatorio, por lo cual no existe necesidad
tedrica de reponerlos™. Naturalmente, en la préctica la empresa deberd gastar capital no
solamente para ampliar la red sino también para reemplazar 10s activos depreciados y mantener
en funcionamiento la red existente®®. Como lo explica el Dr. Barrera, una ventgja de la
regulacion por empresa modelo que adopté Guatemala consiste en que el regulador no necesita
controlar la depreciacion de los activos existentes y compensar a la distribuidora por |os costos
de su reemplazo®™. En lugar de ello, el regulador compensa a la distribuidora en funcién del

valor de una base de activos nuevos, y la distribuidora reemplaza los activos segiin resulte

%% Kaczmarek |1, parrafo 85 (CER-5).
599 id.

%0 Barrera, parrafo 260 (CER-4). Como también lo demuestra el Dr. Barrera, en cambio, el estudio del VAD de
Bates White del 5 de mayo de 2008 calcul6 € FRC de forma “absolutamente coherente con el método de VNR”,
porque Bates White “estimé el retorno de capital y € retorno sobre el capital en funcién de una base de capital no
depreciada’. Id., pérrafo 212.

801 K aczmarek 11, parrafos 86-87 (CER-5); Términos de Referenciadel 17 de enero de 2008, Art. 8.2.2 (C-417).
802 K aczmarek 11, parrafo 71 (CER-5).

603 [d

804 Barrera, pérrafo 31 (CER-4); ver también Kaczmarek |1, parrafo 71 (CER-5).
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necesario®. La distribuidora contara con los fondos necesarios para ello solamente porque se
esté calculando su rentabilidad en funcién del valor nuevo de reemplazo de los activos™.

114. Lo afirmado por la Demandada en cuanto a que la distribuidora destina €l
“retorno de” la porcién de capital del VAD a reemplazar los activos®® es incorrecto. Asi lo
reconoce implicitamente el Sr. Damonte cuando compara la depreciacién y |os gastos operativos,
gue, “involve actual money outlays’ [conllevan efectivos desembolsos de dinero] porque la
primera“is not amoney outlay in the year it is charged. . . . It belongs to the owners; it is part of
the gross return they are permitted to earn on their investment” [no constituye un desembolso de
dinero en el afio a que se le imputa. [...] Corresponde a los duefios; es parte del retorno bruto
que se |es permite obtener sobre su inversion]®®. En otras palabras, si 1a distribuidora tuviera que
destinar a reemplazo de los activos la porcion del retorno de capital del VAD, jamas recuperaria
el costo de su inversion; ello obedece a que la porcion del VAD consistente en e “retorno del”
capital, por sus propios términos, se paga al inversor para que éste recupere su inversion®®.
Como lo advierte el Sr. Kaczmarek, depender de la porcién del VAD consistente en € “retorno

del” capital para los gastos de capital de reemplazo equivale a invertir en un bono que paga

% Barrera, parrafos 28-29 (CER-4); ver también Kaczmarek |1, parrafo 71 (CER-5).

6% K aczmarek 11, parrafos 71, 86 (CER-5). Lainsinuacion que hace la Demandada de que en larevision tarifaria de
2003 se utiliz6 una base de activos depreciada es incorrecta. Ver Memorial de Contestacion, parrafo 310. Para esa
revisién tarifaria, €l Sr. Giacchino (que en ese entonces trabgjaba en NERA) propuso utilizar una férmula para el
FRC que era exactamente la misma que propuso para la revision tarifaria de 2008. Informe de Etapa E de NERA,
revisado el 30 de julio de 2003, pagina 11 (C-75); ver también nota de la CNEE No. 4821-2003 GT-NotaS-407, del
17 de julio de 2003 (nota 407) (C-565); Giacchino I, parrafo 18 (CWS-10). La CNEE y EEGSA finalmente
acordaron utilizar otra férmula con un método de anualidad constante. Ver Informe de Etapa E de NERA, revisado
el 30 dejulio de 2003, pagina 15 (donde afirma que “[€]n la reunién mantenida entre CNEE y EEGSA €l 30 dejulio
de 2003 se acordd que se utilizard la primera aternativa (Nota 407) para esta revision tarifarid’) (C-75). NERA se
opuso a esta formula porque “[g]i se utilizara la férmula propuesta por la Nota 407 y se continuara recalculando €l
VNR en cada revision tarifaria, no se permitiria que € concesionario recupere su inversion a término de la
concesion”. Informe de Etapa E de NERA, revisado el 30 de julio de 2003, paginas 12-13 (C-75). No obstante, la
formula acordada que se utilizé en 2003, a diferencia de la férmula propuesta por la CNEE en 2008, no depreciaba
los activos y no calculaba e retorno correspondiente a EEGSA en funcién de una base de activos depreciada.
Giacchino Il, parrafo 18 (CWS-10). De cualquier manera, la CNEE no propuso utilizar esta misma férmula en 2008,
presumiblemente porque no habria generado las tarifas considerablemente menores que pretendia obtener.

7 K aczmarek 11, parrafo 39 (CER-5).

%8 Damonte, parrafo 75, nota a pie 31 (donde cita a A. Kahn, The Economics of Regulation - Principles and
Institutions (1991)) (RER-2).

809 K aczmarek 11, parrafos 66 y 74 (CER-5).
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intereses pero que jaméas devuelve el capital®®. En consecuencia, los regimenes regulatorios (i)
calculan € retorno para €l inversor sobre una base de activos depreciados y reconocen como
costos los gastos de capital de reemplazo, o bien (ii) calculan €l retorno para el inversor sobre
una base de activos sin depreciar, es decir, € valor nuevo de reemplazo de los activos, y
reconocen solamente los gastos de capital destinados a ampliaciones, pero no a reemplazo de
bienes™™. Por medio del célculo del FRC en los TdR, la CNEE intent6 que fuera de las dos
maneras, a negarse a reconocer 1os gastos de capital para reemplazar los activos de la red pero

calcular el retorno de EEGSA sobre una base de activos depreciada en un 50%°™.

115. Por otra parte, € acervo documental confirma que la Demandada entendié que,
dado que e modelo regulatorio que adoptd no reconoce los gastos de capital de reemplazo, €l
retorno de la distribuidora debe calcularse en funcidn de una base de activos sin depreciar. Asi,
por gemplo, en una presentacion del afio 2002, PA Consulting, la consultora de la CNEE,
enumera una serie de distintos métodos regulatorios, incluido uno al que denomina “[v]aor
contable de los bienes de uso”, con la aclaracion de que ello implica e valor inicia més
inversiones menos amortizaciones, y luego enumera otro método denominado “Valor de
Reposicion de las instalaciones [VNR]”, e indica que éste es e méodo aplicado por
Guatemala®™®. De este modo, PA Consulting diferencié claramente e método del costo del
servicio, que utiliza una base de activos depreciados, del método del VNR elegido por
Guatemala, que no lo hace. De modo similar, en e Dictamen Técnico que confecciond para la
CNEE otro consultor, Edwin Quintanilla Acosta, en € mes de 2007, entre las ventgas
enumeradas del método VNR consta el hecho de que no toma en consideracion la antigliedad de

los activos®**

. Asi o reconocio también Synex: en un informe de 1997 en el que calcul € costo
del capital, Synex le recomendd a Guatemala utilizar unatasarea de descuento del 10% para €l

costo del capital, y advirtid que las redes con activos depreciados conllevan tasas mas elevadas

610 K aczmarek 11, parrafo 39 (CER-5).
1 K aczmarek 11, parrafo 87 (CER-5).
12 Yor id., péarrafos 86-87.

613 PA Consulting, Ajustes alos TDR parala Ejecucion del estudio de VAD, del 22 de agosto de 2002, pégina 8 (C-
445).

614 Edwin Quintanilla Acosta, Informe Técnico del mes de junio de 2007, Anexo 3, pagina 21 (C-486).
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gue tipicamente oscilan entre 12% y 15%, con lo que implicitamente reconocié que Guatemala
calculad retorno en funcién de una base de activos sin depreciar y que, de utilizarse una base de

activos depreciados, estaria justificado el uso de una tasa de retorno superior®™.

116. Como resulta evidente a partir de las comunicaciones internas de la propia CNEE,
el clculo del FRC que constaen los TdR aplicables alarevision tarifaria del periodo 2008-2013
fue concebido por la CNEE con la asistencia del Sr. Riubrugent especificamente con el fin de
reducir las tarifas. Como lo reflgja el expediente, mediante un mensaje de correo e ectronico
enviado a la CNEE con fecha 13 de diciembre de 2007, € Sr. Riubrugent recomendo, “en
primera instancia’, €l modelo de “estado estacionario” para €l cdlculo del FRC considerado por
ANNEL, € regulador de Brasil, “por su sencillez (es el que da menos tarifa)”®®. Sin embargo,
segun lo explica el Dr. Barrera, Brasil utiliza “un método contable donde los activos se valtan a
costo de reposicidn, teniendo en cuenta su depreciacion, 1o que es incompatible con el concepto
de VNR"®Y. De todas formas la CNEE sigui6 e consgjo del Sr. Riubrugent y adopt ese
célculo®™®. El 8 de enero de 2008, la Sra. Pelez, de la CNEE, le escribi6 a Sr. Riubrugent y
manifestd que “el Ing. Colom, nos ha hecho una pregunta que no sabemos responder, por lo que
recurrimos a ti, para que por favor nos ayudes’®'®. Luego reprodujo lo que describié como “la

formula fina que definimos para e FRC"®?®

, Y preguntd, respecto de la cifra 2 en €
denominador del célculo (que es lo que produce la depreciacion de la base de activos de la
distribuidora en un 50% y disminuye a la mitad € retorno del inversor sobre el capital, en

violacion del articulo 67 de la LGE), “qué significael 2? O cual es su concepto? De antemano,

®%% Informe de Synex, capitulo 3 (C-20) (C-22).

616 Cadena de correo electrénico de J. Riubrugent a M. Peldez, M. Quijivix, M. Perez Yat y A. Garcia, del 17 de
diciembre de 2007 (énfasis afiadido) (C-490).

17 Barrera, parrafo 239 (CER-4); ver también Kaczmarek |, parrafos 203-204 y 214, y nota a pie 192 (donde
explica que, en su andlisis de comparables, Navigant le atribuy6é a empresas de Chile, El Salvador y Pert un peso
mayor que a las de Brasil, debido a que los regimenes regulatorios de los paises mencionados en primer lugar se
asemejan més al de Guatemala) (CER-2).

818 Ver, por ejemplo, correo electronico de J. Riubrugent a M. Peléez del 19 de diciembre de 2007 (C-490); Correo
electrénico de J. Riubrugent aM. Peldez, del 9 de enero de 2008 (C-567).

%19 Correo electronico de M. Peldez aJ. Riubrugent, del 8 de enero de 2008 (C-567).
620 [’d
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te agradezco tu valiosisima ayuda’®?’. El dia siguiente, Riubrugent respondié lo siguiente: “la
amortizacion acumulada del conjunto suma la mitad del valor nuevo (VNR) y, por supuesto, €l
valor residual es la mitad del valor nuevo de esa fraccion (jése es el 2 del denominador en el
segundo término del segundo miembro de la formulal)”®??. Menos de dos semanas después, la
CNEE adopt6 los TdR del 17 de enero de 2008, que contenian un calculo del FRC idéntico al

expuesto en el mensaje de correo electrénico enviado por Peldez a Sr. Riubrugent®®

. Asi pues,
esta claro gque la propia CNEE no entendia la base tedrica del célculo del FRC que pretendio
imponerle a EEGSA, que €l calculo del FRC en el TdR se utilizaba en paises que, como Brasil,
habian adoptado un régimen regulatorio distinto, y que e clculo del FRC se adopt6 con la
intencion expresa de disminuir las tarifas. Como se analiza més adelante, la Comisién Pericial
finalmente se pronunciaria en descuerdo con el caculo del FRC impuesto por la CNEE en
funcién de que el célculo tenia por efecto reducir alamitad €l retorno de capital del inversor, en

violacion de la LGE®.

3. La CNEE no trabaj6o de forma constructiva con EEGSA o su
consultora durante el proceso derevision tarifaria

117. Como lo demostré la Demandante en el Memorial, a pesar de que la CNEE aceptd
modificar los TdR paralarevision tarifaria del periodo 2008-2013, ésta no se esforzo por trabajar

2L jd. (se omiti6 € énfasis).

622 Correo electrénico de J. Riubrugent aM. Pel4ez, del 9 de enero de 2008 (C-567). En su declaracion de testigo, el
Sr. Maller, de la CNEE, declara que la decision de depreciar |os bienes de EEGSA en un 50% mediante el FRC “fue
[tomada] por la CNEE de acuerdo a un estudio tedrico que toma en cuenta la vida Gtil de los activos de la
distribuidora y la frecuencia en que éstos deben reponerse a lo largo del tiempo”. Moller, parrafo 50 (RWS-2). En
el contrainterrogatorio durante la audiencia del caso Iberdrola, € Sr. Moller declard que e “estudio tedrico” que
supuestamente demostraba que los activos de EEGSA estaban depreciados en un 50% era esta cadena de mensaje de
correo electronico entrelaCNEE y e Sr. Riubrugent. Ver Testimonio de E. Moller en la Audiencia de Iberdrola, del
27 dejulio de 2011, 722:8-22 (donde afirma que el “2" en el denominador “sale|...] de un estudio tedrico que toma
en cuenta la vida Gtil de los activos de la distribuidora y la frecuencia en que estos deben reponerse a lo largo del
tiempo”) (C-539).

623 Yer Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008, pégina 55 (C-417).

24 Per Informe de la Comision Pericia, del 25 de julio de 2008 (en adelante, “Informe de la CP”), Discrepancia D.1
(Anualidad de la Inversién, Factor de Recuperacion del Capital), pagina 92 (donde se determina que calcular el FRC
de conformidad con los TdR “que implicaria considerar que la Red esta a mitad de su vida Gtil, en tanto las
disposiciones legaes establecen que debe considerarse el valor nuevo de reemplazo de la red, en otras palabras
considera que e costo de capital debe surgir de considerar una red totalmente nueva al momento de calcular la
tarifa’) (C-246).
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de forma constructiva con EEGSA o Bates White, la consultora de la empresa, durante €l
proceso de revision tarifaria, sino que en lugar de ello invocd arbitrariamente la version
modificada del articulo 98 del RLGE alo largo del proceso, en un intento ilicito de desestimar €l
estudio del VAD realizado por Bates White y determinar € VAD sin participacion de EEGSA o

su consultora®®

. Como lo explico la Demandante, a diferencia de 1o ocurrido durante la revision
de lastarifas de EEGSA en € afio 2002, la CNEE solamente mantuvo una reunién con EEGSA y
su consultora en noviembre de 2007, paratratar €l Informe de Etapa A, tras|o cual ni la CNEE ni
sus consultores presentaron comentario alguno sobre la presentacion efectuada por Bates White
en relacion con su informe de Etapa A®%. Sin embargo, cuatro semanas después de esta reunion,
la CNEE le envi6o a EEGSA una nota con fecha 17 de diciembre de 2007 mediante la cua le
informaba que no consideraba que se hubiera “recibido” e Informe de Etapa A, dado que €
representante autorizado de EEGSA no habia presentado el informe mediante su “envio formal”
con un poder notarial, una copia del contrato de EEGSA con Bates White, y toda la informacién
que EEGSA le hubiera suministrado a Bates White para realizar e estudio®’. De conformidad
con el cronograma de |os términos de referencia modificados, Bates White volvio a presentar asi
el Informe de Etapa A, junto con su informe de Etapa B, el 25 de enero de 2008°%, que la CNEE
volvio a rechazar mediante la nota del 30 de enero de 2008, en la que reiteré su anterior
afirmacién de que no habia recibido los informes de Etapa A o Etapa B por los motivos que
expuso en la nota del 17 de diciembre de 2007°%. Entonces, EEGSA envi6 de inmediato su
respuesta, a la que adjunté una copia del poder notarial en e que se autorizaba a Sr. Callgja a
actuar en representacion de EEGSA, copias de las notas firmadas por € Sr. Callgja mediante las

cuales presentaba ambos informes de etapa (los originales estaban en poder de la CNEE), y una

825 Ver Memorial, péarrafos 108-122.
2 Ver id., parrafo 112; Giacchino |, parrafo 22 (CWS-4); Callgjal, parrafo 24 (CWS-3).

27 Yer Memorial, parrafo 113; nota No. CNEE-15225-2007 de la CNEE a EEGSA, del 17 de diciembre de 2007,
paginas 1-2 (C-134); ver también Maté |, parrafo 16 (CWS-6); Callgjal, parrafo 25 (CWS-3).

% Ver Memorial, parrafo 115; Callgja |, parrafo 26 (CWS-3); Maté |, parrafo 16 (CWS-6); nota No. GG-07-2008
de EEGSA ala CNEE, del 25 de enero de 2008, paginas 1-3 (por la cual se volvid a presentar € informe de Etapa
A) (C-156); nota No. GG-08-2008 de EEGSA ala CNEE, del 25 de enero de 2008, paginas 1-3 (ala que se adjunta
el informe de Etapa B) (C-157).

2 per Memorial, parrafo 116; Maté |, parrafo 16 (CWS-6); nota No. CNEE-15504-2008 de la CNEE a EEGSA, del
30 de enero de 2008, paginas 1-2 (C-158).
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copia de la nota con €l sello de la CNEE gue demostraba que ésta habia recibido € contrato de
EEGSA con Bates White®®.

118. En & Memoria la Demandante ademas demostré que los esfuerzos de la CNEE
por obstaculizar €l avance de Bates White persistieron y, el 12 de febrero de 2008, tres meses y
medio después de que Bates White hubiera presentado el informe de Etapa A, la CNEE
comunicd sus primeros comentarios sobre dicho informe®™'. La CNEE alegd que no podia
utilizarse e informe de Etapa A como base para informes de etapas posteriores porque, en
opinién de dicha entidad, €l informe no se gjustaba alos TdR y los comentarios de la CNEE al
informe de Etapa A constituian “requerimientos’ obligatorios y, por consiguiente, EEGSA debia
“utilizar los rangos indicados por la CNEE en las etapas siguientes del Estudio”®®. De este
modo, la CNEE volvio6 a la postura que habia adoptado en los TdR iniciales e hizo caso omiso de
las modificaciones cruciales que ellamisma incorporé alos articulos 1.6.4, 1.8y 1.10 delos TdR

modificados®®®

. Como también lo demostré la Demandante, si bien cada uno de los informes de
etapa de Bates White ya contenia toda la informacion requerida, muchos de los comentarios de la
CNEE sobre dichos informes de etapa eran exigencias de informacion adicional®*. Como lo
advirtié e Sr. Giacchino en su primera declaracion de testigo, en su experiencia como consultor
en decenas de revisiones tarifarias en las que trabajo tanto para organismos reguladores como
para empresas, ningun regulador pidié nunca tanta informacion como la CNEE le pidi6 a Bates

White en e curso de esa revision tarifaria®>. La CNEE también emiti6 diversas directivas para

%0 Ver Memorial, parrafo 116; Maté |, parrafo 17 (CWS-6); nota No. GG-017-2008 de EEGSA ala CNEE, del 31
de enero de 2008, pagina 1 (C-159).

&1 Ver Memorial, parrafo 117; Maté |, parrafo 18 (CWS-6); nota No. CNEE-15597-2008 de la CNEE a EEGSA, del
12 de febrero de 2008, péginas 1-10 (C-161).

832 Nota No. CNEE-15597-2008 de la CNEE a EEGSA, del 12 de febrero de 2008, pagina 10 (C-161); ver también
Memorial, parrafo 117; Maté |, parrafo 18 (CWS-6); Callgal, parrafo 27 (CWS-3).

8% Ver Memorial, parrafo 117.

83 per Memorial, parrafo 118; Giacchino |, parrafo 27 (CWS-4); ver también, por ejemplo, nota No. CNEE-15597-
2008 de la CNEE a EEGSA, del 12 de febrero de 2008, pagina 3 (donde se aega que el informe de Etapa A
“incumplio con lo establecido en los Términos de Referencia, debido a que la informacion presentada en € informe
no esta de conformidad con lo establecido en los TDR”) (C-161).

8% Giacchino |, parrafo 27 (CWS-4).
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que Bates White redlizara los célculos o utilizara criterios no contemplados en los TdR®*®. Como
lo explicd la Demandante, si bien la CNEE provocd meses de retraso e importantes gastos
adicionales, Bates White termind a tiempo los nueve informes de etapay EEGSA le entrego ala
CNEE € estudio completo, junto con las versiones corregidas de cada informe de etapa, €l dia 31

de marzo de 2008, tal como estaba programado®’.

119. Como lo advirti6 la Demandante en el Memorial, si bien de conformidad con el
texto modificado del articulo 98 del RLGE la CNEE contaba con dos meses para analizar €l
estudio, declararlo procedente o improcedente, y realizar las observaciones pertinentes, € dia 11
de abril de 2008, habiendo transcurrido solamente once dias desde que EEGSA le habia
entregado su informe del VAD, la CNEE dicto la Resolucién No. 63-2008, por la cual declaraba
el estudio “improcedente” e informaba que EEGSA “deb[ia] realizar las correcciones a mismo
conforme a las observaciones realizadas [por la CNEE] [...] en € plazo de 15 dias’®*®. Poco
tiempo después, en respuesta a una pregunta formulada por Enrique Moller, uno de los directores
de la CNEE, en cuanto a s EEGSA podia aceptar un VAD 5% inferior a vigente en ese
momento, EEGSA asistié a una reunion con la CNEE para analizar |a propuesta de la empresa
tendiente a aumentar en un 10% el VAD alavez que se mantenia constante la tarifa global para
los clientes regulados de EEGSA®®. EEGSA jamés recibié respuesta de la CNEE respecto de su
propuesta®®. Ante |a falta de un acuerdo negociado, EEGSA solicitd entonces que Bates White
corrigiera su estudio del VAD en funcion de las observaciones efectuadas por la CNEE en la
Resolucion No. 63-2008 y, el 5 de mayo de 2008, EEGSA le presento ala CNEE € estudio del

8% Per Memorial, parrafo 118; Giacchino |, parrafo 27 (CWS-4).

7 Ver Memorial, parrafo 118; Giacchino |, parrafo 27 (CWS-4); Maté |, parrafo 19 (CWS-6); Callejal, parrafo 27
(CWS-3); nota No. GG-045-2008 de EEGSA ala CNEE, del 31 de marzo de 2008, paginas 1-2 (C-178).

6% Resolucion CNEE-63-2008, del 11 de abril de 2008, pégina 3 (C-193); ver también Memorial, parrafo 119; Maté,
parrafo 20 (CWS-6); Callgja, parrafo 28 (CWS-3).

6% Ver Memorial, parrafos 120-121; Maté |, péarrafo 23 (CWS-6); Callga |, parrafo 29 (CWS-3); ver también
Presentacion sobre €l Estudio Tarifario, del 22 de abril de 2008, pagina 14 (donde se explica que “€l efecto en tarifas
delo propuesto es nulo”) (C-194).

80 Ver Memorial, parrafo 121; Maté |, parrafo 23 (CWS-6); Callgjal, parrafo 31 (CWS-3).
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VAD corregido por Bates White®*. En su estudio corregido, Bates White acepté agunas de las
observaciones realizadas por la CNEE e incorporo los cambios correspondientes en |os diversos
informes de etapa, y rechazé otras observaciones y expuso laldgica que asi 1o justificaba®?.

120. En el Memorial de Contestacion, la Demandada asevera que, contrariamente a lo
gue afirma la Demandante, fue EEGSA quien no cooper6 en € proceso de revision tarifaria, a
“no present[ar] la informacion requerida, [pedir] reiteradas extensiones para presentar los
informes de etapa (las cuales fueron acordadas), sistematicamente [rehusarse] a implementar las
directivas de los Términos de Referencia y [negarse] a presentar informacién que fuera
auditable”®*. La Demandada también afirma que los comentarios de la CNEE sobre los informes
de etapa de Bates White “fueron debidamente fundamentadas tal como consta en cada una de las
cartas enviadas a EEGSA”®*, y que, “[u]na vez redlizadas |as observaciones por la CNEE alos
informes de etapa, correspondia al experto de EEGSA ‘efectuar’ las correcciones y entregar su
estudio final” pero que “el estudio supuestamente ‘fina’ de EEGSA de 31 de marzo de 2008 no
contenia la mayoria de las correcciones solicitadas por la CNEE” en sus observaciones™™.
También manifiesta la Demandada que € Sr. Moller jamés le pregunté al Sr. Maté st EEGSA
podia aceptar un VAD 5% menor que el que estaba vigente en ese momento®®, y que “EEGSA
no anticipaba el motivo de [la] reunién” que le solicité ala CNEE®”. Asimismo la Demandada
insindia que la propuesta de EEGSA de aumentar laVVAD alavez que se mantenialatarifa global
fue inapropiada®. Por Gltimo, la Demandada manifiesta que € estudio del VAD realizado por

% Per Memorial, parrafo 122; Maté |, parrafo 25 (CWS-6); Callejal, parrafo 31 (CWS-3); Giacchino |, parrafo 28
(CWS-4); Nota de Bates White ala CNEE y EEGSA, dd 5 de mayo de 2008 (a la que se adjuntan los informes
finales corregidos paralas Etapas A al y 1.2) (C-195).

82 per Memorial, parrafo 122; Maté |, parrafo 25 (CWS-6); Callgjal, parrafo 31 (CWS-3); Giacchino |, parrafo 28
(CWS-4); Nota de Bates White ala CNEE y EEGSA, dd 5 de mayo de 2008 (a la que se adjuntan los informes
finales corregidos paralas Etapas A al y 1.2) (C-195); Nota de Bates White ala CNEE y EEGSA, del 5 de mayo de
2008 (C-207).

643 Memorial de Contestacion, parrafo 325.
64 4., parrafo 329.
64 f4., parrafo 330.
64 4., parrafo 339.
847 4., pérrafo 336.
6 4., pérrafo 340.
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Bates White, con fecha 5 de mayo de 2008, incorporaba unas pocas correcciones “ ordenadas por
la CNEE a través de sus observaciones’®® y que “Bates White justificé la no incorporacion de
85 de las 125 observaciones en una interpretacion falsa de los articulos 1.5 y 1.10 de los

Términos de Referencia’ ®°. Los dichos de la Demandada son incorrectos.

121. En primer lugar, como lo explica € Sr. Calega en su segunda declaraciéon de
testigo, a inicio del proceso de revision tarifaria, @ le propuso a Sr. Quijivix que la CNEE y
EEGSA mantuvieran Reuniones de Coordinacion con sus respectivas consultoras, como se habia
hecho en larevision tarifaria anterior, de modo tal de que Bates White, la consultora de EEGSA,
pudiera explicar los resultados parciales obtenidos para cada informe de etapa y que las partes
pudieran resolver las cuestiones que surgieran entre ellas™. A pesar de las Reuniones de
Coordinacion que pidio EEGSA con la CNEE y su consultora Mercados Energéticos, la CNEE
solamente aceptd realizar una de esas reuniones en noviembre de 2007, después de entregado €l
informe de Etapa A de Bates White el dia 29 de octubre de 2007; la CNEE denegd todos los
pedidos posteriores de EEGSA paradiscutir el contenido del estudio del VAD, lo que reflgja que
la falta de cooperacién se dio por parte de la CNEE, y no de EEGSA®®. Por otra parte, si bien la
Demandada firma que la “actitud no colaborativa’ de EEGSA en e proceso de revision de las
tarifas se “ilustra [...] con la carta de EEGSA de 17 de septiembre de 2007, en respuesta a una
solicitud de informacion de la CNEE”, que indica que muchas categorias de informacién tenian

el carécter de “no disponible]s]” %

, como lo explicael Sr. Maté “dicha nota no reflgja la actitud
poco cooperativa de EEGSA sino que demuestra que EEGSA presentd a la CNEE toda la

informacion disponible que habia utilizado en su estudio del VAD"®*. Tal como lo advierte

649 j4., pérrafo 344.
60 jj., pérrafo 345.

%! Calea I, parrafo 21 (CWS-9); ver también Giacchino |1, parrafo 13 (donde advierte que “EEGSA intentd
reunirse mensualmente con la CNEE para debatir 1os informes de etapa, tal como lo habia hecho durante larevision
tarifaria del periodo 2003-2008", pero que “la CNEE se rehusd a reunirse para debatir sus observaciones y celebrd
una unica reunion con sus consultores, Mercados Energéticos y Sigla, en noviembre de 2007 para abordar €l informe
de Etapa A original de Bates White”) (CW S-10).

82 Nota de Bates White ala CNEE y EEGSA, del 29 de octubre de 2007, pégina 1 (C-128).

%3 Memorial de Contestacion, parrafo 328 (donde se cita la Nota de EEGSA ala CNEE del 17 de septiembre de
2007 (R-42)).

&4 Maté |1, parrafo 16 (CWS-12); Notade EEGSA ala CNEE, del 17 de septiembre de 2007, paginas 2-3 (R-42).
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Maté, “a tiempo que describe como ‘no disponible’ informacién referida a la longitud de las
lineas y los puntos de inyeccion de alta tension, EEGSA también aclara en su nota que todos los
puntos de inyeccion se encuentran en 13.8 kV, es decir que no existen lineas ni puntos de
inyeccion de alta tension y, por ende, la informacién solicitada simplemente no existe” ®°. El Sr.
Maté también observa que “tampoco se disponia de la informacién requerida con respecto a la
clasificacion entre ‘urbano’ y ‘rura’ puesto que ni la legislacion guatemalteca ni EEGSA

6% Confirma ademés que “la CNEE

trazaban una distincion entre zonas urbanas y rurales’
nunca respondié a esa nota ni nos informé que los datos suministrados por EEGSA eran
insuficientes’, y no “pidié ninguna justificacion a EEGSA con respecto a la disponibilidad de la

informacion solicitada’ .

122. Respecto de la informacion que EEGSA le suministré a la CNEE durante €l
proceso de revision tarifaria, € Sr. Callga explica que, en los primeros TdR emitidos por la
CNEE el 30 de abril de 2007°*®, impugnados por EEGSA, “la CNEE habiaincluido una etapa en
la que EEGSA debia producir una gran cantidad de informacion con respecto a los costos reales
y base de activos que era innecesaria para su estudio del VAD (dado que, de conformidad con la
LGE y e RLGE, € estudio del VAD no reflgja los costos reales o la base de activos de la
distribuidora, sino los de una empresa modelo eficiente’®®. Como lo observa el Sr. Calleja,
durante las negociaciones referentes a los TdR, “la CNEE reconocié este hecho, y las partes
acordaron eliminar esta etapa de los TdR”®®. También acordaron qué informacion se necesitaba
para € estudio del VAD vy, en respuesta a los pedidos de informacion de la CNEE, EEGSA
aporté toda la informacion disponible que utilizé en su estudio del VAD®. Como lo sefialan los

Sres. Maté y Calga, la CNEE jaméas sanciond a EEGSA por no presentar la informacién

% Maté |1, parrafo 16 (CWS-12); Notade EEGSA ala CNEE, del 17 de septiembre de 2007, paginas 2-3 (R-42).
6 Maté |1, parrafo 16 (CWS-12); Notade EEGSA ala CNEE, del 17 de septiembre de 2007, paginas 2-3 (R-42).
%7 Maté |1, parrafo 16 (CWS-12).

8 TdR de abril de 2007 (C-106).

9 Callgjall, parrafo 22 (CWS-9).

60 j : ver, por ejemplo, Términos de Referencia de 2007, del mes de enero de 2008 (C-417).

! Calleja |1, parrafo 22 (CWS-9); ver, por ejemplo, Nota de EEGSA ala CNEE, del 17 de septiembre de 2007,
paginas 1-3 (R-42).
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solicitada, aunque de conformidad con €l articulo 134 del RLGE |la CNEE estaba autorizada a
sancionar a la distribuidora por no aportar 8l MEM o la CNEE la informacion requerida®®. Asi
lo confirma el Sr. Giacchino, que sefidla que “[a] pesar de la naturaleza extensiva de las
solicitudes de la CNEE, toda la informacion solicitada fue, no obstante, entregada, presentada
debidamente y de conformidad con las disposiciones de los TdR” %, Por otra parte, las pruebas
permiten apreciar que la CNEE pidié a EEGSA esainformacion detallada para poder preparar su
propio estudio del VAD, acercadel cual no seinform6 a EEGSA ni a Bates White. Como queda
reflejado en una cadena de mensgjes de correo electrénico intercambiados entre laCNEE y €l Sr.
Campos con fecha 22 de mayo de 2007°*, la CNEE advirtié que, respecto de los informes de
etapa, como en EEGSA se mostraban “anuentes a presentar informacion preliminar, alo mejor
[la CNEE] podrig[] requerirles informes intermedios mas elaborados, con el fin de obtener los

i[n]puts para nuestro estudio [...]" *®.

123. En segundo lugar, s bien la Demandada afirma que “[u]na vez redizadas las

observaciones por la CNEE a los informes de etapa, correspondia a experto de EEGSA

1 666

‘efectuar’ las correcciones y entregar su estudio final”™, esto es incorrecto. Como se expuso

precedentemente y en e segundo informe pericial del profesor Alegria®’

, € hecho de que €
articulo 75 delaLGE y € articulo 98 del RLGE contemplan la existencia de discrepancias que
subsistan entre las partes confirma que la distribuidora no tiene obligacion legal alguna de
incorporar todas las correcciones solicitadas por la CNEE®®. Como también se expuso

precedentemente, €l articulo 1.8 de la version final de los TdR contradice la postura de la

2 Callgall, parrafo 22 (CWS-9); Maté |1, parafo 15 (CWS-12); RLGE, Art. 134 (C-21).

63 Giacchino 11, parrafo 15 (CWS-10). Por otra parte, si bien en su declaracion de testigo el Sr. Moller afirma que
EEGSA present6é esta informacion en forma “elemental” y que recuerda ver “varias cgjas con documentacion
apilarse en las oficinas de la Division de Tarifas’, € Sr. Giacchino explica que, por el contrario, los documentos de
EEGSA estuvieron bien organizados y se presentaron junto con un indice, y que también envié por correo
electrénico una serie de documentos de respaldo a la CNEE, organizados por cada etapa especifica del estudio del
VAD. Ver id. parrafo 27; Maller, parrafo 48 (RWS-2).

%% Correo electronico de A. Campos aA. Garcia, del 22 de mayo de 2007 (C-484).

665 ['d

%% Memorial de Contestacion, parrafo 330.

%7 Alegriall, parrafo 32 (CER-3); Alegrial, parrafo 67 (CER-1); parrafos 39-40, supra.
88 | GE, Art. 75 (C-17); RLGE Modificado, Art. 98 (C-105).
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Demandada®. Segun dispone el articulo 1.8, “la CNEE dispondra de un plazo de dos (2) meses
para evaluar e Informe final del Estudio, presentado por la Distribuidora’ y, “[c]Jomo resultado
de la evaluacion, la CNEE formulara las observaciones que considere pertinentes’®™. El articulo
1.8 dispone ademés que e “Distribuidor deberd anadlizar las observaciones, efectuar las
correcciones que considere pertinentes Y enviar ala CNEE, dentro de los quince (15) dias de
recibidas las observaciones, el Informe Final del Estudio eventualmente Corregido”®”*. Como
corolario necesario de ello, no es necesario que la distribuidora incorpore las correcciones que no
considere apropiadas. Segun apunta el profesor Alegria, “[d]e esta forma, la CNEE reconocio
expresamente en los Términos de Referencia que & distribuidor tiene el derecho, y no la
obligacion, de efectuar |as correcciones solicitadas por la CNEE”®",

124. En tercer lugar, como lo confirma e Sr. Maté en su segunda declaracion de
testigo, poco tiempo después de que la CNEE dictara la Resolucién No. 63-2008 del 11 de abril
de 2008, en la que se enumeraban todas sus observaciones sobre el estudio terminado del VAD
de EEGSA®™, e Sr. Moller se reuni6 para amorzar con el Sr. Maté y le pregunté ss EEGSA
aceptaria un VAD 5% inferior al vigente en ese momento y que, en respuesta a esta propuesta,
EEGSA prepard una contrapropuesta en la que ofrecié un incremento del 10% en el VAD pero
manteniendo las tarifas globales de los clientes regulados de EEGSA®™. El Sr. Maté advierte
que, contrariamente alo que insindala Demandada, “[u] na propuesta que se hace en personay se
degja por escrito no tiene nada de secreta y EEGSA era la menos interesada en un acuerdo
inapropiado o ilegal ya que un VAD fijado en esas condiciones seria sumamente vulnerable a
cualquier impugnacion legal”, y que, “en atencion al aumento en el precio de los materiales y
equipos y la devaluaciéon del dolar estadounidense, la aplicacion estricta del marco juridico
establecido por la LGE y €l RLGE habria dado paso a un aumento considerable del VAD de

9 Ver supra, parrafo 40; Resolucion CNEE 124-2007, del 9 de octubre de 2007, Art. 1.8 (C-127).
670 Resolucién CNEE 124-2007, del 9 de octubre de 2007, Art. 1.8 (C-127).

o jd. (énfasis affadido).

o2 plegriall, parrafo 33 (CER-3).

673 Resolucion CNEE-63-2008, del 11 de abril de 2008 (C-193).

" Maté 11, parrafo 17 (CWS-12).
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EEGSA para el periodo tarifario 2008-2013"%"°. Como lo explica el Sr. Maté, “[a] juzgar por la
poca colaboracién y la actitud poco receptiva de la CNEE durante € proceso de revision tarifaria
y la consulta que me hiciera el Sr. Moller sobre si EEGSA aceptaria una disminucion del VAD,
parecia inevitable que las partes recurrieran a una Comision Pericid” y, “[c]on € fin de evitar
todo lo costoso e incierto de un proceso de resoluciéon, EEGSA estaba dispuesta a negociar y

acceder a una tarifa del VAD menor ala que tenia derecho”®”®

. Segun advierte, “[€]llo no tuvo
nada de singular: las compafiias negocian todo el tiempo y aceptan menos de lo que les
corresponde para evitar litigios cuyo resultado es siempre incierto” y “la CNEE ha recibido
propuestas similares, incluso del mismo Sr. Colém mientras se desempefiaba como Gerente

General del INDE”®"".

125. Como lo explican los Sres. Matéy Callgja, en esa oportunidad, junto con ETCEE,
la empresa de transmision de EEGSA, TRELEC, laempresa de transmision del INDE le presentd
ala CNEE una propuesta para fijar tarifas para la transmision de electricidad inferiores a monto
resultante del estudio correspondiente (el estudio, que habia sido realizado por PA Consulting
por encargo del administrador del mercado mayorista, determiné que las tarifas debian ser mas
del doble de los valores que tenian)®”®. Como lo refleja la propuesta en cuestién, TRELEC y
ETCEE le informaron a la CNEE que “estarig/n] dispuest[as] de conceder, bajo €l estricto
cumplimiento de la Normativa Vigente [...] un descuento unilateral y por Unicavez del CAT del
40% obteniéndose en consecuencia unos resultados intermedios similares a los propuestos por la
CNEE"®". Las partes también advirtieron que esperaban “el cumplimiento de la Normativa
vigente y la valoracién positiva del esfuerzo conjunto que’ las empresas transportistas habian

ofrecido por medio de su propuesta “con el objetivo de establecer una etapa transitoria a nuestro

67 4., pérrafo 18; Maté |, parrafo 22 (CWS-6).
% Maté |1, parrafo 18 (CWS-12).

7 [d.; ver también Callgall, péarrafo 27 (“A fin de evitar el costo y laincertidumbre del arbitraje de la diferencia
entre las partes, EEGSA estaba dispuesta a negociar y aceptar un VAD inferior que aquél que le correspondia de
conformidad con laLGE”) (CWS-9).

68 Cadllgjall, parrafo 25 (CWS-9); Maté I, péarrafo 18 (CWS-12); nota 0-553-170-2005 de TRELEC y ETCEE ala
CNEE, del 9 de mayo de 2005 (C-91).

67 Nota 0-553-170-2005 de TRELEC y ETCEE alaCNEE, del 9 de mayo de 2005, paginas 3-4 (C-91).
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costo que sirva para consolidar el sector eléctrico de nuestro pais’®®°. Como lo advierte el Sr.
Calga, “[€]sta propuesta, como la de EEGSA, por tanto, ofrecia al Gobierno la oportunidad de
aplicar una tarifa con descuento, es decir, inferior a la tarifa aplicable conf[o]rme a estudio
previsto en Ley” y “[€]ste intento de llegar a una resolucion negociada entre las partes de ningun

modo era contrariaalaley”®.

126. El Sr. Callgia confirma que, “[e]n base a las impugnaciones a la tarifa anterior de
EEGSA y los cambios politicos ocurridos en Guatemala con la eleccion del Presidente Colom en
2007, en ese momento supus{o] que, por motivos politicos, la CNEE se opondria a cualquier
aumento de las tarifas vigentes de eectricidad”, y que €l objetivo que tenia en mente era el de
ofrecer una contrapropuesta que fuera satisfactoria para ambas partes y mantuviera €l
cumplimiento del marco legal®®?. Segiin @ mismo lo explica, EEGSA “necesitaba aumentar el
VAD, entre otras cosas debido a que la parte del VAD calculada en ddlares en e 2003 (es decir,
aproximadamente el 50%) no habia sido actualizada segln la evolucién del indice de Precios al
Consumidor de Estados Unidos correspondiente a dolar estadounidense durante todo el periodo
tarifario 2003-2008" %%, Asi pues, e Sr. Callgja considerd s habia forma de elevar e VAD de
EEGSA sin aumentar la tarifa global de electricidad cobrada a los consumidores y disefié una

propuesta para lograrlo con un incremento del 10% en el VAD®*

. Como lo explica Callga, y tal
como se analizd precedentemente, las tarifas de EEGSA para €l periodo 2003-2008 habian
incluido un recargo por gjuste del 10% en el costo de la eectricidad con e fin de permitir que
EEGSA recuperara los montos diferidos devengados en el periodo 1998-2003, montos que tenia
derecho a recibir de conformidad con el articulo 86 del RLGE®®. La tltima cuota de devolucién
del monto diferido se programd para julio de 2008. En consecuencia, Si se incrementaba el VAD

de EEGSA en un 10%, la tarifa resultante se habria mantenido en e mismo nivel para los

680 jj., péginas 4-5 (énfasis en original).

% Callgjall, parrafo 27 (CWS-9).

%82 j., pérrafo 25; Callejal, parrafo 28 (CWS-3).
3 Callgjall, parrafo 25 (CWS-9).

4 jd.; Callgjal, parrafo 29 (CWS-3).

%5 Ver péarrafo 83 supra.
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clientes regulados de EEGSA®®. Por lo tanto, el Sr. Calleja preparé una presentacion con esta
propuesta para los Sres. Pérez y Maté, presentacion que éstos le efectuaron a los directores de la
CNEE ¢l 22 de abril de 2008%.

127. En su segunda declaracion de testigo, el Sr. Maté advierte que “[r]esultan curiosas
las insinuaciones del Sr. Colém en € sentido de que habia algo solapado en torno a la reunién
"®88  Seguin apunta,
la reunion de EEGSA con la CNEE “no fue secreta: a ella asistieron los tres directores de la
CNEEy el Presidente y Gerente General de EEGSA, y se celebrd en las oficinas de la CNEE” ®%°.

En su declaracién de testigo, € Sr. Colém también alega que, en la reunién, € Sr. Pérez afirmé

porgue no hubo un orden del dia ni se coloc6 un membrete en la presentacion

que €l estudio de Bates White “no servia para nada’, y que € Sr. Coldm tomo nota de este
comentario en su copia de la presentacion de EEGSA®®. El Sr. Col6m también afirma que la
CNEE les informé a los Sres. Pérez y Maté que no estd autorizada a negociar la tarifa con
EEGSA®. Como lo advierte el Sr. Maté en su segunda declaracion de testigo, ambas

92

afirmaciones son falsas™2. Tal como lo confirma, “el Sr. Pérez de ningin modo expresd que el

estudio de Bates White ‘no servia para nada’”, sino que en lugar de ello “manifestd a los
Directores de la CNEE [...] que la EEGSA tenia la facultad para acordar un VAD inferior a
calculado por Bates White en su estudio”®®. El Sr. Maté confirma ademéas que “[c]on €llo no
desacredité la validez del estudio de Bates White desde ningun punto de vista, algo que hubiese
sido totalmente inconsistente con la posicion de Sr. Pérez de que €l resultado del estudio de BW
representaba un importante aumento del VAD”®. Asimismo, € Sr. Maté advierte que, d

concluir la reunion, los directores de la CNEE les agradecieron la propuesta y manifestaron que

6% Callgjal, parrafo 29 (CWS-3).

%87 Presentacion sobre el Estudio Tarifario, del 22 de abril de 2008 (C-194).
8 Maté |1, parrafo 19 (CWS-12).

689 [d

%0 Colém, parrafo 103 (RWS-1).

% j4., pérrafo 104.

2 Maté |1, parrafo 19 (CWS-12).

693 [d

% fd.
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analizarian la presentacion de EEGSA y darian su respuesta, pero que nadie manifestd jaméas que
la CNEE no tuviera autoridad para negociar las tarifas de EEGSA como ahora lo sostiene € Sr.

Col6m°®®

. Segun apunta Maté, recuerda bien este hecho “porgque en los dias siguientes a la
reunion, el Sr. Pérez [10] llamd varias veces para preguntar[le] si habia[n] tenido respuesta de la
CNEE, lo que no tendria ningin sentido si en la propia reunion se [les] hubiese dicho que la
CNEE carecia de autoridad para negociar 0 s se hubiese rechazado tgantemente nuestra

propuesta’ %,

128. En su declaracion de testigo, e Sr. Colém también manifiesta que el pedido de
EEGSA de celebrar una reunién fue “inusual”, en especia porgue lo efectud e Sr. Pérez, que no

habia participado en el proceso de revision de las tarifas™”

. Como lo explica el Sr. Callga, ni la
reunién ni el hecho de que se hubiera redizado la propuesta fueron inusuales™®. Segin é
advierte, el Sr. Pérez era el presidente de EEGSA y vigjaba a Guatemala por 10 menos una vez
cada dos meses para asistir a las reuniones de la Junta Directiva de la empresa, y durante esas
visitas Pérez también organizaba reuniones con diversos funcionarios guatemaltecos, incluidos
los directores de la CNEE; por consiguiente, no era en absoluto inusual que €l Sr. Pérez asistiera

aunareunion con la CNEE®®,

129. Por ultimo, el 5 de mayo de 2008, Bates White le present6 a la CNEE € estudio
corregido del VAD, en e que daba respuesta a la totalidad de las observaciones efectuadas por la
CNEE en la Resolucién No. CNEE-63-2008, ya sea mediante la incorporacién de las
observaciones al estudio o con la explicacion de los motivos que justificaban su exclusion®. Al

respecto, la Demandada identifica lo que afirma fueron los “ defectos mas relevantes’ del estudio

% fd.: Maté |, parrafo 23 (CWS-6).
%% Maté |1, parrafo 19 (CWS-12).
7 Colém, parrafo 101 (RWS-1).
8 Callgjal, péarrafo 27 (CWS-3).
699 [d

% Nota de Bates White a la CNEE y EEGSA, del 5 de mayo de 2008, a la que se adjuntan los informes finales
corregidos paralas Etapas A al y 1.2 (C-195 — C-206).
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de Bates White de fecha 5 de mayo de 2008™. Sin embargo, aun de haber existido, estos
supuestos defectos no son “relevantes’. Ello se debe a que las diferencias que surgieron en torno
del estudio de Bates White del 5 de mayo de 2008 se sometieron para su resolucion a la
Comision Pericia y Bates White corrigid el estudio en consecuencia. En la medida en que la
postura de Bates White se impuso ante la Comision Pericial, la Demandada alega que la postura
de dicha consultora era equivocada y por ello ya habia sido rechazada. Y en aquellos casos en
gue no se impuso la postura de Bates White, ésta corrigio el estudio de modo tal de incorporar €l
pronunciamiento de la Comision Pericia, 1o que también torna irrelevante el hecho de que
anteriormente hubiera estado o no en lo cierto. Por dltimo, y contrariamente a lo dicho por la
Demandada, € hecho de que Bates White no se haya impuesto respecto de ciertas discrepancias
no es indicativo de que la consultora no se haya conducido de buena fe durante el proceso de
revision tarifaria 0 que no haya presentado un estudio “serio”; Bates White tenia motivos

legitimos para las posturas que adopté.

130. En consecuencia, las quejas de la Demandada de que €l estudio del 5 de mayo de

2008 no podia auditarse porque contenia planillas no vinculadas y valores pegados™?

, qQue Bates
White no justifico los precios eficientes que utiliz6’®, y que e estudio incluyé costos
correspondientes a instalaciones subterréneas siendo que la red real contenia lineas aéreas’™ son
todas infundadas, dado que la Comision Pericial se expidié sobre cada una de estas cuestiones y
Bates White corrigio e estudio del 28 de julio de 2008 en consonancia con dichos
pronunciamientos'®. Si bien la Comisién Pericial se expidi6 en contra de Bates White sobre
estas cuestiones, Bates White contaba con motivos fundados para adoptar las posturas que
adopto en su estudio del 5 de mayo de 2008. Respecto de la vinculacion de los modelos, por
gjemplo, el Sr. Giacchino explicé que los TdR no exigian tales vinculos, que varias personas de

distintos paises trabajaban simultdneamente en el estudio con intensas presiones de tiempo, lo

" per Memorial de Contestacion, parrafo 390.
2 Verid., parrafo 391.

%3 Jd., pérrafo 395.

4 jd., pérrafo 405.

" Barrera, parrafos 73-129 (CER-4); Giacchino |1, parrafos 27-28 (CWS-10); Giacchino |, péarrafos 64-65, 89-90
(CWS-4).

- 120 -



que hacia imposible vincular el modelo antes del vencimiento del plazo para su presentacion, y
que las restricciones de memoria de los equipos informéticos impedian |a apertura de todas las
planillas alavez, lo que limitaba la utilidad de la vinculacién plena del modelo’®. Es de destacar
gue €l propio perito de la Demandada, Sr. Damonte, reconoce que “la operacion simultdnea de
todos esos archivos no era posible, alin en méaquinas de gran capacidad de memoria RAM”, y que
» 707

ello se resolvié solamente “gracias a la nueva version del Excel 2010
version 2010 de Excel no estaba disponible en €l afio 2008.

Obviamente, la

131. De mismo modo, en lo que respecta a los precios de referencia, Bates White
ofrecié una explicacion para la adopcién de este criterio para los precios de referencia en €
estudio’®. Respecto de las instalaciones subterraneas, en su primera declaracion de testigo el Sr.
Giacchino explico que inicialmente Bates White incluyo las instalaciones subterraneas porque
asi 1o exigian las normas del servicio de Guatemala y los municipios habian solicitado que en
ciertas éreas las lineas aéreas subsistentes se convirtieran en cableado subterrdneo’. Sin
embargo, después de que la CNEE emitiera la Resolucién No. 63-2008 en abril de 2008, Bates
White corrigi6 su estudio, de modo tal que €l estudio del 5 de mayo de 2008 contemplaba lineas
[subterréneas] solamente en agquellas areas en las que existian servidumbres de paso estrechas
que no permitian e uso de lineas aéreas’’. Cada una de estas posturas era justificable y no
existen motivos para determinar que Bates White actu6 de mala fe, particularmente en vistas de
que corrigio su informe de conformidad con |os pronunciamientos de la Comision Pericial.

132. Laquega de la Demandada de que € estudio de Bates White del 5 de mayo de
2008 no calcul6 €l retorno de EEGSA sobre una base de activos depreciados en un 50%, en

desconocimiento de los TdR™*, también resulta espuria, dado que dicho requisito era contrario a

" Giacchino |, parrafo 54 (CWS-4).

" Damonte, parrafo 106, notad pie 41 (RER-2).

%8 Ver Informe de Etapa B de Bates White, del 5 de mayo de 2008, paginas 33 y 38-42 (C-197).
" Gjacchino |, parrafos 30-31 y 55 (CWS-4).

710 ['d

" Memorial de Contestacion, parrafos 398-399.
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la LGE como lo confirmé la Comisién Pericia 2. Las quejas de la Demandada en cuanto a
tratamiento que dio Bates White a las acometidas y la configuracién 6ptima de las salidas en su
estudio del 5 de mayo de 2008 también son, de modo similar, infundadas. En cuanto la primera,
la Demandada al ega equivocadamente que el Informe de la Comisién Pericial valida su queja’™?;
por el contrario, la decision de la Comision Pericial citada por la Demandada se referia al precio
de los medidores y no a las especificaciones técnicas de las acometidas, por las cuales se quejala
Demandada™’. Por ultimo, en lo que se refiere a la configuracion de las salidas, s bien la
Demandada critica la optimizacion propuesta por Bates White, €l Dr. Barrera confirma que Bates
White no solamente se atuvo a lo resuelto sobre esta discrepancia por la Comisién Pericial sino
también que la configuracion exigida por la Demandada en los TdR no era solida desde la

perspectiva tecnol dgica’™.

4. Después de convocar a una Comision Pericial, Guatemala intent6
manipular € proceso para su beneficio

133. En su Memorial, la Demandante demostré que, debido a que Bates White no
acepto la totalidad de las observaciones de la CNEE en su estudio del VAD del 5 de mayo de
2008, y la CNEE no aceptd las justificaciones de Bates White, persistian discrepancias entre las
partes, que debian ser resueltas por una Comision Pericial de conformidad con € articulo 75 de
laLGE y el articulo 98 del RLGE™®. El 15 de mayo de 2008, la CNEE emiti6 la Resolucién
CNEE-96-2008, mediante la cual notifico a EEGSA que persistian discrepancias entre las partes
con respecto al estudio del VAD, y resolvio establecer una Comisién Pericial de conformidad
con el articulo 75 de la LGE para “pronunciarse sobre las discrepancias’, que habian sido

"2 |nforme de la CP, pagina 91 (C-246); ver también Bastos |, parrafos 21-22 (CWS-7); Barrera, parrafos 135-136
(CER-4); Kaczmarek |1, parrafos 85-90 (CER-5).

"3 Memorial de Contestacion, pérrafo 407 (donde se cita e Informe de la CP, péagina 94 (C-246)); Damonte,
parrafos 149-53 (RER-2).

"4 per Memorial de Contestacion, parrafo 407 (donde se cita el Informe de la CP, pégina 94 (C-246)); Informe de la
CP, péginas 80-81 (C-246).

"> Barrera, parrafos 123-124 (CER-4).
8 Ver Memorial, parrafo 124; LGE, Art. 75 (C-17); RLGE modificado, Art. 98 (C-105).
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identificadas en dicha resolucién™’. La Demandante también demostré que, durante las
negociaciones gque se sucedieron entre la CNEE y EEGSA sobre la conformacion de la Comision
Pericial, Guatemala, tanto a través de la CNEE como del MEM, intenté manipular el proceso
para su beneficio —primero, pretendiendo someter ante la Comisién Pericial supuestas
discrepancias sobre cuestiones que la CNEE no habia planteado en sus observaciones anteriores;
segundo, intentando arrogarse la facultad de nombrar dos de los tres integrantes de la Comision
Pericial mediante la promulgacion de otra modificacion mas del articulo 98 del RLGE, el
articulo 98 bis; y tercero, pretendiendo arrogarse (en lugar de la Comision Pericial) lafacultad de
determinar si Bates White habia incorporado completamente los dictamenes de la Comisién
Pericial en e estudio del VAD modificado™®. Tal como lo demostré la Demandante, a pesar de
los reiterados esfuerzos de Guatemala para manipular €l proceso, Bates White presentd sus
respuestas a las nuevas discrepancias formuladas en la Resolucion CNEE-96-2008, y EEGSA
aceptd someterlas al conocimiento de la Comision Pericia para su resolucion, siempre gue dicha
Comision considerara las observaciones de Bates White en respuesta a dichas discrepancias; la
CNEE finalmente acordé no aplicar € articulo 98 bis del RLGE a la revision tarifaria de
EEGSA; se nombré a un perito neutral, independiente y altamente calificado, € Sr. Carlos
Bastos, para desempariar |a funcién de tercer miembro de la Comision Pericial; y laRegla 12 de
las Reglas Operativas acordadas para la Comision dispuso que, una vez que Bates White
corrigiera su estudio del VAD a fin de incorporar los dictamenes de la Comisién Pericial, esta
Ultima determinaria s el estudio del VAD corregido por Bates White se gjustaba a sus

pronunciamientos’®.

134. En su Memoria de Contestacion, la Demandada sefiala que la CNEE resolvio
conformar la Comisién Pericial luego de rechazar el estudio del VAD de Bates White del 5 de
mayo de 2008, y que €l rol de la Comision “estaba circunscrito a determinar la correcta

aplicacion de los Términos de Referencia en el estudio del distribuidor”°. La Demandada

7 Ver Memorial, parrafo 124; Resolucion CNEE-96-2008, del 15 de mayo de 2008 (C-209); ver también Correo
electrénico de M. Quijivix (CNEE) aM. Calleja (EEGSA), del 13 de mayo de 2008 (C-208).

"8 Memorial, parrafos 123-142.
"9 (d, parrafos 123-142.
2 Memorial de Contestacion, parrafo 351.
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asimismo afirma que “nadie consideraba que dicha Comision tenia que ser independiente o
imparcial,” dado que los miembros designados tanto por la CNEE como por EEGSA para
integrar la Comision Pericial habian participado previamente en la revision tarifaria como
consultores de |as partes™. Con respecto a |as discrepancias indicadas en |a Resolucién CNEE-
96-2008, la Demandada sostiene que, si bien EEGSA se quglé ante la CNEE de que la
Resolucion CNEE-96-2008 habia incluido “discrepancias adicionales’ que la CNEE no habia

planteado con anterioridad, ello es falso™?

. Segun la Demandada, “[s]i bien algunos de los titulos
dados a las discrepancias mencionadas en la Resolucion [CNEE-]96-2008 cambiaron,
préacticamente todas las discrepancias habian sido objeto de comunicaciones anteriores de parte
de la CNEE”, y que las “cuestiones nuevas’ que surgieron estaban referidas solamente “a
algunas discrepancias menores’, que fueron contestadas por Bates White en su respuesta del 23
de mayo de 2008, La Demandada agrega que, dado que las partes acordaron posteriormente
someter estas nuevas cuestiones a la Comision Pericial, €llo “no causd ningln perjuicio a

EEGSA” %,

135. Con respecto a articulo 98 bis del RLGE, |la Demandada sostiene que, debido a
gue inicialmente la CNEE y EEGSA no lograban ponerse de acuerdo sobre la designacion del
tercer integrante de la Comisién Pericial, “se generd preocupacion en la CNEE a percatarse de
gue existia una laguna en el Reglamento que hacia que si las partes no acordaban sobre €l tercer
miembro de la Comision Pericial, €l procedimiento quedaba bloqueado indefinidamente” y que,
“[@] fin de evitar ello, la CNEE decidio proponer una modificacion al Reglamento, incorporando
el articulo 98 Bis, para prever una solucion que permitiera seguir adelante con la revision
tarifariay contar con un pliego tarifario en debido tiempo” > Seguin la Demandada, “detras de
esta modificacion habia solo motivaciones précticas y preocupacion de parte de la CNEE con €l

cumplimiento dentro de los plazos legales con la puesta en vigor del nuevo pliego tarifario” de

2Lid, pérrafo 352.

22 [4., péarrafos 351, nota la pie 459.
723 ['d

724 ['d

™ [4., parrafo 354.
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conformidad con la LGE'?®

. Por ultimo, en relacion con las Reglas Operativas, la Demandada
sefiaa que, “[s]i bien las partes estaban en principio de acuerdo en la mayoria de las reglas de
funcionamiento, fue precisamente el desacuerdo sobre la Regla 12 lo que impidié que las partes
formalizaran cualquier acuerdo definitivo sobre dichas reglas’ ¥, y que “la razon principa para
la oposicién de la CNEE a la Regla 12 fue que la misma afectaba facultades esenciales de la
CNEE vy violentaba & procedimiento establecido en la LGE y el Reglamento, que no preveian
ningun acto o funcion adicional parala Comision Pericial luego de su pronunciamiento sobre las

discrepancias’ . Las afirmaciones de la Demandada carecen de fundamento.

136. En primer lugar, segun consta en la Resolucién CNEE-96-2008, la CNEE resolvio
“[qJue se conforme la Comision Pericial a la que se refiere € articulo 75 de la [LGE], la cua
debera pronunciarse sobre las discrepancias, con e Estudio de [EEGSA], enumeradas a
continuacién, verificando la correcta aplicacion de los Términos de Referencia (TdRs) del
Estudio del Valor Agregado de Distribucién aprobados por la [CNEE]” "®. Tal como explica e
Profesor Alegria, y como se indicd precedentemente, el rol de la Comisién Pericial es resolver
“cualquier discrepancia o diferencia entre las partes respecto del calculo de los componentes del
VAD en € estudio del VAD del distribuidor”, luego de que la CNEE haya efectuado sus
observaciones sobre el estudio del VAD de la distribuidora y que la distribuidora haya
presentado su respuesta a respecto’®. A tal fin, la Comisién Pericial debe aplicar tanto los
Términos de Referencia emitidos por la CNEE para el estudio del VAD de la distribuidora como
los principios de la LGE y su Reglamento, alos que estan sujetos los TAR™!. Esto concuerda con
el acervo documental. Tal como menciona el Sr. Bastos en su segunda declaracion de testigo™?,

la clausula 3 de su contrato con la CNEE dispone que, en su calidad de tercer integrante de la

26 4., pérrafo 356.
27 j4., pérrafo 359.
728 [d

2 Resolucién CNEE-96-2008, del 15 de mayo de 2008, recibida por EEGSA el 16 de mayo de 2008, Art. | (C-
209).

0 plegriall, parafo 31 (CER-3); ver supra Seccion I1.A.1.d.
3! Ver Términos de Referencia 2007, de enero de 2008, Art. 1.10 (C-417).
™2 Bastos |1, parrafo 9 (CWS-7).
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Comision Pericial, debia “verificar la correcta aplicacion de la metodologia y criterios
establecidos en los Términos de Referencia’ en el estudio del VAD de EEGSA, sefialando su
“posicion en relacion a cada discrepancia planteada en la Resolucion CNEE-96-2008; asi como
sobre las respuestas a [la] misma de” EEGSA.” En virtud de la clausula 4, el Sr. Bastos
asimismo debia, entre otras cosas, “conocer y utilizar l1a legislacién aplicable sobre los puntos de
discrepancia identificados en forma precisa en la Resolucion CNEE-96-2008, y las respuestas a
[la] misma de [EEGSA] y de su Consultor” y “[e]mitir su pronunciamiento sobre las
discrepancias, de acuerdo ala normativa legal vigentey alos Términos de Referencia aprobados
por laCNEE” sobre el estudio del VAD de EEGSA ™.

137. Ta como refleja e Informe de la Comision Pericia del 25 de Julio de 2008, la
Comision indico que “[d]e lo que se trata es de discernir si €l Estudio Tarifario por el Consultor,
considerando a los TDR como lineamientos, ha realizado una tarea que sea acorde con los
requerimientos de la Ley y e Reglamento 0 en su caso de determinar que s frente a
justificaciones de los apartamientos, la CNEE sostuvo y acredita que los requerimientos de los
TdR, reflejan en mejor medida los requerimientos de la Ley” ”*°. Como sefialael Sr. Bastos, “[e]n
otras palabras, la funcion de la Comision Pericial era andlizar la LGE y € RLGE, asi como
también los TdR, y determinar si erala posicion de la CNEE o la posicién de Bates White la que
se gjustaba mas a la ley y atendia a sus objetivos, y, por consiguiente, si Bates White tenia
razones para apartarse de los TdR en relacién con alguna discrepancia en particular” . Segin
indica el Profesor Alegria, “[l]as discrepancias ante la Comision Pericia no se refieren
Unicamente a si € distribuidor implementd correctamente las correcciones solicitadas por la
CNEE, sino que también pueden referirse a si deben implementarse o no las correcciones de la
CNEE, a la luz de los Términos de Referenciay las disposiciones de la LGE y el RLGE" ™.

3 Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritaje entre la CNEE y C. Bastos, del 26
de junio de 2008, clausula 3 (C-237).

3 Bastos |1, parrafo 9 (CWS-7); Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritaje entre
[aCNEE y C. Bastos, del 26 de junio de 2008, clausula4, incisosd) y €) (C-237).

™ Ver Informe de la Comision Pericial, del 25 dejulio de 2008, p. 13 (C-246).
¥ Bastos |1, parrafo 10 (CWS-7); Bastos |, parrafo 18 (CWS-1).
3 Alegriall, parrafo 36 (CER-3).
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Efectivamente, si la funcion de la Comision Pericia estuviera limitada a determinar la correcta
aplicacion de los TdR en e estudio de la distribuidora, como sostiene la Demandada’™®, no
habria ningln motivo para que € Sr. Bastos deba “conocer y utilizar la legislacion aplicable
sobre los puntos de discrepancia identificados en forma precisa en la Resolucién CNEE-96-2008,
y las respuestas alamismade [EEGSA] y de su Consultor” y “[e]mitir su pronunciamiento sobre
las discrepancias, de acuerdo a la normativa legal vigente y a los Términos de Referencia
aprobados por la CNEE” sobre el estudio del VAD de EEGSA, segln |o dispuesto en su contrato
con laCNEE™®.

138. En segundo término, la afirmacion de la Demandada de que “nadie consideraba
que [la] Comisién [Pericial] tenia que ser independiente o imparcia” esincorrecta’®. Tal como
sefida el Sr. Bastos en su segunda declaracion de testigo, una vez constituida la Comision
Pericial, les “record[0] alos Sres. Riugubrent y Giacchino que, en caracter de peritos integrantes
de la Comisién Pericial, habian asumido una funcién distinta en €l proceso de revision tarifariay
que, a emitir sus pronunciamientos acerca de las discrepancias, debian conducirse como peritos
independientes y no como consultores de las partes’ ™. El Sr. Giacchino confirma lo anterior a
destacar que “[d]urante todo el proceso de decisiéon de la Comision Pericial, existia €l acuerdo de
que los miembros de dicha comision podrian actuar en forma independiente y no entablarian
comunicaciones separadas con EEGSA ni con la CNEE respecto de las deliberaciones o
decisiones de la Comision” . Esto también se refleja en e correo electrénico del Sr. Bastos a
los Sres. Riubrugent y Giacchino del 16 de junio de 2008, en el que & Sr. Bastos sefialé que

jugaban “un daoble rol, por un lado como consultores involucrados, en el caso de Leonardo en la

% Memorial de Contestacion, parrafo 351.

™ Bastos 1, parrafo 9 (CWS-7); Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritgje entre
laCNEE y C. Bastos, del 26 de junio de 2008, clausula 4, incisos d) y €) (C-237).

™0 Memorial de Contestacion, parrafo 352.

"1 Bastos |1, parrafo 11 (CWS-7); Correo electrénico de C. Bastos a J. Riubrugent y L. Giacchino, del 16 de junio
de 2008 (C-236).

"2 Giacchino 11, parrafo 23 (CWS-10). Tal como explicael Sr. Giacchino, “ya que era evidente que Bates White no
podria plasmar las decisiones de la Comision Pericial en el tiempo previsto salvo que las fuera recibiendo a medida
gue se adoptaban... obtuv[o] € consentimiento de los otros dos miembros de la Comision para comunicar a Bates
White [sus] decisiones’, pero que, “a fin de mantener [su] acuerdo, no comuni[cd] a EEGSA las deliberaciones o
decisiones de [la] Comision Pericial durante ese plazo”. /d.
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preparacion del estudio y en € de Jean, como asistente de la CNEE en la formulacion de
observaciones’, y que “la actuacion de [ellos] en esos roles para [él] estd cumplida’ y sus
“ opiniones vertidas en los distintos documentos’ 3. Como contintia diciendo el Sr. Bastos, “[€]l
otro rol es & que tienen como peritos integrantes de la Comision que les va a exigir un nuevo
pronunciamiento acerca de cada uno de los puntos en discusion, méas aléa de que sean estos
nuevos pronunciamientos coincidentes o no con los documentos existentes’ y que “[e]n ese
sentido seria para mi importante contar en cada caso en particular con una presentacion resumida
de sus opiniones como peritos’“**. Como refleja el correo electrénico del Sr. Riubrugent del 17
de junio de 2008, estaba de acuerdo con la postura del Sr. Bastos, y sefiald que estaba
“basicamente de acuerdo con la propuesta de procedimiento” y que “sigue una légica natural y
delimita perfectamente nuestros roles’ . No obstante, como reflgjan las pruebas documentales,
laCNEE y e Sr. Riubrugent no respetaron la independenciay la imparcialidad de la Comisién
Pericial, y en cambio mantuvieron una serie de comunicaciones ex parte que socavaron la

integrad del proceso de la Comision Pericial, asi como el espiritu delaLGE y el RLGE.

139. Segln consta en e expediente, poco después de que el Sr. Riubrugent fuera
designado para integrar la Comision Pericial en mayo de 2008, Sigla, la consultora de la CNEE
encargada de la elaboracion del estudio independiente del VAD de la CNEE, prepard un Informe
Adicional para é’*. El propésito de este Informe Adicional, segiin sus propios términos, era
ayudar a Sr. Riubrugent a “avalar y dar sustento a la desestimacién de la Propuesta del
Distribuidor” en su funcién en la Comision Pericia™’. Segin confirma el Sr. Bastos, este
Informe no se distribuyd a los demas miembros de la Comision Pericial, y € Sr. Bastos “no

estaba a tanto de que la CNEE le brindaba apoyo analitico a Sr. Riubrugent para ayudarlo a

™3 Correo electronico de C. Bastos aJ. Riubrugent y L. Giacchino del 16 de junio de 2008 (C-236).
4 Correo electronico de C. Bastos aJ. Riubrugent y L. Giacchino del 16 de junio de 2008 (C-236).

™5 Correo electrénico de J. Riubrugent a C. Bastos y L. Giacchino del 17 de junio de 2008 (C-497); ver también
Bastos |1, parrafo 10 (CWS-7).

™8 per Informe Adicional de Sigla para el Representante de la CNEE ante la Comision Pericial del 27 de mayo de
2008 (C-494).

747 [’d
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rechazar las posiciones de EEGSA” en la Comision’®. El Sr. Giacchino también entendio que el
Sr. Riubrugent habia acordado abstenerse de comunicarse con la CNEE, la parte que lo habia
designado para integrar la Comision Pericial, durante las deliberaciones de la Comision y, por
esa razon, se “sorprend[id] cuando, recientemente, [se] enter[0] de que Riubrugent comunicaba
el proceso de decision de la Comision Pericial ala CNEE sin informarlo ni a[é] ni a Bastos® .
Ta como reflgja asimismo el expediente, después de que se constituyera formalmente la
Comisién Pericia e 6 de junio de 2008™°, la CNEE y el Sr. Riubrugent no solo discutieron las
deliberaciones de la Comision, sino que la CNEE proporciond informacion a Sr. Riubrugent
para utilizarla en e proceso encargado a dicho organismo y le pidié que no compartiera la
procedencia de la informacion con los otros miembros. Especificamente, en un intercambio de
correos electronicos del 13 de junio de 2008 entre Marcela Pelaez, una funcionaria de la CNEE,
y €l Sr. Riubrugent, la Sra. Pelaez le reenvio a Sr. Riubrugent los Estados Contables de EEGSA
al 31 de marzo de 2008, gue, segun observd, demostraban que EEGSA estaba “ depreciando €l
42.8% de sus activos’ y que EEGSA tenia “un rendimiento sobre capital del 10.91%" y una
razon de endeudamiento de 0.69™*. Unas horas més tarde, la Sra. Peldez envi6 otro correo
electronico a Sr. Riubrugent, en € que sefialaba lo siguiente: “Una precision mas...esta info no
fue proporcionada por EEGSA a CNEE. La obtuvimos por medios “alternos”, asi que por favor
no la presentes a la Comision Pericial tan directamente. ES mejor pedirles que ellos presenten
los Estados Financieros. Conversamos’? El Sr. Riubrugent le respondié a la Sra Peléez
observando que “[d]ado el estado de publicidad de esto, no veo inconveniente en usarlo para
nuestras argumentaciones en e seno de la CP... si conviene a nuestra posicion” ™. Por |o tanto,

lgjos de actuar como un perito independiente e imparcial, como habia acordado, € Sr.

"8 Bastos |1, parrafo 11 (CWS-7).
™9 Giacchino |1, parrafo 23 (CWS-10).

™ Correo electrénico de M. Quijivix aJ. Riubrugent, L. Giacchino y C. Bastos, del 6 de junio de 2008, en el que se
adjuntael Actanotarial de nombramiento de la Comisién Pericial, del 6 de junio de 2008 (C-223).

®! Cadena de correos electrénicos entre M. Peldez y J. Riubrugent, del 13 de junio de 2008 (C-496).
2 j4. (énfasis affadido).

™3 Jd. (énfasis afiadido). En este sentido, la Demandante considera importante destacar que la referencia del Sr.
Riubrugent a “conviene a nuestra posicion” contradice ain més el argumento artificial de la Demandada de que €
rol de la Comision Pericial era simplemente emitir una opinién consultiva no vinculante sobre si Bates White habia
incorporado latotalidad de | as correcciones de la CNEE en su estudio del VAD.
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Riubrugent, sin que los demés miembros de la Comision lo supieran, estaba trabajando entre

bastidores directamente con la CNEE para defender su posicién.

140. Ta como también demuestran las pruebas, las comunicaciones ex parte de la
CNEE con € Sr. Riubrugent continuaron durante todo el proceso de la Comision Pericial.
Mediante correo electronico del 18 de junio de 2008, por ejemplo, la Sra. Peldez envi6 a Sr.
Riubrugent documentos de respaldo adicionales, e indicd que “hay algunos otros documentos
gue sirven de respaldo para algunos temas indicados en el andlisis’ y que “[lJos mismos se
encuentran en una carpeta completa, la cual se subird el diade hoy d FTP de ME"™. El 11 de
julio de 2008, mediante correo electronico dirigido al Sr. Quijivix, € Sr. Riubrugent solicitd
informacién “sobre los precios mondémicos efectivos de compra de EEGSA” “lo antes que

'™ El Sr. Riubrugent también solicité asesoria legal de la CNEE respecto de si la

pueda
Comision Pericia debia pronunciarse sobre las discrepancias adicionales en la Resolucion 96-
2008 a las que EEGSA se habia opuesto dado que la CNEE no las habia planteado con
anterioridad™®. Al recibir la respuesta de la CNEE por correcto eectrénico del 23 de junio de
2008, e Sr. Riubrugent agradecio a Sr. Quijivix, y sefialé que ahora se sentia “mas seguro en
[su] posicion”.”™ El acervo documental también demuestra que e Sr. Riubrugent discutié los
dictamenes de la Comision Pericia con la CNEE mucho antes de que la Comisiéon emitiera su
Informe del 25 de julio de 2008. Mediante correo electronico del 7 de julio de 2008, € Sr.
Riubrugent le reenvié a Sr. Quijivix las opiniones que habia elaborado hasta ese momento, e
indico lo siguiente: “Te envio lo prometido. Espero que puedan leerlo y hacer algin comentario
hasta mafiana. Y o creo que podria tener una comunicacion telefénica con € Ing. Colom mafiana
por la tarde; por favor averigua a qué hora le parece a é conveniente” "°. Esto esta confirmado
por € Sr. Bastos. Tal como explica el Sr. Bastos en su segunda declaracion de testigo, antes de la

reunion de la Comision Pericial e 18 de Julio de 2008 en Buenos Aires, € Sr. Riubrugent le

%% Cadena de correos electrénicos entre M. Peldez y J. Riubrugent, del 18 de junio de 2008 (C-498).

% Correo electrénico de J. Riubrugent aM. Quijivix, del 11 dejulio de 2008 (C-501).

7% Cadena de correos electronicos entre M. Quijivix, A. Brabatti y J. Riubrugent, del 23 de junio de 2008 (C-499).
757 ['d

"8 Correo electrénico de J. Riubrugent aM. Quijivix, del 7 dejulio de 2008 (C-500).
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menciond que “la CNEE no estaba contenta con los nimeros y que querian una tarifa més
baja’ ™. Seglin relata el Sr. Bastos “me sorprendié su comentario, dado que parecia indicar que
el Sr. Riubrugent discutia directamente con la CNEE las decisiones que tomaba la Comisién
Pericial, a pesar de que los peritos habiamos acordado actuar con independencia de la parte que
nos nombrara ante la Comision Pericial en € andlisis y la resolucion de las discrepancias entre
las partes’ . El Sr. Colém no solo no menciona sus comunicaciones ex parte con la CNEE en
su declaracion de testigo, sino que la Demandada no ha ofrecido ningun testimonio de los Sres.

Riubrugent, Quijivix o la Sra. Pelaez en el presente arbitragje.

141. Asimismo, a pesar de que € Sr. Coldm asegura que €“[Sr.] Giacchino jamas
podria emitir un pronunciamiento independiente e imparcial sobre un estudio tarifario que é

mismo habia preparado” "®*

, esta aseveracion esincorrecta. Tal como explicael Sr. Giacchino, no
solo “a aquellas personas que trabajan en € estudio tarifario frecuentemente se las nombra como
integrantes de las comisiones periciales a las cuales se les encarga resolver las controversias
entre e ente regulador y la institucion regulada’, sino que “durante €l proceso de decision de la
Comision Pericial, [se] distanci[6] del equipo de Bates White que estaba plasmando los
pronunciamientos de la comisiony [se] un[id] alas decisiones de la Comision Pericial afavor de
la CNEE en varias cuestiones’ °2. También explica que la afirmacién de la Demandada de que é
tenia una obligacién contractual de procurar la aprobacion del estudio de Bates White, y que
Bates White tenia un interés econdmico en dicha aprobacion, dado que, de no aprobarse €l

estudio, EEGSA podia negarle el pago de sus honorarios’, no es correcta™

. Ta como explica
el Sr. Giacchino, €l contrato gque citala Demandada fue suscripto por Bates White LLC, y no por

é en carécter personal, y dispone que, en caso de que la CNEE no apruebe € estudio, el pago de

™ Bastos |1, parrafo 13 (CWS-7).

760 [d

6 Colém, parrafo 116 (RWS-1).

82 Giacchino 11, parrafo 25 (CWS-10).

83 Memorial de Contestacion, parrafo 422; Contrato entre EEGSA y Bates White, del 23 de enero de 2008, Cl. 5,
No. 12 & Cl. 4, Itr. D (R-55).

6% Giacchino |1, parrafo 26 (CWS-10).
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honorarios por el trabajo adicional “seré acordado entre las partes’ . Como contintia explicando
el Sr. Giacchino, esto no es para nada inusua ya que “[s]i e estudio no es aprobado, la
distribuidora puede solicitar a un consultor que realice trabajo adicional, como por g emplo, que
acte como asesor O representante ante una Comision Pericial congtituida para resolver las
controversias entre las partes (como, de hecho, ocurrié en este caso)” *°. Ademéas confirma que la
disposicion que establece |as circunstancias en las que EEGSA puede denegar € pago no incluye
lafalta de aprobacion del estudio por parte dela CNEE™’.

142. En tercer lugar, € argumento de la Demandada de que e articulo 98 bis del
RLGE llenaba una “laguna’ que existia en el Reglamento es erréneo’. Tal como explica la
Demandante en su Memorial ", el articulo 98 bis del RLGE dispone que, si |as partes no logran
Ilegar a un acuerdo respecto del tercer integrante de la Comision Pericia dentro del plazo de tres
dias, e MEM designara el tercer miembro de la lista de candidatos propuesta por la CNEE’".
Segun explica el Profesor Alegria, esta modificacion era inconstitucional, debido a que “[l]a
LGE no autorizani al MEM ni a ningun otro actor (del Gobierno o del sector privado) a designar

al tercer miembro de la Comisién Pericia de forma unilateral” ™. Tal como sefiala el Profesor

"6 Jd. Contrato entre EEGSA y Bates White, del 23 de enero de 2008, Cl. 5, No. 12 (“En caso de que la CNEE no
apruebe € Estudio Tarifario, el Consultor continuara prestando sus servicios, s EEGSA asi o requiere; ademas, €
Consultor se compromete a presentar y defender el Estudio Tarifario y, en general, a procurar su aprobacion hasta
tanto sea aprobado en forma definitiva por la CNEE. Las partes acordaran €l pago por tales servicios en caso de que
el plazo de entrega establecido parala Etapal.2 en la Clausula 5.1.4 precedente se exceda’) (R-55).

"% Giacchino 11, parrafo 26 (CWS-10).

87 Giacchino, pérrafo 26 (CWS-10); Contrato entre EEGSA y Bates White, del 23 de enero de 2008, Cl. 4, Itr. D
(“EEGSA podra negarse a pagar ante € acaecimiento de alguno de los siguientes supuestos. (a) s €l servicio
brindado no cumpliera satisfactoriamente con las Especificaciones de la Licitacion, los TdR o el presente Contrato;
(b) s terceros presentaran reclamos o s existiera prueba razonable de que se podrian presentar reclamos; (c) si €l
Consultor no pagara a los subcontratistas o empleados; (e) si el Consultor incurriese en incumplimiento parcial.
EEGSA se reserva el derecho de encargar directamente [a terceros] € Estudio o cualquier etapa de él que €
Consultor no complete”) (R-55).

8 Per Memorial de Contestacion, parrafo 354.
% Memorial, pérrafo 133.

" Acuerdo Gubernativo 145-2008, del 19 de mayo de 2008, publicado el 26 de mayo de 2008, p. 2 (“Si vencido el
plazo de tres dias para la seleccion del tercer integrante, no existiere acuerdo entre las partes, la[CNEE] elevara el
respectivo expediente a Ministerio para que seleccione en forma definitiva en un plazo méximo de tres dias de
recibido el expediente, a tercer integrante de la Comisién Pericial, de entre los candidatos propuestos.”) (C-212).

™ Alegriall, parrafo 64 (CER-3); Alegrial, parrafo 53 (CER-1).
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Alegria, “[l]a letra del Articulo 75 de la LGE es inegquivoca en este punto: las partes tienen la
responsabilidad conjunta de nombrar a la Comision Pericial, y € tercero de sus miembros debe
ser designado “de comuin acuerdo”’’?. El Profesor Alegria observa que, contrariamente a lo
alegado por la Demandada, no existia ninguna “laguna” en el RLGE; s la CNEE y la
distribuidora no lograban arribar a un acuerdo respecto del tercer integrante de la Comisién
Pericial, la CNEE no habria podido publicar los nuevos pliegos tarifarios de la distribuidora, y
simplemente habrian continuado siendo aplicables los pliegos anteriores, con los gustes
correspondientes, de conformidad con el articulo 78 de la LGE y € articulo 99 del RLGE
modificado’”. Como destaca el Profesor Alegria, la LGE y e RLGE no imponen un plazo
inmediato sobre la CNEE para publicar los pliegos tarifarios del distribuidor’™:; por el contrario,
el articulo 99 del RLGE dispone que la CNEE debera publicar 1os nuevos pliegos tarifarios “en
el Diario de Centroamérica, en un plazo que nunca podra exceder de nueve meses contados a
partir de la fecha de vencimiento de la vigencia de los cinco afos del pliego tarifario anterior” y
gue “[e]n caso que la Comisién no haya publicado las nuevas tarifas, se seguiran aplicando las

del pliego tarifario anterior con sus férmulas de gjuste” .

143. Tal como observa assimismo el Profesor Alegria, € articulo 98 bis del RLGE no
soluciond ningun problema que hubiera surgido alguna vez en virtud de la LGE, dado que la
Comision Pericial conformada para larevision tarifaria de EEGSA del periodo 2008-2013 fue la
primera Comision Pericial constituida en Guatemala en consonancia con el articulo 75 de la
LGE, y € articulo 98 bis del RLGE se adopt6 solo cuatro dias después de que la CNEE requiera
su constitucion’”. Asimismo, el Profesor Alegria sefidla que “aun cuando realmente hubiera
habido un vacio en la LGE, €l Gobierno de Guatemala procedid ilegalmente al modificar
disposiciones expresas de la LGE mediante la reforma del RLGE”, y que “[d]icha reforma
provoco una ateracion fundamental del equilibrio establecido por la LGE entre €l regulador y €l

2 Alegriall, péarrafo 64; ver también LGE, Art. 75 (C-17).

" Alegriall, parrafo 66; ver también LGE, Art. 78 (C-17); RLGE modificado, Art. 99 (C-105).
™ Alegriall, parrafos 80-81 (CER-3).

™ RLGE modificado, Art. 99 (C-105).

™ Alegriall, parrafo 66 (CER-3).

- 133 -



distribuidor” "’ La supuesta preocupacion de la CNEE sobre el hecho de que “existia una laguna
en e Reglamento que hacia que s las partes no acordaban sobre € tercer miembro de la

e se contradice

Comision Pericial, €l procedimiento quedaba blogueado indefinidament
ademés con la postura —adoptada por la Demandada en € presente arbitrgje— de que las
decisiones de la Comision Pericia son opiniones consultivas que no son vinculantes para la
CNEE ni limitan en modo alguno su discrecionalidad. Si, como plantea la Demandada, las
decisiones de la Comision Pericial no son vinculantes y no tienen efecto alguno sobre los actos
de la CNEE relacionados con la fijacion de los pliegos tarifarios de la distribuidora de
conformidad con € articulo 76 de la L GE, entonces ese proceso no podria haber sido “blogueado
indefinidamente” por la falta de constitucion de una Comisién Pericial, ya que la CNEE habria
tenido la discrecion de proceder a fijar los pliegos tarifarios de la distribuidora en forma
unilateral. En efecto, el hecho de que e articulo 98 bis estuviera motivado por esta supuesta
preocupacion demuestra no solo que la Comisién Pericial es una parte necesaria del proceso de
revision tarifaria, sino también que sus decisiones sobre las discrepancias son vinculantes para

las partes.

144. En su dictamen pericia legal, € Sr. Aguilar afirma que “el nombramiento por
parte del MEM [del tercer integrante de la Comisién Pericia era] una solucién |6gica dado el
papel de asesor de la CNEE que tiene la Comisién Pericial”®. No obstante, como observa el
Profesor Alegria“laLGE no proclama ala Comisién Pericial como ‘asesor dela CNEE'” "%, Por
el contrario, conforme al articulo 75 de la LGE, la CNEE y la distribuidora deben nombrar a la
Comision Pericia para resolver las discrepancias que persistan entre ellas’. Cabe destacar que
en la Exposicion de Motivos elaborada por el MEM para justificar 1a incorporacion del articulo
98 bis del RLGE, e MEM no se refiere ala Comision Pericial como “asesor de la CNEE” %, En

77 ['d

" Memorial de Contestacion, parrafo 354.

™ pguilar, parrafo 44 (RER-3).

8 Alegriall, parrafo 65 (CER-3).

781 ['d

782 Exposicion de Motivos del articulo 98 bis del RLGE, del 25 de marzo de 2008 (C-493).
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cambio, el MEM declara que es menester disponer de un procedimiento que, “a momento que
surjan las discrepancias entre la Comision y la Distribuidora y consecuentemente se tenga la
necesidad de la formacion de la Comision Pericial a que se refiere el articulo 75 [sic] de laLey
General de Electricidad, sefiale los plazos y procedimiento parala seleccion y nombramiento del
Tercer Integrante que deberd ser nombrado de mutuo acuerdo por la Comisién Nacional de
Energia Eléctrica y e Distribuidor que corresponda...””®. Por su parte, en la Opinién de la
Secretaria General de la Presidencia de la Republica de Guatemala sobre el Acuerdo propuesto
se sefida que “el Cuerpo Consultivo [...] considera que es procedente la emision del Acuerdo
Gubernativo citado”, toda vez que e Articulo 75 de la LGE dispone que la CNEE “revisaria los
estudios efectuados y que en caso de discrepancias deberia acordar € hombramiento de una
Comision Pericial de tres integrantes, uno nombrado por cada parte y el tercero de comun
acuerdo”, y que “no se regul6 un procedimiento para que se efectuara el nombramiento ni plazos

para cumplir con la integracion de la Comision Pericial” ®*

En 785 ]

. El Cuerpo Consultivo tampoco se

refiere ala Comision Pericial como “asesor dela CNE

145. Por ultimo, con respecto a las Reglas Operativas, los Sres. Maté y Callga
confirman que EEGSA se opuso a reglamento inicial que propuso la CNEE €l 14 de mayo de
2008 para regular e funcionamiento de la Comisién Pericial, dado que dicho reglamento
disponia que los dictamenes de la Comision Pericial no serian vinculantes, lo que era contrario al
articulo 75 de la LGE y € articulo 98 del RLGE'™. En vista de las objeciones de EEGSA, la
CNEE envié una nueva propuesta de reglas operativas € 15 de mayo de 2008"®". Como refleja
esa propuesta, la CNEE elimino € texto relativo a la naturaleza no vinculante de los dictamenes

de la Comisién Pericial y, en su lugar, incluyé la Regla 3, que disponia que “[I]a CP dictaminara

4, p. 1.

8 Opinién N.° 182-2008 de |a Secretaria General de la Presidencia de la Republica de Guatemala, del 23 de abril de
2008, p. 9 (C-493).

" Alegriall, péarrafo 65 (CER-3).

% Callgjall, parrafo 30 (CWS-9); Maté |1, parrafo 21 (CWS-12); Correo electrénico de M. Quijivix a M. Callgja,
del 14 de mayo de 2008, en €l que se adjuntan las Reglas Propuestas para la Comision Pericial, articulos 1y 17 (R-
70).

87 callga ll, parafo 30 (CWS-9); Maté I, péarrafo 21 (CWS-12); ver Correo electronico de M. Quijivix a M.
Callgja, del 15 de mayo de 2008 (C-210).
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sobre las discrepanciasy el consultor de la Distribuidora seré quien haga el recélculo del Estudio,
debiendo apegarse a estricto cumplimiento de lo resuelto por la CP, lo entregue ala CNEE, ésta
revisara laintegracion del fallo dela[CP] y aprobara el Estudio Tarifario” . Segiin sefidlael Sr.
Callgja, la Regla 3 demuestra que la CNEE entendia “que €l propdésito de la Comisién Pericia
era pronunciarse sobre las discrepancias entre el estudio del VAD de Bates White y las
observaciones de la CNEE, es decir, determinar s Bates White debia incorporar las
observaciones de la CNEE o s |a decision de Bates White de no incorporarlas (y por lo tanto, de
apartarse de los TdR) estaba justificada conforme a la LGE y el RLGE"™®. El Sr. Calga
también indica que la Regla 3 dgja en claro que la CNEE entendia que los dictamenes de la
Comision Pericial serian vinculantes para las partes, dado que € consultor de EEGSA debia
recalcular € estudio del VAD “debiendo apegarse a estricto cumplimiento de lo resuelto por la
CP’ y entregar €l estudio ala CNEE “que revisaréa laintegracion del fallo dela[CP] y aprobard
el Estudio Tarifario”’®. Tal como observa e Sr. Calleja, de acuerdo con las reglas propuestas
por la CNEE, “la CNEE no tenia facultad para rechazar el estudio del VAD una vez corregido
por el consultor de EEGSA a fin de integrar las decisiones de la Comision Pericial, tal como

claramente estipulan los articulos 75 y 76 delaLGE” .

146. En su Memoria de Contestacién, la Demandada sefidla que la version de las
reglas operativas presentada por EEGSA el 19 de mayo de 2008 “mencionaba que la Comision
Pericial dictaria una‘Sentencia’ y que ésta estaria a cargo de la ‘resolucion de disputas'™”, y que

“[I1la CNEE rechazé dicha propuesta toda vez que contrariaba la LGE y € Reglamento, que

"8 Correo electrénico de M. Quijivix aM. Calleja, del 15 de mayo de 2008, Regla 3 (C-210).

" Callgall, parrafo 31 (CWS-9); ver también Maté 11, pérrafo 22 (“Conforme a la Regla 3, y contrariamente a lo
alegado por Guatemala en este arbitraje, la CNEE admitid tacitamente que el proposito de la Comisién Pericia no se
limita a verificar la existencia de discrepancias entre el estudio del VAD de Bates White y las observaciones de la
CNEE, esto es, a verificar si Bates White habia acogido o no todas las observaciones de la CNEE en su estudio del
VAD, sino que su funcién era dictaminar sobre las discrepancias, es decir, determinar si las observaciones de la
CNEE debian incorporarse o si la decision de Bates White de no incorporarlas (y, por ende, apartarse de los TdR)
estaba judtificada.”) (CWS-12).

" Callgjall, parrafo 31 (CWS-9); Correo electrénico de M. Quijivix a M. Calleja, del 15 de mayo de 2008, Regla 3
(énfasis afiadido) (C-210); ver también Maté |1, parrafo 22 (“La Regla 3 también evidencia que la CNEE entendia
gue la decision de la Comision Pericia seria vinculante para las partes, puesto que € consultor recalcularia €l
estudio del VAD “debiendo apegarse a estricto cumplimiento de lo resuelto por la CP’ y entregaria €l informe ala
CNEE, quien “revisaralaintegracion del fallo de laCNEE, y aprobara €l Estudio Tarifario”.) (CWS-12).

™! Cdlgall, parrafo 31 (CWS-9).
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disponian que la Comisién Pericial tenia por mision pronunciarse sobre las discrepancias y no
era un tribuna o un érgano que resolviera disputas’ **%. La Demandada asimismo afirma que
“EEGSA accedio a eliminar totalmente ese lenguaje de su propuesta 'y [que] éste nuncavolvio a
aparecer en las sucesivas comunicaciones circuladas entre las partes’ . Tal como explicael Sr.
Callgja, “[g]i bien EEGSA acordd reemplazar el término ‘sentencia por ‘pronunciamiento’ de
maneratal de incorporar €l lengugje exacto del articulo 75 de la LGE en las reglas operativas, un
‘pronunciamiento’, tal como se utiliza ese término en e articulo 75 de la LGE, es vinculante” ",
Por lo tanto, cuando EEGSA cambio e término “sentencia’ por “pronunciamiento”, no estaba
admitiendo que los dictdmenes de la Comision Pericial no serian vinculantes para las partes,

como insintia la Demandada’®

. Por € contrario, segin indica el Sr. Callgja “la postura de
EEGSA siempre fue que la Comision Pericial debia resolver sobre las discrepancias entre las
partes y que sus decisiones serfan vinculantes’ . El Sr. Maté confirma lo anterior. Tal como
explica e Sr. Maté, s bien “EEGSA acordd modificar e término ‘sentencia por
‘pronunciamiento’ en las reglas operativas con €l objeto de reflgjar la redaccion exacta del
Articulo 75 de la LGE”, ese cambio no “modificaba e sentido de la disposicion: todo
‘pronunciamiento’, segun € significado que la RAE le confiere: ‘Der. Cada una de las

declaraciones, condenas o mandatos del juzgador’, es vinculante” ™”.

147. Con respecto a la afirmacién de la Demandada de “que nunca existio entre las
partes un acuerdo final sobre las reglas de funcionamiento”®, y que “[€]l borrador del 28 de
mayo (enviado por € Ing. Quijivix a Lic. Calega) fue € ultimo documento sobre el que las
partes intentaron —sin éxito- llegar a dicho acuerdo” ", los Sres. Maté y Calleja explican que eso

no es correcto. Segun sefidan, la CNEE y EEGSA mantuvieron varias reuniones entre el 14y el

"2 Memorial de Contestacion, parrafo 362.

3 j4. (énfasis omitido).

4 Callgjall, parrafo 32 (CWS-9).

795 ['b

"6 Callgjall, parrafo 32 (CWS-9).

" Maté 11, parrafo 23 (CWS-12), en el que citaal Diccionario dela Real Academia Espafiola (C-431)).
"% Memorial de Contestacion, parrafo 366.

™ [p., parrafo 365.
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28 de mayo de 2008 para discutir y negociar las reglas de funcionamiento de la Comisién
Pericial y, en la reunién que se llevd a cabo en la CNEE e 28 de mayo de 2008, las partes
llegaron a un acuerdo final sobre 12 reglas de funcionamiento, incluyendo la Regla 12°°. Tal
como confirma el Sr. Maté, “se logré un acuerdo, primero, con respecto alas Reglas 8y 9, con
pequefios cambios convenidos por las partes’, y que, “[e]n cuanto a la Regla 12, EEGSA
argumentd gue la Comision Pericial deberia analizar y verificar si los cambios hechos por €l
consultor en su estudio del VAD corregido se apegaban alas decisiones de la Comision, mientras
que la CNEE sostenia que dicha tarea e correspondia’®®. El Sr. Maté explica que los Directores
de la CNEE invitaron a otros miembros del persona de la CNEE a unirse a debate sobre €l
tema, incluido el Director de la Gerencia Juridica de la CNEE, € Sr. Amilcar Bravatti, y que,
luego de discutir extensamente el asunto, los representantes de la CNEE se retiraron para
deliberar®®. Segin relata e Sr. Maté, los representantes de la CNEE regresaron més de media
hora més tarde e informaron a EEGSA que aceptaban modificar |a parte final de la Regla 12, de
modo que dispusiera ...y remitir la nueva version a la CP para su revision y aprobacion”®%,
Dado que e Sr. Quijivix tenia e documento definitivo en su computadora, que habia sido
proyectado en una pantalla durante la reunion, € Sr. Quijivix circul6 la version final acordada de
las reglas operativas a EEGSA por correo electrénico del 28 de mayo de 2008**. Tal como
sefida el Sr. Callga, inmediatamente después de concluida dicha reunion, reenvid el mensaje de
correo electronico al Sr. Pérez y a Sr. Antonio Martinez, un representante del Consgjo de
Administracion de EEGSA, para informarles que las partes habian alcanzado un “[a]cuerdo de

procedimiento sobre el funcionamiento de la Comisién Pericial”®®.

80 Callgjall, parrafo 33 (CWS-9); Maté I1, parrafo 24 (CWS-12).
85 Maté |1, parrafo 25 (CWS-12).

802 [b

803 [b

84 fb.; ver también Correo electronico de M. Callejaa L. Giacchino, del 28 de mayo de 2008, en el que reenvia el
correo electronico de M. Quijivix aL. Matéy M. Callgjadel 28 de mayo de 2008 (C-218).

8> cdlgja ll, parrafo 33 (CWS-9); Correo electronico de M. Callegjaa G. Pérez y A. Martinez del 28 de mayo de
2008, en e que reenvia € correo electrénico de M. Quijivix aL. Maté y M. Callgja del 28 de mayo de 2008 (C-

217).

- 138 -



148. En su Memorial de Contestacion, la Demandada afirma que la CNEE no podria
haber consentido a la Regla 12, dado que “[a]ceptar que la Comision Pericia revisara el estudio
supuestamente corregido por el distribuidor y confirmara s se gjustaba a su pronunciamiento,
hubiera significado invertir los roles de la CNEE y la Comision Pericia”, y que “[s]olo la CNEE
tiene la facultad de resolver sobre la procedencia o improcedencia del estudio tarifario y

aprobarl0”8%®

. Segun explica el Profesor Alegria, esto esincorrecto. En primer lugar, la facultad
de la CNEE de aceptar o rechazar €l estudio del VAD de la distribuidora, de conformidad con €l
nuevo articulo 98 del RLGE, opera antes de que se conforme la Comision Pericial y la CNEE
declare la existencia de discrepancias®®’; la CNEE, por lo tanto, no tiene ninguna autoridad para
aceptar o rechazar €l estudio del VAD de la distribuidora una vez corregido para incorporar las
decisiones de la Comisién Pericial®®. En segundo lugar, si bien el nuevo articulo 99 del RLGE
prevé que la CNEE “aprobard” e estudio del VAD vy “procedera afijar las tarifas definitivas a

partir de la fecha en la que se aprob6 el estudio definitivo”®

, como explica el Profesor Alegria,
“una vez que € estudio del VAD del distribuidor ha sido corregido con e fin de incorporar las
resoluciones de la Comisién Pericial, e alcance de la revision y la aprobacion de dicho estudio
por parte de la CNEE debe limitarse a garantizar que el estudio del VAD del distribuidor haya

sido corregido de forma apropiada’, dado que las decisiones de la Comisién Pericia son

8% Memorial de Contestacion, parrafo 364.

87 Alegriall, parrafo 68 (CER-3); RLGE modificado, Art. 98 (C-105). Tal como explica el Profesor Alegria, “[€]l
modificado Articulo 98 del RLGE contempla dos escenarios posibles: (i) el distribuidor entrega el estudio del VAD
y éste es aceptado por la CNEE, sin observaciones; o (ii) € distribuidor entrega € estudio del VAD y la CNEE lo
rechaza, formulando las observaciones que juzgue pertinentes’. Alegriall, parrafo 68 (CER-3). El Profesor Alegria
contindia explicando que, “[s]i la CNEE rechaza el estudio del VAD [del distribuidor] y formula observaciones, €
Articulo 98 del RLGE, modificado en 2007, contempla otros tres escenarios posibles: (i) €l distribuidor acepta todas
las observaciones de la CNEE y corrige su estudio del VAD en funcién de €ellas, en cuyo caso, la CNEE publicalos
nuevos pliegos tarifarios del distribuidor sobre la base del estudio del VAD corregido por €; (ii) € distribuidor
rechaza todas o algunas de las observaciones de la CNEE y formula sus objeciones por escrito; si la CNEE disiente
de las objeciones del distribuidor, se declara la existencia de discrepancias y se designa a una Comision Pericial para
gue resuelva las diferencias; en este caso, los nuevos pliegos tarifarios del distribuidor se fijan en funcién de su
estudio del VAD unavez corregido afin de incorporar las resoluciones adoptadas por la Comisién Pericial; o (iii) €
distribuidor omite responder alas observaciones de la CNEE, en cuyo caso, la CNEE puede fijar los nuevos pliegos
tarifarios del distribuidor sobre la base de su propio estudio independiente del VAD o del estudio del VAD del
distribuidor, corregido por laCNEE”. /d., parrafo 69.

88 Alegriall, parrafo 68 (CER-3).
89 RLGE modificado, Art. 99 (C-105).
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vinculantes para la CNEE®"?

“no tiene discrecién ni en virtud de la LGE ni del RLGE para rechazar el estudio del VAD

. Tal como confirma el Profesor Alegria, en consecuencia, la CNEE

corregido, alegando la incorreccién de las decisiones de la Comisién Pericial”®™. Por dltimo,
segun observa el Profesor Alegria, la Regla 12 no transfiere la facultad de la CNEE en virtud del
nuevo articulo 99 del RLGE ala Comision Pericial, puesto que ésta no “aprueba’ € estudio del
VAD; més bien, la Comision Pericial verifica que € estudio haya sido corregido de manera

adecuada alaluz de sus decisiones™?,

149. LaDemandada también sostiene que permitir que la Comisién Pericial revisara e
estudio del VAD corregido conforme ala Regla 12 habria sido imposible dado que “la Comision
Pericial no podia tampoco aprobar un estudio tarifario que no habia revisado en su totalidad”®.
En respaldo de este argumento, la Demandada recurre a testimonio prestado por € Sr. Bastos en
el arbitraje del caso Iberdrola, en €l cua declard que “la Comisién Pericial solo entendia sobre
los puntos en desacuerdo pero no revisaba la totalidad del estudio tarifario, ni tenia los medios
para hacerlo”®. La afirmacion de la Demandada carece de fundamento®®. Tal como explica el
Sr. Bastos, “[d]e acuerdo con la Regla 12, latarea de la Comision Pericial no eralade aprobar €l
estudio corregido del VAD de EEGSA en si, sino confirmar que |as decisiones de dicha comisién

respecto de las discrepancias hubieran sido implementadas cabal mente por Bates White” .

150. En su declaracion de testigo, e Sr. Colém afirma que, contrariamente a lo
sefidlado por la Demandante, “ante la falta de acuerdo sobre la totalidad de las reglas de
funcionamiento”, el tema “pasd a segundo plano”, luego del nombramiento de Carlos Bastos

como tercer integrante de la Comision Pericia®’. Tal como sefidan los Sres. Maté y Callga,

810 Alegriall, parrafo 70 (CER-3).

811 [b

812 i, pérrafo 71.

813 Memorial de Contestacion, parrafo 364.
814 [b

81 per Bastos |1, parrafo 19 (CWS-7).

816 [b

817 Col6m, parrafo 130 (RWS-1).
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esto no es correcto; EEGSA no habria procedido a acordar un tercer integrante de la Comision
Pericial sin llegar primero a un acuerdo con la CNEE sobre las reglas de funcionamiento que

regirian el procedimiento de la Comisién®*®

. Segun indican, e motivo por e cual el temade las
reglas operativas “pasd a segundo plano” fue porgue las partes habian acordado las reglas de
funcionamiento, y no porque las partes hubieran acordado proceder con e proceso de la
Comisién Pericial sin reglas de funcionamiento®®. La Demandada asimismo afirma que, “[d]
pesar de la falta de acuerdo entre las partes, el 2 de junio de 2008, € Sr. Callgja reenvio —a
espaldas de la CNEE, sin notificar o copiar a ésta— a presidente de la Comision Pericial, Sr.
Bastos €l correo electrénico con €l borrador en discusion que € Sr. Quijivix habia enviado a
EEGSA e 28 de mayo”, y que “EEGSA se comunicd unilateralmente con el Presidente de la
Comision Pericial y le hizo llegar las reglas de funcionamiento (incluyendo la Regla 12),
manifestandole que las mismas habian sido acordadas, lo que era falso”®°. La Demandada
también mantiene que € Sr. Callga “fata a la verdad en su declaracion cuando sostiene que
luego de enviado €l correo a Ing. Bastos’ procedi6 “ainformarle a Sr. Quijivix que asi lo habia
hecho”, y que e Sr. Calga “no acompafa ninguna constancia de ello y no explica de qué

manera tuvo lugar ese contacto”®?!. Tal comoindicael Sr. Calleja, estas afirmaciones son falsas.

151. Con respecto a Sr. Bastos, € Sr. Callga confirma que “el Sr. Colém propuso
contratar a Sr. Bastos, con lo que EEGSA estuvo de acuerdo luego de informar que el Sr. Bastos
anteriormente habia llevado adelante un proyecto para EEGSA relacionado con e Mercado
Mayorista de Electricidad”®?. Tal como sefida e Sr. Callgja, “[I]os directores de la CNEE
manifestaron que tenian pleno conocimiento de esa labor y que ello no presentaba un problema’

y que, segun le solicitaron, el Sr. Callgjaenvié una copiade informe del Sr. Bastosy las facturas

818 Callgjall, parrafo 34 (CWS-9); Maté |1, parrafo 26 (CWS-12).
819 Callgjall, parrafo 34 (CWS-9); Maté |1, parrafo 26 (CWS-12).
80 Memorial de Contestacion, parrafo 369 (énfasis omitido).

821 [b

82 Callgall, parrafo 35 (CWS-9); Correo electronico de M. Callgjaa E. Moller del 16 de junio de 2008 (en € que
adjunta el informey las facturas relacionadas) (C-233); Informe de C. Bastos, de enero de 2008 (C-151).
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correspondientes a proyecto a la CNEE para su conocimiento®3. Los directores de la CNEE
luego le pidieron gque contactara a Sr. Bastos y coordinara una reunién con é, EEGSA vy la
CNEE, y asi lo hizo®. Poco después de |a reunion del 28 de mayo de 2008 en la CNEE, € Sr.
Callgja hablé con e Sr. Bastos y le envid una copia del mensgje de correo electrénico del Sr.
Quijivix con las reglas de funcionamiento acordadas"®, y luego procedié a informarle a Sr.
Quijivix que asf lo habia hecho®®. Tal como explica el Sr. Calleja, es indudable que e Sr.
Quijivix sabia que é habia reenviado las reglas de funcionamiento acordadas al Sr. Bastos, dado
gue, durante la teleconferencia conjunta con e Sr. Bastos “discutieron las reglas de
funcionamiento una por una...y eraevidente que el Sr. Bastos estaba leyendo las reglas junto con
[ellos]"®’. Segiin sefidlael Sr. Calleja, “el Sr. Quijivix no manifestd ninguna objecién ni durante

[su] conversacion telefénicacon é ni durante [su] teleconferencia conjunta con el Sr. Bastos”%.

152. En su declaracién de testigo, e Sr. Colébm asegura que, durante dicha
teleconferencia conjunta, en ningin momento se le indico a Sr. Bastos que la CNEE estaba de

acuerdo con la denominada regla 12 o que habia sido aprobada®™®

. Sin embargo, seguin sefida el
Sr. Calga, “el Sr. Colom no participo en la teleconferencia conjunta con € Sr. Bastos; € Sr.
Quijivix fue el nico miembro de la CNEE en esa llamada’®®. Asimismo, e Sr. Calleja relata
que tanto é como & Sr. Quijivix le informaron a Sr. Bastos que las reglas de funcionamiento
habian sido acordadas entre las partes y que esas eran las reglas que la Comision Pericia debia
seguir a momento de resolver las discrepancias entre las partes conforme a articulo 75 de la

LGE®. Por otra parte, como observa el Sr. Calleja, “el Sr. Bastos se refirié especificamente alas

83 Callgjall, parrafo 35 (CWS-9); Correo electrénico de M. Callgjaa E. Moller del 16 de junio de 2008 (en € que
adjunta el informey las facturas relacionadas) (C-233); Informe de C. Bastos, de enero de 2008 (C-151).

84 Callgjall, parrafo 35 (CWS-9).

825 f4., péarrafo 36; Callgja |, parrafo 42 (CWS-3); Correo eectrénico de M. Calleja a C. Bastos del 2 de junio de
2008 (C-220).

826 Callgjall, parrafo 36 (CWS-9); Callegjal, parrafo 42 (CWS-3).
87 Callgjall, parrafo 36 (CWS-9).

828 [d

89 Col6m, parrafo 131 (RWS-1).

80 callgjall, parrafo 37 (CWS-9).

831 [’d-
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reglas de funcionamiento en su oferta econdmica a las partes de fecha 6 de junio de 2008, a la
gue se hace referencia y se incorpora expresamente en el contrato entre el Sr. Bastos y la
CNEE"®¥, y “[e]n ningtin momento la CNEE se opuso o planted algiin problema con respecto a

estas referencias a las reglas de funcionamiento” 8%,

153. El Sr. Bastos confirma lo anterior. Tal como explica € Sr. Bastos, durante la
primera conversacion telefonica que mantuvo con Alegjandro Arnau, uno de los consultores de la
CNEE, afines de mayo de 2008, el Sr. Arnau le manifestd que las Reglas Operativas habian sido
acordadas entre la CNEE y EEGSA®*. Asmismo, e Sr. Bastos confirma que, durante su
teleconferencia con los Sres. Quijivix y Callgja el 5 de junio de 2008, “[n]i € Sr. Quijivix ni €l
Sr. Callgja jamés dijeron que las Reglas de Operacidn ‘habian sido discutidas y sobre las cuales
habia un principio de acuerdo’, tal como afirma Guatemala’®*. En cambio, los Sres. Quijivix y
Calleja manifestaron que las Reglas Operativas habian sido consensuadas entre las partes®®. El
Sr. Bastos declara que los Sres. Quijivix y Callga “discutieron cada una de las Reglas de
Operacion durante la teleconferencia, y [por lo tanto] € Sr. Quijivix sabia que [él] habia recibido

"87 Como explica e Sr. Bastos, sus

una copia de las Reglas y las habia analizado
“comunicaciones con los Sres. Quijivix y Callgja luego de la teleconferencia confirman que la
CNEE sabia que [él] habia recibido una copia de las Reglas de Operacion”®. Ademés de su
oferta econdmicaala CNEE y EEGSA del 6 de junio 2008, que contenia referencias especificas
a las Reglas de Operacion®, e Sr. Bastos consulté a los Sres. Quijivix y Callgja, mediante
correo electronico del 12 de junio de 2008, s podia vigiar a Guatemala solo para asistir a la

primera reunion de la Comision Pericial, dado que los Sres. Riubrugent y Giacchino no podian

82 [p.; ver también Contrato entre la CNEE y Carlos Bastos, del 26 de junio de 2008, p. 11 (“Forman parte del
contrato los documentos siguientes. . . . b) La oferta econémica presentada por € PERITO y aceptada por la
[CNEE]".) (C-237); ver también Nota de Carlos Bastos a EEGSA y la CNEE, del 6 de junio de 2008 (C-225).

83 Callgjall, parrafo 37 (CWS-9).

84 Bastos |1, parrafo 4 (CWS-7).

85 jb.: Memorial de Contestacion, parrafo 370.

86 Bastos |1, parrafo 4 (CWS-7).

837 [b

838 [b

89 Nota de C. Bastos aM. Quijivix y M. Callgjadel 6 de junio de 2008 (C-225).

- 143 -



vigiar en ese momento®°. Como refleja dicho correo electrénico, el Sr. Bastos pregunté “si ello
se gjustaba a las “formalidades del procedimiento”, es decir, a las Reglas de Operacién (que
exigian que los tres integrantes asistieran a las reuniones de la Comision Pericial, y que tanto la
primera como la Gltima reunion se celebraran en la ciudad de Guatemala)”®*. El Sr. Quijivix
respondi6 que la CNEE no tenia ninguna objecion®?. Seglin sefidla el Sr. Bastos, “la CNEE sabia
que [€él] tenia una copia de las Reglas de Operacion y que entendia que la Comision Pericial

1 843

debia seguir e procedimiento alli establecido

154. El Sr. Bastos asimismo sefiala que sus conversaciones con la CNEE durante esa
primera reunion en Guatemala también demuestra que la CNEE estaba al tanto de que él habia
recibido una copia de las Reglas Operativas®™. Segiin explica, en esa reunion, € Sr. Moller le
preguntd si ya habia seleccionado el personal de apoyo que prestaria asistencia a la Comision
Pericial y, especificamente, si habia encontrado un abogado para que |o asesorara en relacion con
las actividades de la Comision Pericial®®. El Sr. Bastos le respondié que queria contratar a Sr.
Edgar Navarro, ex director de la CNEE, para que |o asesorara en cuestiones relativas a derecho
guatemalteco®®. La CNEE se opuso, y en su lugar € Sr. Bastos contraté a un abogado
argentino®’. Tal como sefidla el Sr. Bastos, en su contrato con la CNEE no se hace ninguna

referencia a la contratacion de personal de apoyo®2. En cambio, las Reglas Operativas

890 Bastos |1, parrafo 4 (CWS-7); Correo electrénico de C. Bastos aM. Quijivix y M. Callejadel 12 de junio de 2008
(C-495).

81 Bastos |1, parrafo 4 (CWS-7); Correo electronico de C. Bastos aM. Quijivix y M. Callgjadel 12 de junio de 2008
(C-495). De conformidad con la Regla 2 de las Reglas Operativas, la primera reunion de la Comision Pericial debia
celebrarse en la Ciudad de Guatemala. Ver Correo electronico de M. Callgja a C. Bastos del 2 de junio de 2008
(mediante € cual se enviaron las Reglas de Operacion de la Comision Pericial), Regla2 (C-220). LaReglal delas
Reglas Operativas disponia que los tres integrantes de la Comision Pericial debian asistir a todas las reuniones de la
Comision. Ver id., Regla 1.

82 Correo electronico de M. Quijivix aC. Bastosy M. Callgjadel 13 de junio de 2008 (C-495).
83 Bastos |1, parrafo 4 (CWS-7).

84 4., pérrafo 5.

¥ Jd.

86 [4.

87 Bastos 1, parrafo 5 (CWS-7).

88 Bastos 1, parrafo 5 (CWS-7); Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritgje entre
laCNEE y C. Bastos, del 26 de junio de 2008 (C-237).
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establecian expresamente que el tercer integrante de la Comisién Pericia debia contratar el
personal necesario®®. Seglin explica el Sr. Bastos, “[p]or |o tanto, la pregunta que [le] formul6 el
Sr. Moller indicaba claramente que [el Sr. Moller] tenia conocimiento de que habia recibido y

revisado una copia de las Reglas de Operacion”®.

155. El Sr. Bastos también confirma que la CNEE o EEGSA jamés le transmitieron a
la Comision Pericia que se habia decidido que “la Comision Pericia fuerala que decidiera sobre
la forma en gue procederia, en tanto se respetaran los extremos indicados en las instrucciones
dadas por |as partes’, tal como alega Col6m™®. Segtn indicael Sr. Bastos, “la Comision Pericial
entendi6é que su proceder debia regirse por las Reglas de Operacion, y fue esto lo que motivo la
incorporacion de las Reglas por parte de la Comision Pericia a Informe del 25 de julio de 2008,
indicando expresamente que ‘[l]as Partes han acordado las siguientes reglas de funcionamiento
de la Comisién Pericial’”®?. El Sr. Bastos asimismo relata que “el Sr. Riubrugent, e integrante
de la Comision Pericial designado por la CNEE, jamas objetd esta seccion del Informe ni negd

por ningtin medio que las Reglas de Operacién hubieran sido acordadas entre las partes” 2,

156. En su declaracion de testigo, € Sr. Colém afirma que “[l]a prueba de que las
reglas de funcionamiento no pasaron del nivel de una discusion, surge del Acta Notaria de
Nombramiento de la Comision Pericial [] de fecha 6 de junio de 2008”, dado que dicha Acta no
hace ninguna mencién a las reglas operativas®™*. Como refleja el Acta notarial de nombramiento,
mediante dicho instrumento se nombraba oficialmente a los integrantes de la Comision Pericia y

89 Bastos I, parrafo 5 (CWS-7); Correo electrénico de M. Callgjaa C. Bastos del 2 de junio de 2008, Regla 5 (“El
tercer integrante de la CP coordinara la Comisién Pericial y contard con el Staff necesario para el desarrollo de las
actividades que considere pertinentes’.) (C-220); id., Regla 6 (“No se permiten terceros en las reuniones de la CP,
con la excepcion del Staff y los expertos que sean expresamente citados”.).

80 Bastos |1, parrafo 5 (CWS-7).
& Colém, parrafo 130 (RWS-1).
82 Bastos, parrafo 6 (CWS-7); Informe de la Comision Pericial, del 25 dejulio de 2008, p. 10 (C-2486).
83 Bastos |1, parrafo 6 (CWS-7).

84 Colom, pérrafo 133 (RWS-1); ver también Correo electronico de M. Quijivix a J. Riubrugent, L. Giacchinoy C.
Bastos, en el que se adjunta el Acta notarial de nombramiento de la Comision Pericial, del 6 de junio de 2008, pp. 1-
3(C-223).
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se conformaba la Comision de conformidad con € articulo 75 de la LGE®™. Tal como sefiala el
Sr. Calga, “[€]l hecho de que &l Acta no hiciera referencia a las reglas de funcionamiento, que
no estan relacionadas con la conformacion de la Comision Pericial, sino con la forma en que la
Comision debia conducir el procedimiento no sirve pararespaldar la afirmaciéon del Sr. Colém de

que las partes no |legaron a un acuerdo respecto de |as mencionadas reglas’%*°.

157. En otro intento de socavar las Reglas Operativas, la Demandada afirma que “el
contenido y el orden de las reglas que se incorporan a contrato del Ing. Bastos, es materialmente
distinto a la dltima versién de las mismas que fuera discutida —no acordada— entre las
partes’®’. Seguin explica e Sr. Calleja, esto también esincorrecto. En primer lugar, el Sr. Callgja
sefiala que “no todas las reglas se reprodujeron en € contrato del Sr. Bastos, y aquellas que si se
reprodujeron son exactamente iguales a las reglas incluidas en el mensaje de correo e ectronico
que envi[é] a Sr. Bastos e 2 de junio de 2008"%®. En segundo lugar, como confirma el Sr.
Callgja, “EEGSA incluy6 en su contrato con el Sr. Bastos solo aguellas reglas de funcionamiento
relacionadas directamente con las tareas que debia desarrollar el Sr. Bastos en su calidad de
tercer integrante de la Comision Pericial, y no consideré necesario incluir las demés reglas
relativas a funcionamiento interno de la Comision”®®. De ese modo, las reglas sobre la
oportunidad y €l contenido del dictamen de la Comision Pericial se reprodujeron en € contrato, y
no asi las reglas relativas al lugar y el quérum necesario para las sesiones de la Comision®. Tal
como observa € Sr. Calga, “[l]a Regla 12, que trataba acerca de la verificacion del

cumplimiento por parte de Bates White de los pronunciamientos de la Comision Pericial estaba

85 Correo electrénico de M. Quijivix a J. Riubrugent, L. Giacchinoy C. Bastos, en el que se adjunta el Acta notarial
de nombramiento de la Comision Pericial, del 6 de junio de 2008, p. 2 (C-223); ver también Calegall, parrafo 38
(CWS-9); Maté I1, parrafo 27 (CWS-12).

86 Callgjall, parrafo 38 (CWS-9); Maté I, parrafo 27 (CWS-12).
&7 Memorial de Contestacion, parrafo 379.
88 Callgjall, parrafo 39 (CWS-9); Correo electrénico de M. Callejaa C. Bastos del 2 de junio de 2008 (C-220).

89 Callgjall, parrafo 39 (CWS-9); Callejal, parrafo 44, notaa pie 97 (CWS-3); Contrato entre EEGSA y C. Bastos
del 26 de junio de 2008, pp. 2-3 (C-238).

80 Calleja |1, péarrafo 39 (CWS-9); Correo electrénico de M. Calleja a C. Bastos del 2 de junio de 2008 (C-220)
Contrato entre EEGSA y C. Bastos, del 26 de junio de 2008 (C-238).
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comprendida en la primera categoria y por lo tanto se incluyé en el contrato del Sr. Bastos” %™,

Como contintia explicando € Sr. Calleja, EEGSA posteriormente tuvo que modificar el contrato
del Sr. Bastos a fin de pagarle la labor realizada en la Comision Pericial, dado que la Comisién
Pericial se vio imposibilitada de cumplir con sus obligaciones conforme a la Regla 125, Segiin
sefidad Sr. Callga, y se analiza en més detalle a continuacién, ello se debid alanegativadel Sr.
Jean Riubrugent, el miembro de la Comision designado por la CNEE, de participar en € examen
y aprobacion por parte de la Comision Pericial del Informe del VAD corregido por Bates White,

de conformidad con la Regla 125,

5. La CNEE disolvio la Comision Pericial unilateral e ilegalmente y
establecio los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA sobre la base de su
propio estudio del VAD

158. En su Memorial, la Demandante demostré que, s bien la CNEE y EEGSA
constituyeron la Comision Pericial para resolver sus diferencias en relacion con el Estudio del
VAD de EEGSA, la CNEE desestimé e marco legal y regulatorio, asi como las Reglas
Operativas acordadas para establecer el VAD que queria®*. Tal como demostré la Demandante,
con posterioridad a que la Comisién Pericial concluyera sus deliberaciones, la CNEE realiz6 una
serie de declaraciones publicas en las que anuncié que la CNEE no cumpliria con un
pronunciamiento desfavorable®®. Més tarde, después de que la Comisién Pericial decidi6 en
contra de la CNEE con respecto a varias discrepancias clave, incluyendo el cllculo del FRC que
laCNEE y e Sr. Riubrugent habian disefiado con el objeto de reducir el VAD de EEGSA®®, |a
CNEE disolvié unilateraimente la Comision Pericial y amenaz0 a su propio perito designado

para evitar que la Comision Pericial examinaray aprobara el estudio tarifario revisado de Bates

81 Callgjall, parrafo 39 (CWS-9); Contrato entre EEGSA y C. Bastos del 26 de junio de 2008 (C-238).
82 Callgjall, parrafo 39 (CWS-9).

83 jp.: Callgjal, parrafos 52-53 (CWS-3).

84 Memorial, parrafos 189-199.

85 Ver id., parrafos 151-154; Eduardo Smith, “Adn no se determina tasa de distribucion”, Prensa Libre, del 23 de
julio de 2008 (C-242); Fernando Quifidnez, “La CNEE recibira hoy informe pericia”, Siglo 21, del 24 de julio de
2008 (C-243).

86 Ver Memorial, péarrafos 155-166; Informe de la CP (C-246).
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White de conformidad con la Regla 12°’. Finamente, cuando la mayoria de la Comisién Pericial
confirmd que Bates White habia efectivamente modificado su estudio de conformidad con el
Informe de la Comision Pericial, la CNEE procedi6, de todas formas, a publicar € nuevo pliego

e®®. Al hacerlo, la

tarifario de EEGSA sobre la base de su propio estudio tarifario independient
CNEE no solo viol6 los derechos de EEGSA a debido proceso de la ley, sino que socavo €l
propio marco legal y regulatorio que Guatemala habia adoptado con €l objetivo de despolitizar €l

proceso de revision tarifariay promover lainversion extranjeraen el sector eléctrico®™.

159. En su Memoria de Contestacion, la Demandada sostiene que “la Comision
Pericial dictamind en la mayoria de las discrepancias (58 por ciento) —y, sobre todo en las mas

importantes—, a favor de la CNEE”®"

y que, “[a] pocos dias de tener que fijar €l nuevo pliego
tarifario, la improcedencia de la mayor parte del estudio [del VAD de EEGSA] habia entonces
sido confirmada por la Comision Pericia”®™. Segin la Demandada, una vez emitido el
pronunciamiento de la Comision Pericial sobre las discrepancias, estaban “cumplidas las
funciones encomendadas a ésta en el Acta notarial de nombramiento”, y por lo tanto la CNEE
procedi6 a disolver la Comision Pericial dado que “jamas existio ningun acuerdo entre la CNEE
y EEGSA” respecto de la Regla 12%”2. Con respecto a nuevo pliego tarifario de EEGSA, la
Demandada sostiene que debia entrar en vigor €l 1 de agosto y, por lo tanto, tenia que ser
publicado en e Diario de Centroamérica a més tardar el jueves 31 de julio de 2008°”, y que,
como “se hacia imposible corregir € estudio [del VAD de Bates White] en e tiempo que

guedaba disponible’, la CNEE “visualizd que la opcion més razonable era utilizar € estudio

87 Yer Memorial, parrafos 167-183; Documento de Notificacion del 28 de julio de 2008, en e que se adjuntala G}
Providencia-3121 de la CNEE del 25 de julio de 2008 (mediante la que se disuelve la Comision Pericial dado que €l
Informe de la Comision Pericial fue “considerado recibido” y la Comision Pericial “habia cumplido la finalidad de
su designacion”) (C-247); ver también Bastos |, parrafo 30 (CWS-1); Maté |, parrafos 48-49 (CWS-6); Cdlgal,
parrafo 47 (CWS-3).

88 per Memorial, parrafos 184-199; Alegrial, parrafos 61, 64-69 (CER-1).
89 Per Memorial, parrafos 189-199; Alegrial, parrafos 61, 64-69 (CER-1).
870 Memorial de Contestacion, parrafo 390.

871 fp., pérrafo 410.

82 p., pérrafo 411.

873 [p., parrafo 415.
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tarifario preparado por la consultora Sigla para fijar las tarifas’®*. Asimismo, la Demandada
sostiene que no habia sustento legal para que la CNEE iniciara unarevision del estudio del VAD
de Bates White por tercera vez, y que la CNEE por lo tanto decidio proceder con € plan de
analizar el estudio del VAD de Sigla para su aprobacion®”. La Demandada también sefiala que
posteriormente dos informes externos confirmaron “la no incorporacién de una gran cantidad de
pronunciamientos” en el estudio modificado del VAD de Bates White®”°. El acervo documental

demuestralafalsedad de las afirmaciones de |la Demandada.

160. En primer lugar, la Demandante sefiala que la premisa legal que subyace a las
justificaciones de la Demandada respecto de los actos de la CNEE en este caso esfalsa. El nuevo
pliego tarifario de EEGSA no tenia que entrar en vigor el 1 de agosto de 2008, ni tenia que ser
publicado en € Diario de Centroamérica a més tardar el 31 de Julio de 2008, como afirma la
Demandada®"’. Por el contrario, como se indicé anteriormente, y como confirma el Profesor
Alegria, €l articulo 99 del RLGE dispone expresamente que la CNEE debera publicar los nuevos
pliegos tarifarios “en el Diario de Centroamérica, en un plazo que nunca podra exceder de nueve
meses contados a partir de la fecha de vencimiento de la vigencia de los cinco aios del pliego
tarifario anterior”,y que, “[€]n caso que la Comision no haya publicado las nuevas tarifas, se
seguiran aplicando las del pliego tarifario anterior con sus férmulas de ajuste’®™. Por lo tanto, €l
RLGE no impone ninguna obligacién sobre la CNEE “de contar con pliegos tarifarios aprobados
al vencimiento de los cinco afios de cada periodo tarifario”, como indica el Sr. Colém®”, sino
gue dispone expresamente que la CNEE cuenta con nueve meses a partir del vencimiento de cada
periodo tarifario de cinco afios para publicar € nuevo pliego tarifario del distribuidor y que,
mientras tanto, continuara siendo aplicable €l pliego tarifario anterior del distribuidor, con los

gjustes correspondientes. En consecuencia, no es cierto que la CNEE estaba “ apremiada por una

874 fp., pérrafo 417.
87 fip., pérrafo 419.
876 fp., pérrafo 419.
877 fip., pérrafo 415.

878 RLGE modificado, Art. 99 (énfasis afladido) (C-105); ver también supra, péarrafos 85-88, 142; Alegriall, parrafo
81 (CER-3).

879 Col6m, parrafo 37 (RWS-1).
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situacion de tiempos limitados’ y que era “imposible”’ establecer las tarifas sobre la base del
estudio del VAD de Bates White, incluso s e estudio requeria més correcciones, dentro del
plazo con que contabala CNEE®°. Conforme alaley, la CNEE tenia hastael 1 de mayo de 2009
para publicar el nuevo pliego tarifario de EEGSA®. Como se indica a continuacion, las pruebas
demuestran que la CNEE, en un gercicio de poder regulatorio arbitrario e ilegal, impuso su
propio VAD a EEGSA debido a que consideraba que e VAD resultante del proceso de la

Comision Pericial erademasiado alto.

a. El Informe de la Comision Pericial favorecié ampliamente a
EEGSA y Bates White

161. La Demandante demostré en su Memoria que la Comision Pericia decidi6 la
mayoria de las discrepancias que tenia mayor impacto sobre el VNR y el VAD afavor de Bates
White®?. Ello fue confirmado por el Sr. Calleja, quien explicé en su primera declaracién de
testigo que “EEGSA y Bates White se impusieron respecto de |as diferencias fundamentales que
mayor impacto tenfan sobre e VAD"®3, En particular, la Demandante explicé cémo la decisién
de laComisién Pericia con respecto a cdlculo del FRC fue mucho més favorable ala postura de
EEGSA (que perseguia un retorno del 100% sobre e VNR) que a la de la CNEE (que habria
permitido un retorno solo del 50%), dado que permitié un retorno aproximado del 93% sobre €l
VNR, en promedio, alo largo del periodo de cinco afios®™*. La Demandante también describi6 e
gran impacto que tuvo sobre e VNR el hecho de que la Comisién Pericial estuviera de acuerdo
con Bates White en utilizar los precios mas recientes, en lugar de actualizar los precios del afio
2006 gjustandolos por inflacion como habia insistido la CNEE, ya que los precios de los

commodities para los productos utilizados en las redes de distribucion habian aumentado por

80 fp ., pérrafos 146-147.

8! per RLGE modificado, Art. 99 (C-105).
82 Memorial, parrafos 158-164.

83 Callgjal, péarrafo 46 (CWS-3).

84 Memorial, parrafos 159-162; Bastos |, parrafos 20-22 (CWS-1); Giacchino, péarrafos 58-60 (CWS-4); Kaczmarek
|, parrafos 106, 115-121, Figura 15 (CER-2).
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encima de la inflacion®®

. Asimismo, la Demandante sefial6 € impacto positivo sobre e VNR
que tuvo & pronunciamiento de la Comisién Pericia respecto de la metodologia para €l cdculo
de ladensidad de la demanda, y explico como la metodologia propuesta por la CNEE, de haber

sido aceptada, habria provocado |a subestimacién de los activos de |a red®®.

162. EnsuMemoria de Contestacion, la Demandada afirma que “la Comision Pericial
dictaminé en la mayoria de las discrepancias (58 por ciento) —y, sobre todo en las més
importantes—, a favor de la CNEE”®". Las pruebas, asf como el propio proceder de la CNEE en
respuesta al Informe de la Comision Pericial, ssmplemente demuestran que no fue asi. En
respaldo de su afirmacion, la Demandada menciona cuatro discrepancias®. Sin embargo, la
Demandada no procedi6 a demostrar de qué manerala decision de la Comision Pericial favorecio
ala CNEE con respecto a cada una de esas cuatro discrepancias o a refutar la afirmacion de la
Demandante de gque, en general, las discrepancias que tenian un mayor impacto sobre el VNR se
decidieron afavor de EEGSA. En cambio, en relacién con los pronunciamientos sobre las cuatro
discrepancias, la Demandada critica la decision de la Comision Pericia o bien recurre a
pronunciamiento correspondiente para respaldar su argumento de que e estudio del VAD de
Bates White del 5 de mayo de 2008 era inadecuado, presumiblemente porque la Comision
Pericial se pronuncié en contra de la postura de Bates White. Como se demostré anteriormente,
no obstante, esto es irrelevante: lafuncion de la Comisién Pericia eraresolver las discrepancias,
y no determinar si € estudio del VAD del 5 de mayo de 2008 habia incorporado la totalidad de

las observaciones de la CNEE®,

163. S bien la primera discrepancia mencionada por la CNEE —la trazabilidad del
modelo— pudo ser importante para la CNEE, € pronunciamiento de la Comision Pericia sobre
esta cuestion no tenia un efecto directo sobre el VNR o € VAD. Tal como explicael Dr. Barrera,

85 Memorial, parrafo 163; Bastos |, parrafo 28 (CWS-1); Giacchino |, péarrafo 57 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafos
105-106 (CER-2). El Dr. Barrera confirma esto. Ver Barrera, parrafos 55-56, 265 (CER-4).

86 Memorial, parrafo 164; Bastos |, parrafos 23-26 (CWS-1).
87 Memorial de Contestacion, parrafo 390.

88 Ver ib., parrafos 391-410.

8 Ver supra, pérrafos 39-42.
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afin de cumplir con este pronunciamiento, Bates White debia asegurarse de que “los cambios []
al modelo del 28 de julio de 2008, comparados con el modelo del 5 de mayo de 2008, pued[a]n
verificarse mediante los vinculos del modelo del 28 de julio de 2008”%. Este pronunciamiento
no hacia mencién alguna a nivel del VNR o € VAD. Del mismo modo, la observacién de la
Demandada de que la Comisién Pericial determind que Bates White debia incluir dos precios de
referencia internacionales, junto con un precio nacional, paralos materiales™, no tenia un efecto
directo sobre e VNR o0 €l VAD; dado que e consultor debia elegir el precio mas bajo, quedaba
por verse s los precios de referencia adicionales que debian incluirse como resultado del
pronunciamiento serian inferiores a los utilizado por Bates White en su estudio anterior. En
tercer lugar, la Demandada critica la decisiéon de la Comision Pericial sobre el calculo del FRC,
pero no afirma, ni podria hacerlo, que € pronunciamiento de la Comision Pericial respecto de
esta discrepancia era més favorable para Guatemala que para EEGSA®2. Por ultimo, la
Demandada menciona el pronunciamiento de la Comision Pericial respecto de que solo puede
incluirse en el VNR €l costo de las instalaciones subterraneas existentes y que lared requeria ser
optimizada en ciertos aspectos”™. La Demandante reconocié que la decisién de la Comision
Pericial sobre las instalaciones subterraneas favorecia ala CNEE y que generaba una reduccion
sustancial del VNR; asimismo, la Demandante reconociéO que se habian adoptado otras
decisiones que favorecian ala CNEE®*®. No obstante, estas decisiones no modifican el hecho de
que la aplicacion integral de los pronunciamientos de la Comision Pericial habria dado como
resultado un VNR y un VAD més parecido a propuesto por Bates White que a planteado por la
CNEE.

164. En efecto, las pruebas contemporaneas revelan que la CNEE entendié esto
inmediatamente. En una presentacién de la CNEE sin fecha, preparada presumiblemente para la

reunion del 28 de julio de 2008 celebrada con €l objeto de discutir las tarifas, a la que hace

80 Barrera, parrafo 74 (CER-4).

81 Memorial de Contestacion, parrafos 395-397.

82 Ver ib., pérrafos 398-401.

83 Jer Memoria de Contestacion, parrafos 402-410.
8% Memorial, parrafos 165-166.
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mencién e Sr. Colém en su declaracion de testigo®™, la CNEE analiza e efecto de los
pronunciamientos de la Comisién Pericid sobre e VNR y e VAD**. Como reflga la
presentacion, si bien la decisién de la Comision Pericial respecto de las instalaciones y
optimizacion de lared favorecia ala CNEE y tendria un gran impacto sobre el VNR y el VAD,
este efecto estaria compensado por la decisiéon desfavorable de la Comision Pericial relativa a
FRC: “El efecto de la eliminacion de las Instalaciones Subterraneas, Tecnologias Optimas y
Unidades constructivas afecta en 600 millones al VNR del Estudio de EEGSA. El mismo no sera
sensible debido a que la Discrepancia del FRC tiene un factor multiplicador a dicho VNR por lo
cual se espera que no afecte significativamente a los Cargos por Distribucion”®’. En particular,
la CNEE informo que la decision de la Comision Pericial sobre el FRC “aumenta la Anualidad
del VNR en un 47% respecto a la formula de los TDR”, y que “[si]] se incluye € efecto de la
inflacion [més el] efecto [del] FRC el impacto es de 63%" %%, En definitiva, la CNEE concluyé
gue, si bien algunos de los pronunciamientos de la Comision Pericial fueron afavor de la CNEE
y tendrian € efecto de disminuir el VNR, s se incorporaran todos l0s pronunciamientos en un
estudio corregido, e VNR seria “mayor a [VNR] del Estudio Independiente de CNEE”®®.

85 Colom, péarrafo 139 (“Debiendo tener que publicar las nuevas a més tardar el jueves 31 de julio para que
estuvieran vigentes el 1 de agosto, la CNEE contaba con un tiempo muy limitado para actuar. Asi, mi equipo en la
Division de Tarifas trabajo todo €l fin de semana (26 y 27 de julio) analizando € pronunciamiento de la Comision
Pericial para presentarnos sus conclusiones €l lunes en reunién de directorio”.) (RWS-1). La Demandante sefiala
gue, si hien la Demandada se comprometié a presentar “[t]odos los informes, memorandos, actas de reuniones del
Directorio de la CNEE, u otros documentos donde consten las discusiones o andlisis de la CNEE respecto del
Informe de la Comision Pericial, asi como todos los documentos que reflgjen la conclusién de la CNEE de que ni €
estudio del VAD de Bates White del 5 de mayo de 2008, ni ningln otro informe corregido posterior de Bates White,
podria servir como base para establecer las tarifas’, la Demandada no ha presentado ningun acta de la reunién de
Directorio de la CNEE celebrada €l 28 de julio de 2008 paradiscutir €l Informe de la Comision Pericial. Ver Notade
la Demandante a la Demandada del 14 de febrero de 2012, Solicitud No. G.9. De hecho, la Demandada solo
presentd un documento gque contenia algunas actas de reunion de la CNEE, a pesar de que varias categorias de
documentos solicitadas por la Demandante y ordenadas por €l Tribuna requerian la presentacion de las actas de
reunion de la CNEE. Ver Acta de la CNEE Términos de Referencia, Estudio de Caracterizacion de la Carga de
EEGSA del 10 de julio de 2007 (C-488).

8% Andlisis del Dictamen de la Comisién Pericial, sin fecha (C-547). Esta presentacion, que detalla la “parte
ganadora’ respecto de cada discrepancia y calcula la cantidad de tiempo que le tomaria a Sigla incorporar cada
pronunciamiento a estudio del VAD, confirma ain més que la funcion de la Comision Pericial era resolver las
discrepancias, y no determinar si e estudio del VAD de Bates White del 5 de mayo de 2008 habia incorporado la
totalidad de las observaciones de la CNEE. Ver id., pp. 14-17.

87 Andlisis del Dictamen de la Comision Pericial, sin fecha, p. 7 (C-547).
88 jb., p. 8.
89 fp.

- 153 -



Asimismo, determind que, incluso si se utilizara el VNR de Siglay no se cambiara ningun costo
en ese estudio, y se aplicara Unicamente la decision de la Comision Pericia sobre e FRC,
“ aproximadamente esto elevaria un 25% e VAD”*®. Resulta claro que esto es lo que motivé la
decisiéon de la CNEE de desestimar €l estudio del VAD corregido de Bates White, que habia
incorporado latotalidad de los pronunciamientos de la Comision Pericial; de solicitar a Sigla que
no incorpore ninguno de los pronunciamientos de la Comision Pericia (particularmente el
pronunciamiento relativo al FRC) en su estudio del VAD; y de utilizar, en su lugar, € estudio de
Siglaparafijar las tarifas de EEGSA.

b. La CNEE disolvio la Comision Pericial e impidio que € perito

gue habia designado finalizara su trabajo
165. En su Memorial, la Demandante demostré que, luego de que la Comision Pericial
presentara su Informe ala CNEE y EEGSA el 25 de Julio de 2008, la CNEE procedi6 a disolver
unilateralmente la Comision Pericial, en violacion a la ley y las Reglas Operativas acordadas,

%1 | a Demandante

supuestamente porque la Comision Pericial habia finalizado su labor
demostr6 asimismo que, si bien la justicia guatemalteca hizo lugar a la accion de amparo
presentada por EEGSA y ordend a la CNEE “acatar a cabalidad el pronunciamiento de la
Comision Pericial” y permitirle que “concluya su labor, especiamente la revision fina de los
cambios presentados a la Comisién Pericial por la firma Bates White” %%, el Tribunal revoct su
decisién anterior por resolucion de la misma fecha, en la gque repentinamente concluyé que “no
pudo entender ni decidir sobre los méritos del caso”, debido a que EEGSA no habia agotado los

03

recursos administrativos™. Tal como demostré la Demandante, este proceder de la CNEE cred

o jj,

% yer Memorial, parrafos 167-183; Documento de Notificacion del 28 de julio de 2008, en e que se adjuntala GJ
Providencia-3121 de la CNEE del 25 de julio de 2008 (mediante la que se disuelve la Comision Pericial dado que €l
Informe de la Comision Pericial fue “considerado recibido” y la Comision Pericial “habia cumplido la finalidad de
su designacion”) (C-247); ver también Bastos |, parrafo 30 (CWS-1); Maté |, parrafos 48-49 (CWS-6); Cdlgal,
parrafo 47 (CWS-3).

92 Resolucién del Juzgado Primero de Primera Instancia del Ramo Civil del 30 de julio de 2008, p. 2 (C-275); ver
también Memorial, parrafo 179; Callgja |, parrafo 48 (CWS-3); Maté |, parrafo 52 (CWS-6); Alegrial, parrafo 71
(CER-1); ver también Nota del Juzgado Primero de Primera Instancia del Ramo Civil ala CNEE del 30 de julio de
2008 (que reflejalarecepcion de la CNEE de esta orden el 30 de julio de 2008) (C-277).

93 Resolucién del Juzgado Primero de Primera Instancia del Ramo Civil del 30 de julio de 2008 (C-278); ver
también Memorial, parrafo 180; Alegria |, parrafo 72 (CER-1); Maté |, parrafo 52 (CWS-6); Callgja |, parrafo 51
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incertidumbre entre los miembros de la Comision Pericial ya que, segun explicaron € Sr. Bastos
y e Sr. Giacchino en sus primeras declaraciones de testigo, €ellos creian que aln tenian que
examinar y aprobar el estudio modificado de Bates White, de conformidad con laRegla 12°™. La
Demandante asimismo demostré que, si bien previamente el Sr. Riubrugent habia indicado que
estaba “seguro” de que € estudio del VAD revisado de Bates White incorporaba las decisiones

de la Comision Pericial®®

, Se negb a participar del examen y la aprobacion por parte de la
Comision Pericial del estudio del VAD corregido por Bates White conforme ala Regla 12, luego

de que la CNEE emitiera una amenaza solapada con el fin de evitar que lo hiciera™®.

166. En su Memoria de Contestacion, la Demandada afirma que, contrariamente a lo
alegado por la Demandante, la disolucion de la Comision Pericia no fue “ilega ni arbitrarid’,
sino que fue “plenamente consistente con €l articulo 75 de la LGE, que prevé que la Comision
Pericial emita Ginicamente un pronunciamiento sobre las discrepancias’®’. De forma similar, €l
Sr. Aguilar sostiene en su informe pericial legal que la Comision Pericial “no es un 6rgano
permanente” y que su disolucion opera de pleno derecho una vez emitido su informe sobre las
discrepancias®™®. El Sr. Aguilar también asevera que, de conformidad con el articulo 75 de la
LGE Yy d articulo 98 del RLGE modificado, la Comision Pericia “no puede durar por méas de 60
dias, contados desde su conformacion” *®. Igualmente, la Demandada sostiene en su Memorial
de Contestacion que el accionar de la CNEE al disolver la Comision Pericia es congruente con
la oferta econémica del Sr. Bastos, asi como con € contrato que suscribié con EEGSA, que

(CWS-3); Nota del Juzgado Primero de Primera Instancia del Ramo Civil ala CNEE del 31 de julio de 2008 (C-
280).

%4 Ver Memorial, parrafo 172; Bastos |, parrafo 31 (en la que declaré, entre otras cosas, que “[l]a disolucién de la
Comision Pericial por parte de la CNEE [lo] tomd por sorpresa, al igual que la extincion de [su] contrato, puesto que
tenia entendido que, en virtud de la Regla 12 de las Reglas de Operacién, la Comisiéon Pericia debia evaluar y
aprobar €l estudio tarifario corregido por Bates White”.) (CWS-1); Giacchino |, parrafos 82-84 (CW S-4).

%3 Correo electrénico de J. Riubrugent a L. Giacchinoy C. Bastos del 29 de julio de 2008 (C-268).

%6 per Memorial, parrafo 181; Cadena de correos electrénicos de J. Riubrugent a C. Bastos y L. Giacchino del 30-
31 dejulio de 2008 (C-281); ver también Bastos |, parrafo 33 (CWS-1); Giacchino |, parrafo 88 (CWS-4); Maté |,
parrafo 55 (CWS-6); Calgal, parrafo 52 (CWS-3); Alegrial, parrafo 62 (CER-1).

%" Memorial de Contestacion, parrafo 412.
%8 Aguilar, parrafo 54 (RER-3).
%9 fp,
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estipulaba e pago de sus honorarios finales una vez presentado € Informe de la Comisién
Pericial®°. Las afirmaciones de |a Demandada son incorrectas.

167. En primer lugar, ta como confirma el Profesor Alegria, la disolucion de la
Comision Pericia por parte de la CNEE de manera unilateral fue ilegal debido a que la Comisién
Pericia se constituye sobre la base del acuerdo de ambas partes, y por lo tanto, ni la CNEE ni la
distribuidora tienen autoridad para disolverla unilateralmente®. Asimismo como también
confirma el Profesor Alegria, si bien la Comision Pericial no es un 6rgano permanente, ni laLGE
ni el RLGE disponen que la Comisién Pericial se disuelve autométicamente de pleno derecho
tras la emision de su decision sobre |as discrepancias, segin alega el Sr. Aguilar®?. De hecho, si
ello fuera cierto, no habria sido necesario que la CNEE disolvierala Comision Pericial mediante
la emisién de la GJ-Providencia-3121 del 25 de julio de 2008%*3. El Profesor Alegria ademés
confirma que la LGE no estipula que la Comision Pericial “no puede durar por mas de 60 dias,
contados desde su conformacion”®*. Como explica el Profesor Alegria, la tnica limitacion
establecida por €l articulo 75 de la LGE sefidla que la Comision Pericia “se pronunciara sobre
las discrepancias en un plazo de 60 dias contados desde su conformacion”®*. El Profesor Alegria
confirma que, “[IJuego de pronunciarse sobre las discrepancias, la Comision podria, por € emplo,
responder a preguntas de las partes o revisar e estudio del VAD corregido por € distribuidor,
con el propésito de verificar que su decision haya sido integramente incorporada’, conforme alo
previsto en la Regla 12%.

168. En segundo lugar, tal como explica el Sr. Bastos en su segunda declaracion de
testigo, en su oferta econdmicaala CNEE y EEGSA, indico que lalabor de la Comisién Pericial

finalizariatras emitir el Informe Final, y destacd que su “desempefio [...] se extendera|...] hasta

9% Memorial de Contestacion, parrafos 380, 412.

o Alegriall, parrafo 72 (CER-3); Alegrial, parrafo 60 (CER-1).

%2 Alegriall, parrafo 73 (CER-3); Aguilar, parrafo 54 (RER-3).

93 Alegriall, parrafo 73 (CER-3); GJ-Providencia-3121 de la CNEE del 25 dejulio de 2008 (C-247).
94 Aguilar, parrafo 54 (RER-3).

%5 |_GE, Art. 75 (C-17); ver también Alegriall, parrafo 73 (CER-3).

%8 Alegriall, parrafo 73 (CER-3).
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el pronunciamiento de la Comision Pericial que sera comunicado oficialmente ala[CNEE] y ala
Distribuidora por medio de un informe fina”, y que “quedar[d] a[su] disposicién para cualquier
aclaracion o tarea adicional que surja de ese pronunciamiento y que sea necesaria para la
aplicacion efectiva de lo dispuesto”®’. Ta como afirma el Sr. Bastos, la Demandada
erroneamente infiere que, una vez que la Comision Pericial emitiera su Informe Final, é estaria
solamente a disposicién de las partes a titulo individual ™. Segiin explicael Sr. Bastos, su oferta
econdmica, incorporada en su contrato con la CNEE, comprendia toda la labor de la Comisién
Pericia®®. Dado que el estudio del VAD corregido debia ser examinado y aprobado por la
Comision Pericial de conformidad con la Regla 12, € Sr. Bastos sefiala que “la revision y la
aprobacion del estudio del VAD revisado de Bates White eran parte de las tareas que debian
cumplirse mediante el pronunciamiento de la Comision Pericia y se las incluyd en [su] oferta
econdémica’ *°. Del mismo modo, con respecto a la afirmacion del Sr. Colém de que el contrato
del Sr. Bastos con la CNEE “estipulaba claramente que la tarea de Bastos concluia con su
pronunciamiento”®?, e Sr. Bastos explica que esto también es incorrecto™. Segun indica, la

clausula 9 de su contrato con la CNEE®®

disponia que el contrato se celebraba por un plazo de
60 dias contados a partir de la fecha de constitucion de la Comision Pericial (es decir, € 6 de
junio de 2008); por consiguiente, su contrato no se extinguia automaticamente a momento de la

emision del Informe de la Comision Pericial, como sugiere e Sr. Colém.

169. Con respecto a contrato del Sr. Bastos con EEGSA, la Demandada afirma que
este contrato preveia el pago del saldo de los honorarios del Sr. Bastos tras la presentacion del

97 Nota de C. Bastos a EEGSA y la CNEE del 6 de junio de 2008 (C-225); ver también Bastos, péarrafo 7 (CWS-7);
Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritgje entre la CNEE y C. Bastos, del 26 de
junio de 2008, clausula 22 (“Forman parte del contrato los documentos siguientes: . . . b) La oferta econdmica
presentada por € PERITO y aceptada por la COMISION:...”.) (C-237).

918 Bastos |1, parrafo 7 (CWS-7); Memoria de Contestacion, parrafo 380.

99 Bastos |1, parrafo 7 (CWS-7); Notade C. Bastos a EEGSA y la CNEE del 6 de junio de 2008 (C-225).
%0 Bastos |1, parrafo 7 (CWS-7).

%21 Colém, parrafo 136 (RWS-1).

%2 Bastos |1, parrafo 8 (CWS-7).

923 Contrato Administrativo de Prestacion de Servicios Profesionales de Peritaje entre la CNEE y C. Bastos, del 26
de junio de 2008, clausula 9 (C-237).

4 Bastos |1, parrafo 8 (CWS-7).

- 157 -



Informe de la Comisién Pericial, y que EEGSA no le pag6 a Sr. Bastos €l saldo adeudado una
vez entregado dicho informe, sino que le hizo firmar una addenda, “que establecia que el saldo
adeudado se terminaria de pagar totalmente una vez ‘restituida la Comision Pericial’ y cuando
cumpliera con tramites posteriores a Informe Final que no habian sido mencionados en €l
contrato” ¥, Tal como explica el Sr. Bastos, esto es incorrecto. En septiembre de 2008, € Sr.
Bastos y EEGSA celebraron una modificacion a su contrato porque la Comision Pericial no
habia tenido oportunidad de examinar y aprobar el estudio del VAD corregido de Bates White,
seglin lo estipulado en el articulo 4.7 del contrato™. Dicho articulo establecia que “EEGSA
informara a su consultora del pronunciamiento de la CP, quien debera realizar todos los cambios

solicitados y remitir la nueva versién ala CP para su revision y aprobacion” %

. Segun explica el
Sr. Bastos, “[c]omo la Comision Pericial no habia tenido oportunidad de revisar y aprobar €l
estudio del VAD corregido de Bates White debido a proceder de la CNEE”, junto con EEGSA
“acorda[ron] modificar el contrato para contemplar €l pago de los montos adeudados de
conformidad con el contrato, a excepcion de US$ 5.000, en tanto que e resto se mantendria en
reserva para el supuesto de que la Comision Pericia se volviera a reunir en el futuro y pudiera
contar con el quérum necesario pararevisar y aprobar el estudio de tarifas corregido conforme a

Articulo 4.7 de [su] contrato” %%,

170. Por ultimo, con respecto a Sr. Riubrugent, ni la Demandada ni sus testigos
abordan el tema de la presiéon indebida que la CNEE gjercio sobre el Sr. Riubrugent para evitar
gue examinaray aprobara el estudio del VAD modificado de Bates White, conforme a la Regla

12%%°_ Como demuestran las pruebas, € Sr. Riubrugent, cuyo testimonio no ha sido ofrecido por

%25 Memorial de Contestacion, parrafo 414, notaal pie 566.

926 Bastos |1, parrafo 22 (CWS-7); Bastos |, parrafo 37 (CWS-1); Acuerdo parala Retribucién del Tercer Integrante
delaComision Pericia celebrado entre EEGSA y C. Bastos del 26 de junio de 2008, Art. 4.7 (C-238); Modificacion
del Acuerdo parala Retribucién del Tercer Integrante de la Comision Pericial celebrado entre EEGSA y C. Bastos
del 3 de septiembre de 2008 (C-302).

27 Acuerdo para la Retribucion del Tercer Integrante de la Comision Pericial celebrado entre EEGSA y C. Bastos,
del 26 de junio de 2008, Art. 4.7 (C-238).

98 Bastos, parrafo 22 (CWS-7); Modificacion del Acuerdo para la Retribucion del Tercer Integrante de la Comision
Pericial celebrado entre EEGSA y C. Bastos, del 3 de septiembre de 2008 (C-302).

99 per Memorial, parrafo 181; Correo electrénico de J. Riubrugent a C. Bastosy L. Giacchino del 30-31 de julio de
2008 (en e que se reproducen las instrucciones de la CNEE de la siguiente manera: “en consulta con el Directorio

- 158 -



la Demandada en € presente arbitrgje, tenia serias dudas acerca de las instrucciones que recibid
de la CNEE. En un correo electronico a Sr. Quijivix del 31 de julio de 2008, € Sr. Riubrugent
sefia 6, por eiemplo, que “[a]teniéndo[se] alo instruido através de Melvin, [se] h[a] abstenido de
participar en ulteriores reuniones de la ex- Comision Pericial que el coordinador, Carlos Bastos,
ha convocado, y a quien h[a] comunicado que el motivo de [su] abstencidn es la instruccién
explicita de la CNEE”, y que “en prevision de ulteriores acciones legales que pudieran ser
iniciadas por la otra parte y recaer contra los miembros de la Comisiéon Pericial por supuesto
incumplimiento de sus responsabilidades, [l€] es necesario contar con un medio fehaciente
mediante € cual esté explicita la instruccion de la CNEE en cuanto a cese de [su] actuacion
como miembro de la Comisién Pericial”®®. El Sr. Riubrugent, por lo tanto, solicité a la CNEE
gue “a la mayor brevedad posible consideren la emision de una comunicacion en ese sentido
dirigida a [su] nombre, rubricada por la misma autoridad de la CNEE, o equivaente, que
suscribio la Resolucién por la que se dio por concluidala mision de la Comisién Pericial”, y que
“[plara que esta comunicacién tenga carécter fehaciente, una vez emitida y registrada por la
CNEE con las formalidades de préctica, [la CNEE] podra enviar[se]la por este correo electronico
materializada como un archivo adjunto en formato PDF, del cua dar[d] conocimiento a los

miembros de la ex-Comisién Pericial” %

171. En un correo €electrénico del 2 de agosto de 2008, el Sr. Riubrugent solicitd
asimismo que la CNEE tome las medidas necesarias para eximirlo “de posibles recursos
judicidles de EEGSA en [su] contra, los que incluso pueden resultar en reclamos de
compensaciones econdmicas’ **2. Como refleja ese correo electrénico, € Sr. Riubrugent le

reenvié a Sr. Quijivix una comunicacion del mandatario judicial de EEGSA dirigida a Sr.

de la CNEE y la Gerencia Juridica, de acuerdo a lo notificado, tu representas a la CNEE dentro del seno de la
Comision Pericial, por consiguiente fuiste contratado Unicay exclusivamente hasta emitir € pronunciamiento de la
Comision Pericial, establecido en € Art. 75 de la Ley Genera de Electricidad. Una vez entregado € informe no
tienes més responsabilidades con las partes y tu contrato sera liquidado conforme a los alcances y las cladusulas del
mismo. Caso contrario podria considerarse en Guatemala como una extralimitacion de funciones’.) (C-281).

%0 Correo electrénico de J. Riubrugent aM. Quijivix, A. Brabatti, S. Velasquez y E. Cuadel 31 dejulio de 2008 (C-
504).

931 [’b

%2 Correo electronico de J. Riubrugent a M. Quijivix, A. Amau, R. Sanz del 2 de agosto de 2008, en el que se
adjuntalanota de EEGSA aJ. Riubrugent del 1 de agosto de 2008 (C-505).
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Riubrugent del 1 de agosto de 2008 con relacién ala negativa del Sr. Riubrugent de participar de
larevision y aprobacion de la Comision Pericial del estudio del VAD revisado de Bates White de
conformidad con la Regla 12°%. Caracterizando a la comunicacién de EEGSA como
“conminatoria’, € Sr. Riubrugent sefiadl6 que, como predijo, “la disputa legal recaerd en parte
sobre los miembros de la extinta Comisién Pericial”, y que “[n]i [él] personamente ni ME
Consultores p[ueden] quedar manchados profesionalmente por este episodio, de modo que
necesitaln] que de un modo fehaciente y definitivo [su] responsabilidad quede dedindada de la
disputa a la mayor brevedad”®**. En consecuencia, € Sr. Riubrugent solicité al Sr. Quijivix “que
gestione con la Gerencia Juridica de la CNEE de modo que instrumenten 10 necesario para
guedar liberado en forma definitiva e inapelable de posibles recursos judiciales de EEGSA en
[su] contra, los que incluso pueden resultar en reclamos de compensaciones econdmicas’ %
Reconociendo |a debilidad inherente de la postura legal de la CNEE, € Sr. Riubrugent asimismo
indicd que “[€]s claro que no basta con exhibir la [GJ-Providencia-3121] y la suspension del
amparo en su contra’**. La Demandada no ha presentado ningtin documento donde conste la
exencion de responsabilidad legal solicitada por el Sr. Riubrugent respecto de su proceder en
relacion con la Comision Pericial. Como se indica a continuacion, a pesar de la intervencién de
la CNEE en e proceso de la Comision Pericial, los Sres. Bastos y Giacchino se reunieron en
Washington, D.C. afin de examinar y analizar €l estudio del VAD modificado de Bates White,
seguin lo previsto en laRegla 12.

C. La Comision Pericial confirmd que € estudio modificado de
Bates White cumplia con el dictamen dela Comision Pericial

172. EnsuMemorial, la Demandante demostro que, siguiendo la presentacion de Bates
White sobre los célculos revisados, los Sres. Bastos y Giacchino concluyeron gue la firma Bates

White habia modificado su estudio del VAD de conformidad con los pronunciamientos de la

=
= jp,
935 [' b.
= jj,
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Comisién Pericial para cada discrepancia, y asi 1o notificaron a la CNEE y EEGSA®’. Como
explico la Demandante, mediante nota del 1 de agosto de 2008, € Sr. Bastos resumi6 |os pasos
gue habia tomado desde la presentacion del Informe de la Comision Pericial y confirmé que, en
su opiniodn, Bates White habia corregido su estudio del VAD con arreglo alos pronunciamientos
de la Comisién Pericial sobre cada discrepancia®™. Segiin explico e Sr. Bastos, el modelo de
Bates White para los célculos consistio de 173 archivos vinculados, cada uno de los cuaes
contenia varias hojas de célculo con los distintos pasos que |levaban al calculo final del VAD y
las tarifas, y que habia podido “verificar que Bates White habia incorporado todas las decisiones

de la Comisién Pericial asu estudio tarifario corregido del 28 de julio de 2008” %,

173. En su Memoria de Contestacion, la Demandada sostiene que la CNEE reaiz6
una “revision preliminar” del estudio del VAD corregido de Bates White cuando lo recibio y
confirmé que “[a]uditar € modelo seguia siendo imposible’, y que “dos informes posteriores
encargados a expertos externos por la CNEE a fin de andlizar detaladamente el supuesto
cumplimiento del estudio de Bates White del 28 de julio con los pronunciamientos de la
Comision Pericial, confirmaron la no incorporacion de una gran cantidad de
pronunciamientos’ *°. La Demandada asimismo sefiala que, “[d]ado e volumen y complejidad
del modelo (segun €l propio Ing. Bastos 137 hojas Excel y mas de mil paginas), es evidente que
el Ing. Bastos no tuvo tiempo de revisar el modelo sino que se limit6 a escuchar y confiar en las
explicaciones del Lic. Giacchino”, y que e Sr. Bastos “mismo reaiz0 esta salvedad cuando

envio su carta ala CNEE ‘aprobando’ el estudio del 28 de julio y confirmo que ir mas alla era

%7 Ver Memorial, parrafo 187; Nota de C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 1 de agosto de 2008, adjunta al correo
electronico de C. Bastos a M. Calegjay M. Quijivix del 1 de agosto de 2008 (C-288); Nota de L. Giacchino a la
CNEE y EEGSA del 31 dejulio de 2008, adjunta al correo electronico de L. Giacchino a M. Quijivix (CNEE) y M.
Callga (EEGSA) del 1 de agosto de 2008 (C-284); ver también Bastos |, parrafo 35 (CWS-1); Giacchino |, parrafo
90 (CWS-4); Maté, parrafo 55 (CWS-6); Callgjal, parrafo 53 (CWS-3).

98 Yer Memorial, péarrafo 188; Bastos |, parrafo 35 (CWS-1); Nota de C. Bastos a la CNEE y EEGSA del 1 de
agosto de 2008, adjunta a correo electrénico de C. Bastos a M. Callejay M. Quijivix del 1 de agosto de 2008 (C-
288).

%9 Nota de C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 1 de agosto de 2008, adjunta al correo electronico de C. Bastos a M.
Callgjay M. Quijivix del 1 de agosto de 2008, p. 3 (C-288); ver también Memorial, parrafo 188; Bastos |, parrafo 35
(CWS-1).

%0 Memorial de Contestacion, parrafo 419.
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imposible para é”°*. De ese modo, la Demandada afirma que & “Sr. Bastos se responsabiliza
solo de la incorporacion de los pronunciamientos a modelo”, y que “no le consta ni 1a forma de
dicha incorporacion ni la veracidad de los célculos’®*. La Demandada asimismo afirma que el
Sr. Bastos “no revisd la totalidad de los [pronunciamientos]” ni tampoco se percatd de que, “en
ciertos casos e estudio del 28 de julio indicaba que pronunciamientos que habian sido en
realidad emitidos en favor de CNEE lo habian sido a favor de EEGSA” %%, Las afirmaciones de

|a Demandada son incorrectas.

174. En primer lugar, no hay ninguna prueba de que la CNEE haya realizado una
“revision preliminar” del estudio del VAD corregido de Bates White en julio de 2008%*. Tal
como se indico anteriormente, |0 que las pruebas demuestran es que la CNEE revisod y analizo el
Informe de la Comision Pericial y concluyd que no queria utilizar un estudio del VAD que
aplicara las decisiones de la Comision Pericial sobre las discrepancias, debido a que incluso
“[s]luponiendo que no se cambia el VNR de SIGLA ni los costos y se aplicala nueva formula de
FRC, aproximadamente esto elevaria un 25% e VAD”*®, lo que era inaceptable para la
CNEE>®. Ta como reflgjan los informes técnicos preparados por la Divisién de Tarifas de la
CNEE €l 29 de julio de 2008, esta Division no reviso ni analizé en modo alguno el estudio del
VAD modificado de Bates White, sino que Unicamente analizé el estudio del VAD de Sigla®’
Las pruebas ademés demuestran que la CNEE reviso y analizé e estudio del VAD modificado
de Bates White por primera vez en abril de 2009, cuando, en respuesta a reclamo de Iberdrola

%1 [p., pérrafo 423 (citas internas omitidas).

%2 fp., pérrafo 424.

3 jp.

%4 fip., pérrafo 419.

9% Andlisis del Dictamen de la Comision Pericial (sin fecha), p. 9 (C-547).
9 Ver supra Seccién 11.E.5.b.

%7 CNEE, Division de Estudios Tarifarios, Informe Técnico sobre el Pliego Tarifario para la Tarifa Subsidiada de
EEGSA correspondiente al periodo de cinco afios 2008-2013 e Informe Técnico sobre los Pliegos Tarifarios paralos
Usuarios no Asignados a la Tarifa Subsidiada de EEGSA correspondiente a periodo de cinco afios 2008-2013, del
28 de julio de 2008 (C-503).
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contra Guatemala en virtud del TBI entre Espafia y Guatemala, la CNEE contraté a Mercados
Energéticos™.

175. En segundo lugar, tal como ratifica el Sr. Bastos en su segunda declaracion
testimonial, €l Sr. Bastos, junto con € Sr. Giacchino, habia analizado € estudio del VAD
corregido de Bates White el 30 y 31 de julio de 2008 y confirmé que habia incorporado en su
totalidad |as decisiones de la Comision Pericial®®. Tal como sefidla el Sr. Bastos: “Al hacerlo,
no aprobé el estudio del VAD, sino que verifiqué que Bates White hubiera incorporado todas las
decisiones de la Comisién Pericial corroborando exactamente en qué lugar se habian incorporado
al modelo cada una de las correcciones de las planillas de Excel, tal como se indica en el adjunto
ami carta del 1 de agosto de 2008 a la CNEE y a EEGSA”®°. Explica que “[l]Jos modelos
utilizados para estos calculos se basaron en varios libros de Excel, que a su vez contenian
vinculos a sus planillas constitutivas’ y que “[a]l analizar estas planillas, pude confirmar que €l
modelo se habia modificado a fin de reflgjar todas y cada una de las decisiones de la Comisién
Pericial”®™". En particular, en relacién con la decision de la Comisién Pericial respecto de la
DiscrepanciaN.° 1, que requeria que el modelo contuvieravinculosy permitiera el rastreo, €l Sr.
Bastos manifiesta que control6 las planillas y los libros de trabajo de Excel con la funcion
Férmula de la barra de herramientas y con las funciones Rastrear Precedentes y Rastrear
Dependientes y asi corroboré que los modelos utilizados estaban vinculados y permitian €
rastreo y estaban vinculados™? Tal como surge de la carta del Sr. Bastos del 1 de agosto de
2008, verificd que todas las decisiones de la Comision Pericial se hubieran reflgjado en e
modelo y que “el resultado del VAD calculado en [el] Estudio Tarifario [de Bates White] del 28

%8 Ver Nota de R. Sanz (Mercados Energéticos Consultores S.A.) a C.C. Bickford (CNEE) del 30 de julio de 2009
(C-513); Declaracion testimonial de Alejandro Alberto Arnau Sarmiento, Mariana Alvarez Guerror y Edgardo
Leandro Torres del 24 de enero de 2012 (en adelante, “Arnau, Alvarez & Leandro”), parrafo 24 (RWS-3).

99 Bastos |1, parrafo 20 (CWS-7); Bastos |, parrafo 35 (CWS-1); Giacchino |, parrafos 89-90 (CWS-4).

%0 Bastos |1, parrafo 20 (CWS-7); ver también Cuadro de correcciones requeridas por la Comision pericial, adjuntas
en laNotade C. Bastosa C. Colom Bickford y L. Maté del 1 de agosto de 2008 (C-289).

%! Bastos |1, parrafo 20 (CWS-7).
%2 fp,

3 Nota de C. Bastos a C. Colém Bickford y L. Maté del 1 de agosto de 2008, adjunta a Correo Electrénico de C.
BastosaM. Callgay M. Quijivix del 1 de agosto de 2008 (C-288).
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de julio de 2008 esta calculado con un modelo que incorpora las decisiones tomadas por la
Comisién Pericia”®*. Sefiala que “[I]o que no hice fue controlar todos los célculos internos de
cada una de las planillas de Excel, lo cual hubiera sido una labor imposible que habria excedido

el alcance dela funcién de la Comision Pericial conforme ala Regla 127,

176. El Sr. Bastos explica asimismo que la manifestacion de la Demandada de que €l
cuadro adjunto como Anexo 4 asu Nota del 1 de agosto de 2008 no aborda tres discrepancias —
C.4, C.9.b, y E.4, todas ellas decididas en beneficio de la CNEE*™—es infundada™’. Tal como
sefida e Sr. Bastos. “la discrepancia C.4 se corrigié autométicamente a corregir las C.3.b y
C.3.f7 y que, “[a]l corregir estas dos discrepancias (las C.3.b y C.3.f), junto con la correccion de

e'%®  En relacion con

las discrepancias C.1 a C.8, la C.9.b. también se corrigié autométicament
ladiscrepanciaE.4, e Sr. Bastos explica que “la Comision Pericial constato que lo realizado por
el Consultor era correcto y de acuerdo a lo observado por la CNEE y por lo tanto no requeria

modificaciones a Estudio”®>

. Sefida asimismo: “[€]l El pronunciamiento de la Comision
Pericia respecto a esta discrepancia dice: “[p]or lo tanto, la inclusién de las pérdidas en los
balastros de alumbrado publico en e balance de energia y potencia por parte del consultor ha

sido realizada en forma correcta " °.

177. Asimismo, € experto de la Demandante, el Dr. Barrera, realizO un extenso
andlisis a fin de determinar s Bates White cumplia con todas las decisiones de la Comision
Pericial, y concluy6 que “en e estudio de Bates White del 28 de julio de 2008 se implementaron
todas las decisiones del Informe de la CP y que las afirmaciones de Guatemala en contrario son

infundadas’ ®*. Especificamente, en relacion con la Discrepancia No. 1, el Dr. Barrera confirma

%% Nota de C. Bastos a C. Colém Bickford y L. Maté del 1 de agosto de 2008, adjunta a Correo Electrénico de C.
BastosaM. Callgjay M. Quijivix del 1 de agosto de 2008, pags. 3-4 (C-288).

% Bastos |1, parrafo 20 (CWS-7).

6 Memorial de Contestacion, parrafo 424, notaal pie 595.
%7 Bastos |1, parrafo 21 (CWS-7).

958 [b

959 [’b.

%0 /p. (citando € Informe de la CP, péag. 117 (C-246)).

%! Barrera, parrafo 65 (CER-4).
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gue “los célculos relevantes pueden verificarse mediante los vinculos, de conformidad con la
decision de la Comision Pericial” %2, El Dr. Barrera también concluyé que el estudio del 28 de
julio de 2008 de Bates White cumplia con todos y cada uno de los pronunciamientos de la
Comision Pericial®®.

178. La Demandada aduce asimismo que la “consultora independiente” Mercados
Energéticos analizo el estudio de Bates White del 28 de julio de 2008 y concluyé que € estudio
no habia incorporado los pronunciamientos de la Comisién Pericia en su totalidad®™. En
principio, Mercados Energéticos es un experto, disfrazado como testigo en este arbitraje®®, y no
es independiente. Ta como se ha indicado anteriormente, Mercados Energéticos elabor6 el
informe adjunto a su declaracion testimonial en julio de 2009, casi un afio después de que se
implementaran las tarifas para e periodo 2008-2013. El Sr. Riubrugent, que habia colaborado
estrechamente con la CNEE parareducir e VNR de EEGSA (incluso en calidad de integrante de

%2 Barrera, parrafo 74 (CER-4). En este sentido, e Sr. Barrera sefidla, en e marco de su andlisis del estudio del
VAD de Bates White del 28 de Julio de 2008 VAD, que é y € Sr. Barrientos “al Dr. Leonardo Giacchino, autor de
los estudios de Bates White” y que, de ese modo, “[les] resultd més fécil entender como funciona el modelo y como
se articulan las distintas planillas de Excel que conforman el modelo”. [d., parrafo 69. El sefida que, en su
“experiencia, en muchas revisiones tarifarias mediante el uso de modelos tarifarios, es habitual que los consultores
brinden a sus clientes y a los entes reguladores €l tipo de asistencia que [les] brind6 € Dr. Giacchino y, por lo
general, su asesoramiento constituye un elemento importante del proceso de revision regulatoria’. 7d., pérrafo 70.
Esto también lo ratifica el Sr. Colém, que manifiesta que la CNEE “El estudio de Siglalo conociamos en detalle ya
gue a lo largo de los siete meses que habia durado su preparacion, habiamos estado en estrecho contacto con la
empresa consultora’. Colom, parrafo 150 (RWS-1). As Dr. Barrera sefida “si la CNEE hubiera obrado como
regulador de buena fe, sus supuestas preocupaciones [sobre las cuestiones planteadas respecto del estudio de VAD
de Bates White] podrian haberse resuelto mediante intercambios con Bates White”. Barrera, parrafo 278 (CER-4).

%3 per Barrera, Seccion 3 (intitulada “ El informe de Bates White del 28 de julio de 2008 implementd |as decisiones
dela Comision Pericia en su totalidad”) (CER-4).

%% Memorial de Contestacion, parrafo 428; Mercados Energéticos Consultores, Revision de los Informes de
Auditoria de los Consultores Independientes en relacion ala“ Revision del estudio de valor agregado de distribucion
de EEGSA en relacion al pronunciamiento de la Comision Pericia”, julio de 2009 (C-582).

%5 Ver Arnau, Alvarez & Leandro (RWS-3). A pesar de que presentaron una declaracion testimonial conjuntay que
surge claramente de los documentos de la causa que el Sr. Arnau participd de la revisién tarifaria de EEGSA 2008-
2013, ninguno de los testigos hace referencia a ningdn hecho contemporaneo en su declaracién testimonial. Por el
contrario, utilizan la declaracién testimonia simplemente como vehiculo para presentar su informe pericial de 42
paginas, que se cita como anexo a la declaracion testimonial de 10 péginas. Ver Mercados Energéticos Consultores,
Revisién de los Informes de Auditoria de los Consultores Independientes en relacion a la “Revision del estudio de
valor agregado de distribucion de EEGSA en relacion a pronunciamiento de la Comision Pericial”, julio de 2009
(C-582); Arnau, Alvarez & Leandro, parrafos 26-27 (RWS-3).
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la Comisién Pericial), era socio de Mercados Energéticos™®

. Por consiguiente, cuesta creer que
Mercados Energéticos haya sido un “consultor independiente” de la CNEE, y su estudio de julio

de 2009 con un fin especifico y orientado a arbitraje carece totalmente de credibilidad.

179. En todo caso, € Dr. Barrera demuestra que “las criticas del estudio [de Bates
White del 28 de julio de 2008] de Mercados Energéticos son infundadas, exceden el acance de
las decisiones del Informe de la CP y/o se refieren a cuestiones menores que resultan irrel evantes
tanto respecto del modelo de Bates White en su conjunto como de los VNR y VAD
resultantes’ %’. Especificamente, la Demandada manifiesta que Mercados Energéticos determind
que el modelo de Bates White contenfa irregularidades en los precios de referencia®®. No
obstante, el Dr. Barrera demuestra que Bates White, en efecto, cumplié con la decision de la
Comision Pericia respecto de los precios de referencia, y que todas las afirmaciones en contrario
de Mercados Energéticos son infundadas’™. La Demandada también manifiesta que Bates White
tergiverso ciertas decisiones de la Comision Pericial a favor de la CNEE como s en realidad

0 Tal como lo

hubieran sido a favor de EEGSA, y por ello no realizé los cambios requeridos’
explica e Sr. Giacchino en su primera declaracion testimonial, Bates White simplemente
cometié un error tipografico en los encabezados de su informe donde se analizan las
discrepancias, y efectivamente implement6 los cambios requeridos’, lo cua ratifica el Dr.

Barrera®”

. Por ultimo, la Demandada aduce que Mercados Energéticos determiné que Bates
White realizd cambios injustificados respecto de ciertas discrepancias que se resolvieron a favor

de EEGSA®”, Tal como explicael Dr. Barrera, los cambios se implementaron como resultado de

%6 Ver Memorial, parrafo 141.

%7 Barrera, parrafo 66 (CER-4).

%8 Memorial de Contestacion, parrafo 431.

%9 Barrera, parrafos 77-107 (CER-4).

9% Memorial de Contestacion, parrafo 431.

91 Giacchino |, péarrafo 65 notaal pie. 141 (CWS-4).
92 Barrera, parrafos 125, 129 (CER-4).

" Memorial de Contestacion, parrafo 431.
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la aplicacion de las decisiones de la Comision Pericial respecto de otras discrepancias, y fueron
justificados™.

180. Por ultimo, la Demandada afirma que la supuesta omision de Bates White de
incorporar todas |las decisiones de la Comision Pericial fue confirmada por el Sr. Damonte, quien
supuestamente incluy6: “todos los pronunciamientos posibles (es decir, excluyendo aquellos para
los cuales se necesita informacion adicional)” y sin haber podido optimizar el modelo de Bates
White” llegé a una cifra de VNR de US$ 629 millones’”™. No obstante, tal como sefiala el Dr.
Barrera, “si bien el Sr. Damonte formulé observaciones respecto del estudio de Bates White del
28 de julio de 2008 en el Resumen Ejecutivo, su informe sblo contiene afirmaciones breves y
aidadas acerca del estudio de Bates White del 28 de julio de 2008, sin ningun tipo de
andlisis’®®. El Unico sustento del Sr. Damonte para arribar a esta conclusion respecto del
supuesto incumplimiento del estudio de Bates White del 28 de julio de 2008 con las decisiones
de la Comisién Pericia es la discrepancia con la cifra del VNR obtenida por é mediante su
“recllculo” del estudio de Bates White del 5 de mayo de 2008. No obstante, tal como se analiza

més adelante y como explica el Dr. Barrera®’’

, € Sr. Damonte ignoré muchas de las decisiones
de la Comision Pericial y en su recdlculo, incluidas aguellas que tenian € impacto mas
significativo a favor de EEGSA. Por consiguiente, no resulta sorprendente que la cifradel VNR
del Sr. Damonte sea significativamente inferior a la cifra del VNR de Bates White. En
consecuencia, “el informe del Sr. Damonte no nos permite sacar ninguna conclusion respecto del

estudio de Bates White del 28 de julio de 2008”98,

94 Barrera, parrafos 121, 132, 150-151 (CER-4).

9> Memorial de Contestacion, parrafo 432; Damonte, parrafo 173 (RER-2).
976 Barrera, parrafo 67 (CER-4).

97 Barrera, parrafos 193-207 (CER-4).

98 Barrera, parrafo 67 (CER-4); ver también Id., parrafo 79 nota a pie 41 (en referencia al comentario aislado del
Sr. Damonte en el sentido de que e modelo de Bates White del 28 de julio 2008 supuestamente “no es trazable ni
auditable” (Damonte, parrafo 108 (RER-2)) y sefida que € Sr. Damonte “no ofrece ninguna explicacion para fundar
esta afirmacion”).
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d. La CNEE determiné el VAD y las tarifas de EEGSA sobre la
base de su propio estudio del VAD, en violacion de los
pronunciamientos dela Comision Pericial

181. En su Memorial, la Demandante demuestra que luego de que una mayoria de la
Comision Pericia notificara a la CNEE por escrito que € VAD del estudio revisado de Bates
White se habia calculado de conformidad con los pronunciamientos de la Comision Pericial vy,
por consiguiente, conforme a derecho, la CNEE arbitrariamente ignor6 e estudio del VAD
revisado y aplico su propio VAD, en violacion del marco lega y de los pronunciamientos de la
Comisién Pericial®®. Tal como lo demuestra la Demandante, la CNEE publicé los nuevos
pliegos tarifarios de EEGSA utilizando su propio estudio del VAD aegando supuestamente que
el Informe de la Comisién Pericial del 25 de julio de 2008 habia confirmado que €l estudio de
Bates White ddl 5 de mayo de 2008 “omitié hacer la correccion a la totalidad de las
observaciones realizadas por la[CNEE]” en la Resolucion No. CNEE-63-2008 del 11 de abril de
2008°°. La CNEE adoptd la postura de que las partes habian designado a la Comisién Pericial
Unicamente a fin de determinar s Bates White habia aceptado todas las observaciones de la
CNEE, y que no se hizo ninguna referencia a si la Comision Pericial habia determinado que
alguna—o incluso todas—de las observaciones de la CNEE eran infundadas y contrarias a la
LGE y a RLGE®. Tal como lo demostré la Demandante, |a premisa en que se basaba la postura
de la CNEE—de que Bates White estaba obligado a aceptar todas las observaciones formuladas
por la CNEE en la Resolucién No. CNEE-63-2008—era falsa, ya que tanto € Articulo 98 del
RLGE como los TdR de la CNEE establecian que EEGSA tenia derecho a discrepar con las
observaciones de la CNEE y que de subsistir algin desacuerdo entre ellos, debia someterse ala
Comision Pericial, que actuaria como arbitro definitivo de la controversia de conformidad con el
Articulo 75 de la LGE™. Tal como sefiddé la Demandante, los miembros de la Comisién

Pericial, incluido e Sr. Riubrugent, habia llegado a la misma conclusion en su Informe,

9 Ver Memorial, parrafos 189-199.

%0 Resoluciéon No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, pag. 3 (C-272); ver también Memorial, pérrafo 191;
Resolucion No. CNEE-145-2008 del 30 de julio de 2008, pag. 3 (C-273); Resolucion No. CNEE-146-2008 del 30 de
julio de 2008, pag. 3 (C-274).]

%L Ver Memorial, parrafo 191; Callejal, parrafo 50 (CWS-3).
%2 Ver Memorial, parrafo 193; Alegrial, parrafo 67 (CER-1).
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sefialando que: “[alquellas observaciones realizadas por la CNEE, de no ser atendidas por la
Consultora y por tanto de persistir, constituyen discrepancias y deben ser resueltas por la
Comisién Pericial (articulos 75 LGE y 98 RLGE)”*®. La Demandante también demostré que los
nuevos pliegos tarifarios de EEGSA se basaron en un estudio del VAD elaborado por la CNEE
en violacién de los derechos procesales de EEGSA y de los pronunciamientos mas importantes

de la Comision Pericial %,

182. En su Memoria de Contestacion, la Demandada aduce que “se informé a
Directorio [de la CNEE] que la Comisién Pericial habia dado larazon ala CNEE en més del 58
por ciento de los casos’, y que la CNEE por ello “concluyé que € estudio de Bates White de 5

de mayo no podia servir de base para la fijacién del pliego tarifario”®®

. La Demandada alega
asimismo que, s bien “[u]na posibilidad era corregir € estudio... dada la magnitud de las
observaciones aceptadas por la Comision Pericial, tanto en cantidad como entidad, se hacia

'98  Segiin la Demandada, como no ni

imposible [hacerlo] en el tiempo que quedaba disponible
laLGE ni el RLGE facultan ala CNEE arevisar €l estudio de VAD revisado de Bates White por
tercera vez, la CNEE decidio proceder con su plan de analizar €l estudio del VAD de Sigla para
su aprobacion®’ | 1o cual, en su opinién, era “la opcidn més razonable” en esas circunstancias™.
La Demandada aduce asimismo que los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA “fueron
establecidos con un criterio técnico y respetando el procedimiento y principios de la LGE y el
Reglamento” y que Sigla baso sus célculos “en base alos Términos de Referencia aceptados por

EEGSA” %, |as afirmaciones de |a Demandada son fal sas.

183. En primer lugar, €l argumento de la Demandada de que “no tenia sustento legal

para iniciar una revision de un tercer estudio presentado por €l distribuidor que no estaba

%3 |nforme de la CP, at 3 (C-246).

%4 Memorial, parrafos 197-199.

% Memorial de Contestacion, parrafo 416.
%6 fp., pérrafo 417.

%7 fip., pérrafo 419.

%8 fp., pérrafo 417.

%9 [p., pérrafo 435.
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"9 no solo carece de fundamento desde el punto de vista

previsto en la LGE o su Reglamento
legal, sino que queda desmentido por las propuestas de la CNEE a las reglas operativas de la
Comision Pericial. Tal como se reflgja en esos documentos, la CNEE le propuso a Bates White
entregar € estudio revisado a la CNEE, para que la CNEE determinara s Bates White habia
incorporado las decisiones de la Comision Pericia y, de ser asi, que aprobara € estudio
revisado®™. Si, tal como afirman ahora la Demandada y el Sr. Colém, la CNEE no estaba
facultada en virtud de la LGE y el RLGE a revisar € estudio del VAD por tercera vez, las
propuestas de la CNEE, tal como se reflgjaban en e proyecto del reglamento operativo, eran

contrarias a derecho.

184. Asimismo, ta como confirma el Profesor Alegria en su segundo dictamen
juridico, el argumento de la Demandada de que la CNEE no estaba facultada de conformidad con
la LGE y e RLGE para revisar € estudio de VAD por tercera vez es falso®™. Ta como lo
explica el Profesor Alegria, “luego de que €l distribuidor corrige e estudio del VAD para
incorporar las decisiones de la Comision Pericial, la CNEE debe aprobar dicho estudio y publicar
los nuevos pliegos tarifarios en funcion de él, segun lo contemplado en el Articulo 76 de la LGE
y e modificado Articulo 99 del RLGE” y que “[l]arevision por parte de la CNEE del estudio
del VAD corregido es un paso 16gico y necesario, ademas de gjustarse a la letray el espiritu de
los Articulos 74, 75y 77 de la LGE, como también a los modificados Articulos 98 y 99 del
RLGE"%3, Tal como sefidla el Profesor Alegria, “los entes administrativos pueden ejecutar actos
en gercicio de sus funciones y deberes oficiales’ y “; la revision de la CNEE del estudio del
VAD corregido por e distribuidor califica como tal”*. En efecto, el Articulo 99 del RLGE
“dispone expresamente que la CNEE revisara € estudio corregido del distribuidor a objeto de
verificar que las decisiones de la Comisién Pericia se hayan incorporado integramente, y luego

lo aprobara y procederd a emitir los nuevos pliegos tarifarios sobre la base del comentado

90 jp ., pérrafo 419 (citando a Colém, parrafo 149 (RWS-1)).

L Yer, por ejemplo, Propuesta de Reglas Operativas adjunta al Correo Electrénico de M. Quijivix aM. Callgja del
15 de mayo de 2008, pag. 2 (C-210); Propuesta de Reglas Operativas para e Funcionamiento de la Comision
Pericial, adjuntas a Correo Electronico de M. Quijivix aM. Callgjadel 21 de mayo de 2008, Regla 13 (C-213).

%2 Alegriall, parrafo 76 (CER-3).
993 ['b
994 [’b
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estudio”*®. No obstante ello, tal como hemos indicado anteriormente, el andlisis y la aprobacion
por parte de la CNEE respecto del estudio del VAD revisado de la distribuidora, de conformidad
con €l Articulo 99 del RLGE se limita a determinar s el estudio revisado cumple con los
pronunciamientos de la Comision Pericial; “la CNEE no tiene discrecion ni en virtud de la LGE
ni ded RLGE para rechazar e estudio del VAD corregido, alegando la incorrecciéon de las

decisiones de la Comisién Pericial” 9.

185. También como hemos sefialado anteriormente, en la Regla 12 del Reglamento
Operativo, las partes se someten alarevision de la Comision Pericia y confirman que € estudio
del VAD revisado habia incorporado las decisiones de la Comisién Pericial®®’. Tal como sefidla
el Profesor Alegria notes, “[d]icha verificacion no invierte los roles de la CNEE y la Comision
Pericial”, ya que “la CNEE conserva su facultad de aprobar el estudio del VAD corregido y
emitir los nuevos pliegos tarifarios del distribuidor con arreglo a Articulo 76 de laLGE y €
Articulo 99 modificado del RLGE”*®. El Profesor Alegria sefiala que, al requerir ala Comision
Pericial que constatara que el estudio del VAD revisado de Bates White hubiera incorporado las
decisiones de la Comision Pericial, las partes simplemente buscaron limitar una posible
controversia futura entre ellas en torno a estudio del VAD revisado, y “es probable que la
intencién de EEGSA haya sido mitigar € riesgo de que la CNEE actuara arbitrariamente y
rechazara el estudio del VAD con €l pretexto de que e estudio corregido no incorporaba las
modificaciones exigidas por la Comision Pericial, para lo cua procuré que fuera esta Ultima

quien adoptara una determinacion al respecto”*®.

186. El Profesor Alegria sefiala asimismo que “La afirmacién de Guatemala de que,
conforme a la LGE y e RLGE, la CNEE no tenia la potestad de revisar € estudio del
distribuidor por tercera vez demuestra precisamente el motivo por €l cual, ami juicio, los actos

%5 fp
9 fp_, pérrafo 70; ver también supra, parrafos 35, 133.

" Ver supra, parrafo 35; Correo electronico de M. Callgjaa L. Giacchino del 28 de mayo de 2008, reenviando el
Correo Electrénico de M. Quijivix aL. Matéy M. Callejadel 28 de mayo de 2008, pég. 2 (C-218).

%8 Alegriall, parrafo 71 (CER-3).
999 fb.
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de la CNEE en este caso constituyen una flagrante violacion de la ley: la CNEE, sin ninguna
justificacion juridica, rechazd e estudio del VAD corregido por Bates White sin antes
revisarlo”®®. De acuerdo con el Profesor Alegria, “[a continuacién] la CNEE, de manera
unilateral y contraria a la letra'y el espiritu de los Articulos 74, 75y 77 de la LGE, y los
Articulos 97, 98 y 99 del RLGE, procedi6 a aprobar su propio estudio del VAD, elaborado por
Sigla, y a tomarlo como base para la emisién de los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA” 1%,
Sefiala asimismo, “[€]l hecho de designar a una Comisién Pericial a fin de que se pronuncie
sobre las discrepancias entre las partes para que la CNEE luego ignore sin mas el estudio del
VAD corregido por €l distribuidor, en razén de que no puede aprobarlo sin revisarlo y que laley
no la autoriza a revisarlo por tercera vez, implica un enorme desperdicio de tiempo y recursos

1002

para todas las partes involucradas’~“. El Profesor Alegria indica que “[l]as explicaciones de

Guatemala con respecto a los actos de la CNEE confirman [su] opinion de que Guatemala actuo

ilicitamente y de malafe al dictar los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA” 1%,

187. En segundo lugar, en relacion con los pliegos tarifarios de EEGSA, el Profesor
Alegria confirma que la CNEE no tenia ningun sustento legal para basarse en su propio estudio
del VAD para definir los nuevos pliegos tarifarios'®*. Tal como sefidla el Profesor Alegria, “[d]i
el nuevo Articulo 98 del RLGE se interpreta y aplica correctamente, entonces esas atribuciones
de la CNEE no cobraron efecto en la revisién tarifaria de EEGSA de 2008-2013, toda vez que
EEGSA entregd un estudio del VAD a su debido tiempo y respondio a las observaciones de la
CNEE, presentando un estudio del VAD corregido y manifestando su desacuerdo con las

observaciones que correspondian”'®®. Por consiguiente, el Articulo 98 modificado del RLGE

1000 3, | pérrafo 77.
1001 [’b
1002 I'b
1003 I'b
1004 p,., pérrafo 78.
1005 I’b
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establece gue la CNEE no tenia sustento para basarse en su propio estudio del VAD revisado
para definir el nuevo pliego tarifario de EEGSA .

188. Tal como se ha explicado supra, si bien la CNEE luego invocaria €l Articulo 98
del RLGE en defensa de sus actos ante los tribunales de Guatemala'®’, los dos dictémenes
legales de la Gerencia Juridica de la CNEE del 29 de julio de 2008, que recomendaban la
aprobacion del estudio del VAD de Sigla, no se basen en el modificado Articulo 98 del RLGE;
por el contrario, sefialan que autoridad de la CNEE para realizar sus actos surge del segundo
pérrafo del reformado Articulo 99'°%. En el GJ-Dictamen-1287, la Gerencia Juridica sefidla que
afin de cumplir con €l plazo legal de cinco afios era necesario emitir y publicar un nuevo pliego
tarifario para los usuarios de EEGSA antes del 1 de agosto de 2008, and y la CNEE “debe
aprobar un estudio tarifario que sirva’ como base del nuevo pliego tarifario de EEGSA™™.
Asimismo, la Gerencia Juridica apunta que, dado que EEGSA habia omitido “corregir” su
estudio del VAD de acuerdo con las observaciones de la CNEE del 11 de abril de 2008, la CNEE
no puede aprobar € estudio de VAD de EEGSA'™. Asi, la Gerencia Juridica concluye que “en
virtud de que el actual pliego tarifario [de EEGSA] vence € dia 31 de julio de 2008”, en
consonancia con €l principio consagrado en e Articulo 99 del RLGE de que “ninguna
distribuidora puede operar sin pliego tarifario vigente”, la CNEE tiene la potestad de aprobar €l
estudio del VAD preparado por su consultor, Sigla, y fijar un nuevo pliego tarifario para EEGSA

1006 jb.
Y7 Ver infira, parrafo 214; ver también Alegriall, pérrafo 87 (CER-3).

1008 Alegria Il, parrafo 79 (CER-3); Dictdmenes de |la Gerencia Juridica de la CNEE Nos. G}-DICTAMEN-1287 y
GJDICTAMEN-1288, Pliego de Base de Tarifas Sociales de EEGSA y Pliego de Base de Tarifas No Sociales de
EEGSA del 29 dejulio de 2008, pags. 5, 9-10 (C-503).

1009 Alegria I, parrafo 79 (CER-3); Dictdmenes de la Gerencia Juridica de la CNEE Nos. GJ}-DICTAMEN-1287 y
GJDICTAMEN-1288, Pliego Base de Tarifas Sociales de EEGSA y Pliego Base de Tarifas no Sociales de EEGSA
del 29 dejulio de 2008, pag. 4 (C-503).

1010 Alegria I, parrafo 79 (CER-3); Dictdmenes de la Gerencia Juridica de la CNEE Nos. GJ}-DICTAMEN-1287 y
GJDICTAMEN-1288, Pliego Base de Tarifas Sociales de EEGSA y Pliego Base de Tarifas no Sociales de EEGSA
del 29 dejulio de 2008, pag. 4 (C-503).
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1011

en funcidn detal estudio™ . ninguna de las opiniones legales analiza € Informe de la Comisién

Pericial ni el estudio del VAD corregido por Bates White del 28 de julio de 2008.

189. Coincidimos con e Profesor Alegria, que explica que € andlisis de la Gerencia
Juridica contiene errores fundamentales'®?. El segundo pérrafo del modificado Articulo 99 del
RLGE decreta que “[e]n ningun caso la actividad de Distribucion Final del servicio de
electricidad puede llevarse a cabo sin pliego tarifario vigente” y que, “[d]ada la circunstancia en
la que una Distribuidora no cuente con un pliego tarifario, corresponde a la [CNEE] emitir y
poner en vigencia un pliego tarifario de manera inmediata de forma que se cumpla con €
principio ya anunciado”*®*®. Como puede verse, esta parte del Articulo 99 modificado del RLGE
no se aplica en el caso de que la CNEE hubiera omitido publicar el nuevo pliego tarifario del
distribuidor, sino cuando el pliego tarifario actual del distribuidor hubiera sido suspendido o
invalidado de formatal que el distribuidor no disponga de ningtin pliego®*. El Profesor Alegria
confirma: “[s]i e pliego tarifario anterior del distribuidor no ha sido suspendido ni invalidado,
continuard aplicandose conforme lo previsto en e Articulo 78 delaLGE y en el primer parrafo
del modificado Articulo 99 del RLGE, con los gjustes correspondientes, hasta tanto la CNEE
publique el nuevo pliego, excepto Unicamente en los supuestos en que el distribuidor no hubiera

presentado un estudio del VAD o no hubiera respondido a las observaciones de la CNEE” 1.

190. También se ha sefidado supra que, tal como lo confirma el profesor Alegria, la
nocion de que la CNEE tiene la obligacion de publicar los nuevos pliegos tarifarios del
distribuidor en la fecha de vencimiento de los pliegos anteriores es equivocada; de conformidad
con el Articulo 99 del RLGE, la CNEE tiene nueve meses desde la fecha de vencimiento de los

pliegos tarifarios previos para publicar los nuevos pliegos del distribuidor'®'®. De conformidad

1011 Alegria |1, pérrafo 79 (CER-3); Dictdmenes de la Gerencia Juridica de la CNEE Nos. GJ}DICTAMEN-1287 y
GJDICTAMEN-1288, Pliego Base de Tarifas Sociales de EEGSA y Pliego Base de Tarifas no Sociales de EEGSA
del 29 de julio de 2008, pags. 4-5 (C-503).

1012 Alegriall, parrafo 80 (CER-3).

1013 RLLGE Modificado, Art. 99 (C-105).

104 yor supra, parrafos 85-88; Alegriall, parrafo 80 (CER-3).

1015 Alegriall, pérrafo 80 (CER-3); LGE, Art. 78 (C-17); RLGE Modificado, Art. 99 (C-105).
1018 yor supra, pérrafo 142; Alegriall, parrafo 81 (CER-3); RLGE Modificado, Art. 99 (C-105).
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con laley, la CNEE tenia hasta el 1 de mayo de 2009 para publicar |os nuevos pliegos tarifarios
de EEGSA y, mientras tanto, se deben seguir aplicando los pliegos anteriores de EEGSA con los
ajustes pertinentes'®’. Efectivamente, en un escrito presentado a la Corte de Constitucionalidad
en e ano 2003, “d representante legal de la CNEE defendio claramente la postura de que es
posible que la emision de los nuevos pliegos tarifarios del distribuidor se demore y que, en ese
caso, se continuarén aplicando los pliegos anteriores del distribuidor, conforme lo previsto en €l
Articulo 78 de la LGE y los Articulos 98 y 99 originales del RLGE”**®. Tal como observa e
Profesor Alegria, “[€]sto refuerza aun mas [su] opinidn de que los actos de la CNEE de ignorar €l
Informe de la Comision Pericial y € estudio del VAD corregido por Bates White y adoptar

unilateralmente su propio estudio del VAD fueron ilicitosy arbitrarios’1*°.

191. Por ultimo, tal como se planteaen el Memorial de la Demandante, la CNEE jamas
le dio a EEGSA la posibilidad de revisar o formular observaciones a estudio de Sigla,
contraviniendo el fin de la LGE™*%. Esto resulta especia mente preocupante si consideramos que,
tal como lo demuestran el Sr. Kaczmarek y €l Dr. Barrera, e VAD resultante del estudio de Sigla
era injustificado desde el punto de vista financiero y de ingenieria 'y, asimismo, el estudio de
Sigla contraviene los pronunciamientos de la Comision Pericial en varias cuestiones
importantes'®. Especificamente, ta como lo demuestra € Dr. Barrera, Sigla no acat6 la
decision de la Comision pericia respecto del FRC (segun la cual EEGSA podria haber obtenido
un retorno de aproximadamente 93% del VNR) sino que adoptd el calculo FRC definido en los
TdR, que asumen como punto de partida una base de capital amortizada en un 50%, lo cual
efectivamente reduce el valor de la base de capital a la mitad’®?. Tal como lo confirma el Dr.

Barrera, “d calculo del FRC que utilizé Sigla compensa en forma insuficiente a la distribuidora

100 Yer supra, pérrafo 142; Alegriall, parrafo 81 (CER-3); RLGE Modificado, Art. 99 (C-105).

1018 Alegria |1, péarrafo 82 (CER-3); Respuesta de la CNEE a Recurso Constitucional 1782-2003 del 10 de
noviembre de 2003 (C-81).

1019 Alegriall, parrafo 82 (CER-3).
1020 o Memorial, pérrafos 197, 259.

1021 | |ama la atencién que la Demandada no haya ofrecido como expertos o como testigos a los autores del estudio
de Sigla, ni en este arbitrgje ni en el arbitrgje Iberdrola para defender ese estudio.

1922 Barrera, parrafo 260 (CER-4); ver también Informe de Sigla Etapa D, pég. 2 (C-267).
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porque no brinda ingresos suficientes a la empresa para recuperar las inversiones’'%. El Sr.
Kaczmarek concuerday explicaque “[€]l error fundamental en laférmula del FRC recomendada
por laCNEE/Siglay el Sr. Damonte es que ellos toman en cuenta la depreciacion en las tarifas,
pero ellos no proveen un ajuste correspondiente al VNR para compensar al distribuidor”.1%* Asi
lo confirmael Sr. Kaczmarek: “[€]l resultado de adoptar |as tarifas propuestas por la CNEE/Sigla
y e Sr. Damonte es que EEGSA tendria que utilizar la porcion de “retorno de capital” de latarifa
para pagar los gastos de capital de reemplazo, con lo que renunciaria a la posibilidad de

recuperar su inversion de capital” %%,

192. Sigla también contravino la decision de la Comision Pericial de que € estudio
tarifario debe basarse en los precios de referencia méas reciente y seleccionar € menor de entre
dos precios internacionales y un precio local. Contrariamente, Sigla alego utilizar los precios de
2006 conforme a los TdR, pero en efecto utilizé precios més bajos, con un agjuste deficiente™*.
Sigla utilizo tres precios de referencia internacionales en (sin el precio local), y cuando utilizé un
precio local, aplicd el promedio de esos precios en vez de considerar el precio més bajo'%’. El
Dr. Barrera demuestra que ante |os marcados aumentos del precio de materiales tales como cobre
y aluminio registrados entre 2006 y 2008, el método de Sigla tuvo un profundo efecto del VAD,
subval landol0'®?®. El Dr. Barrera concluye que “en lo que respecta a los precios de referencia,
concluimos que e estudio de Sigla no cumple con los Términos de Referencia o con la
resolucion de la Comision Pericia en ... y que €l enfoque de Siglaresultaen un VNRy VAD de
EEGSA significativamente subvaluados’'®®. El Dr. Barrera sefida asimismo que la
irracionalidad del enfoque adoptado por Sigla respecto de los precios de referencia se ve

ratificada por € hecho de que el mismo experto de la Demandada adopt6 un enfoque distinto del

1023 Barrera, parrafo 261 (CER-4).
1024 K aczmarek |1, pérrafos 86-87 (CER-5).

1025 K aczmarek 11, parrafo 87 (CER-5); ver también Estudio Tarifario de Bates White, Etapa D, 31 de marzo de.
2008, pag. 3 (donde se demuestra que €l cdculo de FRC de la CNEE no llega a producir la tasa de retorno minima
del 7%, en tanto que el calculo de Bates White si produce ese resultado) (C-182).

1026 Barrera, parrafo 265 (CER-4).
1027 fip,, pérrafo 267.

1028 fip., pdrrafo 269.

1029 I’b
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implementado por Sigla en su supuesto recllculo del estudio de Bates White del 5 de mayo de
2008'%%,

193. En cuanto alos aspectos de ingenieria de la red de la empresa modelo, entre otras
cosas, Sigla calculd la demanda dividiendo € area de distribuciéon en cuadrados de 100 x 100
metros en lugar de 400 x 400 metros cuadrados, segun lo requerido por la Comision Pericial, de
modo tal que se eliminaron ciertas manzanas del modelo con la resultante reduccion del VNR 'y
el VAD'™ Asimismo, Sigla colocé postes con transformadores en las esquinas de las
intersecciones, de modo tal que Sigla pudo modelar cuatro salidas por transformador y reducir €l
costo asociado (con la reduccién resultante del VNR y del VAD). Sin embargo, esta
configuracién contraviene las normas técnicas de Guatemala'y genera un riesgo de seguridad®*.
Por dltimo, Sigla presupuso que la empresa modelo sOlo necesitaria e 48% de los
transformadores efectivamente utilizados por EEGSA en éreas urbanas, lo cual, segun explica e
Dr. Barrera, es un supuesto que “ha sido eliminado hasta entonces de la red real afin de hacerla

no confiable e injustificada, desde un punto de vista de ingenieria’ %,

194. El Dr. Barrera confirma asimismo que el estudio de Sigla presentaba muchas de
las mismas caracteristicas que la Demandada aduce haber identificado en e estudio de Bates
White (rebatidas por la Demandada) que supuestamente lo tornan inadecuado para fijar las
tarifas, tales como la falta de vinculos entre las planillas, factores injustificados o intrazables en
las férmulas, valores pegados o introducidos manuamente y errores en las formulas'®,

195. No obstante ello, la Demandada alega que los valores resultantes del estudio de
Sigla se gjustan a los valores de “toda la region”, tal como supuestamente o demuestra €l Sr.

Damonte en lo que presenta como estudio de benchmarking de los VNR de 60 distribuidoras

1020 3, | pérrafo 268.
1031 fp, | pérrafo 271.
1032 fp,., pérrafo 274.
1033 fp,., pérrafo 275.
1034 jp, pérrafos 276-277 (CER-4).
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|atinoamericanas'®®. Contrariamente a la afirmacién de la Demandada, el Dr. Barrera demostr6
que e andlisis de benchmarking del Sr. Damonte adolece de serias falas y por tanto no es

confiable, y no puede utilizarse para sacar ninguna conclusion respecto del VNR de EEGSA%®,

196. En primer lugar, € Dr. Barrera explica que € informe de benchmark del Sr.
Damonte se basa en una metodologia inadecuada. Esto se debe a que el andlisis de benchmarking
una de las herramientas generalmente utilizadas por los reguladores para determinar los costos
operativos recuperables del distribuidor (y, a veces, los costos totales). No suele aplicarse para
determinar en forma independiente los costos de capital recuperables, mucho menos el VNR™.
Asimismo, los reguladores tradicionalmente han comparado los valores de referencia de
empresas de distribucién dentro de un Unico pais, no entre paises, porque € andlisis de
benchmarking entre distintos paises introduce una incertidumbre y compleiidad adicionales
significativas debido a factores que varian segin el pais, como e método de regulacién, los
principios de contabilidad, |os costos de mano de obra, y otros factores similares'®™®. Ademés, el
Sr. Damonte utiliza una formula de benchmarking extremadamente simplista que, entre otras
cosas, omite incorporar factores de control parareflgjar las diferencias entre los distintos paises
de la muestra, y esto no se condice con las formulas mas sofisticadas generalmente utilizadas a
este fin'®°. Mr. Damonte tampoco utiliz6 pruebas estadisticas para demostrar que el supuesto
VNR de otras empresas de la muestra para demostrar que los supuestos VNR de las empresas de
la muestra efectivamente resultan de las variables que & utiliz6'°. Asimismo, las empresas de
la muestra del Sr. Damonte son de muy diverso tamafio, y abarcan desde empresas cien veces
mas chicas que EEGSA a empresas mas de siete veces mas grandes que EEGSA, y € Sr.

Damonte no gjustd su benchmark para reflgjar los distintos efectos de las economias de escala

1055 Memorial de Contestacion, parrafo 442; Damonte, parrafos 235-57 (RER-2); ver también Memorial de
Contestacion, parrafo 522.

1036 Barrera, Seccién 5 (intitulada “ Los andlisis de benchmarking del Sr. Damonte y de Mercados Energéticos no son
confiables’) (CER-4).

1037 fip,, pérrafo 225.
1038 fp,., pérrafo 226.
1039 fp, | pérrafo 231.
1040 ., pérrafo 235.
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que afectan los costos de estas empresas™®. Por Ultimo, la comparacion del Sr. Damonte abarca
varios paises y afos, y el Sr. Damonte no realizd losa justes necesarios para reflejar el hecho de
gue los valores de las bases de capital fluctian con el tiempo con la evolucion del precio de los
materiales'®*,

197. En segundo lugar, €l benchmark del Sr. Damonte en gran medida no se basaen €l
VNR de otras empresas. Esto se debe a que la muestra de empresas del Sr. Damonte se encuentra
conformada en su mayor parte por distribuidoras de paises que no utilizan € método de VNR,
incluidos Brasil, Panama y Bolivia. Por consiguiente, los valores de las bases de capital
informadas para estas empresas no representan e VNR'™. Asimismo, |gjos de representar a
“toda la region”*®*, el Sr. Damonte tomé como referencia empresas de siete paises y la mayoria

de las empresas de |a muestra son brasilefias (un pais que no utilizael VNR)%*.

198. En tercer lugar, los supuestos datos de las empresas utilizados por € Sr. Damonte
son muy poco confiables. Por gemplo, Segin e Sr. Damonte, € VNR de la empresa peruana es
casi cuatro veces menor que el VNR publicado por el regulador peruano™®®. Para otra empresa
peruana, Edelnor, el Sr. Damonte utiliza un VNR de US$867,8 millones, aunque segin €l
regulador peruano, €l VNR de esa empresa asciende a US$ 960,2 millones, més de $90 millones

més de lo que alega el Sr. Damonte™’

. El subvaluar e VNR de las empresas incluidas en la
muestra de benchmarking obviamente reduce e benchmark resultante. Asimismo, € Sr.
Damonte no ha presentado ningun soporte para los datos que presenta respecto de las empresas
de la muestra, tales como & VNR de las empresas, la cantidad de energia vendida por afio, la

extension delared y la cantidad de clientes'®®.

1091 fp,., péarrafo 234.

10%2 fp,., pérrafo 236.

1093 fp,., pérrafo 239.

104 Memorial de Contestacion, parrafo 442.
10%° Barrera, pérrafo 239.

10% fp,., pérrafo 242.

1047 I'b

10%8 fp, pérrafos 243-244.
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199. Por ultimo, pero no por ello menos importante, e benchmark del Sr. Damonte es
altamente sensible a cambios en la elasticidad, que determina cuanto se modifica el benchmark al
modificarse alguna de las otras variables. El Dr. Barrera demuestra que un mero cambio del 1%
en e efecto de elasticidad del Sr. Damonte —que en el modelo utilizado por é se puede producir
muy simplemente, tan solo reemplazando la cifra de elasticidad de 0,4759 incluida en €l informe
corregido por la cifra de 0,58 indicada en el informe originalmente presentado con e Memorial
de Contestacién—incrementa € VNR de referencia del Sr. Damonte para 2008 a $2,4 mil
millones, lo cual claramente excede todos los VNR calculados por Bates White'®. Cabe

destacar que el Sr. Damonte no presenté ningn dato parajustificar la cifra de el asticidad .

e Los VNR y VAD resultantes del Estudio del VAD Revisado de
Bates White eran justificadosy razonables

200. En contraposicion a las tarifas impuestas por la CNEE a EEGSA, las tarifas que
se habrian aplicado si la CNEE hubiera procedido conforme a derecho y fijado las tarifas sobre la
base del estudio del VAD revisado de Bates White, que incorporé todas y cada una de las
decisiones de la Comision pericial, habrian sido razonables desde una perspectiva econdmicay
de ingenieria. Tal como lo demostré la Demandante en su Memorial, e VNR de US$ 1.053
millones (y, por consiguiente, el VAD) resultantes del Estudio de Bates White del 28 de julio de
2008, si bien es significativamente mayor que el VNR de US$ 583,69 millones calculado en la
revision tarifaria de 2003, estaba plenamente justificado®". Tal como se explicaen el Memoria,
el incremento del VNR de 2003 a VNR de 2008 obedeci6 a diversos factores, entre ellos, un
incremento sustancial en el costo de los materiales utilizados en la distribucion de electricidad: e
distinto tratamiento del capital de trabajo y las servidumbres en las dos revisiones tarifarias; la

inclusion acertada de activos adicionales en larevision tarifaria de 2008; el aumento en €l precio

1099 fp,., pérrafos 232-233.

1050 75 pérrafo 233. Por su parte, Mercados Energéticos intenté presentar un andlisis independiente en su informe
de julio de 2009, concentrandose en € VAD de varias empresas. Ver Mercados Energéticos Consultores, Revision
de los Informes de Auditoria de los Consultores Independientes en relacién a la “Revisién del estudio de valor
agregado de distribucion de EEGSA en relacién a pronunciamiento de la Comision Pericia”, julio de 2009, pags.
12-13 (C-582). Ta como demuestra el Dr. Barrera, El supuesto andlisis de benchmarking de Mercados Energéticos
contiene tantos errores y es tan poco confiable como €l andlisis del Sr. Damonte. Ver Barrera, parrafos 246-253
(CER-4).

1051 per Memorial, pérrafo 186; Giacchino |, parrafos 73-80 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafos 105-111 (CER-2).
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del petrdleo, que afecta la optimizacién de la red para minimizar pérdidas de energia; €

crecimiento de la base de clientes y la expansion de lared fisica'®?.

201. LaDemandada no contradice que estos factores hayan contribuido a incrementar
el VNR entre 2003 y 2008, pero e Sr. Damonte especula que de haberse optimizado la red se
podria haber eliminado este impacto'®®. La Demandada presenta un supuesto recéculo del
estudio de Bates White del 5 de mayo de 2008 elaborado por e Sr. Damonte, mediante el cual
arriba aun VNR de US$ 629 millones, y alega que esto demuestra que el VNR de Bates White
era excesivo'®™. No obstante ello, el Dr. Barrera demuestra que e “recéculo” del Sr. Damonte
“no resulta confiable y que e VNR y e VAD resultantes han sido subestimados

» 1055

considerablemente y carecen de toda justificacion Ello también obedece a diversos

motivos.

202. En primer lugar, el mismo Sr. Damonte reconoce gque simplemente ignor6 varios
de los pronunciamientos de la Comision Pericial’®™®. Si bien el Sr. Damonte afirma que esto se

debi6 afalta de tiempo e informaci6n'®’

, estas excusas son unafalacia: el Dr. Barrera sefiala que
el Sr. Damonte también esgrimid la misma excusa de la falta de tiempo cas dos afos atras, a
presentar € reclculo del modelo de Bates White del 5 de mayo 2008 en el arbitrge

Iberdrola™®. En cuanto a la supuesta falta de informacion, € Sr. Damonte simplemente €eligi6

1052 yer Memorial, pérrafo 186; Giacchino |, parrafos 73-80 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafos 105-111 (CER-2).

1053 yor Damonte, pérrafos 223-228 (RER-2); ver también Kaczmarek |1, parrafos 196-197 (donde explica por qué
cada uno de estos cuatro factores produjo un incremento del VNR y por qué los intentos del Sr. Damonte por
minimizar € impacto son indtiles.) (CER-5).

1054 Memorial de Contestacion, parrafo 432; Damonte, parrafo 173 (RER-2).

'%° Ver Barrera, pérrafo 207 (CER-4); ver también Damonte, Seccion 5 (intitulada “Recélculo del estudio de Bates
White en base a pronunciamiento de la Comision Pericia”); Id. Seccién 6 (intitulada “Recélculo del estudio de
Bates White corrigiendo la FRC propuesta por laCP’) (RER-2).

1056 Damonte, péarrafos 163, 176 (RER-2); Memorial de Contestacion, parrafo 603 nota al pie 834 (“Como lo explica
el Ing. Damonte en detalle en su reporte, la incorporacién de muchos de los pronunciamientos necesitan de
informacion adiciona y optimizaciones imposibles de reaizar en €l marco temporal disponible’); Barrera, parrafo
195 (CER-4).

157 1er Damonte, pérrafo 163 (RER-2).

1058 Barrera, parrafo 197 (CER-4); Opinién Experta de Mario C. Damonte, julio de 2010, Iberdrola Energia, S.A. c.
Repiiblica de Guatemala (Caso CIADI No. ARB/0/S), parrafos 426, 434, 436, 438, 440, 442 (C-572).

-181-



ignorar la vasta documentacién de respaldo presentada por Bates White a la CNEE luego de
presentar el estudio del 5 de mayo de 2008,

203. En segundo lugar, entre los pronunciamientos de la Comision Pericial que el Sr.
Damonte eligio ignorar se incluyen los que tienen el impacto méas significativo sobreel VNR y el
VAD. Por gjemplo, e Sr. Damonte ignoro6 la decisidon respecto del calculo FRC y se limit6 a
elaborar su propio célculo (que no se condecia con los TdR) que efectivamente calcula €l retorno
de la Demandante sobre una base de capital amortizada aproximadamente en un  30%'°%.
Debido a este error, el VAD del Sr. Damonte se reduce en US$ 288,7 millones'®*. Asimismo, el
Sr. Damonte ignord el pronunciamiento de la comision Pericia respecto de los precios de
referencia, y calcul los precios sobre la base de los estudios tarifarios de DEORSA y DEOCSA
y € estudio de Sigla'®?. Debido aeste error, el VNR se reduce en US$ 473.2 millonesy el VAD
en US$ 139,7 millones'®.

204. En tercer lugar, e Sr. Damonte adopta supuestos irrealistas respecto de lared de
la empresa modelo. Por gemplo, € Sr. Damonte presupuso gque la empresa modelo necesitaria
solo un 32% de los transformadores efectivamente utilizados por EEGSA en lared verdadera en
el &rea urbana'®*. El Sr, Damonte no ofrecié ningln justificativo de este gran desvio. Tal como
sefida el Dr. Barrera, de no existir justificacion, como en este caso, una discrepancia tan grande
entre la cantidad de activos de la empresa real y la empresa modelo por |o general obedece a un
error del model0'®®. En cuarto lugar, sin perjuicio de los reiterados pedidos de la Demandante de
las planillas de célculo utilizadas a los fines del andlisis del Sr. Damonte, la Demandada no

present6 una planilla del andlisis del Sr. Damonte relevante alos fines del andlisis de los precios

1059 o Barrera, parrafo 195 (CER-4).
1060 oy [p., pérrafo 198.

1061 yor Ib.: ver también Andlisis Dictamen de la Comision Pericial, sin fecha pag. 9, parrafo 6 (donde sefiala que si
se incorporaba el FRC d estudio de Sigla sin realizar ningiin otro cambio, el VAD se incrementaria en un 25%) (C-
547).

1062 er Barrera, pérrafo 197 (CER-4); ver también Kaczmarek |, parrafos 39-41 (CER-2).
1063 e Barrera, pérrafo 197 (CER-4).

1064 Yer Ib., pérrafos 200-201.

1085 /4., pérrafo 38.
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de referencia'®®. Asimismo, las planillas del Sr. Damonte claramente habian sido manipuladas
entre las presentaciones a cuentagotas efectuadas por la Demandada, y en los archivos més
recientemente producidos por la Demandada se habian eliminado los vinculos ala planilla que €

Sr. Damonte no presentd y se habian reemplazados con val ores pegados™®’.

205. Por dltimo, €l Dr. Barrera sefida que la razonabilidad del VNR y & VAD
calculados de conformidad con las decisiones de la Comision Pericial se ve ratificada por el
hecho de que la CNEE se beneficid en una serie de cuestiones “respecto de las cuales habria
estado justificado, desde un punto de vista econémico y de ingenieria, decidir a favor de
EEGSA” %8, Por ejemplo, mientras que seguin la decisién de la Comisién Pericia respecto del
cédculo del FRC, EEGSA podia obtener un retorno de aproximadamente 93% sobre el capital, en
promedio, tal como se explica supra y como lo confirma el Dr. Barrera, €l caculo de Bates
White, segin € cual EEGSA podria haber obtenido un retorno sobre el capital del 100%, “estaba
completamente en lo cierto, por lo que la decisién de la Comision Pericial fue errada. Si la
Comision Pericia hubiera decidido correctamente esta cuestion, e VNR y e VAD resultantes
habrian sido més altos’°°. El Sr. Kaczmarek llega a la misma conclusion™®”. En tal sentido, la
afirmacion de la Demandada de que € célculo de FRC de la Comisién Pericia del estudio de
Bates White del 28 de julio de 2008 sobrecompensaba a EEGSA es incorrecta.

1066 oy Ib., pérrafos 202-203.

1067 por fb. 203. Tal como explica el Dr. Barrera, los precios de referencia del Sr. Damonte tomados del estudio de
Sigla se reflgjan en su planilla denominada “Precios’. El archivo “Precios.xIsm” enumera los precios de referencia
de Sigla en la solapa “Resumen,” columnas Sy T, que a su vez se encuentran enlazadas a archivo “VNR-Total-
EEGSA .xIsh”, solapa “Costos Unitarios.” A pesar de reiterados pedidos de presentar todos los archivos, la
Demandada nunca presentd el archivo “VNR-Tota-EEGSA .xIsb”. Asimismo, cuando la Demandada present6 el
modelo del Sr. Damonte en un archivo zip con los vinculos preservados, en respuesta a pedido de la Demandada,
esta version “enlazada’ del modelo del Sr. Damonte contenia una version distinta del archivo de “Precios”
denominado “Precios V2.xIsx”. En ese archivo se habian eiminado todos los vinculos a archivo no presentado,
“VNR-Total-EEGSA xIsb”, y se los habia reemplazado con valores pegados o introducidos manualmente. /d.,
parrafos 202-203. Ver Correspondencia entre la Demandante y la Demandada respecto de la produccion de
documentos (C-569). Para facilitar la referencia, la Demandante presenta todos los archivos de Excel dd Sr.
Damonte presentados por la Demandada en € arbitrgje y entregados a la Demandante como un Unico documento
electrénico, organizado en carpetas segun la fecha en que se habian presentado. Ver archivos de Excel del Sr.
Damonte (C-568).

1068 Barrera, parrafo 209 (CER-4).
1069 fp, | pérrafo 215.
1070 K aczmarek |1, parrafo 80 (CER-5).
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206. LaDemandada hace referencia a un test del valor presente neto que, segin € Sr.
Damonte y Compass L execon demuestra que € célculo de FRC de la Comisién Pericial (al igua
gue € caculo original de Bates White) supuestamente contradice € “principio de equivalencia’
porque el valor presente neto del costo de los flujos de capital, descontado a valor presente a la
tasa de retorno regulada es mayor que e valor de la base de capita’®*. El Sr. Kaczmarek
explica que € test del valor presente neto adolece de fallas estructurales'®. En primer lugar, el
supuesto “principio de equivalencia’ a que hacen referenciael Sr. Damonte y Lexecon “hasido
creado (...) por [ellos] para los propdsitos de este arbitraje” y “no es un teorema reconocido
empleado para valuar regimenes regulatorios’ ni tratado en la bibliografia académica'®. De
hecho, €l supuesto que Compass Lexecon toma base, de que e valor justo de mercado de la
empresa de servicios publicos debe ser igual a valor de la base de capital carece de sustento™®*y
s lo aceptaramos, descalificaria la formula del FRC del Sr. Damonte™®”. En todo caso, si igual
gue en e escenario hipotético de Compass Lexecon e VNR fuera de US$100 y e marco
regulatorio contemplara un flujo de fondos con un valor presente neto de US$ 120,40, “el
comprador de esa comparfiia de servicios bésicos pagaria US$ 120.40 por la corriente de flujo de

fondos, no US$ 100.00, por lo tanto estableciendo la ‘equivalencia "%,

Asimismo, e valor
presente neto de la Demandada se basa en el supuesto de que los activos deben amortizarse por
completo durante su vida (til*°”’. Este supuesto es incorrecto, porque la distribuidora “tiene que
continuamente reemplazar los activos de la red para mantener la red funcionando” y “[e]stas
reinversiones crean una base de capital ‘perpetua de tal manera que el vaor de los activos, netos

de depreciacion, nunca seré cero”, tal como lo ha admitido la Demandada misma'®’®. Por

W per Compass Lexecon, pérrafos 67-71 (RER-1); Damonte, parrafos 177-99 (RER-2); Memoria de
Contestacion, parrafo 606.

1072 K aczmarek |1, pérrafos 93-103 (CER-5).
1078 fp,., péarrafo 97.

1074 fp,., pérrafos 98-99.

107 fp,., pérrafo 100 & Figura 8.

107 jp,., pérrafo 98.

1077 fip., pérrafo 101.

1078 fp , pérrafo 101; Memorial de Contestacion, pérrafo 189(a) nota a pie 207 (“[s]i el inversor reinvierte este
dinero, el mismo pasa aincrementar la base de capital remunerable’.).
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consiguiente, si bien “la regulacion de compafiia modelo originalmente implementada por
Guatemala, correctamente ignord tanto la depreciacién como los gastos de capital de reemplazo”,
el test de valor presente neto de Compass Lexecon erréneamente intenta “incorporar la
depreciacion sin afiadir gastos de capital de reemplazo”°”.

207. Existen otros jemplos de decisiones de la Comision Pericial afavor de la postura
de la CNEE, total o parcidmente, cuando en realidad debié haber prevalecido la posicion de
Bates White y laincorporacion de estos pronunciamientos al estudio de VAD revisado resultaron
en VAD y VNR menores de los que se habrian justificado de otra manera. Entre ellos podemos
mencionar la decision sobre los costos de mano de obra (discrepancia B.2), mediante la cual la
Comision Pericial omitié considerar que debido a las economias de escala “los costos de las
tareas individual es tercerizadas como un paguete son menores gque l0s que se generarian Si esas
mismas tareas se tercerizaran individualmente” % |os honorarios del operador (discrepancia
F.8), “los montos reales de los costos eficientes de consultores se incluyen rutinariamente en las
revisiones tarifarias’, en lugar de tener una méximo tan exiguo como el exigido por la Comision
Federal’®"; servidumbres (discrepancia C.11), donde “la préctica habitual consiste en incluir las
servidumbres adquiridas a un determinado costo ... como asi también |os costos asociados a su
mantenimiento”, en lugar de excluir los costos asociados a las servidumbres en su conjunto, tal
como lo exigia la Comisién Pericial y en forma inconsistente con el tratamiento en el periodo
tarifario 2003-2008'%% |os intereses intercalares (discrepancia B.4.c), es decir, los costos de
financiamiento incurridos durante la construccion de un activo, cuando en realidad “habria sido
razonable permitir lainclusion de intereses intercalares por su costo total (sin €l limite fijado por
la CNEE)” y aceptado por la Comisién Pericial’®: |as pérdidas no técnicas (discrepancia E.5),

es decir, las pérdidas causadas, en su mayor parte, por € robo de electricidad, donde “ el limite de

107 K aczmarek |1, péarrafo 102 (CER-5).
1080 Barrera, parrafo 216 (CER-4).

1081 fp,., péarrafo 218.

1082 fp,., pérrafo 219.

1083 fp, , pérrafo 220.
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2,2% impuesto por la Comisién Pericial es demasiado bajo” % y las instalaciones subterraneas

(discrepancia C.3.f), en la cua “en consonancia con €l enfoque adoptado por la Comision
Pericial respecto de la discrepancia C.3.f, habria sido razonable permitir que el modelo incluyera

|las salidas subterraneas existentes en lugar de modelarlas como aéreas” 1%,

f. Guatemala critico los esfuerzos de EEGSA por subsanar el
dafio sufrido, y tomé represalias contra EEGSA

208. En su Memorial, la Demandante demostré que inmediatamente después de la
publicacion del nuevo pliego tarifario sobre la base del estudio del VAD de Siglay en flagrante
contravencion de los pronunciamientos de la Comision Pericial, EEGSA presentd recursos
administrativos ante la CNEE en contra de las Resoluciones Nos. CNEE-144-2008, CNEE-145-
2008, y CNEE-146-2008, y un recurso de amparo™. La Demandante también demostré que, en
un esfuerzo por llegar a un acuerdo con Guatemala, el Sr. Gillette, Presidente de TECO
Guatemala en ese momento, se reunié con la CNEE y con funcionarios de Guatemala y les
explicd que, s bien la Demandante estaba comprometida con su inversion en Guatemala, las
nuevas tarifas fijadas por la CNEE se habian determinado en forma arbitrariay en violacion de la
ley, y eran considerablemente mas bajas que las tarifas anteriores, y ponian en grave riesgo la
estabilidad financiera de EEGSA'®’. Los representantes de EEGSA, los Sres. Maté y Calleja,
también se reunieron con funcionarios de la CNEE y del MEM para analizar la posibilidad de

negociar una resolucién de la controversial®®. No obstante, a pesar de los esfuerzos de EEGSA y

1084 fp., pérrafo 221.
1085 b, pérrafo 222.

1088 per Memorial, pérrafo 200; Maté |, parrafo 59 (CWS-6); Callgja |, parrafo 54 (CWS-3); Alegria |, parrafo 73
(CER-1); Recurso de Revocatoria de EEGSA contra la Resolucién No. CNEE-144-2008 del 1 de agosto de 2008,
recibido por la CNEE € 4 de agosto de 2008 (C-285); Recurso de Revocatoria de EEGSA contra la Resolucién No.
CNEE-145-2008 del 1 de agosto de 2008, recibido por la CNEE € 4 de agosto de 2008 (C-286); Recurso de
Revocatoria de EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-146-2008 del 1 de agosto de 2008, recibido por la CNEE €l
4 de agosto de 2008 (C-287); Recurso de Amparo de EEGSA contra la Resolucion de la CNEE GJ-Providencia-
3121 y las Resoluciones Nos. CNEE-144-2008, CNEE-145-2008, y CNEE-146-2008 del 14 de agosto de 2008 (C-
291).

1087 ey Memorial, parrafo 200; Gillette I, parrafo 23 (CWS-5); Nota de G. Gillette al Presidente de Guatemala A.
Colom Caballeros del 15 de agosto de 2008 (C-292).

1088 o Memorial, parrafo 201; Maté |, parrafo 61 (CWS-6); Callgjal, parrafo 54 (CWS-3).
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de la Demandante, Guatemala no tenfa intenciones de negociar respecto del VAD de EEGSA™®.
La Demandante asimismo ha demostrado que, mientras los recursos de EEGSA se encontraban
pendientes de resolucion ante los tribunales de Guatemala, la Procuraduria le solicito a Juzgado
Penal que dicte 6rdenes de arresto contra dos gerentes de EEGSA, incluido el Sr. Maté, por
acusaciones que infundadas por ingreso en propiedad ajena por la instalacién de lineas de
EEGSA alo largo de una servidumbre de paso de una linea férrea, que se habia instalado mas de
50 afios antes, cuando EEGSA era empresa estatal'®®. La Demandante explico que tres dias
después de que la Procuraduria hiciera este pedido, € Juzgado Pena emitio las érdenes de
arresto, y, si bien unos dias después se concedié un amparo provisional que a su vez suspendio la
orden de aprehension, en vista de la incertidumbre reinante en el paisy € riesgo a su libertad y
seguridad, e Sr. Maté decidié no regresar a Guatemaa'®". La Demandante explica asimismo
gue luego de que le robaran su computadora portatil durante una entrevista radial respecto del
proceder ilicito dela CNEE, e Sr. Callejatambién decidi6 irse de Guatemal a'.

209. LaDemandante demostrd asimismo que si bien el Juzgado Segundo de la Primera
Instancia Civil le concedié a EEGSA e amparo contra la Resolucion No. CNEE-144-2008, a
determinar que la CNEE no estaba facultada a desestimar € estudio del VAD revisado de Bates
White y aprobar su propio estudio del VAD como base para la determinacion del nuevo pliego
tarifario de EEGSA'™, |a Corte de Constitucionalidad, en una decisién politica de tres a dos
revoco la sentencia del Juzgado Segundo de la Primera Instancia Civil, hecho que puso fin a

1089 per Memorial, pérrafos 200-203; Gillette |, parrafo 23 (CWS-5); Maté |, parrafo 61 (CWS-6); Callgjal, parrafo
54 (CWS-3).

10% per Memorial, pérrafo 205; Maté |, parrafos 68-71 (CWS-6); Callgja I, parrafo 55 (CWS-3); Nota Oficial No.
1967-2008 del Juzgado Primero de Primera Instancia Penal, Narcoactividad y Delitos contra el Ambiente del 29 de
agosto de 2008 (C-299).

1091 o Memorial, pérrafo 205; Maté |, pérrafos 71-72 (CWS-6); Nota Oficial No. 1967-2008 del Juzgado Primero
de Primera Instancia Penal, Narcoactividad y Delitos contra e Ambiente del 29 de agosto de 2008 (C-299);
Decision de la Sala Tercera de la Corte de Apelaciones, Amparo No. 52-2008 del 2 de septiembre de 2008 (C-301).

1092 yor Memorial, pérrafo 206; Callgjal, parrafo 55 (CWS-3).

1098 o Memorial, parrafo 207; Sentencia del Juzgado Segundo del Ramo Civil del 15 de mayo 2009 admitiendo el
Amparo C2-2008-7964, pag. 7 (determinando que la CNEE habia “actuado fuera de los limites establecidos en la
Ley General de Electricidad”) (C-328).
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planteo judicial de EGGSA contra la Resolucién No. CNEE-144-2008'%, |La Demandante
explico que la Corte de Constitucionalidad, en su decision de la mayoria, equivocadamente hizo
unainterpretacion errada a equiparar un pronunciamiento de la Comision Pericial con laemision
de pliegos tarifarios y determiné que nunca se podria haber violado €l derecho a debido proceso
de EEGSA porque la CNEE faculta Ginicamente ala CNEE a dictar los pliegos tarifarios’™. La
Demandante explica asimismo que dos jueces de la Corte de Constitucionalidad votaron en
disidenciatras concluir que la CNEE habiaviolado €l Articulo 75 delaLGE y € Articulo 98 del
RLGE cuando dict6 la Resolucion No. CNEE-144-2008 aprobando € estudio del VAD de Sigla

como base de |0s nuevos pliegos tarifarios de EEGSA*®,

210. LaDemandante también ha demostrado que €l 31 de agosto de 2009, el Juzgado
Octavo de la Primera Instancia Civil concedié el amparo interpuesto por EEGSA contra la
Resolucion CNEE GJ-Providencia-3121, tras determinar que la CNEE habia violado € derecho
de defensa de EEGSA asi como los principios de debido proceso y legalidad a disolver la
Comisién pericial'®’. En lasentencia, el Tribunal observé que el proceso establecido en la Regla
Operativa 12 habia quedado “inconcluso con la resolucién que emitiera la [CNEE] donde se
disuelve la Comisién Pericial, obviando su obligaciéon de hacer saber a [EEGSA] del
pronunciamiento de la Comision Pericial y no lo hizo, incumpliendo entonces con € contenido
del articulo 75 de la Ley General de Electricidad y €l articulo 99 de su Reglamento”*®. El
Tribunal sefialé asimismo que “a ser revisada la nueva version del estudio la Comision Pericial
debia aprobarlo y comunicarlo” ala CNEE y a EEGSA y, una vez cumplido con esto, la CNEE
deberia haber “fijado las tarifas definitivas correspondientes a la empresa [EEGSA] sobre la base

de la nueva version corregida del estudio elaborado por Bates White LLC, e que ya versaba

109 Ver Memorial, parrafo 211; Sentencia de la Corte de Constitucionalidad en el Amparo C2-2008-7964 del 18 de
noviembre de 2009 (C-331).

10% peor Memorial, parrafos 211-212; Alegriall, parrafo 87 (CER-3); Sentencia de la Corte de Constitucionalidad en
el Amparo C2-2008-7964 del 18 de noviembre de 2009, pags. 15-20 (C-331).

10% per Memorial, parrafo 216; Alegria |, parafo 79 (CER-1); Sentencia de la Corte de Constitucionaidad en el
Amparo C2-2008-7964 del 18 de noviembre de 2009, pags. 22-23, 27-29 (C-331).

1097 Yer Memorial, parrafo 209; Resolucion del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil sobre el
Amparo 37-2008 del 31 de agosto de 2009 (C-330).

10% Resolucion del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil sobre el Amparo 37-2008 del 31 de agosto
de 2009, pag. 9 (C-330); ver también Memorid, parrafo 210.
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sobre cada uno de los puntos del pronunciamiento de la Comisién Pericial”**®. La Demandante
también explico6 que, mediante una decision de 24 de febrero de 2010, la Corte de
Constitucionalidad revocd la decision del Juzgado octavo del Ramo Civil, concluyendo
erroneamente que la disolucion de la Comision Pericial después de emitido su pronunciamiento
no podria haber causado dafio alguno a EEGSA, y que € pronunciamiento de la Comisién
pericia no era vinculante para la CNEE porque los peritos, de conformidad con el derecho de
Guatemala, se consideran asesores y no arbitros™'®. En este sentido, en su primer dictamen el
Profesor Alegria sefiala lo siguiente: “los dos magistrados de la Corte de Constitucionalidad que
emitieron un voto disidente en la causa anterior, no fueron elegidos para formar parte de la Corte
que entendié en ésta” M,

211. Ensu Memoria de Contestacion, la Demandada afirma que, contrariamente a las
afirmaciones de la Demandante, € dictado de las 6rdenes de arresto contra los dos gerentes de
senior de EEGSA “fue € resultado de |a disputa de varios meses que EEGSA mantenia con una
empresa privada’” y que Guatemala “protegio a los gjecutivos de EEGSA a través de su Poder
Judicial”, a suspender posteriormente el Juzgado Penal las 6rdenes de arresto''%. En cuanto a
los recursos administrativos y judiciales presentados por EEGSA, el Sr. Aguilar afirma en su
dictamen juridico que EEGSA acepto la legalidad de los pliegos tarifarios emitidos por la CNEE
porque EEGSA jamés objeto las tarifas o la suficiencia de éstas para cubrir sus costos, y se limito
a atacar |os aspectos procesales de la Resolucién mediante la cual se fijaban las tarifas™®. La
Demandante afirma asimismo que “[E]l procedimiento y los fundamentos de las decisiones de la
Corte de Constitucionalidad respetaron los derechos de TGH y EEGSA”, y que las “criticas de
[la Demandante] hacia la Corte de Constitucionalidad son oportunistas e infundadas revelan un
profundo desconocimiento de la relacion entre la Corte de Constitucionalidad, la CNEE vy el

10% Resolucion del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil sobre el Amparo 37-2008 del 31 de agosto
de 20009, pag. 9 (C-330); ver también Memorial, parrafo 210.

1% pesolucion de la Corte de Constitucionalidad del 24 de febrero de 2010 sobre el Amparo 37-2008, pégs. 15-17
(C-345); ver también Alegrial, parrafo 80 (CER-1).

101 Alegrial, parrafo 80 (CER-1).
192 Memorial de Contestacion, parrafos 457-458.
193 Aguilar, parrafos 62-63 (RER-3).
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Gobierno de Guatemala’'*. Sostiene también que “la CNEE no tiene ningtn interés politico u
otro, para que las tarifas de distribucion no se incrementen”, y que “[sJu Unica obligacion es

asegurar e cumplimiento de laLGE" %, Las afirmaciones de la Demandada son infundadas.

212. En primer lugar, mientras que la Demandada alega que las 6rdenes de arresto de
los gerentes de EEGSA fueron producto de una controversia privada y que € Poder Judicia de
Guatemala luego “protegid” a esos gerentes, |0 que no admite es que las 6rdenes de arresto
fueron dictadas por € Juzgado Penal en agosto de 2008 a solicitud de la Procuraduria de
Guatemala, a pesar de que la Procuraduria previamente habia rechazado las mismisimas
acusaciones penales que dieron lugar a dictado de dichas érdenes™®. Asf lo ratificael Sr. Maté
en su segunda declaracion testimonial, “la Fiscalia cambid repentinamente su postura con
respecto a acciones penales que se habian iniciado anteriormente en [su] contra en relacion con
instalaciones de distribuciéon [de EEGSA], y €l 26 de agosto de 2008 solicitd [su] aprehension
inmediata™’®”’, aun cuando en dos oportunidades la misma Fiscalia habia requerido que se
desistiera de la accion”™®. En su Memoria de Contestacion, la Demandada no ofrece
explicacion alguna de por gqué la Procuraduria cambio repentinamente su postura respecto de
estas acusaciones penales después de que EGSA presentara |0s recursos contra las resoluciones
de la CNEE en agosto de 2008.

213. En segundo lugar, en su segundo dictamen € profesor Alegria explica que
EEGSA no aceptd lalegalidad de los pliegos tarifarios dictados por la CNEE, como loafirma el

Sr. Aguilar'®, sino que impugndé sus fundamentos legales tanto mediante recursos

1104 Memorial de Contestacion, parrafos 450-451.
105 fp, | pérrafo 452.

106 Maté |, parrafos 70-71 (CWS-6); Solicitud de la Procuraduria a Juzgado Primero de Primera Instancia Penal,
Narcoactividad y Delitos contra el Medio Ambiente del 5 de marzo de 2008 (C-166); Nota Oficial No. 1967-2008
del Juzgado Primero de Primera Instancia Penal, Narcoactividad y Delitos contra el Ambiente del 29 de agosto de
2008 (C-299).

197 gplicitud de la Procuraduria de érdenes de arresto contra Luis Antonio Maté Sanchez y Gonzalo Gémez
Alcantaradel 26 de agosto de 2008 (C-296).

108 Maté 11, parrafo 29; ver también, por ejemplo, Solicitud de la Procuraduria a Juzgado Primero de Primera
Instancia Penal, Narcoactividad y Delitos contrael Medio Ambiente del 5 de marzo de 2008 (C-166).

1% Aguilar, parrafos 62-63 (RER-3).
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administrativos como recursos de amparo™°. El Profesor Alegria sefiala que EEGSA presentd
recursos administrativos contra las Resoluciones Nos. CNEE-144-2008, CNEE-145-2008, y
CNEE-146-2008, con el argumento de que la CNEE habia transgredido su derecho a debido
proceso a rechazar el estudio del VAD corregido por Bates White y aprobar €l fijar 1os nuevos
pliegos tarifarios de EEGSA sobre la base del estudio del VAD de Sigla, y que los pliegos
resultantes eran contrarios a la ley y, por ende, nulos™**. EEGSA también present6 un recurso
de amparo contra las Resoluciones Nos. CNEE-144-2008, CNEE-145-2008, y CNEE-146-2008
ante los tribunales de Guatemala, solicitando la anulacion alegando que la CNEE habia violado
los derechos de EEGSA a debido proceso™2. En su Memorial, la Demandante explicd que*®
mediante resoluciones del 20 de agosto de 2008, el MEM rechazo |os recursos administrativos de
EEGSA, y concluy6 que las resoluciones generales iban dirigidas a los usuarios finales de
electricidad y no a EEGSA, y por tanto no procedia contra éstas el recurso administrativo™*. El
Profesor Alegria sefidla: “[a] laluz del Articulo 10 de la Ley de lo Contencioso Administrativo,
gue dictamina gque los recursos administrativos pueden ser planteados por cualquiera que tenga
un interés en el expediente administrativo, los motivos expuestos por el MEM para justificar el

~ 1115

rechazo de los recursos de EEGSA son, a [su] criterio, infundado: Tal como explica €

profesor Alegria, “es evidente que EEGSA tenia interés en las Resoluciones que aprobaron el

estudio del VAD de Sigla y fijaron sus pliegos tarifarios para e periodo 2008-2013"*.

10 Alegriall, parrafos 84-85 (CER-3).

1y, | pérrafo 84; Recurso de Revocatoria de EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-144-2008 del 1 de agosto de
2008, recibido por la CNEE €l 4 de agosto de 2008 (C-285); Recurso de Revocatoria de EEGSA contra la
Resolucion No. CNEE-145-2008 del 1 de agosto de 2008, recibido por la CNEE €l 4 de agosto de 2008 (C-286);
Recurso de Revocatoria de EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-146-2008 del 1 de agosto de 2008, recibido por
laCNEE €l 4 de agosto de 2008 (C-287).

M2 yor Alegria |1, parrafo 85 (CER-3); Recurso de Amparo de EEGSA del 14 de agosto de 2008 contra la
Resolucién No. GJ-Providencia-3121 y Resoluciones Nos. CNEE-144-2008, CNEE-145-2008, y CNEE-146-2008
(C-291).

113 Memorial, parrafo 203.

1 per Decision No. 2557 del Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (rechazando el recurso de
Revocatoria contra la Resolucion No. CNEE-145-2008) (C-293); Decision No. 2558 del Ministerio de Energia y
Minas del 20 de agosto de 2008 (rechazando €l recurso de Revocatoria contra la Resolucion No. CNEE-146-2008)
(C-294); Decisién del Ministerio de Energiay Minas No. 2559 del 20 de agosto de 2008 (rechazando el recurso de
Revocatoria contrala Resolucion No. CNEE-144-2008) (C-295).

5 Alegriall, parrafo 84 (CER-3).
118 1, - Ley del Contencioso Administrativo, Art. 10 (C-425).
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Asimismo sefida: “es dificil comprender cdmo seria posible que una Resolucién que establece
los pliegos de un distribuidor en particular no estuviera dirigida a é, como arguye e MEM en

sus decisiones” 1Y,

214. En tercer lugar, en relacién con la decision de tres a dos de la Corte de
Constitucionalidad que dgj6 sin efecto la sentencia de Juzgado Segundo del Ramo Civil, ta
como sefiala Alegria confirma: “la Corte de Constitucionalidad cometié un error manifiesto en
tal decision”, y “qgue estuvo influenciada por consideraciones politicas para evitar e aumento de
las tarifas de electricidad de EEGSA, en lugar de fundarse en unainterpretacion de buenafe dela
ley” 8, El profesor Alegriaexplica que e Juzgado Segundo del Ramo Civil concedi6 el amparo
de EEGSA en contra de la Resolucién N.° CNEE-144-2008 y determind que la CNEE de
conformidad con el Articulo 98 del RLGE sblo podia desconocer € estudio del VAD del
distribuidor y basarse en su propio estudio del VAD en aguellos casos en los que la distribuidora
no presenta el estudio del VAD o las correcciones a dicho estudio, circunstancias éstas que no se
dieron en e caso de EEGSA™. El juzgado también desestimé el argumento de la CNEE que
sostenia que EEGSA no habia procedido “a efectuar la totalidad de las correcciones que debia
realizar” y entendi6é que “tal argumento carece de validez puesto que laley prevé la posibilidad
de que €l distribuidor no esté conforme con ciertas observaciones |o que provoca la existencia de
discrepancias’'?°. Cabe destacar que, tal como lo sefiala el Profesor Alegria, la CNEE habia
alegado ante la Corte que la Resolucion No. CNEE-144-2008 se basd en el Articulo 98
Modificado del RLGE y no en el Articulo 99 del RLGE a pesar de que, tal como sefialamos
anteriormente, la Gerencia Juridica de la CNEE habia justificado los actos de la CNEE sobre la
base del Articulo 99 del RLGE cuando la CNEE emitio la Resolucion No. CNEE-144-2008

M7 Alegriall, parrafo 84 (CER-3); Decision No. 2557 del Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008
(rechazando € recurso de Revocatoria contra la Resolucién No. CNEE-145-2008) (C-293); Decision No. 2558 del
Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (rechazando € recurso de Revocatoria contrala Resolucion
No. CNEE-146-2008) (C-294); Decision del Ministerio de Energia y Minas No. 2559 del 20 de agosto de 2008
(rechazando €l recurso de Revocatoria contrala Resolucién No. CNEE-144-2008) (C-295).

18 Alegriall, parrafo 87 (CER-3).

119 Memorial, parrafo 207; Alegria ll, parrafo 86 (CER-3); Sentencia del Juzgado Segundo del Ramo Civil del 15
de mayo de 2009 admitiendo el Amparo C2-2008-7964, at 6-7 (C-328).

120 sentencia del Juzgado Segundo del Ramo Civil del 15 de mayo de 2009 admitiendo el Amparo C2-2008-7964,
pég. 6 (C-328).
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aprobando el estudio del VAD de Sigla™?'. Aparentemente conscientes de la fragilidad de su
argumento, la CNEE ya no se ampar6 en el Articulo 99 del RLGE en su argumentacién ante los
tribunales de Guatemala.

215. Ta como se indico supra, la Corte de Constitucionalidad revoco la decision del
Juzgado Segundo del Ramo Civil, y concluyd que nunca se habrian podido violar los derechos al
debido proceso porque slo la CNEE tenia la potestad de emitir los pliegos tarifarios™%. El
Profesor Alegria explica que “se trata del mismo error que vicia el razonamiento de Guatemalay
su experto legal, e Sr. Aguilar” ™%, El Profesor Alegria sefiala que “[€]l error fundamental de la
decisiéon de la Corte, y de la postura de Guatemala en este arbitragje, consiste en la falta de
reconocimiento de que la Comisién Pericial no dictani fijalos pliegos tarifarios del distribuidor,
sino gque resuelve las discrepancias entre la CNEE y € distribuidor respecto del estudio del VAD
sobre el cua deben basarse los pliegos tarifarios de este Gltimo”*#*, En tal sentido, el Profesor
Alegria explica que “cuando la CNEE fijo los nuevos pliegos de EEGSA en funcion del estudio
del VAD de Sigla, viol6 los derechos del debido proceso de EEGSA, dado que no existian
fundamentos para que la CNEE ignorara la decision de la Comision Pericia sobre las
discrepancias o €l estudio del VAD de Bates White, que habia sido corregido a fin de reflgjar €l
pronunciamiento de la referida Comision”*'?°. La revocacion de la Corte de Constitucionalidad
del Juzgado Octavo del Ramo Civil presenta errores similares™?. El Profesor Alegria confirma
que los Articulos 75 y 76 de la LGE establecen que las decisiones de la Comision Pericia

121 yer Alegria ll, parrafo 86 (CER-3); Sentencia del Juzgado Segundo del Ramo Civil del 15 de mayo de 2009
admitiendo el Amparo C2-2008-7964, pég. 6 (C-328); Dictamenes CNEE Nos. G}DICTAMEN-1287 y GJ
DICTAMEN-1288, Pliego de Base de Tarifas Sociales de EEGSA y Pliego de Base de Tarifas NO Sociales de
EEGSA del 29 dejulio de 2008, pags. 4-5, 9-10 (C-503).

122 Alegriall, parrafo 87 (CER-3); Sentencia de la Corte de Constitucionalidad en el Amparo C2-2008-7964 del 18
de noviembre de 2009, at 15-20 (C-331).

123 Alegriall, parrafo 87 (CER-3).
1124 I'b
1125 I'b

12 Alegria |, parrafo 80 (CER-1); ver también Sentencia de la Corte Constitucional en e Amparo 37-2008 del 24
de febrero de 2010, pags. 15-17 (C-345).
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respecto de las discrepancias son vinculantes para las partes, y que la CNEE debe utilizar €l

VAD resultante para fijar e nuevo pliego tarifario de la distribuidora*%’.

216. Por ultimo, e argumento de la Demandada de que “la CNEE no tiene ningun
interés politico u otro, para que las tarifas de distribucion no se incrementen” y que “[s]u Unica

obligacion es asegurar € cumplimiento de la LGE"*°

esunafalacia. Tal como seindicasupra,
las pruebas demuestran que la CNEE no solo desarroll6 la férmula del FRC expresamente con €l
Sr. Riubrugent para obtener una reduccion significativa del VAD de EEGSA, sino que la CNEE
también intervino directamente en el proceso de la Comision Pericial, brindandole ala CNEE los
materiales para soportar la posturade la CNEE en la Comision pericial y particip6 en discusiones
ex parte con € Sr. Riubrugent en relacion con €l resultado de las deliberaciones de la Comision
Pericial, incluso antes de que la Comision Pericial emitiera sus decisiones™?°. Estos actos no son
los actos de un cuerpo regulatorio desinteresado, sino de un ente regulado que, desde €l inicio de
larevision tarifaria de EEGSA, siempre tuvo laintencion de reducir las tarifas de electricidad de

EEGSA através del VAD de cualquier forma que fuera posible.

0. El VAD, injustificablemente bajo e ilegal, tuvo un efecto
devastador desde €l punto de vista econdmico para los
inversores de EEGSA y produjo la venta de la inversion de
TECO con una pérdida considerable

217. En su Memoria, la Demandante demuestra que si se hubieran respetado los
pronunciamientos de la Comision pericial y se hubiera utilizado el estudio del VAD revisado de
Bates White parafijar las tarifas de EEGSA, € VAD de EEGSA habria tenido un incremento de
alrededor de US$ 178 millones por afio en 2007 (sobre la base de un VNR de US$ 583,69
millones) a aproximadamente US$ 232 millones por afio (sobre la base de un VNR de US$ 1,053
millones)™*°. Por el contrario, el VAD calculado por lafirma Sigla—y que la CNEE utiliz6 para
calcular las tarifas impuestas en forma ilegal — fue de USD 85 millones (basado en un VNR de

127 Alegriall, parrafo 7 (CER-3).

1128 Memorial de Contestacion, parrafo 452.

Y2 yor supra, parrafos 116, 138-140.

130 per Memorial, pérrafo 220; Giacchino |, parrafos 72-73 (CWS-4); Kaczmarek |, parrafos 102-103 (CER-2).
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USD 465 millones)™**!. Como lo confirma el Sr. Gillette en su primera declaracion testimonial,
el VAD impuesto a EEGSA por la CNEE fue “aproximadamente un 45% menor que e VAD del
periodo tarifario anterior”™% como resultado, los ingresos de EEGSA cayeron en
aproximadamente un 40 por ciento'™. Efectivamente, la Demandante sefidé que la propia
CNEE promociona el hecho de que el VAD impuesto a EEGSA era menor que el aplicado en €
Primer Periodo Tarifario, cuando el VAD de EEGSA se confecciond sobre la base de la

informacion de El Salvador**®*

. Por consiguiente, EEGSA adoptd un “plan dréstico de reduccién
de gastos e inversiones’™*. No obstante, la Sra. Callahan cuestiona si esto fue suficiente y,
especificamente, si las reducciones de costos eran sostenibles en el largo plazo “ya que es
imposible para cualquier sociedad, especialmente una que opera en la industria de servicios de
distribucién de energia eléctrica, postergar indefinidamente las inversiones de capital”***°. Tal
como sefidla en su primera declaracion testimonial, si bien las proyecciones que reflgjaban las

medidas de reduccion de costos indicaban que EEGSA podria pagarles a sus acreedores, a

3L per Memorial, parrafo 220; Informe Etapa D de SIGLA, Anualidad de la Inversion, pég. 11 (Tabla intitulada
“Resumen por nivel de potencia’) (C-267); Informe Etapa G de Sigla, Componentes de Costos del VAD, péag. 4 (C-
267); Kaczmarek |, parrafos 114, 123 (que observa que, como resultado del proceder ilegitimo de la CNEE, € VAD
de EEGSA “sufrié una fuerte caida en e Tercer Periodo Tarifario en comparacién con e Segundo Periodo
Tarifario”, /d. at 123) (CER-2).

122 Gillette |, parrafo 22 (CWS-5) (citando TECO Guatemala, Inc. Resumen de las Operaciones para periodo
terminado el 30 de septiembre, Libro de Actas de la Junta Directiva, octubre de 2008, pégs. 4-23 (C-303)); ver
también Memorial, parrafo 221; Formulario 10-K de TECO del 26 de febrero de 2009, pag. 49 (“El nuevo VAD
inferior fijado por la CNEE estaba, en promedio, un 50% por debgjo del nivel anterior, lo que puso en riesgo
basi camente todas |as ganancias de EEGSA, que se habian calculado anteriormente en un promedio de $10 millones
al afio, mientras esa tarifa permanezca vigente”.) (C-324); Callahan |, parrafo 5 (citando € mismo informe) (CWS-
2).

133 Yer Memorial, parrafo 221; Gillette |, parrafo 24 (CWS-5) (que cita a TECO Guatemala, Inc. Resumen de las
Operaciones para periodo
terminado & 31 de marzo, Libro de Actas de la Junta Directiva de abril de 2009, pags. 4-17 (C-326)).

134 Yer Memorial, pérrafo 221; Carlos E. Colom Bickford, Presidente de la CNEE, Evolucién de la Metodologia del
Cdlculo Tarifario en Guatemala”, de abril de 2010, p&g. 5 (C-348); ver también Kaczmarek |, parrafos 123-124
(CER-2); Id., péarrafo 96, Figure 10 (demostrando que €l retorno del primer fue “siempre fue menor que € limite
inferior del 7 por ciento establecido por el marco regulatorio”).

U35 Maté |, parrafo 57 (CWS-6); ver también Memorial, parrafo 222; Gillette |, péarrafo 24 (CWS-5); Callahan |,
parrafo 6 (CWS-2).

1136 Callahan |, parrafo 6 (CWS-2); ver también Memorial, parrafo 222.
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EEGSA le inquietaba que “ello no bastara para absorber resultados operativos menos favorables

que los pronosticados” ¥,

218. La Demandante demuestra asimismo que ésta era también la inquietud de las
principales clasificadoras de riesgo y, €l 26 de agosto de 2008, cinco dias después de que
EEGSA comenzara a aplicar las nuevas tarifas, Standard & Poor’s Rating Services rebgjo la
calificacion de EEGSA y laincluy6 en su CreditWatch™®, La Demandante explica que con esta
reduccion de la clasificacion, Standard & Poor’s lo atribuy6d expresamente a las tarifas de
EEGSA impuestas ilegalmente, y dijo que debia a anuncio por parte de la CNEE de las “tarifas
aplicables para e quinquenio 2008-2013, estableciendo un Vaor Agregado de Distribucion
(VAD — un componente de la tarifa que reembolsa a la empresa distribuidora por su inversién)
gue es de aproximadamente 55% menor que €l de las tarifas EEGSA del periodo previo”, y que
“[€] ste cambio resultara en una rentabilidad y medidas de flujo de caja deterioradas, y también en
una liquidez limitada en la segunda mitad del 2008, y en adelante” ¥, Standard & Poor’s sefida
asimismo que “[l]a clasificacion de Empresa Eléctrica de Guatemala esta constrefiida por 1os
retos inherentes asociados con e ambiente operativo en la Republica de Guatemala’, y que
“afecta la flexibilidad financiera limitada de la empresa, por motivo de los mercados de capitales
subdesarrollados de Guatemala, en comparacién con empresas distribuidoras que operan en

paises con mercados financieros méas desarrollados’ %,

219. La Demandante explicd que casi cuatro meses después, € 11 de diciembre de
2008, Moody’ s una vez mas redujo la calificacion de EEGSA y también lo atribuy6 a proceder
de la CNEE en larevision tarifaria de EEGSA 2008-2013"*'. Moody’s sefiala que “[l]a accion

137 Callahan |, parrafo 6 (CWS-2); ver también Memorial, parrafo 222.

138 por Memorial, parrafo 223; Gillette |, parrafo 24 (CWS-5); Standard & Poor’s, “La clasificacion de la Empresa
Eléctricade Guatemala S.A. se Rebajaa BB- de BB y se colocaen Lista“ CreditWatch” Negativa’, del 26 de agosto
de 2008 (C-297).

1139 Standard & Poor’s, “La clasificacion de la Empresa Eléctricade Guatemala S.A. se Rebaja a BB- de BB y se
colocaen Lista“ CreditWatch” Negativa’, del 26 de agosto de 2008 (C-297); ver también Memorial, parrafo 223.

1190 Standard & Poor's, “La clasificacion de la Empresa Eléctricade Guatemala SA. se Rebaja a BB- de BB y se
coloca en Lista “CreditWatch” Negativa’, del 26 de agosto de 2008 (C-297); ver también Memorial, parrafo 223;
Gillette |, parrafo 24 (citaadicho informe) (CWS-5).

14 per Memorial, parrafo 224; Gillette |, parrafo 25 (CWS-5); Moody's rebaja a EEGSA a Ba3 de Ba2; prospecto
negativo”, 11 de diciembre de 2008 (C-305).
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clasificadora es motivada por € deterioro material anticipado, a corto plazo, de la métrica
crediticia de EEGSA como resultado de la decision tarifaria de agosto de 2008 por la Comision
Nacional de Electricidad y Energia (“CNEE”) en cuanto a la reduccion del cargo del Valor
Agregado de Distribucién (“Cargo VAD”) por 45% y las posteriores disputas entre CNEE y
EEGSA” ™2 Moody's también indico que s bien “ha considerado € marco regulatorio
guatemalteco como relativamente estable, pero sin ser puesto a prueba y en vias de desarrollo”,
“|la caracteristica de falta de prueba ha sido puesta en relevancia por € resultado del proceso de
revison del VAD de 2008 por e cual ciertos mecanismos en la legislacion se utilizaron por
primera vez, resultando en disputas adicionales sin resolverse’™*, Moody’s sefidé que “la
revision del VAD del 2008 plantea preocupaciones acerca de la previsibilidad y transparencia del
proceso, y €l sostén global del marco regulatorio”, y, “[c]on base en los resultados del proceso de
revison del VAD, e perfil financiero de EEGSA se deteriorard sustancialmente de sus
resultados historicos debido a la debilitacion material en su habilidad de recobrar costos
operativos y generar una tasa de retorno suficiente”***. La Demandante explica que una vez
determinado que la Demandante habia sufrido “pérdidas financieras considerables’ como

1145
a

resultado de la conducta regulatoria arbitraria de Guatemal , la Demandante respondio

positivamente cuando su socia en DECA Il, Iberdrola, se le acercd para consultarle acerca de la
posibilidad de que vendiera esta inversién conflictiva

finalmente accedi6 a venderle sus acciones en EEGSA a EPM por US$ 181,5 millones™’.

y, tras semanas de negociaciones,

220. En su Memoria de Contestacion, la Demandada manifiesta que las tarifas de
EEGSA correspondientes a periodo 2008-2013 no afectaron adversamente a EEGSA o0 a sus
accionistas, porque la Demandante logré vender sus acciones en EEGSA a EPM después de

142 Moody’s Investors Service, “Moody's rebgja a EEGSA a Ba3 de Ba2; prospecto negativo”, 11 de diciembre de
2008 (C-305).
1143 [b

14 fp.; Gillette |, parrafo 25 (en citaa mismo informe) (CWS-5).
145 Callahan |, parrafo 5 (CWS-2); ver también Memorial, péarrafo 225.
148 Callahan |, pérrafos 7-8 (CWS-2).

147 fp  pérrafo 11; Contrato de Compraventa de Acciones entre Iberdrola, TPS, EDP, y EPM del 21 de octubre de
2010 (C-356); ver también Acta de la Reunion de Directorio de TECO Energy, Inc. del 14 de octubre de 2010, péag.
2 (aprobando la venta) (C-354).
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fijarse las nuevas tarifas™*. La Demandada afirma asimismo que si bien la Demandante aega
gue la venta de sus acciones a EEGSA obedecié a maltrato por parte de Guatemaa, los
comunicados de prensa de la Demandante no hacen referencia a ningun tipo de maltrato, y por €l
contrario manifiestan que la venta de sus acciones en EEGSA “se debié a su interés en
concentrarse en sus activos de generacion en Guatemala, destacando su ‘operacion satisfactoria

1149 | a Demandada manifiesta asimismo que la

continua y solidas ganancias y flujos de caja
Demandante adquirio recientemente el pliego de licitacion de una inversion importante en el
sector eléctrico de Guatemala, lo cual, en los 0jos de la Demandada, “ demuestra que [la] decisién
[de la Demandante] en 2010 [de vender sus acciones en EEGSA] no decia relacion con una

discrepancia con & marco regulatorio o las autoridades de dicho sector”***.

Por ultimo, la
Demandada cita una declaracion de Victor Urrutia of TECO Guatemala de julio de 2010 en el
sentido de que “Teco Energy decidio gercer la prorroga [del contrato] porque ‘seguimos
creyendo que [Guatemala] es un mercado, donde las reglas son claras y que hay certeza "****, lo
cual sugiere que las declaraciones de |la Demandante de que Guatemala se mangjé en forma
arbitraria'y en violacion del marco legal y regulatorio durante la revision tarifaria 2008-2013 de

EEGSA son infundadas. L as afirmaciones de |la Demandada son erroneas.

221. Por ultimo, en relacion con el dafio sufrido por la Demandante como resultado de
las tarifas impuestas ilegalmente a EEGSA, la Sra. Callahan confirma en su segunda declaracion
testimonial que la Demandante no sdlo gand significativamente menos de lo que |e correspondia
conforme a marco regulatorio entre agosto de 2008 (cuando la CNEE impuso €l VAD) y octubre
de 2010 (cuando se vendio EEGSA a EPM), sino que “ el hecho de gque las caificadoras de riesgo
independientes bajaran la calificacion de EEGSA luego de que la CNEE anunciara las tarifas de
la comparfiia para €l periodo 2008-2013 muestra a las claras que EEGSA se vio perjudicada en

1152

términos financieros por la imposicion de esas tarifas bajas’ Tal como lo sefida la Sra.

1148 Memorial de Contestacion, parrafo 445.
149 fp, | pérrafo 447.

130 fp, | pérrafo 448.

131 | pérrafo 44.

152 Callahan 11, péarrafo 3 (CWS-8); ver también Standard & Poor’s, “La clasificacion de la Empresa Eléctrica de
Guatemala S.A. se Rebgjaa BB- de BB y se coloca en Lista“ CreditWatch” Negativa’ del 26 de agosto de 2008 (C-
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Callahan y como se indica infra, €l argumento de la Demandada “tampoco reconoce que la
Demandante vendié su tenencia indirecta en EEGSA por un valor muy inferior a que dicha
participacion habriatenido s Guatemala hubiera respetado laley y obrado de conformidad con el
marco regulatorio” >3, Efectivamente, a manifestacion de la Demandada en el sentido de que €l
VAD de EEGSA podia reducirse aproximadamente un 45% sin que la empresa sufriera ningin
dafio financiero desafia cualquier posible [6gica.

222. En segundo lugar, la Sra. Callahan confirma que la venta de las acciones de la
Demandante en EEGSA fue un resultado directo de los actos ilegales y arbitrarios de la CNEE
durante la revision tarifaria 2008-2013 de EEGSA™™. La Sra. Callahan afirma: “luego de que la
CNEE impusiera e VAD de EEGSA para € periodo 2008-2013 en contravenciéon del marco
legal en e que TECO habia confiado a hacer su inversion, TECO llegd a la conclusiéon de que
en Guatemala no habia certeza juridica con respecto a la distribucién de electricidad y de que €l
riesgo a que la compafia se exponia de mantenerse la inversion en EEGSA era demasiado
grande”*°. Ello se ve ratificado en el expediente. Surge del Acta de la Reunién del Consgjo de
Administracion celebrada e 14 de octubre de 2010™*°, en el cual se aprobd la venta de la
participacion indirecta en EEGSA, que la venta obedecié a los actos ilegales y arbitrarios
cometidos en el marco de larevision tarifaria 2008-2013 de EEGSA:

Razonamiento

297); Moody’s Investors Service, “Moody's rebgja a EEGSA aBa3 de Ba2; prospecto negativo” del 11 de diciembre
de 2008 (C-305); ver también El Periddico, La CC resolverd disputa entre la EEGSA y la CNEE del 17 de junio de
2009 (donde sefiala que[l]a reduccion del VAD, asi como una menor demanda de electricidad, ha mermado los
ingresos de EEGSA” y que “EEGSA [...] durante €l primer trimestre de 2008 reportd ventas por Q984 millones, una
reduccion del 21.8 por ciento respecto a los Q1,258.7 millones facturados en el primer trimestre de 2008, mientras
gue sus ganancias se redujeron un 97.4 por ciento, de Q86.5 millones en el primer trimestre de 2008 a unos Q2.2
millones en los 3 primeros meses de 2009”.) (C-545).

1153 Callahan 1, parrafo 3 (CWS-8).
154 j4., péarrafo 2.
155 jq.; Callahan |, parrafo 11, notaa pie 13 (CWS-2).

138 por Acta de Asamblea del consgjo de Administracion de TECO Energy, Inc. del 14 de octubre de 2010 (C-354);
Acta de Asamblea del consgjo de Administracién de TECO Energy, Inc. del 14 de octubre de 2010, Propuesta de
venta de DECA Il del 14 de octubre de 2010 (C-353).
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La venta propuesta nos brinda una oportunidad de salirnos de una
posicion minoritaria en un negocio en el cua e riesgo, segun lo
percibimos, ha aumentado significativamente. Como tratado en
sesiones de Junta Directiva previas, € regulador gubernamental
guatemalteco, actuando fuera del proceso prescrito en la ley de
electricidad de Guatemala, impuso una reduccién significativa en
latarifa de distribucion (VAD) a EEGSA en su revision tarifariaen
agosto de 2008, que es el motivo de la demanda de CAFTA
puntualizada abagjo. Consideramos que existe un riesgo de
interferencia gubernamental continua en el negocio de EEGSA™.

223. En tercer lugar, las afirmaciones de la Demandada en €l sentido de que la
Demandante adquirio €l pliego de un proyecto en el sector eléctrico de Guatemala (para el cual,

1138 o5 jrrelevante a los fines de la presente controversia. La

claramente, no presento una oferta),
Demandada omite mencionar que este proyecto era en € sector de generacion, no en €l sector de
distribucion, y que cualquier empresa con inversiones existentes en generacion estaria interesada
en adquirir €l pliego—independientemente de su intencion de presentar una oferta 0 no—para
conocer mejor el entorno competitivo en e que opera 'y para tomar decisiones estratégicas en
base a ello. Por g emplo, e monto méximo de los pagos de capacidad establecido en el pliego
tendrén un efecto sobre los precios a los que la planta vende electricidad, y, por consiguiente,
pueden afectar las decisiones de otros generadores respecto de opciones y contratos. Asimismo,
el sector de generacion es diametramente distinto del sector de distribucion, porque en €
primero los ingresos se definen en los PPA, que se negocian a muy largo plazo con las empresas,
en tanto que en el sector de distribucion los ingresos dependen de los resultados de las revisiones
tarifarias, en las que participan los entes regulatorios. De o anterior se desprende que en el sector
de generacién no existen las mismas preocupaciones que afectan las inversiones en la
distribucion, a pesar de que, como se explica infra, esto no ha protegido a las inversiones en

generacion de lainterferenciailegal por parte del Gobierno.

1157 A cta de Asamblea del consegjo de Administracion de TECO Energy, Inc. del 14 de octubre de 2010, Propuesta de
ventade DECA 1l del 14 de octubre de 2010, pag. 1 (C-353).

1158 Memorial de Contestacion, parrafo 448.
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224.  Por ultimo, tal como explicae Sr. Gillette en su segunda declaracion testimonial,
|a Demandada descontextualiza por completo™® ladeclaracion del Sr. Urrutiadel 12 dejulio de
2010 en € sentido de que “Teco Energy decidio gercer la prorroga [del contrato] porque
‘seguimos creyendo que [Guatemala] es un mercado, donde las reglas son claras y que hay
certeza "ME| Sr. Gillette explica que esta declaracion se efectud en relacion con los esfuerzos
de TECO Energy por savar su inversion en la Planta Generadora Alborada, que habia sido
objeto de un trato injusto e injustificable por parte del Gobierno de Guatemala®. El Profesor
Alegria explica que luego de la privatizacion de EEGSA en 1998 y la aplicacion de los gjustes
trimestrales establecidos en la LGE y en e RLGE, las tarifas de electricidad comenzaron a
incrementarse en 1999 debido a lainflacion, la devaluacion de la moneda nacional y €l aumento
del precio del petr6leo™®®. En una reunién convocada por e entonces Vicepresidente de
Guatemala, Luis Flores, y e futuro Presidente de la CNEE, José Toledo, se les solicitd
informal mente a las generadoras de electricidad, incluidala subsidiaria de TECO Energy, Tampa
Centro Americana de Electricidad, Limitada (“TCAE”), a cargo de operar la Planta Generadora
Alborada'®®, que redujeran el precio del suministro a EEGSA, ya que el Gobierno deseaba
evitar futuros incrementos tarifarios con miras a las elecciones que tendrian lugar en 1999%4,
Las generadoras no accedieron al pedido, y e Gobierno entonces decidié implementar la
reduccion mediante un subsidio directo a INDE, que, en ese momento, era una de las
proveedoras més importantes de energia™®. A solicitud del Gobierno, el INDE comenzé a

U9 Gillette 11, parrafo 12 (CWS-11).
1160 ji1 , pérrafo 44 (citando “Bajan € precio en contrato de Tampa’, Prensa Libre del 12 dejulio de 2010 (R-125)).
16l jq., parrafos 12-20.

162 Alegria |1, parrafo 44 (CER-3); Carla Pantanali & Juan Benavides, Banco Interamericano de Desarrollo,

Subsidios Eléctricos en América Latina y El Caribe: Andlisis Comparativo y Recomendaciones de Politica, a 14
(2006) (C-474).

163 Gjllette |1, parrafo 13 (CWS-11); Gillette |, parrafo 5 (CWS-5).
184 Alegriall, parrafo 44 (CER-3).
1165 I'd
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aplicar un descuento a precio de la electricidad, que se trasladd a los clientes regulados de
EEGSA mediante |as tarifas™.

225. El profesor Alegriaexplicaque, en 2000 y 2001, el Gobierno unavez més entabl 6
negociaciones con las generadoras con la intencién de reducir el precio de la electricidad™®’. A
diferencia de la Ultima vez, estas negociaciones dieron su fruto. Muchas generadoras accedieron
alareduccion en e precio de la electricidad establecido en sus PPA a cambio de prérrogas del
PPA de cinco afios''®. En cuanto a TCAE, tal como lo confirma e Sr. Gillette, mediante un
contrato de opcion celebrado € 16 de agosto de 2001, TCAE pag6é US$2,92 millones a
Gobierno para acceder a la prorroga quinguenal***; monto éste que el Gobierno debia destinar a
subsidiar el costo de la electricidad™™. Tal como lo explica e Sr. Gillette, “[d]e conformidad
con sus términos, la extension de cinco afos del PPA de TCAE se haria efectiva a menos que
TCAE, a su entera opcion, gjerciera su derecho de renuncia ala opcién” ™. De no rescindirse, el
contrato de opcion establecia que TCAE y EEGSA debian formalizar la prérroga del PPA por
escrito antes de abril de 2009'". El contrato fue ratificado formalmente por la CNEE mediante
la Resolucion No. CNEE-71-2001 del 24 de agosto de 2001, que establecia expresamente que €l

1166 j4. Tal como sefidla @ Profesor Alegria, este beneficio fue reemplazado por la Tarifa Social aprobada por el
Gobierno en 2001. Ver Id.; Jorge Salvador Samayoa Mencos, Efectos Econémicos De La Tarifa Social al Consumo
de Energia Eléctrica en el Instituto Nacional de Electrificacion (INDE) y en el Mercado Eléctrico Nacional,
Durante el Periodo 2001-2004, Tesis de Grado, Escuela de Economia, Facultad de Ciencias Economicas,
Universidad de San Carlos, at 29-30, Cuadro 7 (2007) (C-476).

167 Alegria ll, pérrafo 45 (CER-3); Resolucion No. CNEE-71-2001 del 24 de agosto de 2001 (C-438); Resolucion
No. CNEE-72-2001 del 24 de agosto de 2001 (C-437); Resolucion No. CNEE-47-2001 del 30 de mayo de 2001 (C-
433); Resolucion No. CNEE-56-2001 del 2 de julio de 2001 (C-434); Resolucién No. CNEE-66-2001 del 6 de
agosto de 2001 (C-435); Resolucion No. CNEE-78-2001 del 19 de septiembre de 2001 (C-439).

1188 Alegria ll, parrafo 45 (CER-3); Resolucion No. CNEE-71-2001 del 24 de agosto de 2001 (C-438); Resolucion
No. CNEE-72-2001 del 24 de agosto de 2001 (C-437); Resolucion No. CNEE-47-2001 del 30 de mayo de 2001 (C-
433); Resolucion No. CNEE-56-2001 del 2 de julio de 2001 (C-434); Resolucion No. CNEE-66-2001 del 6 de
agosto de 2001 (C-435); Resolucién No. CNEE-78-2001 del 19 de septiembre de 2001 (C-439).

18 Gillette 11, parrafo 15 (CWS-11); Contrato de Opcién de Prérroga celebrado entre EEGSA y TCAE e 16 de
agosto de 2001, Art. I1.A (C-436).

1170 Resolucién CNEE No. 71-2001 del 24 de agosto de 2001, pags. 2-3 (C-438).

171 Gillette |1, parrafo 15 (CWS-11); ver también Contrato de Opcion de Prérroga celebrado entre EEGSA y TCAE
el 16 de agosto de 2001, Articulo I1.B (C-436).

172 Gillette 11, parrafo 15 (CWS-11); Contrato de Opcion de Prérroga celebrado entre EEGSA y TCAE e 16 de
agosto de 2001, Art. 11.C (C-436).
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contrato de opcién “sin duda alguna redundaré en beneficio para € usuario final dd servicio de

distribucién de energia el éctrica’ .

226. Ta como explica el Sr. Gillette, en marzo de 2007, el MEM emitié e Acuerdo
Gubernativo No. 68-2007, mediante el cual se prohibe alas distribuidoras celebrar contratos para
prorrogar € plazo de los PPA™", Sefiala asimismo que en TCAE se daba por sentado que este
Acuerdo no se aplicaria retroactivamente parainvalidar € contrato de opcion de 2001, “dado que
ya habia abonado €l precio de la opcion de prorrogay el Gobierno la habia aprobado por medio
de una Resolucién”*™. En 2009, cuando EEGSA solicit autorizacion ala CNEE para aplicar la
prérroga automética de cinco afios del PPA'"®, que TCAE habia adquirido en 2001 conforme @
contrato de opcién citado, la CNEE rechazo la solicitud de EEGSA citando como fundamento el
Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 y advirtié que s EEGSA acordaba prorrogar € PPA con
TCAE, e Gobierno no reconoceria el derecho de EEGSA atrasladar el costo de la electricidad a
los usuarios™””. Luego EEGSA present6 un recurso administrativo ante el MEM, solicitando
gue se revocara el rechazo de la CNEE de la solicitud de formalizacién de la prorroga 'y que se
confirmara la ratificacion original de la DNEE de la prérroga a PPA segin la Resolucién
No. CNEE-71-2001""®. Tal como explica el Sr. Gillette, “TCAE dirigi6 sus esfuerzos a acordar

178 Resolucion CNEE No. 71-2001 del 24 de agosto de 2001, at 2 (C-438); ver también Gillette 11, péarrafo 16
(CWS-11).

174 Gillette II, péarrafo 17 (CWS-11); Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Art. 28
(“Contratos existentes. Para efectos de tradado de costos a tarifas de los usuarios regulados, a partir del presente
Acuerdo Gubernativo, los distribuidores no podran prorrogar |os plazos de |os contratos existentes’.) (C-104).

1% Gillette |1, parrafo 17 (CWS-11).
1176 f4 , pérrafo 18; Nota No. GG-009-09 de EEGSA ala CNEE del 30 de marzo de 2009 (C-507).

U7 Gillette |1, parrafo 18 (CWS-11); Nota No. CNEE-19344-2009 de la CNEE a EEGSA del 2 de abril de 2009 (C-
508).

1178 Recurso administrativo de EEGSA contra la resolucion establecida en la nota CNEE-19344-2009 del 14 de abril
de 2009 (C-509). Surge del expediente que entre abril y diciembre de 2009, |as partes presentaron varios recursos y
el MEM emiti6 varias resoluciones, ninguna de las cuales resolvio la controversia. Ver, por ejemplo, Resolucion
MEM No. 1271 del 22 de abril de 2009 (C-510) (mediante la cual se rechaza €l recurso de EEGSA con €l
fundamento de que la Resolucion contenida en la Nota No. 19344-2009 de la CNEE no se referia a fondo de la
cuestion, sino que simplemente tenia por fin informar a EEGSA que las distribuidoras no podian prorrogar los
contratos existentes y, por consiguiente, no procedia €l recurso contra ella); Recurso de Revocatoria de EEGSA del
23 dejulio de 2009 (C-512) (solicitando que e MEM modificara el procedimiento y notificara a TCAE como parte
afectada en e procedimiento); Resolucion MEM No. 2562 del 17 de agosto de 2009 (C-514) (solicitando €l
procedimiento segiin lo solicitado y remitiéndole la cuestion a la CNEE para su consideracion y resolucion);
Recurso de EEGSA dd 3 de diciembre de 2009 (C-518) (solicitando la emision de una nueva resolucion de la
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una solucion aladisputa’ y, “[p]ara €llo, [se reunid] en varias oportunidades con la CNEE y €
MEM, incluido el Ministro de Energiay Minas, el Sr. Meany”**", y en Gltimainstancia logré un
acuerdo extrgjudicial mediante €l cual se prorrogd e PPA por cinco afios por un monto
significativamente menor que el establecido en el contrato™®. El contrato de prérroga se firmé el
21 dejulio de 2010™.

227. El Sr. Gillette confirma que la declaracion del Sr. Urrutia respecto de la prorroga
al PPA fueredlizada el 12 de julio de 2010, poco antes de que se firmara el acuerdo de prorroga
de PPA con Guatemala, e 21 de julio de 2010, y por consiguiente debe interpretarse en €l

contexto de los esfuerzos de TCAE por salvar su inversién en Alborada™®?

. Surge del expediente
que TCAE no “decidié optar por laprorroga’ en 2010, sino 10 afios antes, cuando pago casi US$
3 millones por la opcién de prorrogar el PPA™®. No obstante ello, en 2010, el Gobierno una vez
mas se negd a cumplir su compromiso. Contrariamente a las afirmaciones de la Demandada, |as
declaraciones del Sr. Urrutia no “[revelan] lafalacia’ de las afirmaciones de la Demandante en
este arbitrgie™®, sino que reflgan los esfuerzos de buena fe del TCAE por resolver su

controversia con la CNEE en relacion con la prorroga del PPA.

I1l.  GUATEMALA VIOLO SU OBLIGACION DE TRATO JUSTO Y EQUITATIVO
PREVISTA EN EL ARTICULO 10.5DEL THE RD-CAFTA

228. Como se demostré en el Memoria de la Demandante y en esta Réplica, la CNEE,

por razones estrictamente politicas y en incumplimiento de sus obligaciones contempladas en la

CNEE autorizando la prérroga solicitada de cinco afios del contrato con TCAE, de conformidad con la Resolucion
MEM No. 2562); Resolucion MEM No. 3761 del 10 de diciembre de 2009 (C-519) (dgando sin efecto la
Resolucion No. 2562 vy ratificando la Resolucién No. 1271, mediante la cual se habia rechazado € recurso
administrativo de EEGSA).

U9 Gillette 11, parrafo 19 (CWS-11).
1180 [d

181 jj  Contrato de Opcién de Compraventa de Energia Eléctrica celebrado entre EEGSA y TCAE el 21 dejulio de
2010 (C-522).

182 Gillette |1, parrafo 20 (CWS-11).

183 Contrato de Opcidn de Prérroga celebrado entre EEGSA y TCAE el 16 de agosto de 2001 (C-436); Resolucion
CNEE No. 71-2001 del 24 de agosto de 2001 (C-438).

1184 Memorial de Contestacion, parrafo 44.
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LGE y e RLGE, adopt6 la decision arbitraria de reducir considerablemente las tarifas de
electricidad de EEGSA para € periodo tarifario 2008-2013, imponiéndole su propio VAD
artificialmente bgjo, con lo cua frustro las expectativas legitimas de TECO de que la CNEE
desempefiaria sus funciones regulatorias de conformidad con la ley y en consonancia con las
declaraciones que la Demandada habia hecho con miras a inducir la inversion de la
Demandante."'® Asimismo, la Demandante ha podido demostrar que, durante la revision
tarifaria de EEGSA para 2008-2013, Guatemala tomO una serie de medidas ilegitimas y
arbitrarias en contra de la inversion protegida de la Demandante, que culminaron en la
imposicién por parte de la CNEE de su propio VAD a EEGSA, en total repudio del marco legal
y regulatorio que Guatemala habia instaurado con el propésito de despolitizar €l proceso de
revision tarifariay estimular la inversion extranjera en el sector de la distribucion eléctrica %
Los actos ilegales y arbitrarios de Guatemala violaron su obligacién, conforme al RD-CAFTA,

de brindar un trato justo y equitativo alainversién de la Demandante.*®’

229. En su Memoria de Contestacion, la Demandada admite que el estandar de trato
justo y equitativo “censura[...] derogaciones fundamentales del marco regulatorio en contra de
expectativas legitimas’*#, aunque afirma que e reclamo de la Demandante a amparo del
Articulo 10.5 dd RD-CAFTA se refiere Unicamente a una “divergencia de enfoque entre €l

inversor y el regulador sobre el acance de la normativa aplicable’**

y que “[u]na controversia
de naturaleza regulatoria o contractual [como la que] plantea TGH no puede dar lugar nunca a
una violacion del estandar minimo internacional.”'* La Demandada alega ademés que a un
tribunal internacional “no le corresponde decidir sobre la simple interpretacion de normas
regulatorias domésticas’ y que, por ende, €l reclamo de la Demandante “no esjusticiable por este

Tribunal” ™!, Seglin la Demandada, 10 que la Demandante supuestamente persigue en este

185 per Memorial, pérrafos 228-244, 259-280; supra Seccion |1.E.5.
188 per id., pérrafos 245-280; supra Seccion |1.E.

Y87 Yer id., pérrafos 228-280.

1188 Memorial de Contestacion, parrafo 567 (subtitulo b).

18 g, péarrafo 479.

1% jq., péarrafo 480.

19 jq. pérrafo 7; ver también id., parrafos 4-6, 47-97, 468-479.
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arbitrgje es que € Tribunal determine el VAD apropiado en sustitucion de la autoridad
regulatoria de Guatemalay que opere como un tribunad de apelacion a efectos de larevision de la
decision de la Corte de Constitucionalidad de Guatemala, materias que, en opiniéon de la
Demandada, se encuentran exclusivamente reservadas a la CNEE y a la justicia guatemalteca,
respectivamente.**? Las alegaciones de la Demandada no solo distorsionan los argumentos de la

Demandante sino que son esencialmente erroness.

230. Como se expondra méas adelante, el reclamo de trato justo y equitativo planteado
por la Demandante no surge de una mera diferencia de opinién con la CNEE en |o que respecta a
lainterpretacion de la legislacion guatemalteca, ni de simples “irregularidades regulatorias’ en el
“trato ordinario” de EEGSA con la CNEE. En redlidad, € reclamo de |la Demandante deriva del
atropello calculado y deliberado de Guatemala de elementos fundamentales del marco legal y
regulatorio—en los que se baso la inversion de la Demandante en EEGSA—con la finalidad de
lograr una disminucion sustancia de las tarifas eléctricas de EEGSA por medio del VAD. Son
indtiles los claros intentos de la Demandada por caracterizar a esta controversia como una mera
disputa regulatoria 'y asi separar a este caso de Otros numerosos casos en 10s gque se resolvio que
el incumplimiento manifiesto e injustificado por parte del Estado de su propio régimen
regulatorio constituia una violacion del estandar de trato justo y equitativo. De manera similar, es
posible demostrar que los esfuerzos de la Demandada por fundir €l estandar de trato justo y
equitativo con la denegacién de justicia, y sugerir que la Demandante no puede formular un
reclamo con respecto a primero sin antes plantear un reclamo por la segunda, son desacertados.
Por ultimo, la confirmacién en innumerables casos de la aplicabilidad de las garantias de trato
justo y equitativo frente al trato arbitrario dispensado por un Estado a las inversiones, o ante su
contravencion del propio régimen legal y regulatorio, pone de manifiesto que la objecion

jurisdiccional de la Demandada carece de todo fundamento.

192 j4., pérrafos 499-524.
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A. Guatemala incumplio su obligacion prevista en el Tratado de otorgar un
trato justo y equitativo a la inversion de TECO cuando arbitrariamentey en
total desconocimiento de su marco legal ignoro e Informe de la Comision
Pericial eimpuso a EEGSA su propio VAD artificialmente bajo

1. El estdndar de trato justo y equitativo consagrado en el Articulo 10.5
del RD-CAFTA prohibe al Estado frustrar las expectativas legitimas
de un inversor o adoptar medidas arbitrarias en contra de una
inversion protegida

231. En su Memorial, la Demandante demostré que e Articulo 10.5 del RD-CAFTA
establece @ “nivel minimo de trato” que cada Estado Parte debe acordar a las inversiones
alcanzadas, como EEGSA,™* y que & Anexo 10-B confirma que el estandar minimo de trato de
los extranjeros contemplado en € derecho internacional consuetudinario, segin el sentido
otorgado a dicha frase en e Articulo 10.5, “se refiere a todos los principios del derecho
internacional consuetudinario que protegen los derechos e intereses econdémicos de los
extranjeros.” *** Asimismo, la Demandante ha podido probar que, como lo han observado
miembros del gobierno y autores de los Estados Unidos, dicho Articulo 10.5 del RD-CAFTA es,
en esencia, idéntico a Articulo 1105 del TLCAN™® y que las decisiones de los tribunales
intervinientes en casos sustanciados en virtud del TLCAN y en otros casos relevantes disponen
gue un Estado habra violado su obligacion de brindar a un inversor extranjero un trato minimo
conforme a estandar cuando vulnere una expectativa legitima en la que € inversor hubiera

confiado a la hora de realizar su inversion, u omita actuar de buena fe o adopte una conducta

193 1o Memorial, péarrafo 229; Tratado de Libre Comercio entre Replblica Dominicana, Centroaméricay Estados
Unidos de Américadel 5 de agosto de 2004 (“RD-CAFTA"), Capitulo Diez, Art. 10.5 (CL-1).

19 per Memorial, parrafo 229; RD-CAFTA, Anexo 10-B (“Derecho Internacional Consuetudinario”) (CL-1).

1% Yer Memorial, parrafo 230; Representante Comercial de los Estados Unidos, Tratado de Libre Comercio entre
Republica Dominicana, Centroaméricay Estados Unidos de Américaz  Resumen del Acuerdo, Capitulo Diez,
disponible en http://www.ustr.gov/archive/
assets/Trade Agreements/Regional/CAFTA/Briefing_Book/asset_upload file74 7284.pdf (donde se observa que
las disposiciones del RD-CAFTA “reflgjan los estandares tradicionales incorporados en anteriores acuerdos de
inversion de los EE.UU. (incluidos los del Tratado de Libre Comercio de América del Norte y los tratados
bilaterales de inversién de los EE.UU.) y en el derecho internaciona consuetudinario”) (CL-1); David A. Gantz,
Settlement of Disputes Under the Central America-Dominican Republic-United States Free Trade Agreement, 30
B.C. Int'l & Comp. L. Rev. 331, 356-357 (2007) (CL-50); ver también Interpretacion de la Comision de Libre
Comercio de ciertas disposiciones del Capitulo 11, 31 de julio de 2001, disponible en
http://www.state.gov/documents/organi zation/38790.pdf (CL-55).
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arbitraria™* Incluso més, la Demandante pudo comprobar que el estandar minimo de trato del
derecho internacional consuetudinario ha evolucionado y que, en el contexto de las inversiones
extranjeras, ha coincidido sustancialmente con el estandar de trato justo y equitativo.™*” Como lo
explicd la Demandante, ahora resulta axiomatico que un Estado receptor tenga, de acuerdo con €l
nivel minimo de trato — y, por tanto, de conformidad con el Articulo 10.5 del RD-CAFTA —la
obligacién de actuar de buena fe, de abstenerse de gercer sus facultades regulatorias de forma
arbitraria, de proporcionar un entorno juridico y econémico estable y seguro, y de satisfacer las
expectativas legitimas que resulten de las condiciones ofrecidas para incentivar al inversor a que
invierta™%®

232. Ensu Memoria de Contestacion, la Demandada sostiene que € argumento de la
Demandante “ carece [...] de toda base juridica’ puesto que “se limita a citar algunos casos’ y no
presenta pruebas de la practica de los Estados en relacion con e estdndar enunciado en €
derecho internacional consuetudinario.’*®® Sin embargo, existe consenso, incluso entre los
antecedentes juridicos invocados por la propia Demandada, respecto de que los laudos arbitrales
funcionan como indicadores del derecho internacional consuetudinario. En el caso Glamis Gold
c. Estados Unidos, por egemplo, e tribunal observé que los laudos arbitrales pueden “ servir para
ilustrar e derecho internacional consuetudinario si indagan en é, en contraposicién a una
interpretacion basada en un tratado o auténoma.”*® En ADF c. Estados Unidos, de manera
similar, € tribunal sefialé que “todo requisito general de otorgar un ‘trato justo y equitativo’ y
‘proteccion y seguridad plenas’ debe ser un requisito riguroso basado en la préctica de los

Estados y la jurisprudencia judicial o arbitral, o en otras fuentes del derecho internacional

1% yeor id., pérrafos 229-244.
197 Yer id., parrafo 244.
198 Yer id., pérrafos 231-244.

1% Memorial de Contestacion, parrafo 463; ver también RD-CAFTA, Anexo 10-B (en e que se confirma el comdn
entendimiento de que el derecho internacional consuetudinario “resulta de una préactica general y consistente de los
Estados, seguida por ellos en el sentido de unaobligacion legal”) (CL-1).

1200 Glamis Gold, Ltd. c. Estados Unidos de América, TLCAN Capitulo Once, CNUDMI, Laudo del 8 de junio de
2009 (“ Glamis Gold c. Estados Unidos™), parrafo 605 (CL-23).
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general o consuetudinario.”*® De igual modo, en respuesta a un argumento parecido esgrimido
por Guatemala en e caso Railroad Development Corporation c. Guatemala, que también se
suscitd en los términos del RD-CAFTA, el Profesor Michael Reisman confirmé en su informe
pericia en derecho que “[€]n cualquier andlisis de la practica de los estados, dichos laudos
arbitrales son, precisamente en virtud de su juicio de legalidad, un indicador confiable de la
préctica estatal en cuestion.”*?*? De hecho, la Demandada tampoco vacila a la hora de invocar
jurisprudencia arbitral para formular su propia interpretacion mas restrictiva del estandar

minimo.?%

233. Por otra parte, la Demandada sugiere que € andlisis pormenorizado de la

Demandante del estdndar minimo internacional en su Memorial*?**

esta incompleto y aduce que
la Demandante “omite las declaraciones de los tribunales [internacionales] que han confirmado
gue la conducta del Estado debe ser particularmente grave [...] para constituir una violacion del
estandar minimo internacional [...] [del derecho internacional consuetudinario].”*?*® En sustento
de dicho argumento, la Demandada cita el caso Cargill c. México, en € que € tribunal indicd
gue “todo tribunal debe examinar cuidadosamente si las medidas sujetas a reclamacion fueron
manifiestamente injustas, ilicitas o idiosincrésicas’ o “arbitrarias més ala de una simple
aplicacion contradictoria o cuestionable de la politica o los procedimientos administrativos o
juridicos al punto de que e acto constituye una repudiacion imprevistay chocante de |os propios

1200 4ADF Group Inc. c. Estados Unidos de América, TLCAN Capitulo Once, Caso CIADI N.© ARB(AF)/00/1, Laudo
del 9 de enero de 2003 (“ADF c. Estados Unidos”™), parrafo 184 (CL-4).

1202 Segunda Opinién de W. Michael Reisman sobre Cuestiones Juridicas planteadas por la Demandada en su

Memoria de Constitucion, Railroad Development Corp. c. Guatemala, RD-CAFTA, Caso CIADI N.° ARB/07/23
del 11 de marzo de 2011, parrafo 52 (CL-68); ver también id. parrafo 54 (“A laluz de reconocidos esténdares del
derecho internacional, la Demandante no necesita llevar a cabo una investigacién exhaustiva de la practica de los
estados ni una opinion juris, como alega la Demandada, para confirmar el surgimiento de una nueva norma de
derecho internacional consuetudinario. Conforme al Articulo 38(1)(d) del Estatuto de la Corte Internacional de
Justicia, |la Demandante tiene derecho a basarse en la evidencia de normas de derecho internacional consuetudinario
gue ofrecen las decisiones relevantes de los tribunales y |as doctrinas de los publicistas méas idéneos.”); Estatuto de
la Corte Internacional de Justicia, Art. 38(1)(d) (en € que se dispone que, al resolver controversias conforme al
derecho internacional, la Corte “debera aplicar . . . las decisiones judiciales y las doctrinas de los publicistas de
mayor competencia de las distintas naciones, como medio auxiliar para la determinacion de las reglas de derecho”)
(CL-72).

1203 yer, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafos 464-479.
1204 Memorial, parrafos 229-244.
1205 Memorial de Contestacion, parrafo 464.
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finesy objetivos de una politica, o de otro modo subvierte gravemente unaley o politica nacional
por un motivo oculto.”*?® Contrariamente a lo afirmado por la Demandada, |a Demandante cit6
y se fundé en el caso Cargill en su Memoria.**" De cualquier forma, es la Demandada quien
desestima la evolucidon del estandar minimo internacional a argiir que solo puede verse

quebrantado si 1a conducta de un Estado es “particularmente grave.” 2%

234. Como lo demostrd la Demandante en su Memorial, la nocion de que “tanto el
derecho internacional consuetudinario como el estandar minimo de tratamiento de extranjeros
gue incorpora estan en constante proceso de desarrollo” y “no estdn] congelado[s] en €

ti ernpon 1209

goza de amplia aceptacion. Tal como lo subray6 e tribunal establecido en virtud del
TLCAN en € caso Merrill & Ring c. Canada, existe una “tendencia hacia la liberalizacion del
estandar aplicable al trato de los negocios, € comercio y las inversiones’ que “continud
invencible durante varias décadas y a’in no se ha detenido”**°. Haciendo hincapié en que
tribunales constituidos conforme al TLCAN han resuelto que una “conducta que es injusta,
arbitraria, desleal, discriminatoria 0 que viola el debido proceso” constituye una “violaci[én] del
trato justo y equitativo, incluso en ausencia de mala fe o intencion maliciosa por parte del
Estado”*®", e tribunal de Merrill & Ring sostuvo que “[€]l requisito de que los extranjeros
deben ser tratados justa y equitativamente en relacion con los negocios, € comercio y las
inversiones es e resultado de su realidad cambiante y, en cuanto tal, se ha convertido

suficientemente en parte de la préctica extendida y consistente de manera de demostrar que es

1298 Cargill, Inc. c. Estados Unidos Mexicanos, TLCAN Capitulo Once, Caso CIADI N.° ARB(AF)/05/2, Laudo del
18 de septiembre de 2009 (“ Cargill ¢. México”), péarrafo 296 (CL-12).

1207 Memorial, parrafos 240, 280.

1208 Memorial de Contestacion, parrafo 464; ver también id. pérrafo 534 (en e que se argumenta, en referenciaala
decision del caso Glamis Gold c. Estados Unidos, que la conducta violatoria del estandar debe ser “ particularmente
manifiestay chocante”).

129 ADF ¢. Estados Unidos, pérrafo 179 (CL-4); ver también, por eemplo, Merrill & Ring Forestry L.P. c.
Gobierno de Canada, TLCAN Capitulo Once, CNUDMI, Laudo del 31 de marzo de 2010 (“Merrill & Ring c.
Canadad”), parafo 193 (en e que se destaca “la “visiébn compartida de que e derecho internacional
[consuetudinario] no ha sido congelado en el tiempo y que continGa evolucionando segin las realidades de la
comunidad internaciona”) (CL-29).

1210 pferrill & Ring c. Canadd, pérrafos 207, 210 (CL-29).
1211 j4., pérrafo 208.
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reflgjado en la actualidad en el derecho internacional consuetudinario como opinio juris.”*** El

tribunal confirmo que “ el estdndar ofrece proteccién frente a todos esos actos 0 comportamientos
que podrian infringir un sentido de justicia, equidad y sensatez.”****

235. Enlamisma linea, prestigiosos autores han manifestado que “la practica arbitral
nos sefidla una evidente progresion en el tiempo hacia estédndares [de trato justo y equitativo] més
exigentes para |os estados receptores.” **** Esta progresién se evidencia asimismo en la préctica
de los Estados, ameén del reconocimiento por parte de los tribunales de que “la gran cantidad de
tratados de inversion regionales y bilaterales (mas de 2000) contemplan casi uniformemente un
trato justo y equitativo para las inversiones extranjeras’ y de que “dicho conjunto de practicas
concordantes seguramente debe haber influido el contenido de las reglas que rigen € trato de la

inversion extranjeraen el derecho internacional actual.”**

236. Al tiempo que omite reflgjar la evolucion de la aplicacion del estdndar minimo
internacional, la Demandada invoca € caso Glamis Gold en reiteradas oportunidades con la

n 1216

finalidad de alegar que no “cualquier arbitrariedad constituye una violacion del estandar,
Sin0 que es menester que un acto alcance un nivel “sorprendente, chocante o que evidencie una
falta palmaria de fundamentos’ o sea “lo suficientemente atroz y vergonzoso - una denegacion
evidente de justicia, arbitrariedad manifiesta, flagrante injusticia, ausencia total del debido

proceso, discriminacion evidente o falta manifiesta de motivos.”**” No obstante, haciendo

1212 jq., péarrafo 210.
1213 1 d

1214 R. Dolzer y C. Schreuer, Principles of International Investment Law (2008), p. 128 (CL-71); ver también
Andrew Newcombe & Lluis Paradel, Law and Practice of Investment Treaties: Standards of Treatment 276 (2009)
(“El de trato justo y equitativo es un estandar legal abarcativo y, si bien no confiere a los tribunales un mandato
abierto para cuestionar las decisiones de un gobierno, si les permite evaluar si la conducta de un estado fue
evidentemente irrazonable.”) (CL-77).

1215 Mondev International Ltd. c¢. Estados Unidos de América, TLCAN Capitulo Once, Caso CIADI N.°
ARB(AF)/99/2, Laudo del 11 de octubre de 2002 (“ Mondev c. Estados Unidos™), parrafo 117 (CL-31); ver también
Chemtura Corporation c. Gobierno de Canada, TLCAN Capitulo Once, CNUDMI, Laudo del 2 de agosto de 2010
(“ Chemtura c. Canada™), parrafo 121 (en €l que se observa que no se puede “ pasar por alto la evolucion del derecho
internacional consuetudinario ni los efectos de [los Tratados Bilaterales de Inversion] en tal evolucién™) (CL-14).

1218 Memorial de Contestacion, parrafo 534.
1217 j4., pérrafos 465, 534 (donde se cita el caso Glamis Gold c. Estados Unidos, pérrafos 616-617 (CL-23)).
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efectiva una interpretacion aparentemente més restringida del estandar minimo internacional, €l
tribunal de Glamis Gold reconocio expresamente estar “ apartandose de las principal es tendencias
seguidas en decisiones anteriores’ y adhiriendo a un “nivel de escrutinio [que] es el mismo” que
el aplicado hace casi cien afios.**® Incluso a la luz de lo expresado en el caso Glamis Gold
deberia rechazarse €l intento de la Demandada de minimizar la importancia de |la arbitrariedad
como uno de los elementos del estandar del derecho internacional consuetudinario. En palabras

del Profesor Reisman:

Es cuanto menos Ilamativo argumentar que € derecho
internacional permite que los estados actien de manera
arbitraria. . .. En Glamis Gold se determindé que una conducta
‘manifiestamente arbitraria’ o ‘discriminatoria’ viola el estandar de
trato justo y equitativo en los términos del derecho internacional
consuetudinario. . . Mantengo mi conviccién de que los estéandares
de no arbitrariedad y no discriminacion continldan vigentes en el
derecho internacional consuetudinario.**°

237. En busca de una definiciéon de arbitrariedad, la misma Demandada invoca el caso
ELSIY*® En la decision comlnmente citada de ese caso—calificada como la “més autorizada

como interpretacion” de arbitrariedad en el derecho internacional ' —

la ClJ declar6 que “[I]a
arbitrariedad es algo més opuesto a estado de derecho que a una norma de derecho. . . . Se trata

de una omisiéon dolosa del debido proceso, un acto que violenta o al menos sorprende a todo

1218 Glamis Gold c. Estados Unidos, péarrafos 8, 616 (CL-23).

1219 gegunda Opinién de W. Michael Reisman sobre Cuestiones Juridicas planteadas por la Demandada en su

Memoria de Constitucion, Railroad Development Corp. c. Guatemala, RD-CAFTA, Caso CIADI N.° ARB/07/23
del 11 de marzo de 2011, parrafo 55 (CL-68).

1220 Memorial de Contestacion, parrafo 528 (en e que se cita el caso Elettronica Sicula S.p.A. (ELSI) (Estados
Unidos de América c. Italia), Decision del 20 de julio de 1989, reimpreso en 1989 I.C.J. REP. 15 (“ELSI"),
parrafo 128 (RL-1)).

1221 Siemens A.G. c. Repuiblica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/02/8, Laudo del 6 de febrero de 2007 (“Siemens c.
Argentina”), pérrafo 318 (CL-44); ver también, por ejemplo, Cargill c. México, parrafo 291 (“Con respecto a la
arbitrariedad, €l Tribunal coincide con la opinidn expresada por una Camara de la Corte Internacional de Justicia en
el caso ELSI....") (CL-12); id. (donde se destaca que al menos dos Estados Parte del TLCAN aceptaron la
definicion establecida en €l caso ELSI como la “mejor definicion” de arbitrariedad); Duke Energy Electroquil
Partners y Electroquil S.A. c. Republica del Ecuador, Caso CIADI N.° ARB/04/19, Laudo del 18 de agosto de 2008
(“Duke c. Ecuador"), parrafo 378 (“A los efectos de su decision, el Tribunal se basard en la definicion de
arbitrariedad dada por la Corte Internacional de Justiciaen el caso ELSI . . ..") (CL-19).
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sentido de correccion juridica’*#??. Asi, si bien laformulacién del caso ELSI hace alusién a una
conducta “que violenta’, también se refiere a una conducta que “a menos sorprende”. Por otra
parte, los tribunales que han aplicado lo dispuesto en el caso ELSI y constatado la existencia de
conductas arbitrarias que violaban obligaciones de trato justo y equitativo han puesto €l énfasis
en la inobservancia deliberada del elemento referido a derecho de la definicion enunciada en
dicho caso.®® En consecuencia, la atencién de la Demandada dirigida a una conducta
“particularmente grave’'?** resulta desacertada y, en todo caso, dicha conducta se encuentra
verificada en este caso. Como se describe a continuacion, la conducta ilicita y arbitraria de la
Demandada, por la que le cabe responsabilidad en este caso, comprende el repudio y la violacion

deliberados de aspectos esencial es de sus propias leyes y reglamentaciones.

2. El estandar de trato justo y equitativo resguarda a una inversion
protegida del repudio o la violacion deliberados por parte del Estado
de elementos esenciales de su propio marco legal o regulatorio interno

a. Numer 0sos tribunales han declarado responsable a un Estado
por haber repudiado o violado deliberadamente elementos
esenciales de su marco legal o regulatorio interno, como
ocurrié en este caso

238. Segun lo demostrado por la Demandante en su Memorial, y lo resuelto por varios
tribunales de inversion internacionales, € estandar de trato justo y equitativo resguarda a los
inversores protegidos contra €l repudio o la violacion deliberados por parte del Estado del marco
legal o regulatorio nacional en e que e inversor confié a hacer su inversion.*”* Asi, como la

misma Demandada lo reconoce™®®, los tribunales concluyeron que el estdndar de trato justo y

1222 gL.SI, péarrafo 128 (RL-1).

1223 Yer, por ejemplo, Azurix Corp. c. Republica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/01/12, Laudo del 14 de julio de
2006 (“ Azurix c. Argentina™), parrafo 392 (“El Tribunal considera que la definicion suministrada en el caso ELSI se
asemeja al significado corriente de arbitrario, dado que subraya el elemento de descuido intencionado de la ley”)
(CL-8); Siemens c. Argentina, parrafo 318 (“[IJadefinicion en el caso ELSI esla mas autorizada como interpretacion
del derecho internacional y se aproxima a la acepcion corriente del término, pues en ela se hace hincapié en la
inobservancia deliberada del derecho. El elemento de mala fe agregado por la decision del caso Genin [C. Estonia]
no parece encontrar respaldo en el concepto ordinario de arbitrario ni en la definicion de la ClJ en € caso ELSI”.)
(CL-44).

1224 yer Memorial de Contestacion, parrafo 464.
1225 Memorial, parrafos 228-258.
1226 yor Memorial de Contestacion, parrafos 507-508, 568-575.

-213-



equitativo se habia incumplido en los casos enumerados a continuacién (entre otros), en los que
el Estado menoscab0 o aterd de forma sustancial aspectos fundamentales de su propio sistema

juridico, ya sea por actos de indole legidlativa, regulatoria, administrativa o de otra natural eza:

= CMS c. Argentina: transformacion del régimen tarifario de una
empresa de servicios publicos que habia sido implementado para atraer
lainversién extranjera’?*’

» LG&E c. Argentina: transformacion del régimen tarifario de una
empresa de servicios publicos que habia sido implementado para atraer
lainversién extranjera'??®

*  BG Group c. Argentina: transformacion del régimen tarifario de una
empresa de servicios publicos que habia sido implementado para atraer
lainversién extranjera’?®

» CME c. Republica Checa: presion gjercida por un ente regulador de
medios, motivado por intereses politicos, con € fin de suprimir las
garantias contractual es ofrecidas al momento de lainversion.'?*

» PSEG c. Turquia: incoherencias administrativas, intentos por
replantear cuestiones ya acordadas y reformas legislativas que
modificaron el entorno legal y empresarial preexistente.’**

»  Biwater Gauff c¢. Tanzania: omision en la designacion de un ente
regulatorio independiente, cuya existencia habia sido un factor clave
en ladecisién de invertir. '

1227 CMS Gas Transmission Co. c. Repiiblica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/01/8, Laudo del 12 de mayo de 2005
(“CMS c. Argentina”) (CL-17).

28 | G&E Energy Corp., LG&E Capital Corp., y LG&E Int’l Inc. c. Republica Argentina, Caso CIADI N.°
ARB/02/1, Decision sobre Responsabilidad del 3 de octubre de 2006 (“LG&E c. Argentina™) (CL-27).

129 BG Group Plc. c. Repiblica Argentina, CNUDMI, Laudo del 24 de diciembre de 2007 (“BG Group c.
Argentina”) (CL-9).

120 CME Czech Republic B.V. c. Repiiblica Checa, CNUDMI, Laudo Parcial del 13 de septiembre de 2001 (“ CME
¢. Republica Checa™) (CL-16).

1281 pSEG Global Inc. y Konya Ilgin Electrik Uretim ve Ticaret Limited Sirketi c. Repiblica de Turquia, Caso
CIADI N.° ARB/02/5, Laudo del 19 de enero de 2007 (“ PSEG c. Turquia”) (CL-37).

1232 Biwater Gauff (Tanzania) Ltd. c. Repiblica Unida de Tanzania, Caso CIADI N.° ARB/05/22, Laudo del 24 de
julio de 2008 (“ Biwater Gauff c¢. Tanzania™) (CL-10).
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» ADC c. Hungria: derogacion de derechos contractuales en los que se
habia basado la inversion, por medio de un decreto gecutivo que
prohibia la participacion de entidades no estatales.'?*®

239. En cada uno de estos casos, € tribunal analiz6 e marco legal y/o regulatorio de
cada pais y comprob6 que € Estado habia violado € estandar de trato justo y equitativo a
aniquilar o desconocer las bases legales en las que € inversor precisamente habia confiado al
realizar su inversion.”** Como lo expresd el tribunal del caso ADC ¢. Hungria, “s bien un
Estado soberano posee el derecho inherente de regular sus asuntos internos, el gjercicio de dicha
prerrogativa no es absoluto y debe tener sus limites’*®® y “es e estado de derecho, que
comprende a las obligaciones previstas en los tratados, € que proporciona esos |imites’ %%,
Como también lo sefidd dicho tribunal, “cuando un Estado suscribe un tratado bilateral de
inversién como el suscripto en este caso, queda sometido a €l y |as obligaciones de proteccion de
las inversiones que hubiera asumido en virtud del tratado deben cumplirse en lugar de ser

ignoradas con lainvocacion posterior del derecho de regular que asiste al Estado” %',

240. En su Memoria de Contestacién, la Demandada no cuestiona ninguno de estos
principios, pero alega gque “son solo alteraciones fundamentales del marco juridico las que son
censuradas por la regla de trato justo y equitativo” y que no puede configurarse una violacion
cuando Unicamente se produce “un incumplimiento de la regulacién” o “cuando a lo sumo haya
habido reformas parciales del marco regulatorio que no hayan derogado o abolido las premisas
bési cas de la regulacion.” > De este modo, la Demandada pretende separar 1os casos citados en
el Memorial de la Demandante, y en particular los surgidos a raiz del colapso econémico de
Argentina en 2001, de sus propios actos, con e argumento de que en dichos casos se registré una

total “destruccion fundamental del marco regulatorio y contractual” mediante la sancién de

123 ADC Affiliate Ltd. y ADC & ADMC Mgmt. Ltd c. Repiiblica de Hungria, Caso CIADI N.° ARB/03/16, Laudo
del 2 de octubre de 2006 (“4DC c. Hungria") (CL-3).

123 Yer Memorial, pérrafos 245-258.

12 ADC c. Hungria, péarrafo 423 (CL-3).
1236 1’ d

1237 1’ d

1238 Memorial de Contestacion, parrafo 575.
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legislacion de emergencia, en lo que presuntamente fue un “escenario mucho més grave.”**

Segun la Demandada, a diferencia de las demandantes en los casos contra Argenting, TECO
supuestamente “no puede alegar derogaciones fundamentales del marco regulatorio” puesto que
“eslaformaen laque la CNEE interpreto y aplico el marco regulatorio [...] lo que determinala
frustracion de las expectativas legitimas [de TECQ], no la abolicion o ateracion fundamental de
dicho marco regulatorio.”*** Con sus afirmaciones, la Demandada, una vez més, describe
erroneamente el reclamo de la Demandante y, por otra parte, fracasa en su intento de apartarse de

los casos invocados por la Demandante en su Memorial.

241. Como lo corroboran numerosos casos, incluso los iniciados contra Argentina, no
es necesario e desmantelamiento integro de un marco legal o regulatorio, por medidas
legidativas o por cualquier otro medio, para que se produzca una violacion del estandar de trato
justo y equitativo. Por ejemplo, en Total c. Argentina, € tribunal, entre otras cosas, sostuvo que
la alteracion de un mecanismo establecido paralafijacion de los precios de los servicios pablicos
como consecuencia de la adopcion de medidas puramente administrativas—al tiempo que el
marco legal se mantuvo intacto—constituy¢ un incumplimiento del estandar de trato justo y
equitativo. En particular, € tribunal concluyd que por una serie de resoluciones dictadas por la
Secretaria de Energia de Argentina se implement6 un sistema de fijacion de precios alternativo
que resultaba incompatible con la ley de energia eléctrica en la que € inversor habia
confiado.”®** En efecto, el tribunal enfatizd que su determinacion de que se habia verificado una
violacion del estéandar de trato justo y equitativo hallaba aun més sustento en el hecho de que
Argentina habia alterado unilateralmente el marco legal por medios no legidativos, manteniendo

en pie el régimen legal preestablecido:

La inobservancia de los principios basicos de la Ley de Energia
Eléctrica es relevante, independientemente de s los cambios
fueron introducidos en violacién al sistema legal interno, cuestion
ésta que e Tribunal no necesita resolver. La conclusion de que

1239 jq., péarrafo 569.
1240 jq., pérrafo 576.

1221 Total S.A. c. Republica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/04/1, Decision sobre Responsabilidad del 27 de
diciembre de 2010 (“Total c. Argentina”), parrafos 288, 325-335 (CL-70).
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existio una situacion de injusticia se ve reforzada por el hecho de
que la renovacion integral del régimen de electricidad, fijado por
la Ley de Energia Eléctrica, la cual siguio sin aplicarse en la
prdctica, se implemento por medio de acciones de las autoridades
administrativas. La seguridad ofrecida por un régimen establecido
por ley ainversores que necesariamente planifican a largo plazo se
vio gravemente menoscabada.'?*

Ademas, utilizando palabras que evocaban a caso ADC c¢. Hungria, € tribunal de Total rechazé
las alegaciones de Argentina de que contaba con “amplias facultades para regular las actividades
de generacion por motivos de interés general” y trazd una distincion entre e incumplimiento
indebido de Argentina del marco regulatorio y los riesgos “normales’ que un inversor puede
[legar a asumir con arreglo a derecho interno: “[e]sta evolucion va mas ala del normal riesgo

regulatorio que puede anticiparse alaluz de laLey de Energia Eléctrica.” ***

242. Como se recalco en Total, la Demandada se equivoca a sugerir que debe mediar
la completa desarticulacion de un marco regulatorio o un conjunto de medidas legislativas de
amplio alcance para que se vulnere € trato justo y equitativo.**** Otras decisiones abonan la
teoria de que ciertas medidas més restringidas, que tienen e efecto de alterar un componente
central de un régimen de inversion y de frustrar las expectativas legitimas de un inversor con
respecto a €, pueden quebrantar €l estandar de trato justo y equitativo. A modo de gemplo, en
Biwater Gauff, como se indico en e Memoria de la Demandante y en la presente, € tribunal
manifestd que el incumplimiento por parte del Estado del compromiso asumido de designar a

una autoridad regulatoria independiente podia contravenir el estandar de trato justo y equitativo:

[Clomo principio, la omision de establecer un ente regulador
independiente e imparcial, aislado de toda influencia politica,
configura un incumplimiento del estandar de trato justo y
equitativo por cuanto representa una desviacion de la expectativa
legitima [de |a Demandante] de que se crearia un ente regulador

1292 jq., parrafos 331-332 (énfasis affadido).
1243 4., péarrafo 332.

1244 En efecto, @ tribunal de Total determin que ciertos cambios de carécter general que se habian implementado
por medio de laley de emergencia no violaban el estandar de trato justo y equitativo. /d., parrafo 165 (en el que se
resolvié que la eliminacion por ley de la denominacion en délares de las tarifas de gas no contravenia el estandar de
trato justo y equitativo).
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imparcial alos efectos de supervisar la relacion entre City Water y
DAWASA 1

De hecho, la misma Demandada se refiere ala omision del Estado en el caso Biwater Gauff de
nombrar a un ente regulador independiente, conforme lo exigido por e derecho local, como un

“cambio radical en el marco regulatorio.” *2*

243. De manerasimilar, en ATA Construction c. Jordania, € tribunal dictaminé que el
derecho contractual de un inversor de someter controversias a arbitrgje en una jurisdiccion
neutral, de modo que el Estado parte del contrato de inversion no fuera “simultdneamente
litigante y juez”, era una “parte integral” de dicho contrato.***’ En consecuencia, el tribunal
resolvié que la extincion del derecho del inversor al arbitraje a raiz de la aplicacion retroactiva
por parte del Estado de una nueva ley de arbitragje habia violado € estandar de trato justo y
equitativo.’*® En su decision, e tribunal “recordd la regla general segin la cual un Estado no
puede ampararse en su derecho interno para eludir obligaciones impuestas por un determinado
tratado o por el derecho ptblico internacional en forma general.”*** De este modo, aun sin haber
desmantelado integramente e marco legal en e que € inversor habia fundado su inversion,
Jordania fue declarada responsable por la modificacién fundamental de un aspecto clave del
régimen legal que revestia particular importancia para el inversor, esto es, ladisponibilidad de un

mecanismo de resolucion de controversias neutral y gjeno alainfluencia politicadel Estado.

244. Las circunstancias de este caso ofrecen motivos similares para determinar que la
Demandada viol 6 su obligacién de conceder un trato justo y equitativo. Como en los casos Total,
Biwater Gauff'y ATA Construction, 10s actos ilicitos y arbitrarios de Guatemala en este caso
condujeron a la plena derogacion de las premisas bésicas del marco legal y regulatorio en

funcion del cua la Demandante realizé su inversion en EEGSA. Como se demostré en €

2% Biwater Gauff c. Tanzania, parrafo 615 (CL-10).
1246 Memorial de Contestacion, parrafo 575, notaa pie 807.

1247 ATA Construction, Industrial and Trading Company c. Reino Hashemita de Jordania, Caso CIADI
N.© ARB/08/2, Laudo del 18 de mayo de 2010 (“ATA Construction c. Jordania™), parrafos 121-128 (CL -58).

1248 J4., parrafos 121, 125, 133.
1299 [4., pérrafo 122.
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Memorial y en esta Réplica, la Demandante efectud su inversion en EEGSA confiando en el
marco lega y regulatorio establecido por la LGE y € RLGE, que ofrecia la garantia de un
proceso de revision tarifaria despolitizado y retornos justos, para lo cua limitaba € rol del
regulador en lo atinente a calculo del componente del VAD de las tarifas del distribuidor y
adoptaba el enfogque de empresa eficiente modelo a utilizar el valor nuevo de reemplazo de los
activos para e célculo del VAD del distribuidor.**® Conforme surge de |as pruebas, Guatemala
hizo hincapié en estos factores a momento de promocionar la privatizacion de EEGSA ante €l
grupo de compafiias TECO, ocasion en la cual, en su Memordndum de Venta, declard
inequivocamente que “[lIJos VAD deben ser calculados por los distribuidores mediante un
estudio encargado a una empresa de ingenierid’ y que la CNEE “revisara los estudios y podra
efectuar observaciones, pero en caso de discrepancia se nombrard una Comision de tres peritos
para que resuelva sobre las diferencias.” ™" Guatemala proclamé ademéas que, s bien
“[h]istéricamente las tarifas han sido bajas, o cua ha colocado severas restricciones sobre €l
potencial de ganancias de los distribuidores’, la LGE “aborda este problema directamente,
otorgando a las compafhias (INDE y EEGSA) la capacidad de fijar las tarifas segun los precios

del mercado.” 1%%

245. Como se desprende de la evidencia, desde el comienzo de larevision tarifaria de
EEGSA para € periodo 2008-2013, la CNEE se empefié en evitar un aumento del VAD de la
compafia por todos los medios posibles, e incluso Ilegé a actuar de manera arbitraria, en contra
de elementos cruciales del marco legal y regulatorio que Guatemala habia establecido con miras
a incentivar la inversion extranjera en su sector eléctrico, y a contradecir las declaraciones

expresas de Guatemala durante el proceso de privatizacion de EEGSA:

= El MEM primero modifico el Articulo 98 del RLGE a fin de permitir
gue, en determinadas circunstancias, la CNEE se basara en su propio

1250 yor supra Seccién 11.B; Memorial, parrafos 27-35.

1251 Empresa Eléctrica de Guatemala S.A., Memorandum de Venta preparado por Salomon Smith Barney de mayo
de 1998 (“Memorandum de Venta’), p. 49 (énfasis afiadido) (C-29); ver también supra, parrafos 58-61; Memorial,
parrafos 52-55; Empresa Eléctrica de Guatemala, SAA., Memorandum Informativo Preliminar elaborado por
Salomon Smith Barney de abril de 1998, p. 3 (C-27); Presentacion del Roadshow de Empresa Eléctrica de
Guatemala, S.A., de mayo de 1998, pp. 16-19 (C-28).

1252 M emorandum de Venta de mayo de 1998, pp. 49 (C-29).
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estudio del VAD a los efectos de la fijacién de los nuevos pliegos
tarifarios del distribuidor, una posibilidad que la L GE no contemplaba;
y en forma deliberada omitié dicha modificacion en los borradores
circulados al sector eléctrico.*>

= Por medio de los TdR, la CNEE se arrogd la discrecion ilimitada de
detener el avance del estudio del VAD del consultor y declararlo “no
recibido” en virtud del modificado Articulo 98 del RLGE, de modo
gue, s la CNEE no estaba conforme con los resultados de dicho
estudio del VAD del consultor, podia valerse de su propio estudio
independiente del VAD para fijar los nuevos pliegos tarifarios de
EEGSA, en incumplimiento del procedimiento estipulado en los
Articulos 74-76 dela LGE."**

» La CNEE luego trabg6 directamente con € Sr. Riubrugent en la
definicion de un calculo del FRC, a ser incluido en los TdR, que
garantizaria una reduccion significativa del VAD de EEGSA e
impediria que la compafia obtuviese |la tasa de retorno prevista por la
LGE, mediante el calculo de dicho retorno sobre una base de capital
depreciada en un 50 por ciento, en contra de lo dispuesto en los
Articulos 67 y 73 delaLGE.**®

» Tras acordar la modificacion de ciertas disposiciones de los TdR ante
las impugnaciones legales interpuestas por EEGSA y consentir la
inclusion del Articulo 1.10, en virtud del cua e consultor de EEGSA
podria apartarse de los TdR cuando hubiese una justificacion para
hacerlo, la CNEE se neg6 a mantener cualquier tipo de negociacion de
peso con EEGSA en lo referido a su estudio del VAD, a pesar de los
reiterados pedidos de EEGSA en tal sentido.**®

= Consciente de que las partes no lograrian llegar a un acuerdo y de que
la CNEE deberia por ley designar a una Comision Pericial, e MEM
modificd e RLGE con la intencion de otorgar a Gobierno la facultad
de nombrar a dos de los tres miembros de la Comision Pericial en

1253 Ver supra Seccion |1.E.1; Memorial, parrafos 84-93; Maté |1, parrafo 6 (CWS-12); Maté |, parrafo 6 (CWS-6);
Cdlga Il, parafo 9 (CWS-9); Cdlga I, parafo 12 (CWS-3); ver también Acta de la Reunion con los
Distribuidores del 15 de febrero de 2007 (C-479).

1254 Yer supra Seccion 11.E.2; Memorial, parrafos 94-107; Alegrial, parrafos 41-43 (CER-1); Callgjall, parrafos 14-
15 (CWS-9); Callgial, parrafos 16-17 (CWS-3); Maté Il, parrafo 10 (CWS-12); Maté |, parrafo 8 (CWS-6).

1255 Yer supra, pérrafo 116; Intercambio por correo electrénico entre J. Riubrugent y M. Peldez del 13 de diciembre
de 2007 (C-490); Intercambio por correo electronico entre J. Riubrugent y M. Pelédez del 19 de diciembre de 2007
(C-491); Intercambio por correo electrénico entre M. Peldez y J. Riubrugent del 9 de enero de 2008 (C-567).

1258 yor supra Seccion 11.E.3; Memorial, parrafos 108-122; Callejall, parrafo 21 (CWS-9); Giacchino |1, parrafo 14
(CWS-10); Maté |1, parafo 16 (CWS-12).
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virtud del Articulo 98 bis del RLGE, garantizandole asi la mayoria en
dicha Comisi6n.'*’

= Luego de que la amenaza de impugnacion legal de EEGSA evitara que
la CNEE aplicara retroactivamente el Articulo 98 bis del RLGE a la
revision tarifaria de EEGSA, la CNEE se abocO a influenciar las
discusiones de la Comision Pericial por medio del Sr. Riubrugent, para
lo cual le enviaba material e informacion en sustento de la postura de
la CNEE en la Comision Pericial y le solicitaba expresamente que no
diera a conocer €l origen de esa informacion a los otros dos miembros
dela Comision Pericial '#®

= Al enterarse por intermedio del Sr. Riubrugent de que los dos
miembros restantes de la Comision Pericia no se pronunciarian a su
favor respecto de muchas discrepancias esenciales, incluido su célculo
del FRC, la CNEE sent0 las bases para desestimar € Informe de la
Comision Pericia a anunciar publicamente que tal decision no le seria
vinculante.***

= Luego de analizar el Informe de la Comisién Pericial y concluir que su
pronunciamiento sobre € calculo del FRC por si solo aumentaria €l
VAD en aproximadamente un 25 por ciento™®, la CNEE ignoré dicho
Informey el estudio del VAD corregido por Bates White y procedio a
aprobar su propio estudio independiente del VAD, que habia sido
elaborado por Sigla sin ningun aporte de EEGSA ni su consultor
independiente, y en & que se utilizaba el calculo del FRC de la CNEE
que la Comision Pericial habia rechazado. ™

= La CNEE luego fijé los nuevos pliegos tarifarios de EEGSA en
funcion del estudio del VAD de Sigla, por € que e VAD de EEGSA
se redujo en un 45 por ciento aproximadamente. Asi, la CNEE logro su

57 Ver supra Seccion 11.E.4; Memorial, parrafos 133-135; Alegria Il, parrafo 64 (CER-3); Alegria |, parrafo 53
(CER-1).

1258 yor supra pérrafos 139-140; Cadena de correos electrénicos entre M. Peléez y J. Riubrugent del 13 de junio de
2008 (C-496); Cadena de correos electronicos entre M. Pelaez y J. Riubrugent del 18 de junio de 2008 (C-498);
Correo electronico de J. Riubrugent aM. Quijivix del 11 de julio de 2008 (C-501).

1259 per supra 11.E.5; Memorial, parrafos 151-154; Eduardo Smith, “Auln no se determina tasa de distribucién”,
Prensa Libre, 23 de julio de 2008 (C-242); Fernando Quifidnez, “La CNEE deberarecibir el informe de peritos hoy
mismo”, Siglo 21, 24 dejulio de 2008 (C-243).

1260 Andlisis Dictamen Comision Pericial (sin fecha), p. 8 (C-547).

1261 per supra Seccion 11.E.5.d; Memorial, parrafos 189-199; Andlisis Dictamen Comision Pericial (sin fecha), p. 8
(C-547).
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cometido de disminuir las tarifas de electricidad de EEGSA de manera
considerable.}?%?

246. Como bien lo demuestran las pruebas presentadas, tanto €l proceso como €l
resultado de la revisién tarifaria de EEGSA para e periodo 2008-2013 fueron ilegales y
arbitrarios; y contradijeron no solo las leyes que Guatemala habia sancionado con e propdsito
especifico de atraer la inversiéon extranjera en EEGSA, sino también las declaraciones expresas
de Guatemala durante la privatizacion.”®** Como en el caso CMS c. Argentina, en € que €
tribunal concluyé que Argentina habia trastocado la esencia del entorno juridico y empresaria al
derogar garantias que “revistieron crucial importancia para adoptar |a decision de invertir’ %, en
este caso, la CNEE desconocié abiertamente aspectos criticos del marco legal y regulatorio en
virtud del cual la Demandante realiz6 su inversion; primero, a abolir las premisas basicas de la
LGE y e RLGE en lo referido a célculo dd VAD del distribuidor y a procedimiento
establecido para la resolucion de controversias en torno a dicho VAD, y luego, a imponer de
manera unilateral un VAD artificialmente bajo que privaba a los inversores de EEGSA de una
tasa de retorno dentro del rango previsto por la LGE.’®® Asi, la CNEE no solo omitié cumplir
con las disposiciones de laLGE y el RLGE, sino que derog0 las principales premisas y garantias
legales, sometiendo a la inversion protegida de la Demandante en EEGSA a tipo de conducta
ilicitay arbitraria de un Estado contra la cua se dirige la obligacion de trato justo y equitativo.
Incluso alaluz delaformulacion del estandar de trato justo y equitativo de la Demandada, dicho

grado de conducta indebida del Estado constituye un incumplimiento.*?%

1262 Yer supra Seccion |1.E.5.d; Memorial, pérrafos 189-199.
1263 yer Memorial, pérrafos 84-199.

1264 CMS ¢. Argentina, pérrafo 275 (CL-17).

1265 Yer supra Seccion 11.E.5; Memorial, parrafos 189-199.

1266 o Memorial de Contestacion, parrafos 477, 479 (donde se alega que, para constituir una violacion es necesario
que “la conducta sea una violacion deliberada de las obligaciones de la autoridad, o que haya habido acciones
gubernamental es ampliamente insuficientes respecto de los estandares internacionales’ y que “[las acciones] revelen
claray manifiestamente larepudiacion [...] delanormativa[interna] aplicable”).
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b. Esta controversia no se refiere a una mera interpretacion o
aplicacion incorrecta del marco legal y regulatorio de
Guatemala

247. En consideracion de las pruebas presentadas y de los casos discutidos

anteriormente, resulta a todas luces claro que la Demandante no plantea meramente “ una disputa

» 1267

sobre la interpretacion y aplicacion de un marco regulatorio” >, como aega la Demandada. Por

el contrario, los actos inapropiados de la Demandada en este caso reflgan una intencional
indiferenciay un manifiesto desprecio ante aspectos fundamentales del marco legal y regulatorio
en e gue se baso lainversion de la Demandante. Los esfuerzos infundados de la Demandada por
retratar a este caso como una mera controversia regulatoria fracasan aun mas al analizar 1os casos
invocados por €ella, que no guardan ninguin tipo de relacion con los hechos de este caso y que, en
la medida de su relevancia, favorecen la postura de la Demandante. Por gjemplo:

»  SD Myers c. Canadd:**® a pesar de afirmar que no podia cuestionar
los errores de juicio u otros errores del gobierno, palabras de las que la
Demandada se hizo eco, €l tribunal en Ultima instancia decidié que la
imposicién de restricciones a transporte de sustancias peligrosas, que
ateré la esencia ddd marco legal aplicable e impidié que la
demandante administrara su inversion, constituy¢ un incumplimiento
de laobligacién de brindar trato justo y equitativo.*®°

= Cargill c. México:**™ como lo indic6 la Demandada, €l tribunal hizo la

insignificante declaracion de que “la falta de cumplimiento de los
requisitos de las leyes nacionales no es necesariamente una violacion
del derecho internacional.”*?”* No obstante, el tribunal finalmente
dispuso que México habia violado sus deberes de trato justo y
equitativo al adoptar medidas en virtud de su legislacion interna, dado

157 fd., pérrafo 468; ver también id., péarafo479 (“[QJue un érgano de un Estado pueda haber cometido
equivocaciones, tomado decisiones controvertidas, realizado errores de juicio, o adoptando medidas mal informadas
0 desencaminadas, no configura unaviolacién del estandar minimo internacional.”).

1268 Ver, por ejemplo, id., parrafo 469 (donde se aplica el caso S.D. Myers, Inc. c. Gobierno de Canadd, TLCAN
Capitulo Once, CNUDMI, Laudo Parcia del 13 de noviembre de 2000 (“S.D. Myers c. Canadd™) (CL-41)).

129 Ver S.D. Myers c. Canadd, pérrafo 268 (CL-41). El tribunal concluyé que el incumplimiento del estandar de
trato nacional se equipar0 ipso facto aunaviolacion del estdndar de trato justo y equitativo, una conclusion que mas
tarde fue desestimada por la Interpretacion de la Comision de Libre Comercio del TLCAN, pero que no guarda
relacion con las circunstancias de este caso. Ver id., parrafo 266.

1270 yer, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafo 474.
Y27 Cargill ¢. México, pérrafo 287 (CL-12).
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gue, entre otras iniciativas, habia implementado un permiso de
importacion de azicar de mala fe y con la finalidad especifica de
perjudicar a productores y proveedores estadounidenses.*?"?

" GAMI c. México:**"™ como lo sefidlala Demandada, el tribunal sostuvo
gue la demandante “ha dado claros gjemplos de incumplimiento en la
aplicacion de importantes elementos de las reglamentaciones
mexicanas.” **"* No obstante, € tribunal rechazé € reclamo de trato
justo y equitativo con el argumento de que no habia evidencia de una
“repudiacion directa e injustificada’ del marco regulatorio porque,
entre otras cosas, no existia “ninguna prueba de que México se haya
opuesto deliberadamente a su aplicacion”?”, aclaracién que la
Demandada omite mencionar. En redidad, € sistema regulatorio
exigia expresamente la intervencion del sector privado y e tribunal no
pudo determinar que las falencias del programa regulatorio hubieran
sido atribuibles al gobierno o la causa directa de los dafios alegados
por €l inversor.*#

»  Thunderbird c. México:*"" e tribunal rechazé el reclamo de trato justo
y equitativo debido a que el inversor no tenia expectativas legitimas a
invertir en instalaciones de juegos de azar prohibidos por e derecho
mexicano; ademas, el inversor habia descripto incorrectamente la
naturaleza de sus maguinas de juego frente al gobierno y no hubo
pruebas suficientes de que e procedimiento para e cierre de sus
recintos hubiera sido arbitrario o injusto.**”®

= Glamis Gold c. Estados Unidos:**"® €l tribunal rechazé un reclamo de
trato justo y equitativo con e argumento, entre otros, de que un
proceso de revision administrativa sustentado en pruebas razonables y
la promulgacion transparente de legislacion y reglamentacion de

1272 [4., pérrafos 298-299, 305.

123 Ver, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafos 471-473 (donde se aplica el caso GAMI Investments, Inc.
¢. Estados Unidos Mexicanos, TLCAN Capitulo Once, CNUDMI, Laudo del 15 de noviembre de 2004 (“GAMI c.
Meéxico") (RL-T)).

1214 GAMI ¢. México, pérrafo 103 (RL-7).
1275 4., parrafo 104.
1278 jq., péarrafo 110.

277 Yer, por gjemplo, Memorial de Contestacion, péarrafo 470 (donde se aplica e caso International Thunderbird
Gaming Corp. c. Estados Unidos Mexicanos, TLCAN Capitulo Once, CNUDMI, Laudo del 26 de enero de 2006
(“ Thunderbird c. México™) (CL-25)).

1278 Thunderbird c. México, pérrafos 151-155, 164-166, 197-200 (CL -25).

129 por, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafo 478 (donde se cita el caso Glamis Gold c. Estados Unidos
(CL-23)).
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aplicacion general que alcanzaba a los requisitos de operacién minera
estaban racionalmente relacionados con la finalidad declarada y
enunciados en términos razonables, por 10 que no eran arbitrarios ni
contrarios alas obligaciones legales internacionales del Estado.*®

»  EnCana c. Ecuador:*® ¢ tribunal declaré que la denegacion de un
reembolso fiscal como consecuencia de la aplicacion de una medida
impositiva general no configuraba un incumplimiento de una
obligacion internacional puesto que “la fiscalidad se encuentra en una
categoria especia” y “[e]n ausencia de un compromiso especifico del
Estado anfitrion, € inversor extranjero no tiene ningun derecho ni
expectativa legitima de que e régimen fiscal no cambie, quiza para su
desventgja”*® El tribunal expresd ademés que, a pesar de la
existencia de la medida impositiva cuestionada, los inversores
“pudieron [...] continuar funcionando rentablemente y dedicarse a sus
actividades normales’ y, por ende, no sufrieron ningun perjuicio que
pudiera dar lugar a un reclamo.*®

» ADF c. Estados Unidos:*® ¢ tribuna rechazé el reclamo de trato
justo y equitativo debido a que los requisitos del derecho interno,
presuntamente injustos, eran habituales en muchos Estados y habian
sido objeto de una interpretacion y una aplicacion uniforme y
adecuada por parte del Estado; y €l inversor ni siquiera habia podido
probar prima facie que €l ente regulador hubiera actuado por fuera de
los limites de su autoridad en virtud de laley en cuestion.**®

»  Genin c. Estonia:**® el tribunal rechazé el reclamo de trato justo y
equitativo toda vez que la revocacion de la licencia bancaria del
inversor estuvo “justificada’, entre otras cosas, porque € Banco de
Estonia habia actuado en gercicio de su autoridad legal en respuesta a
“dudas serias y completamente razonables en cuanto a la gestion, las
operaciones, las inversiones y, en definitiva, la solidez de EIB como

1280 Glamis Gold c. Estados Unidos, pérrafos 778-818 (CL-23).

1281 per, por ejemplo, Memorial de Contestacion, pérrafo 86 (donde se cita el caso EnCana Corporation c.
Republica del Ecuador, Caso CAIL N.° UN3481, Laudo del 3 de febrero de 2006 (“ EnCana c. Ecuador”) (RL-9)).

1282 EnCana c. Ecuador, pérrafos 173, 177 (RL-9).
1283 4., parrafo 174.

1284 per, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafo 475 (donde se aplica el caso ADF c. Estados Unidos (CL-
4)).
1285 ADF c. Estados Unidos, pérrafos 187-192 (CL-4).

128 por, por ejemplo, Memorial de Contestacion, parrafo 476 (en € que se aplica el caso Alex Genin y otras c.
Republica de Estonia, Caso CIADI N.° ARB/99/2, Laudo del 25 de junio de 2001 (* Genin c. Estonia”) (RL-3)).
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institucion financiera”***” No hubo una aplicacién incorrecta'y mucho
menos un incumplimiento del derecho en cuestion.

A pesar de las citas selectivas que la Demandada hace alo largo de su Memoria de Contestacion
de las distintas decisiones mencionadas, en las que en general incluye comentarios no
resolutivos, incluso un andlisis de los casos tan superficial como el que antecede demuestra o que
apoyan la conclusion de que en este caso se cometié una violacion del estdndar de trato justo y
equitativo, o que se refieren a hechos tan disimiles que no tienen ningun tipo de relevancia para
este caso.

248. A diferencia de los casos en los que los tribunales se rehusaron a declarar que se
habia producido una violacién a raiz de la aplicacion o la interpretacion erronea del derecho
interno, e reclamo formulado por la Demandante en este caso surge a partir de los actos
deliberados y orientados a un resultado que la CNEE gjecuté al intentar manipular y controlar €l
proceso de revision tarifaria de EEGSA y, més tarde, imponerle de forma unilateral su propio
VAD artificialmente bajo, a pesar de lo decidido por la Comisién Pericial. Mediante tales
acciones, la CNEE no se limit6 a aplicar o interpretar la ley de manera equivocada sino que de
forma intencionada e injustificada viol 6 la ley en su afan por lograr una reduccién sustancial de
las tarifas eléctricas de EEGSA. Al igual que los actos del Consgjo de Medios en el caso CME c.
Republica Checa, 10s actos de la CNEE durante la revision tarifaria de EEGSA para el periodo
tarifario 2008-2013 no pueden equipararse a “comportamiento [...] normal de un ente regulador
[...] en cumplimiento y aplicacion de la ley.”*?®® Por el contrario, la CNEE aboli6 aspectos
criticosdelaLGE y el RLGE con lafinalidad de alcanzar el resultado que deseaba, es decir, una
reduccion apreciable del VAD de EEGSA. Por lo tanto, el hecho de que € marco regulatorio
presuntamente “contindia vigente y sin ateraciones fundamentales’*®® es irrelevante; en este
caso, como ocurrié en Total y en ATA Construction, 10s incumplimientos deliberados de la LGE
y e RLGE por parte de la CNEE constituyeron un desconocimiento total e injustificado de

1287 Genin c. Estonia, pérrafo 361 (RL-3).
1288 CME c. Repuiblica Checa, parrafo 603 (CL-16).
1289 Memorial de Contestacion, parrafo 509.
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aspectos esenciales del marco legal y regulatorio en € que la Demandante se baso a la hora de
efectuar su inversion en EEGSA.

249. Asimismo, las alegaciones de la Demandante no se “basan en hechos que no

ocurrieron”, como aduce la Demandada®®

, Sino gue se fundan en una serie de actos ilicitos y
arbitrarios adoptados por Guatemala para manipular y controlar €l proceso de revision tarifaria
de EEGSA, que culmind con la imposicion unilateral por parte de la CNEE de su propio VAD
reducido a dicha empresa. Asi, si bien la CNEE en Ultima instancia reconocio que los informes
de etapa de Bates White habian sido “recibidos’, cuando en un primer momento habia invocado
arbitrariamente una reglamentacion recién modificada en un intento por ignorarlos integramente,
y accedié a no aplicar el Articulo 98 bis a la revision tarifaria de EEGSA, y ésta finamente
acepto someter ala decision de la Comision Pericia las discrepancias adicionales que la CNEE
incluy6 de manera indebida en la Resolucién N.° CNEE-96-2008, los actos aludidos reflgjan el
patron de comportamiento ilegal y arbitrario adoptado por la CNEE y el MEM en ocasién de la
revision tarifaria de EEGSA de 2008-2013. Por otra parte, como se expuso en € Memorial de la
Demandante y en esta Réplica, s bien no se lo aplico a la revision tarifaria de EEGSA del
periodo 2008-2013, e Articulo 98 bis constituyd un cambio fundamental del marco regulatorio
instaurado por laLGE y e RLGE, toda vez que suprimio €l requisito del Articulo 75 de la LGE
de que € tercer miembro de la Comision Pericial fuera designado por las partes de “comuin
acuerdo” y le confiri6 a Gobierno e poder de asegurarse una mayoria en detrimento de la

naturalezaimparcial dela Comisién Pericial ™.

250. Lo mismo puede decirse con respecto a Acuerdo Gubernativo N.° 68-2007, en
virtud del cual se modifico el Articulo 98 del RLGE afin de facultar ala CNEE a basarse en su
propio estudio independiente del VAD para fijar las tarifas del distribuidor en determinadas

circunstancias.®® Contrariamente a lo alegado por la Demandada,***® e Acuerdo Gubernativo

12% jq., péarrafo 499.

1291 Yer supra Seccion 11.E.4; Memorial, péarrafos 133-135; Alegria I, parrafo 64 (CER-3); Alegria |, péarrafo 53
(CER-1); Acuerdo Gubernativo N.° 145-2008 del 19 de mayo de 2008, publicado € 26 de mayo de 2008, p. 2 (C-
212).

1292 A cuerdo Gubernativo N.° 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (por € que se modifica el Articulo 98 del
RLGE) (C-104).
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N.° 68-2007 también significé una modificacion esencial del marco regulatorio establecido por la
LGE y & RLGE dado que anulé €l requisito previsto en el Articulo 74 de la LGE de que €
distribuidor calculara el VAD por medio de un consultor independiente precalificado por la
CNEE, e introdujo la posibilidad, por primera vez, de que la CNEE fijara los pliegos tarifarios
del distribuidor en funcién de su propio estudio del VAD.® En consecuencia, si bien las
pruebas contemporaneas demuestran que la CNEE no invocd dicha modificacién como supuesto

12% g reforma alterd de manera fundamental €

fundamento de sus acciones en ese momento,
equilibrio entre el ente regulador y el distribuidor logrado por laLGE y el RLGE con respecto al
cdlculo del VAD (y la Demandada ahora se vale de ella como justificacién de sus actos en este
arbitrgje).”** Ademés, la modificacion aludida contradijo la declaracion expresa de Guatemala
durante la privatizacion de EEGSA de que “cada distribuidor debera calcular los [...] VAD

mediante un estudio encargado a una firma de ingenieria’**".

251. De manera similar, y contrariamente a lo afirmado por la Demandada, este caso
no se suscitd por causa de una mera disputa referida a la correcta interpretacion del derecho
guatemalteco.®® Por el contrario, como ya se sefial6, este caso surge a partir de la negativa
injustificada y arbitraria de la CNEE a aceptar €l resultado del proceso de la Comision Pericial,
gue no derivé en una disminucion del VAD de EEGSA. En efecto, como se demostrd, en
contraposicion a su interpretacion actual del Articulo 75 de la LGE, en 2003 la CNEE afirmo en
sus escritos ante los tribunales de Guatemala que €l rol de la Comisién Pericia era resolver las

12% Yer, por jemplo, Memorial de Contestacion, parrafo 510.

1294 Yer supra Seccion 11.E.1; Memorial, parrafos 84-93; Alegria Il, parrafo 49 (CER-3); Alegria |, parrafos 36-40
(CER-1).

12% Ver supra, pérrafo 188; Dictamenes de la Gerencia Juridica de la CNEE N.° G}-DICTAMEN-1287 y N.° GJ
DICTAMEN-1288, Pliego base de la Tarifa Social de EEGSA y Pliego base de la Tarifa No Social de EEGSA de
fecha 29 dejulio de 2008, pp. 5, 9-10 (C-503).

12% Ver supra Seccion I1.E.1; Memorial, parrafos 84-93; Alegria ll, parrafo 49 (CER-3); Alegria |, parrafos 36-40
(CER-1).

1997 Ver supra, péarrafo 60; Memorandum de Venta de mayo de 1998, p. 49 (C-29).
12% per Memorial de Contestacion, parrafo 500.
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discrepancias entre las partes.*® Ello también se refleja en e Informe de Soporte de Sigla
elaborado para el miembro de la Comisién Pericial designado por la CNEE, en e que se dispone
expresamente gque la CNEE habia ordenado “la formacién de la Comision Pericial a que hace
referenciael articulo 75 delaLGE y que tendra a su cargo dirimir los desacuerdos entre EEGSA
y la CNEE.” 3%

252. Como ya se menciond, el fundamento invocado para la sancion del Articulo 98
bis del RLGE—"una laguna en el RLGE que hacia que s |as partes no acordaban sobre €l tercer
miembro de la Comision Pericial, e procedimiento quedaba blogueado indefinidamente” 3 —
también es absolutamente incompatible con la nocién de que las decisiones de la Comision
Pericial son Unicamente opiniones consultivas que no obligan a la CNEE en forma alguna.***
De modo similar, las conversaciones que la CNEE mantuvo individuamente con € Sr.
Riubrugent demuestran que la CNEE no podia haber interpretado a “[informe de la] Comision
Pericial como una opinién técnica pero que no le vinculaba’ ***. Como se expresd, e hecho de
que la Sra. Paldez obtuviera informacion con respecto a EEGSA por “medios aternos’ vy le
solicitara a Sr. Riubrugent que usara esa informacion en la Comision Pericial sin revelar la
fuente es totalmente contrario a la afirmacion de que las decisiones de la Comision Pericial eran
consultivas.®® La respuesta del Sr. Riubrugent a la Sra. Paléez en el sentido de que usaria la

informacion “si conviene a nuestra posicion” esiguamente irreconciliable con dicha nocion.*®

129 per supra, pérrafo 49; Respuesta de la CNEE a la Inconstitucionalidad General Total 1782-2003 del 10 de
noviembre de 2003, pp. 5-6; ver también id. (Original en espafiol) p. 7 (“ De existir discrepancia, segun articulo 98

del Reglamento de la Ley y 75 de la Ley, debe formarse una Comision Pericial, que resolverd en un plazo de 60 dias
....") (énfasis afiadido) (C-81); Alegriall, parrafo 40 (CER-3); Alegrial, parrafo 31 (CER-1).

130 | nforme de Soporte para el Representante de la CNEE ante la Comisién Pericial de Sigla del 27 de mayo de
2008, p. 1 (C-494); ver también supra, parrafo 50.

1301 Memorial de Contestacion, parrafo 354.
1302 Yer supra, pérrafo 143.
1303 Memorial de Contestacion, parrafo 500.

1304 Yor supra, pérrafos 139-140; Cadena de correos electronicos entre M. Paléez y J. Riubrugent del 13 de junio de
2008 (C-496).

139 por supra, pérrafos 139-140; Cadena de correos electronicos entre M. Paléez y J. Riubrugent del 13 de junio de
2008 (C-496).
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253. Por consiguiente, el argumento de la Demandada de que este “caso [...] concierne
un desacuerdo en la interpretacion y aplicacion del marco regulatorio por parte del regulador, en

"1306 arece de todo sustento. Como o

particular respecto del papel de la Comision Pericial
hemos demostrado en |a presente, este caso gira en torno a la renuencia injustificada y arbitraria
de la CNEE a aceptar un incremento del VAD de EEGSA y a su imposicion, ante los
pronunciamientos adversos de la Comisién Pericial, de su propio VAD reducido a EEGSA, en
flagrante incumplimiento del mismo marco legal y regulatorio que Guatemala habia

implementado con miras a alentar lainversion extranjera en su sector eléctrico.

3. L a Demandada viol¢ las expectativas legitimas de la Demandante, que
son una parteintegral del estdndar detrato justo y equitativo del RD-
CAFTA

a. Numerosos tribunales han declarado culpable al Estado
cuando, como en este caso, tom6 medidas en flagrante
violacién de las expectativas legitimas del inver sor

254. En su Memorial, la Demandante pudo probar que los tribunales acostumbran a
declarar culpable a los Estados por no respetar |as expectativas legitimas del inversor™® y que
los inversores pueden confiar “en ‘una evaluacion del estado del derecho y del conjunto del
entorno empresarial a momento de hacerse efectiva la inversion’” 3%, Asi, como lo observé el
tribunal de ADC c. Hungria, S bien un inversor debe cumplir con las leyes y reglamentaciones
internas, no debe necesariamente aceptar “todo lo que e Estado decida hacerle.”**® Asimismo,
como se desprende claramente de |o analizado anteriormente, la desarticulacion o €l desprecio de
componentes elementales del régimen regulatorio de un Estado, sancionados a efectos de atraer
inversiones, vulneran las expectativas legitimas de un inversor y violan la obligacion del Estado

de conferir trato justo y equitativo. La Demandada también concuerda con este principio

1306 Memorial de Contestacion, parrafo 509.
1307 Memorial, parrafos 245-258.

138 pSEG c. Turquia, parrafo 255 (donde se cita e caso Saluka Investments BV (Paises Bajos) c. Repiiblica Checa,
CNUDMI, Laudo Parcial del 17 de marzo de 2006 (“Saluka c. Republica Checa”), parrafo 301 (CL-16)) (CL-37).

B% 4DC c. Hungria, pérrafo 424 (CL-3).
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indiscutible**™ Sin embargo, a pesar de coincidir, la Demandada pretende minimizar la
importancia de |las expectativas legitimas en este caso, alegando que la Demandante “no cita ni
un solo asunto relativo a la aplicacion del estdndar minimo internacional en e que se haya
considerado efectivamente violado dicho estandar por violacion de expectativas legitimas’ 3, y
gue, en todo caso, es necesario que medien compromisos especificos de un Estado para que se
generen expectativas | egitimas, compromisos que no existieron en el caso que nos ocupa.’**? La

Demandada se equivoca en ambos sentidos.

255.  Primero, tal como lo demostré la Demandante en su Memorial, la proteccion de
las expectativas legitimas de un inversor es fundamental en relacion con la obligacion de brindar
un trato justo y equitativo que condiga con e minimo estdndar del derecho internacional
consuetudinario.”®® La decisién del tribunal del caso BG Group c. Argentina es esclarecedora.
En dicho caso, € tribunal interpretd que el estandar de trato justo y equitativo aplicable era parte
del estdndar minimo internacional, y determind que habia sido violado como consecuencia de la
transformacion por parte de Argentina del régimen tarifario de un servicio publico en € que €

inversor habia confiado razonablemente:

En resumen ... Argentina modificd fundamentalmente el Marco
Regulatorio de inversiones, que, como se indicd con anterioridad,
establecia compromisos especificos de aplicacion precisamente en
una situacion de devaluacion de la moneda y variaciones en los
costos. Por lo tanto, Argentina revirtid compromisos hacia BG,
cuando BG confiaba més en sus expectativas legitimas y

1310 Jer Memorial de Contestacion, péarrafo 567 (“[L]a frustracion de estas expectativas [legitimas] exige que el
marco juridico haya sido derogado en lo fundamental. Deben haber existido medidas legidativas o reglamentarias
gue hayan desmantelado las premisas sobre las que se hizo la inversion, de modo que se pueda hablar de que se ha
roto la estabilidad del sistema juridico, garantizada por dichos compromisos’).

1311 jq., péarrafo 550.
1312 jq., pérrafos 552-5686.

1313 Memorial, parrafos 233-244; ver también Stephan W. Schill, Fair and Equitable Treatment, The Rule of Law,
and Comparative Public Law, en International Investment Law and Comparative Public Law (Stephan W. Schill ed.,
2010) 164 (“[E]l concepto de expectativas legitimas es otro sub-elemento primordial del trato justo y equitativo . . .
Su principal finalidad es proteger la confianza frente a conductas administrativasy legidativas.”) (CL-78).
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razonables de operar en un ambiente de inversion lega y de
negocios estable y predecible ™'

Parallegar atal conclusion, el tribunal de BG Group se refirié especificamente ala “ declaracion
inequivoca” en Waste Management II (un caso sustanciado en virtud del Capitulo Once del
TLCAN) de que los compromisos asumidos por un Estado frente al inversor, y la confianza del
inversor en dichos compromisos, son “relevantes a la aplicacion del estandar minimo
internacional de trato bajo e derecho internaciona.”®® En efecto, en e caso Waste
Management I1, € tribunal sostuvo que “[a]l aplicar €l criterio [minimo] es pertinente que el trato
sea contrario y violatorio de las declaraciones hechas por e Estado receptor sobre las que la
demandante se bas6 en forma razonable.”**'® Ademés, en alusion al caso Generation Ukraine, €
tribunal de BG Group manifestd que “la proteccion [de las expectativas legitimas] es una de las
consideraciones primordiadles de los estandares minimos de trato incluidos en los tratados

bilaterales de inversion.” 3

256. Otros casos invocados previamente por la Demandante refuerzan el principio de
que el estandar minimo internacional protege las expectativas legitimas de un inversor. En Duke
c. Ecuador, por eiemplo, €l tribunal dispuso que la“estabilidad del entorno juridico y econdmico
esta directamente vinculada a las expectativas justificadas del inversionista’ y que la obligacién
de otorgar un trato justo y equitativo, entendida a laluz del estandar minimo internacional, habia
sido incumplida en ese caso a raiz del desconocimiento por parte de la demandada de las
expectativas del inversor.”*'® En Rumeli c. Kazajistan, € tribunal también concluy6 que se habia
quebrantado una obligacion de trato justo y equitativo que “no es materiamente diferente del

estandar de trato minimo en el derecho internacional consuetudinario”, a tiempo que afirmo que

B BG Group c. Argentina, pérrafo 310 (CL-9); ver también id., pérrafo 298 (“Los deberes del Estado anfitrion
deben ser examinados a la luz del marco legal y comercial presentado a inversor a momento en que decide
invertir”.).

1315 j4. pérrafo 294.

1818 waste Management, Inc. c. Estados Unidos Mexicanos, TLCAN, Capitulo Once, Caso CIADI N.°
ARB(AF)/00/3, Laudo del 30 de abril de 2004 (“ Waste Management II"), parrafo 98 (CL-46).

B BG Group c. Argentina, pérrafo 295 (donde se cita € caso Generation Ukraine, Inc. c¢. Ucrania, Caso CIADI
N.© ARB/00/9, Laudo del 16 de septiembre de 2003 (“ Generation Ukraine c. Ucrania™), parafos 20. 37 (RL-6))
(CL-9).

318 Duke c. Ecuador, pérrafos 337, 340 (CL-19).
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“el Estado debe respetar las expectativas razonables y legitimas del inversor’**°. De modo
similar, en Biwater Gauff c. Tanzania, € tribunal resolvié que “el contenido real del estandar de
tratamiento justo y equitativo del tratado no difiere sustancialmente del contenido del estéandar
minimo de tratamiento en el derecho internacional consuetudinario” y que los “[c]omponentes

especificos del estandar” comprenden la“[p]roteccion de expectativas legitimas.” **%°

257. Ladecision del tribuna en Thunderbird c. México (otro caso ventilado en los
términos del Capitulo Once del TLCAN), citada incluso por la Demandada, también pone de
manifiesto que las expectativas legitimas son parte integra del estandar de trato justo y

equitativo del derecho internacional consuetudinario. En palabras del tribuna de Thunderbird:

A la luz de la jurisprudencia reciente sobre inversiones y del
principio de buena fe del derecho internacional consuetudinario, €l
concepto de ‘expectativas legitimas guarda relacion, en €
contexto del TLCAN, con una situacion en la que la conducta de la
Parte Contratante crea expectativas razonables y justificables para
gue un inversionista (0 una inversion) actle basdndose en esa
conducta, de modo que la omisién de la Parte del TLCAN en €
respeto de dichas expectativas podria perjudicar al inversor (o asu
inversion).t¥

Larelevancia de las expectativas legitimas y, de hecho, su fundamental importancia respecto del

estandar minimo internacional de trato no puede ser cuestionada en términos razonabl es.

258. La Demandada también se equivoca a arguir que, a fin de que las expectativas
legitimas puedan ser consideradas, como deben serlo, conforme a estdndar de trato justo y
equitativo “el inversor debe haber recibido garantias o compromisos especificos por parte del
Estado respecto a mantenimiento del marco juridico”, como ocurre en el “clasico ggemplo” de la

clausula de estabilidad.***? Dicha afirmacién confunde |as obligaciones de trato justo y equitativo

1319 Rumeli Telekom A.S. y Telsim Mobil Telekomikasyon Hizmetleri A.S. c. Repiiblica de Kazajistan, Caso CIADI
N.° ARB/05/16, Laudo del 29 de julio de 2008 (“ Rumeli c. Kazajistan™), parrafos 609, 611 (CL -39).

1320 Biwater Gauff c. Tanzania, pérrafos 592, 602 (CL-10); ver también Siemens c. Argentina, pérrafo 299 (en el que
se determind que “d estandar [internacional] actua incluye la frustracion de las expectativas que €l inversor pueda
haber tenido en cuenta legitimamente cuando realizé lainversiéon”.) (CL-44).

¥2) Thunderbird c. México, parrafo 147 (CL-25).
1322 Memorial de Contestacion, parrafo 558.
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en virtud de un tratado con los compromisos de estabilidad previstos en un contrato.
Contrariamente a lo sugerido por la Demandada, no es necesaria ninguna garantia especifica para
gue se configure una violacion del estandar de trato justo y equitativo. De hecho, segun lo
indicado por la SecretariaeGeneral del CIADI, Meg Kinnear, “[I]a mayor parte de los
antecedentes sefialla que nO €S necesario que un COMPromiso O una promesa estén
especificamente dirigidos a inversor y que la confianza en declaraciones publicas o condiciones
de mercado ampliamente conocidas es suficiente motivo parala generacion de expectativas en el

inversor.” 3%

259. De igua modo, muchos tribunales han determinado que el derecho y la
reglamentacion internos pueden, por si mismos, congtituir la base de las expectativas legitimas
del inversor y que ello ocurre particularmente cuando € marco legal se adoptd con €l objetivo
especifico de atraer la inversion extranjera, y en los casos de controversias referidas a los
servicios publicos (como en los casos contra Argentina mencionados anteriormente), en los que
el marco regulatorio del Estado receptor es considerado un compromiso “especifico” frente alos
inversores. Al respecto, en otro caso sobre servicios publicos, Suez c. Argentina, € tribunal

expresd lo siguiente:

[E]ste Tribunal concluye que no se prestado demasiada atencion a
un elemento importante de esos casos [en los que se abordan las
expectativas legitimas]: € hecho de que los inversores, derivando
sus expectativas de las leyes y los reglamentos adoptados por el
pais receptor, actuaron confiando en esas leyes y reglamentos y
modificaron en consecuencia su posicion econdémica. Por o tanto,
no fueron exclusivamente las expectativas legitimas del inversor
las que llevaron a los tribunales a declarar la existencia de una
denegacion de tratamiento justo y equitativo. Fue la existencia de

1323 M. Kinnear, “The Continuous Development of the Fair and Equitable Treatment Standard,” en A. Bjorklund, 1.
Laird, S. Ripinsky (eds.), INVESTMENT TREATY LAW, CURRENT ISSUES |1l (2009), p. 228 (CL-73); ver también
Stephan W. Schill, Fair and Equitable Treatment, The Rule of Law, and Comparative Public Law, en Internationa
Investment Law and Comparative Public Law (Stephan W. Schill ed., 2010) 165 (“ Sin embargo, no es necesario que
las expectativas hayan sido inducidas por una conducta dirigida de forma individual hacia un inversionista
extranjero. Las expectativas | egitimas también pueden provenir de las disposiciones del marco reglamentario general
gue un estado anfitrién ha puesto en marcha, siempre y cuando la confianza que el marco hubiera generado sea lo
suficientemente especifica. En este contexto, € concepto de expectativas legitimas como elemento del estado de
derecho incluso puede restringir la capacidad del legislador naciona de realizar cambios en el marco reglamentario
existente.”) (CL-78).
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esas expectativas creadas por la legislacion del Estado receptor
aunada al acto del inversor de invertir su capital confiando en
ellas, y la subita modificacion ulterior de esas leyes, lo que llevo a
la conclusion de que el Estado receptor no habia tratado a los
inversores en forma justa y equitativa.1324

Al referirse alos hechos del caso en cuestion, € tribunal de Suez senal o:

[Clorresponde hacer hincapié en que las expectativas de las
Demandantes con respecto a su inversion... no surgieron en su
mente tal como Atenea emergio de la cabeza de Zeus. Argentina, a
través de sus leyes, de los tratados que suscribio, de las
declaraciones de su Gobierno, y especialmente del elaborado
marco juridico que [la Provincia] disenio y sanciono, procuro
deliberada y activamente crear esas expectativas en las
Demandantes y en otros potenciales inversores para obtener el
capital y la tecnologia que necesitaba pararevitaizar y ampliar €
sistema de aguay desaguies cloacales de [la Provincial. . . . Al igual
que todo inversor racional, las Demandantes concedieron gran
importancia al régimen de tarifas. .. y [...] el marco regulatorio.
De hecho, su capacidad de obtener ganancias dependia en forma
decisiva de ello.**

En consideraciéon del “papel cardinal” del marco legal, y “el cuidado y la atencion que [la
Provincia] dedicé a la creacion de ese marco”, €l tribunal concluyd que las expectativas de las
demandantes de que €l marco se respetaria eran “legitimas, razonables y justificadas’ y que el
incumplimiento de dicho marco legal viol6 la obligacion del Estado receptor de brindar un trato

justo y equitativo alainversion.’3%

260. De manera similar, en Total c. Argentina, refiriéndose también a régimen

regulatorio de los servicios publicos de Argentina, € tribunal razoné:

[Uln reclamo de estabilidad puede basarse en la naturaeza
inherentemente potencial de una regulacién que busca proveer un
marco definido para futuras operaciones. Este es e caso de los

1324 Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A. e InterAgua Servicios Integrales del Agua S.A. c. Repiiblica
Argentina, Caso CIADI N.° ARB/03/17, Decision sobre Responsabilidad del 30 de julio de 2010 (“Suez c.
Argentina”), parrafo 207 (énfasis afiadido) (RL-17).

1325 4., pérrafos 208, 212 (énfasis afiadido).
1326 [4., pérrafo 212.
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regimenes aplicables a las inversiones y operaciones a largo
plazo. . . . En estos casos, la referencia a los principios financieros
y economicos comunmente reconocidos y aplicados en la
operacion regular de inversiones de este tipo (sean locales o
extranjeras) puede brindar un patrén. Este es el caso de las
inversiones de gran capital y de largo plazo para la operacion de
servicios publicos bajo licencia, la explotaciéon y exploracion de
recursos naturales, e financiamiento de proyectos o los esquemas
de construccion, operacion y transferencia de proyectos. Los
conceptos de ‘equidad regulatoria’ o ‘certeza regulatoria han sido
utilizados en este sentido.**’

Aplicando estos principios a la alteracion por parte de Argentina de los mecanismos para la
fijacion de los precios de la electricidad por medio de una serie de decretos administrativos al
tiempo que mantenia vigente la ley de energia eléctrica existente, € tribunal arribé a la
conclusion de que Argentina habia “objetivamente quebrantado” el estandar de trato justo y
equitativo.’*® En particular, e tribunal dictaminé que “[u]n inversor extranjero tiene derecho a
esperar que e estado anfitrion se regird por estos principios basicos (que ha consagrado
voluntariamente en la legislacion) en la administracion del sector publico que ha sido abierto a
inversiones extranjeras de largo plazo” y que “[l]as expectativas basadas en dichos principios son
razonables y, en consecuencia, legitimas, incluso ante la falta de promesas especificas del
gobierno”**®. Por ende, en contra de lo afirmado por la Demandada, |as expectativas legitimas
del inversor son una parte integral del estdndar minimo internacional, aun en ausencia del tipo de

compromisos especificos incluidos en una clausula contractual de estabilidad.

b. La repudiacion deliberada por parte de la Demandada de su
Marco Legal y Regulatorio viol6 las expectativas legitimas de
la Demandante

261. Ta como fue sefidado precedentemente y en el Memorial de la Demandante, un
elemento critico en la decision de la Demandante de invertir en Guatemala fue la existencia de
un proceso de revision de tarifas estable y despolitizado en € que € VAD de EEGSA seria

calculado por un consultor independiente retenido por €l distribuidor sobre la base del valor

1327 Total c. Argentina, pérrafo 122 (CL-70).
1328 4., parrafo 333.

1329 [4. (énfasis afiadido).
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nuevo de reemplazo de lared de una empresa modelo eficiente y en el que cualquier discrepancia
sobre € estudio del VAD del distribuidor seria resuelta por una Comision Pericial independiente
designada por las partes™*. Tal como confirmé e Sr. Gillette en su primera declaracion de
testigo, “[l]as leyes que habian sido promulgadas por Guatemala para reformar la industria
eléctrica desempefiaron un papel fundamental en [la] decision de participar en la subasta para
privatizar EEGSA. Estas leyes establecian un marco regulatorio estable y predecible parafijar las
tarifas de EEGSA” ™. El Sr. Gillette confirma en su segunda declaracién de testigo que las
reformas introducidas por Guatemala en el sector eléctrico habian creado “un marco estable y
previsible para la fijacion de tarifas de EEGSA, y ello fue una consideracion elemental al
analizar lainversion”***2. De hecho, € propio testigo de la Demandada, el Sr. Moller, reconocié
en € testimonio brindado en el arbitragje Iberdrola que tanto las tarifas como la metodologia para
fijarlas eran importantes para las decisiones de los inversores de realizar la inversién y que, a
momento de la privatizacién, la metodologia para establecer el marco regulatorio de Guatemala
estaba “bien desarrollada” y que afectaba los precios que los inversores estaban dispuestos a

pagarl?’33.

262. Si bien la Demandante no objeta el hecho de que los Estados mantienen su
capacidad de regulacion y que, en ausencia de un acuerdo de estabilidad, sus leyes no estan
congeladas, ello no significa que el Estado tiene vialibre para desmantelar el propio régimen que
establecio para atraer inversiones a través de modificaciones o actos administrativos o
regulatorios que son claramente contrarios a la ley y las manifestaciones previas del Estado. Por
consiguiente, si bien EEGSA estaba obligada en virtud del Contrato de Autorizacion de 1998 “a

cumplir con todas las disposiciones previstas en la Ley General de Electricidad y su Reglamento

1330 Ver supra Seccion 11.B; Memorial, parrafos 56-64.
1331 Yer, por gjemplo, Gillette |, parrafo 11 (CWS-5).
1322 Gillette 11, parrafo 2 (CWS-11).

13383 Iberdrola Energia, S.A. c. Republica de Guatemala, Caso CIADI N° ARB/09/5, Testimonio de E. Moaller en la
Audiencia de fecha 27 de julio de 2011, 712:14-22, 702:12-14 (“Habia preguntas sobre la metodologia para aplicar
el Pliego tarifario. Era una pregunta que se -- y la explicacion que se daba siempre es que la metodologia parafijar €l
Pliego tarifario estaba bien desarrollada en la ley, que esa habia sido la recomendacion de los consultores, que
quedara muy bien establecida en laley para que hubiera certezajuridica’). (C-539).
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o modificaciones que estos sufran”****, ello no implica, como parece sugerir la Demandada, que
la CNEE estaba autorizada a destruir las protecciones y las garantias establecidas en la ley
correspondientes a los distribuidores de electricidad. En efecto, tal como ya fue sefiadlado, ha
guedado demostrado que la implementacion de un marco de inversion puede, en si mismo y por
si mismo, generar expectativas legitimas en el inversor —particularmente cuando, como ocurre
en € presente caso, las proyecciones de estabilidad son esenciales parala decision de invertir en

compafiias de servicios publicos.

263. Asi, como fue mencionado, el tribunal en el caso Suez c. Argentina hizo especial
hincapié en e hecho de que la demandada “ a través de sus leyes, de |os tratados que suscribio, de
las declaraciones de su Gobierno, y especialmente del elaborado marco juridico que este disefid y
sanciond, procuré deliberada y activamente crear [...] expectativas [legitimas] en las
Demandantes y en otros potenciales inversores para obtener € capital y la tecnologia que
necesitaba’***. En igual sentido, en € caso Total c. Argentina, € tribuna reconocié, en el
contexto de la inversion en servicios publicos a largo plazo, que “[l]as expectativas basadas en
dichos principios [de racionalidad econdémica, razonabilidad y proporcionalidad] son razonables
y, por lo tanto, legitimas, aun ante la ausencia de promesas especificas por parte del
gobierno”***®. En palabras del tribunal en e caso Suez, la Demandante “concedi[6] gran
importancia a régimen de tarifas [de Guatemala] ... y [a] marco regulatorio. De hecho, su

capacidad de obtener ganancias dependia en forma decisiva de ello”***.

264. Ta como las pruebas o demuestran, la Demandada buscé activamente generar
expectativas legitimas mediante su marco regulatorio recientemente establecido—y tuvo éxito.
Asi, incluso si, tal como sugiere la Demandada, la existencia de compromisos explicitos en

cuanto a marco regulatorio fuera necesaria (aunque no lo es) para demostrar que existen

133 Memorial de Contestacion, parrafo 560 (donde se citan los Contratos de Autorizacion para los Departamentos de
Guatemala, Sacatepéquez y Escuintla, suscripto entre EEGSA y e Ministerio de Energia y Minas de fecha 15 de
mayo de 1998, Clausula 20 (C-31)).

13% Suez c. Argentina, pérrafo 208 (RL-17).
13% Total c. Argentina, parrafo 333 (CL-70).
337 Suez c. Argentina, pérrafo 212 (RL-17).
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expectativas legitimas, la Demandada realiz6, de hecho, diversas declaraciones especificas
acerca de su marco regulatorio a los inversores potenciales de EEGSA, incluido el grupo de
compafiias de TECO. Tal como fue sefidlado en e Memoria de la Demandante y también

precedentemente™, 1a Demandada realiz6 | as siguientes declaraciones:

»  Memordndum Informativo Preliminar: describia, entre otras
cuestiones, e método a ser implementado para calcular las tarifas y
sefidaba que “[€]l mercado eléctrico de Guatemala ofrece a los
inversionistas no solo un alto potencia de crecimiento sino también un
marco regulatorio disefiado para estimular el desarrollo del sector a

través de lalibre competencia’ *>*.

»  Memordandum de Venta: analizaba, entre otros, €l régimen de calculo
de tarifas y e rol de la Comision Pericial y sefialaba que “los VAD
deben ser calculados por los distribuidores mediante un estudio
encargado a una empresa de ingenieria’, pero la CNEE “revisara los
estudios y podra efectuar observaciones, pero en caso de discrepancia
se nombrard una Comision de tres peritos para que resuelva sobre las
diferencias’*%.

» Presentacion del Roadshow: discutia en profundidad los detalles del
régimen tarifario y reafirmaba que la inversiéon en EEGSA
representaba una “oportunidad inigualable de inversion” que ofrecia
acceso a “una economia creciente en un marco politico estable”**,

265. Numerosos tribunales han considerado la confianza depositada por un inversor en
los memorandums de venta y documentos similares a evaluar las expectativas legitimas del
inversor’**2. El intento por parte de la Demandada de minimizar sus propias declaraciones

especificas en cuanto al marco regulatorio con e argumento de que “se trata de documentos

1338 Yer, por gjemplo, supra Seccion |1.B; Memorial, parrafos 49-55.

1339 Memorandum Informativo Preliminar de abril de 1998, p. 13 (C-27); ver también id. pp. 9-10.
1340 Memorandum de Venta de mayo de 1998, p. 49 (C-29); ver también id. pp. 42-49.

134 presentacion del Roadshow de mayo de 1998, p. 39 (C-28); ver también id. pp. 15-20.

1392 per, por ejemplo, National Grid P.L.C. ¢. Repiiblica Argentina, CNUDMI, Laudo de fecha 3 de noviembre de
2008 (“National Grid c. Argentina™), pérafo 177 (donde se analiza el prospecto) (CL-33); CMS c. Argentina,
parrafos 133-134 (donde se analiza e memoréndum informativo) (CL-17); Enron Corp. y Ponderosa Assets, L.P. c.
Repuiblica Argentina, Caso CIADI N° ARB/01/3, Laudo de fecha 22 de mayo de 2007 (“Enron c. Argentina”),
parrafo 103 (igual) (CL-21); Sempra Energy Int’l c. Republica Argentina, Caso CIADI N° ARB/02/16, Laudo de
fecha 28 de septiembre de 2007 (“Sempra c. Argentina”), parrafo 113 (igual) (CL-43); BG Group c. Argentina,
parrafos 171-72 (igual) (CL-9).
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todos ellos no vinculantes’ (haciendo referencia a una disposicion contenida en e Memorandum

de Venta tinicamente) 3+

esinutil. En efecto, argumentos similares a éste han sido rechazados en
otros casos. En € caso CMS c. Argentina, por eemplo, € tribunal determind que un
memorandum de informacion, “aun no siendo juridicamente vinculante, refleja[ba] con precision
las opiniones e intenciones del Gobierno”***. De igual modo, en e caso National Grid c.
Argentina, € tribunal sostuvo que “la Demandada busco las inversiones en el sector eléctrico a
nivel internacional. Es poco honesto que ahora la Demandada se base en las clausulas de
exencién de responsabilidad contenidas en € prospecto para distanciarse de la informacion alli

brindada’ >*.

266. El interrogante relevante en cuestion no es si el material de promocion de la
Demandada la vincula como cuestion de derecho contractual local (el foco de la disposicion del
Memorandum de Venta que citala Demandada) sino si las declaraciones contribuyeron a generar
las expectativas legitimas de la Demandante como cuestion de derecho internacional en virtud
del RD-CAFTA. Ta como estos documentos reflejan, estaban dirigidos a inversores potenciales
de EEGSA y contienen manifestaciones especificas sobre la estabilidad y la operacion del marco
regulatorio (incluido €l rol de la Comision Pericia y la metodologia de calculo de las tarifas),
cuyo objetivo era atraer inversion extranjera™*®. Asimismo, y esto es tan importante como lo
anterior, estos documentos muestran la propia interpretacion de la Demandada del marco
regulatorio en el momento de la privatizacién de EEGSA—interpretacion que es absolutamente
contraria a la manera en que la Demandada |o aplicd posteriormente con respecto a la revision
tarifaria de EEGSA correspondiente a 2008-2013. De hecho, |as declaraciones contenidas en este
material promocional resaltan la naturaleza infundada y fasa de las afirmaciones de la
Demandada de que la Demandante ahora interpreta en forma supuestamente errénea el régimen
legal—y también dejan en claro que la presente controversia no involucra simplemente la

interpretacién adecuada del derecho guatemalteco sino también la obligacion internacional de la

133 Memorial de Contestacion, parrafo 562 y notaal pie 797.
134 CMS c. Argentina, parrafos 134 (CL-17).
1% National Grid c. Argentina, pérrafo 177 (CL-33).

1348 Memorandum Informativo Preliminar de abril de 1998, pp. 9-13 (C-27); Presentacion del Roadshow de mayo de
1998, p. 39 (C-28); Memorandum de Venta de mayo de 1998, pp. 42-49 (C-29).

- 240 -



Demandada de actuar de manera coherente con sus manifestaciones anteriores destinadas a
inducir la inversion extranjera en su sector eléctrico. En palabras del tribunal del caso National
Grid, seria*poco honesto” que la Demandada intentara ahora “ distanciarse” de las declaraciones
especificas que realizé en su propio material promocional. Si a ello se suman los compromisos

1347 'no cabe

asumidos por la Demandada respecto de la estabilidad como se reflgjaen el Tratado
duda de que la Demandada generé expectativas legitimas con respecto a su marco lega y

regulatorio que se encuentran protegidas por €l estéandar de trato justo y equitativo.

267. La afirmacion de la Demandada de que “TGH no presenta ni demuestra la

" 1348 también debe ser rechazada.

existencia de ninguna expectativa legitima propia en este caso
La Demandante indudablemente tenia expectativas respecto de su inversion en EEGSA v, ta
como fue demostrado precedentemente, estas expectativas eran legitimas. El argumento de la
Demandada en este aspecto se basa en €l hecho de que |la Demandante se cred en 2005. Tal como
refleja el expediente, desde 1998 cuando se privatiz6 EEGSA, los cambios corporativos en la
cadena de compafiias que eran titulares de la participacién indirecta de TECO Energy en EEGSA
fueron sdlo: (i) dos compaiiias en e grupo de compafiias de TECO que cambiaron sus
denominaciones sociales™: y (ii) dos nuevas compafiias holding estadounidenses, TWG Non-
Merchant y la Demandante, que se agregaron a la cadena corporativa entre TECO Energy y
EEGSA™®. Tal como fue sefidlado precedentemente, estos cambios en la cadena de titularidad

no modificaron el hecho de que, desde septiembre de 1998 hasta octubre de 2010, TECO Energy

B4 Ver, en general, RD-CAFTA, Predmbulo (donde se establece que todos los Estados Parte “decid[en]... asegurar
un marco comercial previsible paralaplanificacion de las actividades de negocios y de inversion”) (CL-1).

1348 Memorial de Contestacion, parrafo 549.

139 per Modificacion del Acta Constitutiva de TECO Power Services Corporation de fecha 23 de diciembre de 2003
(C-459) (en la que se certifica € cambio de denominacién social a TECO Wholesale Generation, Inc.);
Modificacién del Acta Congtitutiva de TWG Non-Merchant, Inc. de fecha 7 de abril de 2005 (C-460) (en la que se
certificael cambio de denominacion socid a TECO Guatemala, Inc.); ver también Gillette 1, parrafo 10 (CWS-11).

13%0 Acta Constitutiva de TWG Non-Merchant, Inc. de fecha 4 de mayo de 2004 (C-461); Instrumento Constitutivo
de TECO Guatemala Holdings, LLC de fecha 26 de abril de 2005 (C-468); ver también Gillette I, parrafo 10
(CWS-11).
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fue titular de su participacion indirecta en EEGSA através de DECA (posteriormente, DECA 1)

y diversas subsidiarias en el grupo de compafiias de TECO™.

268. Contrariamente a las afirmaciones de la Demandada, esta reestructuracion no
implica que la Demandante “no puede tener ninguna expectativa. . . que surja en el momento de
privatizacion de EEGSA”**2. Tampoco requiere de una teoria legal novedosa o “inédita’ de

expectativas transferidas, tal como afirma la Demandada®*®

, para determinar que las
expectativas de la Demandante incluian las expectativas continuas del grupo de companias de
TECO desde su inversion inicial en EEGSA en 1998 hasta que se cred la Demandante y fue
incorporada a la cadena de titularidad en 2005'***. Tal como reconoce la propia Demandada, |as
expectativas legitimas protegidas “son las de cada inversor en e momento en que se realizo la
inversién inicia”**®. La Demandante necesariamente tenia expectativas en el momento de
realizar su inversion, que derivaban del marco legal y regulatorio que la Demandada habia
implementado en 1996 y 1997; de |las declaraciones especificas que Guatemala habia realizado a
grupo de compariias de TECO durante el proceso de privatizacion de EEGSA en 1998; y de la

manera en que la Demandada respetd dicho marco frente a EEGSA desde 1998 hasta 2005.

269. En efecto, no cabe duda en e presente caso de que la Demandante habria
compartido las mismas expectativas que los restantes miembros del grupo de compafiias de
TECO. Cuando la Demandante adquirié su participacion indirecta en EEGSA, la transferencia

1Y Yer supra, pérrafos 67-68; Gillette |1, parrafo 10 y nota a pie 15 (donde se detalla la cadena de titularidad y la
documentacion corporativa que la sustenta) (CWS-11).

1352 Memorial de Contestacion, parrafo 546.
1353 f4., parrafo 548.

1354 Sin ningtn motivo, Guatemala ataca a la Demandante por utilizar TGH y TECO en forma intercambiable en su
Memoria y, en consecuencia, indicar erroneamente que la Demandante existia en 1998; sin embargo, Guatemala
comete el mismo error a afirmar en repetidas ocasiones que la Demandante presentd reclamos ante los tribunales
locales guatemaltecos. Tal como reflgjan claramente los documentos, la Demandante no era parte en ninguno de
esos procedimientos—todos los procedimientos fueron iniciados por EEGSA, compaiiia en la que la Demandante
eratitular de una participacion indirecta minoritaria. Ver, por gemplo, Memoria de Contestacion, parrafo 14 (“asi
lo entendieron claramente EEGSA y TGH cuando recurrieron judicialmente en Guatemala 1as mismas decisiones
regulatorias de la CNEE de laque TGH se queja en este arbitraje’.) (énfasis afiadido); id. (“EEGSA y TGH llevaron
su reclamo hasta la Corte de Constitucionalidad . . . ".) (énfasis afadido); /d., parrafo 15 (“Habiendo recibido las
sentencias fundadas de la Corte de Constitucionalidad rechazando sus reclamos, ahora TGH... quiere que este
Tribunal se erijaen corte de iiltima instancia...”) (énfasis afiadido).

13% Memorial de Contestacion, parrafo 548.
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de las acciones no fue implementada a través de compraventas de acciones sino mediante
transferencias corporativas internas entre los miembros del mismo grupo de compafiias™®.
Asimismo, e Sr. Gillette observa que “[a]l momento de la incorporacion de la Demandante en
2005, la Demandante y TECO Guatemala, Inc. compartian todos sus funcionarios y
directores’**’, y que “todos ellos, a excepcion de una sola persona, desempefiaban esas mismas
funciones en TECO Wholesale Generation, Inc., que es la compafiia por medio de la cual se
relacionan las dos empresas mencionadas y TECO Energy”***, lo que refleja también el hecho
de que estas compariias operaban y contintan operando como un Unico grupo de compariias con
una compafia controlante comun, TECO Energy. En consecuencia, la Demandante, como
miembro del grupo de compafiias de TECO, compartia exactamente las mismas expectativas en

cuanto alainversion en EEGSA que los restantes miembros de dicho grupo.

270. De hecho, es habitual en el arbitrgje relativo a tratados de inversién que un
inversor posterior tenga expectativas legitimas basadas en las garantias brindadas por un Estado
respecto de su régimen legal a un inversor anterior—aun cuando los inversores no estan
vinculados de manera cercana. En € caso Sempra c. Argentina, por €emplo, € marco
regulatorio que regia la privatizacion de la industria gasifera habia sido implementado a
comienzos de 1989y laLey del Gasy e Decreto del Gas que laregulaban fueron sancionados en
1992. Sin embargo, Sempra realiz6 su inversion en el sector gasifero recién en 1996. A pesar de
que Sempra no habia invertido al momento de implementarse el marco regulatorio por primera

vez—y, de hecho, pese a que adquirio su participacion de un inversor anterior, con € gque no

138 Ver supra, pérrafo 68; Gillette |1, parrafo 11 (CWS-11).

1357 Gillette 11, pérrafo 11 (CWS-11); ver también TECO Guatemala, Inc., Resolucion por Consentimiento en
Sustitucién de la Reunion del Directorio de fecha 27 de abril de 2005 (en la que se indica que los directores de
TECO Guatemala, Inc. en 2005 eran G.L. Gillette, S.M. Payne y J.B. Ramil, mientras que sus funcionarios eran
G.L. Gillette (Presidente y Tesorero), S.M. Payne (Vicepresidente y Sindico, Secretario Adjunto y Funcionario
Fiscal), D.E. Schwartz (Secretario) y SW. Callahan (Secretario Adjunto)) (C-469); Contrato de Sociedad de
Responsabilidad Limitada de TECO Guatemala Holdings LLC de fecha 4 de mayo de 2005, Arts. 3.2 & 3.9 (en €
gue seindicalo mismo con respecto a TECO Guatemala Holdings, LLC) (C-472).

1358 Gillette 11, péarrafo 11 (CWS-11); ver también Resolucion por Consentimiento en Sustitucion de la Reunion del
Directorio de TECO Wholesale Generation, Inc., de fecha 27 de abril de 2005 (en la que se indica que los directores
de TECO Wholesale Generation, Inc. en 2005 eran C.R. Black, G.L. Gillette y J.B. Ramil, mientras que sus
funcionarios eran C.R. Black (Presidente), S.M. Payne (Vicepresidente y Sindico, Secretario Adjunto y Funcionario
Fiscal), D.E. Schwartz (Secretario), G.L. Gillette (Tesorero) y S.W. Callahan (Secretario Adjunto)) (C-470).
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tenia vinculacion alguna—el tribunal de todos modos determiné que Sempra podia confiar de
manera legitima en e marco lega que se encontraba vigente a momento de realizar su
inversion: “[lJas medidas consideradas en este caso fuera de toda duda han modificado
sustancialmente el marco juridico y empresarial en relacion a cual sedecidid y sellevé acabo la
inversiéon. Donde habia certidumbre y estabilidad empresaria, ahora rige la situacién
contraria’***°, En igual sentido, en & caso LG&E c. Argentina, la demandante no realizé su
inversion en el sector gasifero sino hasta 1997—al igual que en €l caso anterior, adquirié la
inversién de otro inversor con quien no tenia vinculacion que habia invertido cuando se privatizd
el sector gasifero y se implement6 el marco regulatorio por primera vez. No obstante el hecho de
gue LG&E asumid la titularidad afios después, e tribuna no dudé en sostener que “las
Demandantes confiaron en garantias claves que ofrecian la Ley del Gasy su Reglamento.... La
derogatoria de estas garantias especificas viola la estabilidad y previsibilidad que yace en €

estandar de trato justo y equitativo”**%°.

271. Deigual modo, & hecho de que la Demandante no existiera cuando la Demandada
implementd el nuevo marco legal y regulatorio por primeravez y de que la Demandada se dirigia
al grupo de compafiias de TECO para la privatizacion de EEGSA no hace que € régimen
regulatorio (todavia vigente en 2005) sea menos relevante o que las expectativas de la
Demandante con respecto a ese régimen (en 2005) sean menos legitimas. De hecho, cuando la
Demandante adquirié su participacion en EEGSA en 2005, tenia razones de més para confiar
razonablemente en el marco regulatorio que la Demandada habia implementado para despolitizar
el proceso de revision tarifaria y garantizar retornos justos, dado que €l proceso de revision
tarifaria para el segundo periodo tarifario (2003-2008) habia funcionado de la manera designada
y habia permitido al grupo de compafias de TECO obtener un retorno congruente con sus
expectativas en virtud de la LGE y el RLGE™®!, Asimismo, y a diferencia de lo que ocurria en
los casos Sempra y LG&E, donde se considerd que las demandantes tenian expectativas que

surgian del marco lega y las operaciones regulatorias que habian estado vigentes cuando una

1359 Sempra c. Argentina, pérrafo 303 (CL-43).
130 | G&E c. Argentina, parrafo 133 (CL-27).

B8 Yer supra Secciones 11.C-D.
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entidad totalmente desvinculada realizo la inversion por primera vez, en € caso que nos ocupa,
las expectativas legitimas de la Demandante surgieron no solo del marco legal y regulatorio
vigente al momento de su inversion, sino también de las declaraciones expresas que habian sido
realizadas por Guatemala hacia € grupo de compariias de TECO, del que la Demandante es
parte, y de la manera en que Guatemala habia implementado las disposiciones de la LGE y del
RLGE desde 1998 hasta 2005.

4, No es necesario demostrar que hubo denegacion de justicia para
sustentar un reclamo detrato justo y equitativo

272. La Demandada combina de manera inadecuada los reclamos de trato justo y
equitativo y denegacion de justicia a argumentar que “[s]olo s |a justicia guatemalteca hubiera
denegado justicia a EEGSA/TGH podria llegar a existir una reclamacion internacional
vélida’***?. La denegacion de justicia no es més que una subcategoria del estandar internacional
minimo y una forma en la que un Estado puede violar su obligacion de conferir un trato justo y
equitativo a una inversion. Ta como explica Fitzmaurice, “cada dafio que involucra la
responsabilidad del estado causado por un tribunal 0 un juez actuando de forma oficial, o en
forma alternativa, cada dafio causado por un 6rgano de gobierno en funcion de su capacidad
oficia respecto de la administracion de justicia, constituye y puede calificarse apropiadamente
como una denegacion de justicia, ya sea que se trate de la falta de resarcir un ilicito previo o de
un ilicito origina cometido por el propio tribuna u otro érgano’***. Tal como sefidan

claramente |os comentaristas juridicos McLachlan, Shorey Weiniger:

L os casos que versan sobre el trato justo y equitativo se clasifican
en dos grandes categorias. El primer grupo de casos involucra €l
trato conferido a los inversores por parte de los tribunales del
Estado receptor. El segundo grupo de casos, y € mas numeroso,
versa directamente sobre e proceso de toma de decisiones
administrativo™®,

1362 Memorial de Contestacion, parrafo 17; ver también, por eemplo, id., pérrafos 480-486, 587.

1363 Jan Paulsson, Denial of Justice in International Law, p. 64 (2005) (donde se cita a G. Fitzmaurice, “The
Meaning of the Term ‘Denial of Justice’”, 13 BYIL 93, 107-09 (1932)) (CL-75).

1364 Campbell McLachlan, Laurence Shore, Matthew Weiniger, International Investment Arbitration — Substantive
Principles, p. 226 (Oxford UP 2007) (CL-74); ver también R. Dolzer y C. Schreuer, Principles of International
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El presente caso estd dentro del “grupo de casos méds numeroso” que impugna la accion
administrativay regulatoria

273. Ta como fue sefialado precedentemente, un Estado viola su obligacion de otorgar
un trato justo y equitativo cuando actlia en forma arbitraria, cuando viola las expectativas
legitimas de un inversor o cuando modifica sustancialmente el marco regulatorio en el que confio
el inversor, independientemente de s ha existido una denegacién de justicia por parte de los
tribunales del Estado receptor. Asi, los tribunales han rechazado acertadamente la linea
argumental que la Demandada presenta en el caso que nos ocupa. En € caso Vivendi II, por

gemplo, el Tribunal sostuvo que:

En la medida en que la Demandada sostiene que la obligacion del
trato justo y equitativo rige para la conducta del gobierno solo en
caso de que los tribunales del Estado no puedan impartir justicia,
esto a parecer es una fusién de los conceptos juridicos de trato
justo y equitativo por un lado y, por € otro, de la denegacion de
justicia. Sin embargo, s este Tribuna fuera a restringir las
reclamaciones por trato injusto e inequitativo a las circunstancias
en que las Demandantes también han establecido la existencia de
denegacion de justicia, se destruiria la norma del trato justo y
equitativo™®,

En igual sentido, en €l caso Consortium R.F.C.C. c. Reino de Marruecos, € tribuna observo que
un Estado receptor puede tener un comportamiento injusto e inequitativo aun en ausencia de una

denegacién de justicia o de un derecho sin motivo aparente®.

274. En consecuencia, la jurisprudencia relativa a tratados de inversion esta repleta de

casos en los que los tribunales determinaron la existencia de una violacion del estandar de trato

Investment Law (2008), pp. 142-144 (donde se analiza la cuestion de la propiedad procesal y e debido proceso
como una categoria de reclamo, entre otros, que involucran €l estandar de trato justo y equitativo) (CL-71).

1385 Compaitia de Aguas del Aconquija S.A. y Vivendi Universal c. Repiiblica Argentina, Caso CIADI N° ARB/97/3,
Laudo de fecha 20 de agosto de 2007 (“ Vivendi II"), parrafos 7.4.10-7.4.11 (CL -18).

1366 Consortium R.F.C.C. ¢. Reino de Marruecos, Caso CIADI N° ARB/00/6, Laudo de fecha 22 de diciembre
2003, parrafo 51 (“Un tribunal peut donc décider que I’ Etat d’accueil a fait preuve d’un comportement injuste et
inéquitable méme en I'absence de déni de justice ou de négation sans motif d’un droit evident.”) (Traduccion
informal del asesor: “Un tribunal puede decidir que el Estado receptor ha tenido una conducta injusta e inequitativa
incluso ante la ausencia de una denegacion de justicia o de un derecho sin unarazon aparente”) (CL -60).
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justo y equitativo ante acciones legislativas o regulatorias por parte de un Estado en las que no se
determiné la existencia de denegacion de justicia por parte de los tribunales de dicho Estado—o,
incluso, donde ni siquiera se cuestiona la accion judicial del Estado. Entre los casos analizados
precedentemente, por ejemplo, e tribunal en el caso CME c. Republica Checa sostuvo que la
presion gercida por un regulador de medios de comunicacion estatal para que se eliminen
disposiciones contractuales violaba € est4ndar de trato justo y equitativo™®’. La equidad del
poder judicial local nunca fue cuestionada: la demandante no habia intentado la reparacion ante
los tribunales estatales ni habia alegado la existencia de una denegacion de justiciay € tribunal
no hizo referencia alguna a la denegacion de justicia a determinar que se habia violado €l
estandar de trato justo y equitativo™®. En igual sentido, en el caso Biwater Gauff c. Tanzania, €
tribunal sostuvo que los actos regulatorios del Estado, incluida la repudiacion anunciada
publicamente de un contrato de inversion, el retiro de exenciones de pago del 1VA y lafatade
designacion de un regulador independiente, constituyeron violaciones del estandar de trato justo
y equitativo™®. Nuevamente, no existian procesos judiciales pendientes. La demandante Biwater
no habia presentado ninguna accién de reparacion ante los tribunales de Tanzania sino que
argumento con respecto al requisito de una via de reparacién local en virtud del TBI que se le

habria denegado justicia si se le hubiera exigido que recurriera a las vias de reparacién
locales'®™.

275.  Aun en aguellos casos en que € poder judicial del Estado esta involucrado, los
tribunales de inversion han reconocido que puede ocurrir unaviolacion del estandar de trato justo
y equitativo en forma separada y aislada de cualquier trato conferido por los tribunales locales.
En el caso ATA c. Jordania, por gemplo, la demandante habia argumentado que “la denegacion
de justicia es de vital importancia en e presente caso” porque supuestamente la demandante
habia sido maltratada por el sistema judicial de Jordania**"*. Sin embargo, el tribunal determiné

1367 CME c. Repuiblica Checa, parrafos 603, 611, 614 (CL-16).

1388 per id.

139 Biwater Gauff c. Tanzania, parrafos 497, 501, 503, 511, 605, 615 (CL -10).
1370 fp, | pérrafo 264(e) (CL-10).

BT ATA Construction c. Jordania, pérrafo 73 (CL-58).

- 247 -



gue carecia de competencia respecto de los reclamos por denegacion de justicia y que, en
cualquier caso, los tribunales locales no |e habian denegado justicia:

Desde €l comienzo, las partes se centraron en la conducta de los

tribunales jordanos a sefialar las razones de anulaciéon del Laudo

Definitivo. No es posible sostener que sus actos constituyeron una

conducta abusiva, mala fe o una denegacion de justicia. Sin

perjuicio de su determinacion de falta de competencia temporal, €l

Tribuna observa que no fue persuadido de que, incluso si hubiera

tenido competencia, se podria haber sustanciado un reclamo por

denegacion de justicia, ya sea sustantiva o procesal ™",
Si bien descart6 la posibilidad de que hubiera existido una denegacion de justicia, e tribunal
determind que Jordania habia violado su obligacion de conferir un trato justo y equitativo
mediante la aplicacion con efecto retroactivo de una ley nueva que extinguia el derecho del
inversor a recurrir a arbitragje—un requisito para la resolucion neutral de diferencias que el
tribunal consideré “parte integrante” del contrato de inversion**®. En igual sentido, en e caso
PSEG c. Turquia, la corte constitucional del Estado no efectud una denegacion de justiciay, de
hecho, habia ratificado los derechos contractuales del inversor>"*. Sin embargo, este fallo en
favor del inversor no fue considerado por otros Organos estatales a adoptar posiciones
administrativas y cambios legislativos incongruentes—es decir, aquellos actos estatales que, en
opinién del tribunal, habian violado las obligaciones de trato justo y equitativo asumidas por €l

Estado™*™.

276. Tal como estos casos demuestran, la ausencia de una determinacion de
denegacion dejusticia (o de un reclamo de denegacion de justicia) no cambia el hecho de que las
modificaciones fundamentales del marco legal y regulatorio en e que confia un inversor si
violan las obligaciones de trato justo y equitativo. Los argumentos de la Demandada en contrario
se basan en casos inapropiados que involucran diferencias relativas a incumplimientos
contractuales o a cuestiones locales en virtud del derecho local que no constituyen una violacion

1372 ., pérrafo 123 (énfasis afiadido).

1373 fip., pérrafo 125; ver también id., pérrafos 121-128.
13" PSEG c¢. Turquia, pérrafo 249 (CL-37).

1375 I’b
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internacional, donde los tribunales determinaron que solo podria determinarse que existio una
violacién del tratado s se le hubiera negado a inversor la posibilidad de obtener un
resarcimiento ante los tribunales locales 0 si éstos le hubieran denegado justicia®*®. Asi, la
denegacion de justicia era un paso adicional necesario que elevaba o transformaba la diferencia

de una puramente local a una de derecho internacional.

277. Los casos en los que se basa la Demandada que involucran reclamos por
incumplimiento contractual son irrelevantes por el motivo adiciona de que la Demandante no ha
alegado la existencia de un incumplimiento contractual. Ademas, es ampliamente reconocido que
un incumplimiento contractual por si mismo no esilicito a nivel internacional®*”. Asi, cuando €l
gje del reclamo es un incumplimiento contractual, sblo puede existir una violacion del derecho
consuetudinario internacional cuando los tribunales locales le deniegan justicia a la parte
extranjera y, por lo tanto, ésta no puede obtener una compensacion por e incumplimiento
contractual. Ello resulta claro en los casos por incumplimiento contractual en los que se basa la
Demandada y que, como resulta evidente, no se aplican en forma alguna alas circunstancias del

presente caso:

» Waste Management II. donde € tribunal sostuvo que “[€]l
incumplimiento por parte de un gobierno con obligaciones
contractuales” no constituia expropiacion y que para demostrar la
existencia de una violacion a un tratado “es necesario demostrar la

1378 er, por jemplo, Memorial de Contestacion, pérrafos 87-96 (donde se analiza e caso Generation Ukraine c.
Ucrania (RL-6); Waste Management Il (CL-46); Azinian c¢. México (RL-2); Feldman c. México (RL-5); y
Parkerings c. Lituania (RL-10)).

BT Ver, por gemplo, Informe de la Comision de Derecho Internacional, Proyecto de Articulos sobre
Responsabilidad de los Estados por Hechos Internacionalmente lIlicitos, con comentarios, Art. 4, n. 6 (2001)
(“Naturalmente, e incumplimiento de un contrato por un Estado no entrafia de por si un quebrantamiento del
derecho internacional. Se requiere algo més para que el derecho internacional se aplique, como por gemplo, la
denegacion de justicia por los tribunales del Estado en una accién entablada por la otra parte contratante”). (CL-79);
Restatement (Third) of Foreign Relations Law, pérrafo 712, comentario h (1987) (“Un estado parte en un contrato
celebrado con un nacional extranjero es responsable de la repudiacion o el incumplimiento de dicho contrato en
virtud del derecho nacional aplicable, pero no toda repudiacion o incumplimiento por parte de un estado de un
contrato celebrado con un nacional extranjero constituye una violacion del derecho internacional. De conformidad
con el apartado (2), un estado es responsable de tal repudiacion o incumplimiento solo si es discriminatorio ... 0 si
es equivalente a una expropiacion en € sentido de que € contrato se repudia 0 se incumple por motivos
gubernamentales mas que comerciaesy el estado no esta preparado para pagar una compensacion”) (CL-80).
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privacion efectiva de un derecho, privacion no reparada por ningun

recurso a disposicion de la Demandante” ¥,

" Azinian c. México:. donde € tribunal sostuvo que “la reclamacion
fundamental de los demandantes es la de que fueron victimas de un
incumplimiento del Contrato de Concesiéon” y, por lo tanto, “[IJo que
debe demostrarse es que la propia decision judicial constituye una
infraccion del tratado”**™,

»  Parkerings c. Lituania: donde €l tribuna sostuvo que un
incumplimiento contractual no constituia una violacion de un tratado
sino que “s se le deniega acceso a los tribunales locales a la parte
contratante y, en consecuencia, se le niega la oportunidad de obtener
un resarcimiento por e dafio causado y de denunciar tales
incumplimientos contractuales, entonces si un tribunal arbitral est4 en
posicion de decidir, sobre la base del TBI, s esta falta de vias de
reparacion tuvo consecuencias sobre la inversion y, por lo tanto, s
existié unaviolacion del derecho internacional” .

278. Los dos casos que no versan sobre incumplimientos contractuales en los que se
basa la Demandada para respaldar su argumento sobre la denegacion de justicia también son muy
diferentes porque cada uno de ellos involucraba actos administrativos o regulatorios del Estado
gue no alcanzaban la categoria de violacion internacional. En Feldman c. México, por gemplo, €
tribunal determinG que e reclamo por expropiacion indirecta presentado por un inversor
“depend[ia] [...] en gran medida’ de una disposicién de la legislacion tributaria de aplicacion
general que exigia a las compaiias que presentaran determinadas facturas para poder ser
acreedoras de una devoluciéon de impuestos™®!. El tribuna concluyé que era “importante
observar que €l requisito relativo a las facturas de la Ley [impositival no era nuevo [al momento
de la inversiéon] ni habia sido modificado por los funcionarios mexicanos (salvo en cuanto a
alcance o no alcance de su aplicacion) en perjuicio del Demandante”***. Si bien los funcionarios
mexicanos supuestamente habian accedido informalmente a no aplicar €l requisito relativo alas

facturas a la demandante en determinados momentos, la“Ley [...] en todo momento pertinente,

1378 waste Management I, pérrafo 175 (CL-46).
1379 gzinian c. México, pérrafos 87, 99 (RL-2).
1380 purkerings c. Lituania, pérrafo 317 (RL-10).
B8 Feldman c. México, pérrafo 128 (RL-5).

1382 jp, pérrafo 119.

- 250 -



contenia € requisito relativo a las facturas’, que el tribunal considerd “un requisito [...]
razonable” que reflgjaba “una politica fiscal [...] racional”— y que la demandante no habia
cumplido™®, En consecuencia, el tribunal sostuvo que la aplicacién de la ley por parte de la
autoridad tributaria para retener los beneficios de la devolucion de impuestos no constituia una
violacion del tratado;, se necesitaba de algo méas para que surgiera la responsabilidad
internacional **®*. El caso Feldman se diferencia claramente del presente caso ya que involucraba
la aplicacion directa de un marco legal local que no habia sido modificado, reinterpretado o
repudiado en forma alguna—y, de hecho, habia permanecido inalterado desde antes del momento
en que se reaizo la inversion. El tribunal concluyd, ademas, que “no parec[ial haber existido
denegacion del debido proceso ni denegacion de justicia que pudiera llegar en este caso a nivel

11385

de una violacion del derecho internacional y, por lo tanto, carece de importancia en el

presente caso.

279. End caso Generation Ukraine c. Ucrania, |la demandante impugnaba varios actos
y omisiones menores del gobierno de una ciudad local que impidieron la finalizacién de un
proyecto de construccion—que incluian, por giemplo, la falta por parte del gobierno de obtener
permiso para € uso temporal de una propiedad adyacente como area de almacenamiento de
construccion y elaborar formularios de modificacion de dos péginas para un contrato de
arrendamiento™®. El tribunal sostuvo que la conducta del gobierno de la ciudad no estaba “ni
cercd’ de ser una violacion a tratado y que, de hecho, “[n]ingln acto u omision... ya sea en
forma acumulativa o aislada, trasciende el umbral de una expropiacion indirecta’***’. El tribunal
observo, ademés, que “no cumple €l rol de organismo de revision administrativa para asegurar
gue los 6rganos municipales realicen su trabajo de manera diligente, eficiente o a conciencia’,
rol que, en realidad, le correspondia a los tribunales locales “conocedores de los detalles del

1383 jip,, parrafos 119, 129.

1384 [p., pérrafos 117-134.

138 fip., péarrafo 140.

138 per, por ejemplo, Generation Ukraine c. Ucrania, pérrafos 20.14-20.15 (RL-6).
1387 jp ., pérrafos 20.32-20.33.
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régimen regulatorio aplicable’**®®, Ante la ausencia de algin fundamento para redizar un
reclamo en virtud del tratado, €l tribunal agregd que “la Unica posibilidad en el presente caso
para que la serie de denuncias relativas a las cuestiones extremadamente técnicas de la ley de

planificacion ucraniana se transformen en una violacion del TBI habria sido que se le denegara

justiciaala Demandante ante os tribunal es ucranianos’***°.

280. Dado que los actos administrativos subyacentes a los reclamos del inversor eran
menores, € caso Generation Ukraine también es manifiestamente diferenciable en cuanto a los
hechos. No obstante, 1a decisién ha sido criticada porque parece introducir un requisito de agotar
las vias locales al reclamo por violacion del tratado. En el procedimiento de anulacion en el caso

Helnan International Hotels c. Egipto, por eiemplo, e Comité ad hoc observé lo siguiente:

En numerosos casos del CIADI, los tribunales han emitido laudos
en favor de las demandantes como consecuencia de decisiones
administrativas, en los que no se habia presentado ninguin reclamo
ante los tribunales locales... En vista de estos precedentes y
consideraciones, € Laudo en €l caso Generation Ukraine. .. se
ubica de algun modo por fuera de la jurisprudence constante en
virtud del Convenio del CIADI en larevision del proceso de toma
de decisones administrativas por fdta de trato justo y
equitativo . .. Establecer un requisito que exija agotar las vias
locales habria tenido € efecto de privar a la demandante del
derecho de plantear su reclamo directo en virtud del tratado porque
el Ejecutivo no le confirié un trato justo y equitativo, aun cuando
la decisién haya sido tomada en e nivel més ato del gobierno
dentro del Estado receptor. Ello dgjaria a inversor solo con un
reclamo de trato injusto basado en una denegacién de justicia en el
caso de que € proceso de revision judicial de la decision

ministerial fueraen si mismo injusto™%.

El caso Generation Ukraine también ha recibido criticas por parte de los comentaristas més

reconocidos por razones similares™®!. Ademés de ser claramente distinto a presente caso, €l

1388 fp., parrafo 20.33.
138 fp, | parrafo 20.33.

130 telnan Int’l Hotels A/S c. Republica Arabe de Egipto, Caso CIADI N° ARB/05/19, Decision del Comité ad hoc
de fecha 14 de junio de 2010 (“ Helnan Int’l c. Egipto”), parrafos 48-49, 53 (CL -62).

1391 per, por emplo, Christoph Schreuer, Calvo’s Grandchildren: The Return of Local Remedies in Investment
Arbitration, 4 L. & Pract. Of Int’'l Cts & Tribunals 1, 15 (2005) (donde el autor analiza €l caso Generation Ukraine,
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fundamento que busca la Demandada en el caso Generation Ukraine también es incorrecto por
esta razon.

281. En contraposicion alos casos claramente diferenciables que citala Demandada, y
tal como fue demostrado precedentemente, cuando un Estado actia en forma arbitraria, en
violacion de las expectativas legitimas del inversor y dgjando de lado por completo su marco
legal y regulatorio, e incumplimiento con la obligacion de trato justo y equitativo ocurre
independientemente de que se recurra a los tribunales locales. No se requiere de ninguna accién
0 inaccion judicial separada para que un reclamo se eleve en este contexto desde el nivel del
derecho local a nivel de un tratado; el acto regulatorio 0 administrativo por si solo es suficiente.
De hecho, &l argumento de la Demandada equivale a incorporar un requisito de agotamiento de
las vias de reparacion locales a Tratado ya que, segun su teoria, ningun reclamo por trato justo y
equitativo basado en un acto regulatorio o administrativo podria ser exitoso a menos gque un
inversor agote las vias de reparacion ante |os tribunales locales infructuosamente. EI RD-CAFTA
rechaza esto expresamente y, por € contrario, requiere que una demandante renuncie a su
derecho de iniciar o continuar procesos ante los tribunales locales como condicion previa para

someter un reclamo a arbitraje™**.

282. Los esfuerzos realizados por la Demandada para interponer la denegacion de
justicia como un requisito previo a la responsabilidad internacional deben ser rechazados. No
puede permitirse que un Estado utilice su propio sistemajudicial local parajustificar la violacion
a una obligacion del derecho internacional y para aislarse de ella. Tal como observo € tribunal

en el caso Azinian c. México, “un tribunal internacional a quien se solicite una decisién sobre €l

entre otros, y concluye que “no resulta dificil ver que la fundamentacién en estos casos puede desarrollarse afin de
reintroducir las vias de reparacion locales por la puerta de atrés. Una vez que se acepta que € inversor deberia
intentar utilizar las vias de reparacion locales, se estd a tan solo un paso de exigir que el intento no deberia detenerse
al nivel del tribunal inferior. Una vez que exijamos que deben realizarse apel aciones razonables, estamos a un paso
de demandar que estas apel aciones sean agotadas’.) (CL-76).

13%2 RD-CAFTA, Art. 10.18(2) (“Ninguna reclamacion podré someterse a arbitraje conforme a esta Seccion a menos
que. . . (b) lanatificacion de arbitraje se acompafie (i) de la renuncia por escrito del demandante a las reclamaciones
sometidas a arbitraje en virtud del Articulo 10.16.1(a), de las renuncias por escrito del demandante. . . de cualquier
derecho ainiciar o continuar ante cualquier tribunal judicial o administrativo conforme alaley de cualquiera de las
Partes u otros procedimientos de solucién de controversias, cualquier actuacién respecto de cualquier medida que se
alegue ha constituido unaviolacion alas que serefiere el Articulo 10.16.”).
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cumplimiento de un tratado internacional por parte de un gobierno no queda paralizado por €l
hecho de que los tribunales nacionales hayan aprobado |os actos en cuestion de las autoridades
publicas’™*%. La caracterizacion errénea que rediza la Demandada de |a denegacion de justicia
como requisito para la existencia de una violacion del trato justo y equitativo, en palabras del
tribunal en e caso Vivendi II, “destruiria la norma del trato justo y equitativo’**. No es
necesario que exista un reclamo de denegacion de justicia, o la determinacion de que tal
denegacion ocurrid, para que pueda sustanciarse una violacion del trato justo y equitativo cuando
un Estado ha alterado sustancialmente o ha ignorado por completo el marco regulatorio y legal
en € que se basd € inversor.

B. El Tribunal tiene jurisdiccion para resolver e reclamo interpuesto por la
Demandante con motivo del incumplimiento del Articulo 10.5 del RD-
CAFTA por partedela Demandada

283. El argumento de la Demandada de que € tribunal carece de jurisdiccion ratione
materiae para entender en la presente diferencia en razén de que e reclamo de la Demandante
supuestamente no constituye un “reclamo internacional vaido”** debe rechazarse. Tal como se
sefial 6 anteriormente, el intento de la Demandada de reformular el presente caso sobre la base de
gue se trata de una simple diferencia de opinion sobre la interpretacion de las leyes y
reglamentos que rigen en Guatemala carece de todo fundamento. La violacién deliberada y
premeditada por parte de la Demandada de los elementos criticos del marco legal y regulatorio
que sirvieron de base a las inversiones de la Demandante configura una violacion a Articulo
10.5 del RD-CAFTA. Ello queda puesto de relieve por la vasta jurisprudencia mencionada

anteriormente, en la que los Estados fueron declarados responsables en circunstancias similares

B8 Azinian c. México, pérrafo 98 (RL-2); ver también ATA Construction c. Jordania, péarrafo 122 (“[E]l Tribunal
recuerda la norma general segun la cual un Estado no puede invocar sus leyes internas para evadir las obligaciones
impuestas por un tratado determinado o, en general, por e derecho internacional publico”) (CL-7); Feldman c.
Meéxico, parrafo 140 (“Ta como reconoce € Demandado, este Tribunal podria determinar que hubo una violacién
del [Tratado] incluso s los tribunales mexicanos respaldaran € derecho mexicano [...]; este Tribuna no esta
obligado por decisiones de un tribunal local si tales decisiones infringen el derecho internaciona”) (RL-5).

1394 Vivendi II, parrafo 7.4.11 (CL-18).

1% Ver, por ejemplo, Memorial de contestacion parrafos 79 (subencabezado 2), 98 (donde se sostiene que la
“consecuencia’ de la supuesta invalidez de un reclamo internacional es que “El Tribunal no tiene jurisdiccion
ratione materiae”).
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en las que se verificaron actos arbitrarios y la transformacion fundamental o el desconocimiento
de plano del marco regulatorio en e que los inversionistas se habian apoyado legitimamente. Es
evidente que, para responsabilizar a los Estados demandados por e incumplimiento de sus
obligaciones de otorgar un trato justo y equitativo, los tribunales en esos casos necesariamente
debieron resolver que tenian jurisdiccion. En efecto, la Demandante no cita una sola instancia
donde un tribunal se haya declarado incompetente en tales circunstancias.

284. Lasupuesta excepcion “de jurisdiccion” planteada por la Demandada, asimismo,
malinterpreta la naturaleza de las investigaciones llevadas a cabo por e Tribunal a nivel
jurisdiccional. En efecto, independientemente de |os fundamentos del reclamo de la Demandante
—esto es, s e reclamo es “vaido” en € marco del RD-CAFTA— ha quedado claramente
establecido que el Tribunal tiene jurisdiccion y debe proceder a analizar €l fondo de la cuestion,
s “los hechos aducidos por la Demandante [...] de quedar establecidos, son susceptibles de
quedar alcanzados por |as disposiciones [del Tratado] que se invocan”.**® En otras palabras, a
los efectos de la atribucion de jurisdiccion, “el Tribunal no esta obligado a considerar si las
reclamaciones en virtud del Tratado (...) son correctas’, sino que “solo necesita estar convencido
de que, s se prueba que las alegaciones de la Demandante son correctas, tiene jurisdiccion para
considerarlas’.**" Este método encuentra sustento en innumerables decisiones arbitrales en

1398

materia de inversiones —que han guardado coherencia entre si— > y ha sido ratificado por la

misma autoridad a la que recurre la Demandante.

1% Impregilo S.p.A. c. la Republica Islimica de Pakistin, Caso CIADI N° ARB/03/3, Decision sobre jurisdiccion
del 22 de abril de 2005 (“Impregilo S.p.A. c. Pakistan™) parrafo 254 (énfasis afiadido) (CL -63).

1397 Siemens c. Argentina pérrafo 180 (CL-44).

3% Yor, por ejemplo, SGS Société Générale de Surveillance S.A. c. la Repiblica de Filipinas, Caso CIADI N°
ARB/02/6, Decision sobre jurisdiccion del 29 de enero de 2004 parrafo 157 (CL-69); Methanex Corp. c. los Estados
Unidos de América, NAFTA Capitulo Once, CNUDMI, Primer laudo parcial del 7 de agosto de 2002 parrafos 116-
21 (CL-64); Plama Consortium Ltd. c. Bulgaria, Caso CIADI N° ARB/03/24, Decision sobre jurisdiccion del 8 de
febrero de 2005 parrafos 118-19 (CL-66); Bayindir Insaat Turizm Ticaret Ve Sanayi A.S. c. la Republica Islamica
de Pakistan, Caso CIADI N° ARB/03/29, Laudo del 27 de agosto de 2009 pérrafos 193-97 (CL-59); Jan de Nul
N.V. & Dredging International N.V. c. la Repuiblica Arabe de Egipto, Caso CIADI N° ARB/07/21, Laudo del 6 de
noviembre de 2008 parrafos 69-71 (RL-11); Salini Costruttori S.p.A. e Italstrade S.p.A. c. Reino Hachemita de
Jordania, Caso CIADI N° ARB/02/13, Laudo del 31 de enero de 2006 parrafos 137-151 (CL-67); Noble Energy
Inc. y MachalaPower Cia. Ltd. c. la Republica del Ecuador y Consejo Nacional de Electricidad, Caso CIADI
N° ARB/05/12, Decision sobre jurisdiccion del 5 de marzo de 2008 pérrafos 150-153 (CL-65); Desert Line Projects
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285. Citando UPS c. Canada en forma pormenorizada, la Demandada sostiene que la
Demandante solo se ha limitado a “caracterizar” su reclamo como un reclamo surgido de un
tratado y que e Tribunal debe resolver sobre su propia competencia, independientemente de
cémo la Demandante haya caracterizado su reclamo.”®** La proposicién, a todas luces obvia, de
que le corresponde al Tribunal resolver sobre las cuestiones de jurisdiccion planteadas respecto
de un reclamo es enteramente coherente con el principio generalmente aceptado articulado
anteriormente; pero, aun asi, contrariamente a lo que podria insinuar la Demandada, no requiere
ni merece una investigacion respecto de la validez del reclamo de la Demandante. De hecho, en
UPS c. Canada, € tribuna puso de relieve que ambas partes habian aceptado, a efectos de la
atribucion de jurisdiccion, que € tribuna “debe llevar a cabo un andlisis prima facie de las
obligaciones emanadas del NAFTA —aque UPS pretende invocar— y determinar si los hechos
articulados son susceptibles de constituir un incumplimiento de dichas obligaciones.”**® El
tribunal reconocié que su “tarea es develar e significado y particularmente el alcance de las
disposiciones que, segun UPS, le confieren jurisdiccion. Los interrogantes a responder en este
caso son s los hechos aducidos por UPS estan alcanzados por esas disposiciones y S estos
hechos, una vez probados, pueden llegar a constituir un incumplimiento de las obligaciones alas
que aluden”.* La evaluaciéon pormenorizada de la Demandante expuesta anteriormente
confirma que el interrogante ha sido respondido en forma afirmativa, no solo sobre la base de los
hechos tal cual han sido articulados, sino también sobre la base de abundantes pruebas

documentales y testimoniales.

286. El intento de la Demandada, carente de todo fundamento, de forzar una
investigacion sobre la validez internacional del reclamo dentro del andlisis de atribucion de
jurisdiccién ha sido puesto de relieve, una vez més, por la propia doctrina. Ni uno solo de los

diez casos que la Demandada cita en su debate sobre “validez de los reclamos’ y las supuestas

LLC c. la Republica de Yemen, Caso CIADI N° ARB/05/17, Laudo del 6 de febrero de 2008 parrafos 129-32 (CL -
61).

13% Memorial de contestacion, parrafos 100-104.

190 Urnited Parcel Service of America, Inc. c. Canadd, CNUDMI, Decision sobre jurisdiccion del 22 de noviembre
de 2002 (“ UPS c. Canada”) parrafo 33 (RL-4).

1401 14, pérrafo 37.
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implicancias en materia jurisdiccional fue desestimado por razones de jurisdiccion.**® En efecto,
dado que todos €ellos se resolvieron sobre el fondo, estas decisiones establecen positivamente
gue, ya sea que el reclamo de la Demandante se fundamente en una simple diferencia de opinién
sobre la interpretacion de normas regulatorias 0 en la ateracion fundamenta o €
desconocimiento de plano de aspectos criticos del marco regulatorio, se trata de un asunto que
corresponde resolver conjuntamente con la cuestion de fondo y no un fundamento para

desestimar por razones de jurisdiccion. %

287. Laexcepcion de incompetencia planteada por la Demandada, por o tanto, carece
de fundamento. En efecto, el reconocimiento por parte de la Demandada de que la obligacion de
otorgar un trato justo y equitativo emanada del RD-CAFTA “censura solo derogaciones

1402 o Memorial de contestacion parrafos 79-112.

103 yor ADF c. los Estados Unidos pérrafo 126 (en donde se advierte que dos cuestiones no relacionadas con el
reclamo en materia de trato justo y equitativo “tienen que ver con la competencia de este Tribunal o con la
procedencia de ciertos reclamos [ ...] en tanto que las restantes cuestiones se ocupan del fondo de los reclamos de la
Demandante acerca de la coherencia o incoherencia de las medidas adoptadas por |os Estados Unidos en € marco de
ciertas disposiciones del NAFTA") (CL-4); Azinian c. México parrafo 79 (en donde ser advierte que “esta es la
primera controversia sometida por un inversionista en virtud del TLCAN, que sera resuelta con un laudo arbitral”)
(RL-2); Waste Management II parrafos 138-139 (en donde se desestima €l reclamo como cuestion de fondo (y no
por falta de competencia) luego de resolverse que una decision injustificable y deliberada del gobierno para frustrar
€l objeto de un acuerdo de inversion incumpliria la obligacion de conceder un trato justo y equitativo porque dicha
obligacion requiere de buena fe y “no se puede, en forma deliberada, destruir o frustrar la inversion por medios
impropios’. Ademés, los reclamos de la demandante eran de naturaleza contractual y no habian probado que se
hubiera denegado justicia) (CL-46); Saluka c. Repiiblica Checa parrafo 243 (en donde ser resolvid que € tribuna
tenia “competencia para entender en los reclamos interpuestos por la Demandante en € marco del procedimiento
arbitral contemplado en el Articulo 8 del Tratado”.) (CL-42); EnCana c. Ecuador parrafo 168 (en donde se sostiene
gue “finalment [incluso] la Demandada acept6 que [el reclamo sobre expropiacién] entraba dentro de la competencia
del Tribuna”) (RL-9); Generation Ukraine c. Ucrania péarrafo 17.3 (en donde se resolvid que existen reclamos
concretos que “aducen actos expropiatorios atribuidos a Ucrania y por ello se encuentran dentro de la competencia
ratione materiae del Tribunal, habida cuenta de que han dado lugar a una diferencia con respecto a un derecho
emanado del TBI") (RL-6); Feldman c. México parrafos49-88 (en donde se observd que las mayoria de las
cuestiones en materia de competencia habian sido resueltas por medio de resoluciones interlocutorias y se procedio a
resolver otras cuestiones en materia de competencia antes de procederse a andlisis del fondo de la cuestion) (RL-5);
Parkerings c. Lituania pérrafos 256-266 (En donde se concluye que el tribunal es competente y se pone de relieve
gue “la justificacién sustantiva de los reclamos de la Demandante no es una cuestion que tenga que ver con la
competencia del tribunal, sino que tiene que ver con el fondo de la cuestion. Este asunto se desarrolla a continuacion
[ andlizarse e fondo de la cuestion].” (RL-10); Pantechnicki S.A. Contractors & Engineers (Grecia) c. la
Repiiblica de Albania, Caso CIADI N° ARB/07/21, Laudo del 30 de Julio de 2009 parrafos 48-49, 67-68 (en donde
se rechaza la excepcion de incompetencia opuesta a reclamo surgido de un tratado, a la vez que se hace lugar alas
excepciones planteadas con respecto a las medidas basadas en el contrato que la demandante ya ha impugnado ante
los tribunales locales) (RL-12); UPS c. Canada péarrafos21-38 (en donde el tribunal, luego de decidir sobre
cuestiones preliminares sobre competencia, resolvié otras excepciones de competencia planteadas conjuntamente
con la cuestion de fondo antes de proceder a analizar esta Ultima) (RL-4).
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fundamentales del marco regulatorio en contra de expectativas legitimas expectativas’*** debe
también constituir un reconocimiento de que este Tribunal tiene jurisdiccién para entender en
cualquier diferencia que aduzca tales modificaciones prohibidas. Ta como se explico, la presente
constituye una esas controversias. La Demandante no se ha dedicado a “caracterizar” los
reclamos surgidos de un tratado, sino que lo que pretende es responsabilizar ala Demandada por
su inconducta, que ha dado lugar a la responsabilidad internacional en el marco del Articulo 10.5
del RD-CAFTA, y € Tribunal tiene jurisdiccion paraasi hacerlo.

V. DANOS

288. En su primer informe pericial, Brent Kaczmarek, de Navigant Consulting, calculé
gue los dafios causados a la Demandante ascendian a USD 237,1 millones, que representaban la
participacion de TECO sobre € flujo de fondos perdido por EEGSA durante € periodo
comprendido entre e 1° de agosto de 2008 y el 21 de octubre de 2010, periodo en e que la
empresa operé en e marco de las tarifas impuestas ilegitimamente, como asi también la
participacion de TECO sobre la pérdida del valor de las acciones de EEGSA como consecuencia
de la venta de DECA 11 en octubre de 2010.%*% Posteriormente, Navigant realiza ciertos ajustes
menores a modelo presentado en su segundo informe pericial, que calcula los dafios totales que
le corresponderian a TECO en la suma de USD 243,6 millones.**®

289. En su memoria de contestacion, la Demandada coincide con la Demandante en
gue los darios comprenden €l flujo de fondos perdido durante el periodo en el que EEGSA

operaba bajo la tarifa de Sigla 'y la pérdida del valor de las acciones como consecuencia de la

1404 \/er Memorial de contestacion, parrafos 567 (subtitulo ).
1405 K aczmarek | pérrafo 18, Tabla2 (CER-2).

1406 K aczmarek | pérrafo 14, Tabla 3 (CER-5). Estos comprenden (i) la actualizacion de la implementacion del
VNR originamente asociado a activos dados en carécter de donacion; (ii) la modificacion de los gjustes del capital
de trabajo practicados sobre € VNR; (iii) € agjuste a los precios de la energia proyectados por Bates White, a los
efectos de considerar los precios actuales de la energia observados hasta la fecha de valuacién; (iv) un ajuste
positivo de los gastos de capital proyectados de EEGSA para un escenario contrafactico, segin se indica a
continuacion; y (v) un factor deinflacion corregido. Ver Kaczmarek |1 péarrafos 136, 141 y Apéndice 2 (CER-5).
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venta de EEGSA.*" No obstante, la conclusién de la Demandada de que |a Demandante obtuvo
una ganancia financiera neta como resultado de las medidas ilegitimas impuestas por Guatemala
0, en la aternativa, que sufri¢ dafios en el orden de los USD 5,3 millones es erronea desde todo
punto de vista. Los argumentos de la Demandada carecen de toda l6gica 'y son intrinsecamente
incoherentes. En particular, € argumento carece de toda légica al concluir, como lo hace la
Demandada, que la Demandante no sufrié dafio alguno —y que, de hecho, obtuvo una ganancia
de USD 10,2 millones™*®— como resultado del VAD impuesto a EEGSA en forma ilegitima,
cuando este era aproximadamente un 45% mas bajo que e VAD vigente y, como consecuencia
de ello, losingresos de EEGSA disminuyeron aproximadamente en un 40%.*% Curiosamente, la
Demandada en ninglin momento intenta explicar |as razones por las que las dos calificadoras de
riesgo independientes mas importantes, Standard & Poors y Moody’s, le habrian bagjado la
calificacion a EEGSA, tras citar como causa especifica el VAD de Sigla impuesto por la

Demandada,*#1°

si EEGSA no hubiera sufrido perjuicio econdmico alguno como resultado de la
imposicién de ese VAD. Lavaluacién calculada por la Demandada, que demuestra que los flujos
de fondo de EEGSA correspondientes al periodo comprendido entre el 1° de agosto de 2008 y €l

21 de octubre de 2010 eran superiores a 10s que hubiera obtenido si estas medidas no hubieran

1407 Compass L execon pérrafo 25 (“La diferencia entre ambos (i.e., contra-fictico menos real) representa el presunto
dafio econdmico sufrido por TGH. La metodologia para calcular dafios por diferencia diferencia entre estos dos
escenarios es estandar y apropiada paraestecaso [...].") (RER-1).

1408 Compass Lexecon, Tablal (RER-1).

149 TECO Guatemala, Inc. Resumen operativo correspondiente a los periodos finalizados el 30 de septiembre,
Informe del Directorio de octubre de 2008, en 4-23 (C-303); TECO Guatemaa, Inc. Resumen operativo
correspondiente a los periodos finalizados € 31 de marzo, Informe del Directorio de abril de 2009, en 4-17 (C-326);
Gillette | parrafos 22, 24 (CWS-5).

1410 gtandard & Poor's, “Empresa Eléctrica de Guatemala S.A. La calificacion riesgo cae de ‘BB’ a ‘BB-’ / en
CreditWatch Neg” del 26 de agosto de 2008, en 2 (donde se observa que e VAD de EEGSA correspondiente al
periodo tarifario 2008-2013 “es aproximadamente55% menor que el de las tarifas de EEGSA del periodo previo” y
se concluye que “este cambio Este cambio resultara en una rentabilidad y medidas de flujo de caja deterioradas, y
también en una liquidez limitada en la segunda mitad del 2008, y en ”. Asimismo, se hace especial mencién de “los
retos inherentes asociados con el ambiente operativo de la Republica de Guatemala’) (C-297); Moody’s Investors
Service, “Moody’s bgja la caificacién de riesgo de EEGSA de Ba2 a Ba3; perspectivas negativas’ del 11 de
diciembre de 2008 (donde se afirma que la bagja en la calificacion “es motivada por € deterioro material anticipado,
a corto plazo, de la métrica crediticia de EEGSA como resultado de la decision tarifaria de agosto de 2008 por la
Comision Nacional de Electricidad y Energia ("CNEE") en cuanto a la reduccién del cargo del Valor Agregado de
Distribucién (“Cargo VAD”) por 45%" y que “larevisién del VAD del 2008 plantea preocupaciones acerca de la
previsibilidad y transparencia del proceso, y el sostén global del marco regulatorio”.) (C-305).
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tenido lugar,***

es a todas luces errdnea. La conclusion de la Demandada de que € flujo de
fondos de EEGSA resulté mayor como resultado de la aplicacion de dichas medidas no guarda
coherencia, asimismo, con su conclusion de que el valor de las acciones de EEGSA (esto es, la
diferencia entre los valores reales y los valores contra-facticos de EEGSA a momento de la
venta a EPM) disminuyeron como resultado de la aplicacion de las medidas.'**? La Demandada
no hace el mas minimo intento de reconciliar estos resultados, claramente contradictorios, lo que

no es de sorprender, en razon de que son irreconciliables.

290. Como se demuestra a continuacién, la Demandada no plantea critica legitima
alguna con respecto a los célculos de valuacion o de dafios realizados por Kaczmarek. En lugar
de ello, ha preferido confundir las cuestiones mediante la creacion de un modelo aternativo que
no guarda relacion alguna con los argumentos planteados por la Demandante. Asi, mientras sus
peritos declaran que se les ha requerido calcular los dafios sufridos por la Demandante, si los
hubiera, mediante la determinacién de la diferencia entre €l valor real de EEGSA y |o que habria
valido la empresa s Guatemala hubiese actuado conforme sus obligaciones en el marco del
tratado al fijar las tarifas sobre la base de * una implementacién compl eta de |as recomendaciones
de la Comisién Pericia”,*** los peritos por la parte demandada no han hecho tal cosa. En lugar
de basarse en € estudio de Bates White de fecha 28 de julio para calcular el valor de EEGSA en
el escenario contra-factico, Compass Lexecon se vale del modelo del Sr. Damonte.*** Seguin &
mismo lo reconoce, €l Sr. Damonte ha seleccionado cudles de los pronunciamientos de la
Comision Pericial incorporar a su modelo y ha decidido deliberadamente ignorar aguellos con

los que la Demandada no concuerda.**™ El gjercicio planteado por la Demandaday su célculo de

1411 Compass Lexecon, Tablal (RER-1).

Y12 14, ver también Kaczmarek |1 pérrafo 12 (“Compass Lexecon extrafiamente concluye que las Medidas han
tenido un efecto bastante positivo en los flujos de fondos de EEGSA hasta € 21 de octubre de 2010 (cuando los
inversores extranjeros vendieron EEGSA a EPM), pero han tenido un modesto impacto negativo en €l valor justo de
mercado del capital accionario de EEGSA. Estas dos conclusiones con claramente contradictorias’.) (CER-5).

1413 Compass Lexecon parrafo 1 (RER-1).
1414 Compass L execon pérrafo 4.b, pestafia Compass Lexecon “Control Panel” (RER-1).

1415 Damonte pérrafo 163 (RER-2); Compass Lexecon pérrafo 50 (en donde se menciona que el Sr. Damonte analizd
el modelo de Bates White del 5 de mayo de 2008 a los efectos de incorporar “la mayoria de los pronunciamientos
faltantes y/o mal implementados’ dictados por la Comision Pericial (énfasis afiadido) (RER-1); id. parrafo 71 (en
donde se sefida que el Sr. Damonte “considera que la formula propuesta por la CP [para calcular €l FRC] es
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dafnos resultantes carece, pues, de todo sentido; el modelo del Sr. Damonte no se habria aplicado
para fijar las tarifas de EEGSA en el escenario contra-factico, ya que ese modelo era entonces
inexistente y, lo més importante aun, los argumentos de la Demandante presuponen que, de
haber actuado Guatemala de acuerdo con sus obligaciones, habria respetado rodas las decisiones
de laComisién Pericial. Lainsistencia por parte de la Demandada de que €l valor de EEGSA, s
no se hubieran aplicado las medidas, se habria basado en una tarifa que se fijé sobre la base de
un estudio que no incorporo la totalidad de las decisiones de la Comision Pericial hace que €l

calculo de darios llevado a cabo por su perito carezca de relevancia alguna.

A. La valuacion de EEGSA calculada por la Demandante en e escenario
contrafactico es correcta

1. A efectos del célculo de la valuacién contraféctica, Navigant utilizé €l
método de flujo de efectivo descontado (FFD), el método de empresas
abiertas comparablesy el método de oper aciones compar ables.

291. Ta como se explicd en e memoria de contestacion de la Demandante y en el
primer informe pericial del Sr. Kaczmarek, Navigant calculé el valor de EEGSA tanto en un
escenario contrafactico como en un escenario real mediante el método FFD, € método de
empresas abiertas comparables y e método de operaciones comparables.**® Las valuaciones
obtenidas a partir de cada uno de estos métodos estuvieron comprendidas dentro de un rango
aceptable de valores unas de otras, 10 que reafirma la razonabilidad de la valuacion fina
calculada por esta firma.***" Siguiendo la préctica habitual, Navigant ponderé cada uno de estos
métodos en funcion del grado de confianza que tenia con respecto a los datos disponibles para
cada uno de ellos y calculé un promedio ponderado parallegar a valor de EEGSA.**®

292. La Demandada no objeta €l hecho de que los tres métodos de valuacion son

ampliamente utilizados y que es préactica habitual utilizar mas de un método a vauar una

técnicamente incorrecta y por lo tanto inaplicable’, motivo por e cua se abstuvo de utilizarla en su modelo);
Memorial de contestacion parrafo 603 (“Remarcamos que [el VNR calculado por € Sr. Damonte] solo reflgja los
cambios ‘posibles’ [de la Comisién Pericial]”.).

1418 K aczmarek | parrafo 17 (CER-2).
Y7 14, pérrafo 19.
1418 K aczmarek | péarrafo 17 (CER-2).
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empresa. No obstante, la Demandada sostiene que, en este caso, a efectos del célculo del valor
contra-factico de EEGSA, Unicamente deberia utilizarse el método FFD en razdn de que no
existen empresas abiertas comparables ni tampoco operaciones comparables. Al respecto, la
Demandada objeta que e tamafio de la muestra seleccionada por Navigant es demasiado
pequefia, que las empresas y operaciones de las que se vale son datos comparables “lgjanos’ y
gue la ponderacion que les fue asignada a estos datos comparables y, en Ultima instancia, a las
valuaciones en si fue arbitraria'y su propésito eralograr un aumento artificial de la valuacion de

EEGSA.'*° Estas afirmaciones son incorrectas.

293. En primer lugar, Compass Lexecon desestima equivocadamente el tamafio de las
muestras de operaciones y empresas comparables de las que se vale Navigant, al sostener que
ambas son demasiado pequefias y que los valores comparables son en extremo disimiles.**?°
Como lo explica en su primer informe pericial, € Sr. Kaczmarek identific6 70 empresas
cotizantes en bolsa y 67 operaciones potencialmente comparables. Tras aplicar una serie de
filtros, redujo estos guarismos a 12 y 9 respectivamente.**?! El tamafio de esta muestra no es en
absoluto pequerio. A efectos de establecer una comparacion, Citigroup llevo a cabo un andlisis de
valores comparativos para elaborar su Opinion de Equidad y para ello utiliz6 6 empresas
cotizantes en bolsa y 8 operaciones.**? Tampoco en este caso eran demasiado “lejanos’ las
empresas y operaciones que se pretendia utilizar:*** todas ellas se dedicaban principamente ala
distribucién de energia eléctricay estaban afectadas por los mismos factores econémicos.** En
cualquier caso, tal como observa el Sr. Kaczmarek, los profesionales de mayor reconocimiento
en materia de valuaciéon no suelen descartar el método de empresas abiertas comparables ni €l
método de operaciones comparables en razon del niUmero de empresas que intervienen en €

andlisis. Muy por e contrario, segun afirman estos profesionales, un andlisis basado en un

1419 Compass L execon pérrafos 72-76 (RER-1); Memorial de contestacion pérrafos 609-610.
1420 Compass Lexecon pérrafo 73 (RER-1).
1421 K aczmarek |1 parrafo 108 (CER-5); Kaczmarek | péarrafos 199-200, 212-213 (CER-2).

1422 Citigroup Global Markets, Inc., Project Primavera, Fairness Opinion (“Citigroup Fairness Opinion”) del 14 de
octubre de 2010, en 8-9, 27, 29, 31 (C-531); Kaczmarek |1 parrafo 130 (CER-5).

1923 K aczmarek || péarrafos 119-121 (CER-5).
1924 14. pérrafo 122.
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nimero de empresas comparables que oscile entre 4 y 7 puede brindar un alto grado de
confianza, de manera ta que es posible valerse “exclusivamente” de este método de
valuacion.*? Asimismo, no puede decirse que las empresas seleccionadas por e Sr. Kaczmarek
como valores comparables sean demasiado “lgjanos’ de EEGSA. Los profesionales de mayor
renombre en esta materia suelen utilizar un test de “similitud razonable y justificable’” que pone
énfasis en la identificacion de empresas con “economias subyacentes’ similares a momento de
llevar a cabo la seleccion de empresas comparables.'*® A los efectos de un andlisis comparable,
la revision y seleccion final llevada a cabo por e Sr. Kaczmarek de un subconjunto de
distribuidoras de energia eléctrica latinoamericanas de caracteristicas similares satisface estos
dos principios. Al respecto, cabe destacar que, a momento de valuar EEGSA con motivo de su
venta, tanto el Citigroup como EPM aplicaron el método de empresas abiertas comparables y el
método de operaciones comparables, como asi también el método FFD.** El rechazo de plano
por parte de la Demandada de estos métodos de valuacion generalmente aceptados es
injustificable y va en contra de las précticas de valuacion generalmente aceptadas.

294. En segundo lugar, € Sr. Kaczmarek explicd en su segundo informe pericia el
procedimiento seguido por Navigant para asignar ponderaciones relativas a cada empresa o
transaccion. Dicho procedimiento se basa en una serie de criterios objetivos que consideran,
entre otros, €l grado de similitud entre regimenes regulatorios, la dimension y la densidad de las

125 14, pérrafo 109.
1926 14, pérrafos 119-121.

Y27 Citigroup Fairness Opinion, pég. 5 (C-531); Nota de oferta no vinculante enviada por Empresas Publicas de
Medellin a P. Azagra, con fecha 26 de julio de 2010 parrafo 1.ii (C-557); Kaczmarek Il parrafos 128-130 (CER-5).
La Demandada comete un eror a afirmar que la declaracién de TECO Energy incluida en su Memoria
correspondiente al ejercicio 2009 sirve de sustento a su conclusion de que no existen empresas ni operaciones
comparables que puedan utilizarse para valuar EEGSA. Ver Memoria de contestacion parrafo 609(b) nota al pie
844. Tal como explicala Sra. Callahan en su segunda declaracion testimonial, €l andlisis de deterioro, que eslo que
estaba descripto en la Memoria, debe llevarse a cabo en forma anual por motivos contablesy “TECO Energy carece
de la experiencia o0 los recursos internos necesarios para llevar a cabo en forma anua un andlisis de compariias
comparables 0 transacciones comparables para una empresa latinoamericana diversificada’. Por €llo, de
conformidad con la préctica contable, se vale de un andlisis FFD. Callahan Il parrafo 5 (CWS-8). Asimismo, €
andlisis de deterioro fue llevado a cabo para DECA |1 y es “mucho mas simple identificar compafiias comparables a
EEGSA, una empresa de distribucién, que hacerlo con respecto a DECA 1l, que poseia participaciones en varias
empresas de diversanaturaleza’. Id.; ver también Kaczmarek |1 parrafo 128 (CER-5).
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redes y carteras de clientes.**® Compass Lexecon no esti en desacuerdo en que estos factores
son vélidos para € andlisis ni tampoco sostiene que Navigant haya aplicado estos filtros en
forma incorrecta. Debido a que & Sr. Kaczmarek tenia motivos legitimos para asignar
ponderaciones de mayor peso a aquellas empresas u operaciones cuya similitud con EEGSA era
mayor en lo que a estos aspectos se refiere, su andisis no es arbitrario ni esta orientado a
resultados. Si bien este gjercicio requiere cierto grado de subjetividad, tal como observa e Sr.
Kaczmarek, debido a que los métodos de valuacion que utilizan datos comparables se basan en
una variable objetiva clave, concretamente el precio pagado por la empresa comparable,
“intrinsecamente hay mucho menos subjetividad introducida en los métodos de valuacion por
comparables que en e método FFD".* Y lo que es més importante aln, las valuaciones
obtenidas por e Sr. Kaczmarek a partir de los métodos basados en datos comparables eran
similares entre si y similares a la valuacion alcanzada a partir del método FFD, lo que brinda

mayor sustento alin a la confiabilidad de la valuacion obtenida.***°

2. Las criticas que la Demandada plantea contra las proyecciones de
gastos de capital elaboradas por la Demandante faltan a la verdad.

295. La Demandada afirma que, a calcular la valuacion contra-factica obtenida
mediante el método FFD, Navigant subestima los gastos de capital proyectados de EEGSA, lo
gue aumenta artificialmente e valor de esta Ultima y, consecuentemente, los dafios reclamados
por la Demandante.**** A efectos del calculo de los futuros gastos reales de capital de EEGSA, el
Sr. Kaczmarek se basd en una proyeccion de gastos de capital contemporanea, elaborada
internamente para DECA |l en e afio 2007, y rediz6 los correspondientes gjustes por
inflacion.**? Esto dio como resultado un gasto de capital estimado de aproximadamente USD 30

millones anuales (como explica el Sr. Kaczmarek en su segundo informe pericial, esta cifra fue

1428 K aczmarek |1 parrafo 108 (CER-5); Kaczmarek | parrafos 203, 214, Tablas 11y 15 (CER-2).
1929 K aczmarek || péarrafo 118 (CER-5).

1930 14, pérrafo 123.

1431 Compass Lexecon pérrafo 41 (RER-1).

1432 K aczmarek || pérrafo 35 (CER-5); Kaczmarek | parrafo 180 (CER-2).
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posteriormente revisada y elevada a aproximadamente USD 46 millones anuales).**** Compass
Lexecon sostiene que, en lugar de ello, Navigant deberia haber tomado como base las
proyecciones incluidas en el estudio del VAD del 28 dejulio de 2008 elaborado por Bates White,
las que, segin sefidla, ascendian a aproximadamente USD 82 millones anuales*** La
Demandada sostiene que, a practicarse este gjuste, los dafios reclamados por la Demandante se
reducen en USD 100 millones.*** Los argumentos de la Demandada claramente carecen de todo

fundamento.

296. En primer lugar, la Demandada se equivoca al insistir que deberia tomarse €l
estudio del VAD de Bates White como base para el calculo de los gastos reales de capital de
EEGSA en el escenario contra-factico. Tal como lo reconoce la propia Demandada, €l estudio
del VAD se rediza sobre la base de una empresa eficiente tomada como modelo y, como
resultado de ello, se incorporan los costos de una empresa modelo y no los de una empresa real:
“la empresa real ‘compite’ con la empresa modelo disefiada, teniendo claros incentivos a
mantener sus costos dentro de los valores reconocidos para la empresa modelo, para asi lograr la
rentabilidad esperada, o incluso superarla’.***® Al calcular el valor que e hubiera correspondido
a EEGSA de no haber existido las medidas ilegitimas adoptadas por Guatemala, Navigant
correctamente proyectd los gastos reales de capital de EEGSA valiéndose de datos de la

empresa, en lugar de calcular proyecciones de gastos de capital para una empresa modelo

1433 T4l como lo sefiala e Sr. Kaczmarek en su segundo informe experto, esta cifra fue revisada en vista de que las
proyecciones para DECA |l de 2007 “pueden ser consideradas obsoletas para una valuacién a 21 de octubre de
2010", en razon de que “el VNR y VAD hubieran incrementado en relacion a los vaores establecidos durante el
Segundo Periodo Tarifario —cuando las proyecciones de DECA |l estaban siendo elaboradas’, y seria razonable
suponer que con un VNR y un VAD mas elevados EEGSA habria aumentado sus gastos de capital. Kaczmarek |1
parrafo 46 (CER-5). Navigant también ajusté el VNR y los gastos de capital asociados por € indice de Precios al
Productor de los EE. UU., y no por el indice de Precios a Consumidor, segiin lo recomendado por la Demandada.
Id. péarrafo 47.

1434 Compass L execon péarrafos 42, 45 (RER-1).

1435 Compass Lexecon pérrafo 46 (RER-1). La conclusion de Compass Lexecon de que los dafios se reducirian en
USD 100 millones tinicamente toma en cuenta la valuacion basada en FFD calculada por la Demandante. Si 1os tres
métodos de valuacion se aplican y ponderan de acuerdo con € modelo del Sr. Kaczmarek, entonces €l gjuste a los
gastos de capital propuesto por Compass L execon reduce € monto de dafios en USD 52 millones. Ver Kaczmarek 11
parrafo 38 (CER-5).

1436 Compass L execon, Apéndice B parrafo 116 (RER-1).
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eficiente, que es justamente |0 que representan las cifras de gastos de capital consignadas en €l
estudio del VAD de Bates White, 1%

297. En segundo lugar, Compass Lexecon equivoca €l calculo del monto de gastos de
capital consignado en € estudio de Bates White. Para llegar a los USD 82 millones, Compass
Lexecon suma los gastos de capital y la porcion de “retorno del” capital del VAD. Tal como lo
sefida el Sr. Kaczmarek, esto es un error porque la “porcién de retorno de capital del VAD es
justamente |o opuesto de un gasto de capital. El retorno de capital es una recuperacion de una
inversién mientras que un gasto de capital es una inversion”.***® Tal como lo observa e Sr.
Kaczmarek, Compass Lexecon deberia haber reconocido su error a comparar los USD 82
millones que habia calculado en concepto de gastos de capital con los gastos reales de capital de
EEGSA, que en promedio ascendian a USD 20 millones anuales, esto es, su estimacion era
cuatro veces e monto desembolsado histéricamente por EEGSA.*** Navigant demuestra,
asimismo, que la proyeccion de gastos de capital que Compass Lexecon calcul6 para EEGSA no
guarda relacion alguna con los montos de gastos de capital de otras empresas de distribucion de

América latina.}#°

298. Por ultimo, queda claro que ni siquiera la propia Demandada cree realmente que
los gastos de capital de EEGSA en el escenario contra-factico deberian siquiera acercarse a los
USD 82 millones, en razén de que Compass L execon incorpora a su model o gastos de capital por
un valor aproximado de USD 45 millones y no por USD 82 millones.**" Si Compass Lexecon
hubiese incorporado a su modelo los USD 82 millones proyectados en concepto de gastos de
capital, su calculo de “dafios’ habria sido mucho mas negativo, 1o que hubiese puesto alln mas de
relieve la nula confianza que merece su valuacion. Asi, la Demandada prefirio denostar la
valuacién calculada por la Demandante, mientras ocultaba € hecho de que no compartia la

posicion por la que abogaba. En todo caso, esto sigue siendo un tema discutible, dado que

137 K aczmarek |1 pérrafo 43 (CER-5).

1938 14. pérrafo 39.

1999 14, pérrafo 40; Kaczmarek |, Figura 9 (que muestra los gastos reales de capital de EEGSA) (CER-2).
140 K aczmarek |1 pérrafo 41, Figure 2 (CER-5)

1441 Compass Lexecon Model, pestafia “ Control Panel” (RER-1); Kaczmarek 11 pérrafo 42 (CER-5).
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Navigant ha introducido ciertos gjustes a su proyeccion de gastos de capital, los que, tal como se
sefia 6 anteriormente, elevan ese monto a aproximadamente USD 46 millones anuales. Asi, los
gastos de capital proyectados por la Demandante son levemente superiores a los USD 45
millones anuales proyectados por la Demandada. Dado que al incorporar la proyeccion de gastos
de capital de la Demandante al modelo contra-factico se obtiene un monto de dafios menor que al
incorporar la cifra levemente mayor de la Demandada, esta cuestion ya no guarda relacion

alguna con la diferencia suscitada entre | as partes.

3. Es ilogico utilizar € modelo de Damonte para e célculo de la
valuacion contra-factica

299. Las otras dos criticas planteadas por la Demandada, que forman parte de los “tres
errores fundamentales’, que, segin alega, vician la valuacién contra-factica de la Demandante,
no son “errores’ en lo absoluto, sino que constituyen un reflgjo de la falta de voluntad por parte
de la Demandada de discutir € cdculo de dafios. La Demandada reconoce que €l escenario
contra-féctico de la Demandante “ supone que la CNEE utilizo €l estudio de Bates White de 28 de
julio de 2008 para determinar las tarifas 2008-2013".244? Asi, a Compass Lexecon se le solicitd
“calcular los presuntos dafios a [la Demandante] asumiendo que la CNEE hubiese fijado tarifas
para la empresa de distribucién eléctrica guatemalteca EEGSA para €l quinquenio 2008-2013 en
funcion de una implementacioén completa de las recomendaciones de la Comision Pericial (...)
en lugar de la decision tarifaria que tomé la CNEE” .***® Sin perjuicio de ello, Compass Lexecon
no utiliza el estudio de Bates White del 28 de julio de 2008 ni ningun otro modelo que incorpore
la totalidad de los pronunciamientos de la Comisién Pericial para calcular el valor contra-factico
de EEGSA. En lugar de ello, Compass L execon se basa en e modelo del Sr. Damonte que, segun

é mismo lo reconoce, no incorpora todos los pronunciamientos de la Comision Pericia ™™ y, a

1442 Memorial de contestacién pérrafo 594; id. parrafo 596 (“El dafio futuro (Ilamado por e experto “pérdida de
valor”) es la pretendida diferencia en valor de la tenencia accionaria de TGH en EEGSA a 21 de octubre de 2010,
considerando la situacion de EEGSA desde dicha fecha en adelante en: (i) €l escenario contra-factico (si se hubieran
aprobado las tarifas sobre la base del estudio Bates White de 28 de julio de 2008); y (ii) €l escenario rea (con las
tarifas aprobadas por la CNEE sobre labase del estudio Sigla))”.).

1443 Compass Lexecon pérrafo 1 (RER-1).

1444 Memorial de contestacion parrafo 603 (donde se explica que e Sr. Damonte incorpord a su modelo tnicamente
los pronunciamientos “posibles’ dictados por Comision Pericial); id. parrafos 606-607 (donde se explica que € Sr.
Damonte incorpor6 a su modelo su propia formula FRC, en razon de que la Demandada determind que €l
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mismo tiempo, critica a Navigant por utilizar el modelo de Bates White del 28 de julio de 2008

como base para su valuacién contra-féctica.

300. En particular, como se sefial0 anteriormente, el Sr. Damonte se abstuvo de
incorporar a su modelo la decisién de la Comision Pericial sobre e FRC.** En lugar de €llo,
cred su propia formula’*® Mientras la formula de la CNEE consignada en los Términos de
Referencia habria proporcionado un retorno sobre una base de capital depreciada en un 50%, la
formula de Bates White habria proporcionado un retorno sobre el 100% del VNR; por su parte,
la decison de la Comisién Pericial le permiti6 a EEGSA obtener un retorno sobre
aproximadamente €l 91% del VNR y la férmula del Sr. Damonte deprecia la base de capital en
un 30%.*" No existe justificacion alguna para utilizar el FRC del Sr. Damonte en el modelo
contra-féctico, dado que bajo ninguna circunstancia se habria calculado el VAD de EEGSA
sobre la base de dicho FCR s Guatemala no hubiese adoptado las medidas referidas. De igua
modo, en lo que respecta al andlisis de dafios de la Demandante, de nada sirven los “gjustes’
introducidos por el Sr. Damonte al VNR consignado en el estudio de Bates White del 28 de julio
de 2008. ElI Sr. Damonte reconoce haber ignorado algunas de las decisiones de la Comision
Pericial al corregir el VNR indicado en e estudio anterior de Bates White.’**® Unavez més, si se
hubiesen respetado las decisiones de la Comision Pericial, como la Demandante sostiene que se
deberia haber hecho, en ninglin caso podria haberse calculado €l VNR sobre la base de algunos
en lugar de todos los pronunciamientos de la Comision. Por |o tanto, no tiene ningun sentido que,
para calcular el valor de EEGSA en € escenario contra-factico, Compass Lexecon se haya

basado en el modelo del Sr. Damonte, que no acepta las decisiones de la Comision Pericial.

pronunciamiento dictado por la Comision Pericial sobre la materia “contiene graves errores técnicos y sobre-
remuneraal inversor”).

1445 Memoria de contestacion pérrafos 606-607; Damonte péarrafo 190 (RER-2); Compass Lexecon pérrafo 71
(RER-1); Kaczmarek Il péarrafo 19 (CER-5). Compass Lexecon afirma equivocadamente que el Sr. Damonte
incluyd en su modelo “todas las recomendaciones de la CP posibles de implementar”. Compass Lexecon parrafo
4(b) (RER-1). Esto claramente no es verdad; nadaimpedia aplicar la decision de la Comision Pericial sobre el FRC.

1446 Damonte parrafo 191 (RER-2); Compass Lexecon parrafo 71 (RER-1).
147 K aczmarek |1 parrafo 82 (CER-5).

148 Damonte pérrafo 163 (RER-2); Compass Lexecon pérrafos 43, 50, 71 (RER-1); Memorial de contestacion
parrafo 603.
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301. Tal como observa el Sr. Kaczmarek, “Compass Lexecon ha efectuado un calculo
gue no es ni consistente con su mandato indicado ni tampoco con el caso legal del Demandante,
gue dice que EEGSA tenia derecho a una completa implementacion de las decisiones de la
Comision Pericial”.***° Por lo tanto, las “criticas fundamentales’ que la Demandada plantea con
respecto a la valuacion contra-factica de EEGSA calculada por Navigant carecen de todo
sustento.

B. El célculo del valor real de EEGSA por parte dela Demandante es correcto

302. Ensu primer informe pericia, € Sr. Kaczmarek calcul6 el valor de EEGSA en €l
escenario real, como es debido, valiéndose de los tres métodos de valuacion y de la venta de
EMP como control de razonabilidad.***® La postura de |a Demandada de que tnicamente deberia
haberse utilizado la venta de DECA 11 a EPM como base para el calculo del valor de EEGSA en
el escenario rea es equivocada!® La Demandante coincide en que una operacion
correspondiente ala empresa objeto de valuacion es la prueba mas confiable de su valor real. Sin
embargo, en este caso, la venta en cuestion comprendiaa DECA 11 y no a EEGSA.*? Tal como
lo explica e Sr. Kaczmarek, “el precio pagado por EPM por DECA |l no da un precio
directamente observable de EEGSA”.**>* Por este motivo, es més apropiado utilizar la venta de
EPM como control de razonabilidad de una valuacion llevada a cabo mediante métodos
tradicionales, que es la manera en que Navigant utilizé dicha evidencia.**** La afirmacion de la
Demandada de que €l Sr. Kaczmarek “descarta [el precio pagado por EPM] en su calculo del

a’ 1455

presunto dafio, sin justificacion algun es, por lo tanto, manifiestamente falsa.

303. Mediante la utilizacion de la venta de EPM, [los andlistas de] Compass Lexecon
“solo pudieron concluir que el precio que EMP pag6 por EEGSA es de entre US$ 518.2 millones

1449 K aczmarek |1 pérrafo 19 (CER-5).

1490 K aczmarek | pérrafo 241 (CER-2).

1451 Compass Lexecon pérrafos 80 (RER-1); Memorial de contestacion pérrafos 611-612.
1952 K aczmarek || péarrafos 132-134 (CER-5).

153 14, pérrafo 134; ver también Kaczmarek | parrafo 239 (CER-2).

1454 K aczmarek |1 parrafo 132 (CER-5); Kaczmarek | péarrafo 239 (CER-2).

1455 Counter-Memoria pérrafo 613 notaal pie 847.
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y US$582.2 millones’.***® En su primer informe pericial, el Sr. Kaczmarek, utilizando los tres
métodos de valuacion, llegé a un valor real de EEGSA de USD 524,3 millones,**’ cifra que se
ubica dentro del rango calculado por Compass Lexecon. Tras efectuarse un guste de
conformidad con la observacion de la Demandada de que correspondia utilizar €l IPCy no € 1PP
para actualizar el VNR desde 2006 hasta 2008, €l valor rea de EEGSA calculado por Navigant
se elevd a USD 562,4 millones,™™® cifra que ain se ubica dentro del rango reafirmado por

Compass L execon.

C. L os controles de razonabilidad confirman la exactitud del calculo de dafios
dela Demandante

1. Tasainternaderetorno

304. En su primer informe, e Sr. Kaczmarek calculé que la tasa interna de retorno
(TIR) de la Demandante sobre su inversion en EEGSA era del 3,2% en términos nominales, esto
es, sin gjustes por inflacion.***° Posteriormente, Navigant calculé la TIR de la Demandante en e
supuesto de que e Tribunal otorgase dafios por la suma reclamada y demostré que aquella
ascenderia a 10,47% en términos nominales.**® Ambas cifras son sustancialmente inferiores a
costo del capital accionario de la Demandante, que en 2007 era del 13,97% en términos
nominales, segun calculos realizados por la CNEE en 2008, y a sus retornos esperados, que
ascendian a 15,15% segun lo calculado por Dresdner Kleinwort a momento de la privatizacién
de EEGSA.*®* Ello demuestra, en primer lugar, que la Demandante debe haber sufrido dafios
como consecuencia de las medidas adoptadas por Guatemala; de lo contrario, tal como lo sefida
el Sr. Kaczmarek, “esta muy baa TIR solamente podria ser explicada por una gestion

1956 K aczmarek || pérrafo 134 (CER-5).
187 K aczmarek | parrafo 218 (CER-2).
1458 K aczmarek |1 pérrafo 135 (CER-5).

1499 K aczmarek 11, Tabla 4, Tabla 15 y parrafo 146 (CER-5); Kaczmarek | pérrafo 230 (CER-2). Corresponde a un
0,6% real. Id.

1460 K aczmarek 11, Tabla 4, Tabla 15 y parrafo 146 (CER-5); Kaczmarek | pérrafo 233 (CER-2). Corresponde a un
7,99% real. Id.

1481 K aczmarek | pérrafo 231 (CER-2); Resolucion 04-2008 de la CNEE del 17 de febrero de 2008, en 5 (C-152);
Dresdner Kleinwort EEGSA Base Case Scenario, junio de 1998, péag. 1 (C-418); ver también Kaczmarek |1 parrafo
146, Tabla 15 (CER-5).
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administrativa 'y operativa excepcionalmente pobre. Sin embargo, esto no es o aegado en este
caso”.**? En segundo lugar, € andlisis de TIR realizado por e Sr. Kaczmarek confirma la
razonabilidad y la naturaleza conservadora de su valuacion y estimacion de dafios, dado que,
aunque a la Demandante | e otorgasen |a suma reclamada en concepto de dafios, no recuperaria ni

el costo de su inversion ni unatasa de retorno razonable (esto es, € costo del capital).**

305. Como respuesta, la Demandada sostiene que la LGE no garantiza determinadas
tasas de retorno,**** con lo que sugiere que el andlisis de TIR realizado por la Demandante no es
pertinente. Esto es equivocado. Navigant no calcul6 los dafios de la Demandante mediante un
andlisis de TIR; simplemente ratifico la razonabilidad de su célculo de dafios comparando los
retornos que la Demandante efectivamente recibi con los que recibiriasi se otorgasen dafios con
los retornos de referencia estipulados en la LGE. Y, en efecto, los dafios calculados por € Sr.
Kaczmarek no le permitirian a la Demandante siquiera obtener los valores minimos de las tasas
de referencia estipulados en la LGE. Si bien la LGE no garantiza una determinada tasa de
retorno, es razonable que los inversores esperen recibir, como minimo, € costo del capital
accionario, tal como lo dispone la LGE, siempre que no lleven a cabo una mala administracion
de la inversion.® Ta como se sefiald, no existen imputaciones sobre falas graves de
administracion, ineficiencia ni mala calidad de servicio que debieran haber obstado a que la
Demandante obtuviera, cuanto menos, e valor minimo de la tasa de retorno estipulada en la
LGE.'®® Al contrario, tal como se detal| anteriormente, |a evidencia demuestra que se redujeron
sustancialmente las pérdidas de energia eléctrica luego de la privatizacion**®’ y que EEGSA
introdujo mejoras significativas en la calidad y eficiencia del servicio eléctrico, por gemplo,
aumentando la cantidad de sitios de pago de facturas, reduciendo el porcentgje de medidores no
leidos y los errores de facturacion, procesando més llamadas telefénicas, reduciendo

1462 K aczmarek |1 pérrafo 22 (CER-5).

1463 14. pérrafos 145-146; Kaczmarek | parrafo 233 (CER-2).
1464 Compass L execon pérrafos 7, 87(a) (RER-1).

1465 | aczmarek |1 parrafos 150-154 (CER-5).

1988 yor id. pérrafo 153.

1487 K aczmarek |, Figura 23 (CER-2).
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sustancialmente | os tiempos medios de respuesta alos reclamos y disminuyendo el tiempo medio
de espera para lainstalacion del servicio y, de manera apreciable, lafrecuenciay duracion de los
cortes de energia.’*®® De hecho, el perito de la Demandada ha abogado por €l uso del andlisis de
TIR para calcular los dafios que le corresponden a una demandante en una diferencia relativa a
inversiones: “El concepto subyacente es que los inversores tienen derecho arecuperar |10s aportes
de capital que hayan realizado en la empresa, 10 que genera un retorno igual a costo de
oportunidad del capital.”*4*°

306. Curiosamente, la Demandada también critica el andlisis de TIR efectuado por la
Demandante por incluir los retornos de otras subsidiarias no distribuidoras que fueron parte de
EEGSA desde 1998 hasta 2004.2*"° Navigant efectivamente incluyé estos retornos en su
andlisis;**"* sin embargo, su inclusién beneficia ala Demandada al incrementar artificialmente la
TIR real de la Demandante y, de esa manera, no proporciona fundamento alguno para poner en

teladejuicio las conclusiones alas que llega el Sr. Kaczmarek a partir de su andlisisde TIR.

307. En sintesis, e propio perito de la Demandada ha reconocido la utilidad de un

andlisis de TIR a efectos de la estimacion de dafios y permanece incontestable la conclusion de

1468 \/er Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin America de
2003, pag. 256 (C-61); Memorial parrafo 64. De igual manera, el argumento conexo que plantea la Demandada de
gue el sistema regulatorio de Guatemala no fija tarifas sobre la base del precio que se aboné por EEGSA denota la
falta de comprension de la cuestion. Ver Memoria de contestacion parrafo 240. Como se explico anteriormente, €l
precio de la privatizacion de EEGSA reflegja los flujos de fondos esperados, que necesariamente fueron calculados
sobre la base del marco regulatorio establecido para la fijacion de tarifas, en especial mediante el uso del método
VNR. Si Guatemala hubiese adoptado un esquema regulatorio basado en el costo del servicio, la Demandante ha
demostrado que €l precio de privatizacion habria sido una simple fraccién de lo que realmente fue. Ver Seccion 11.B
supra (donde se citan los informes periciales de Kaczmarek y Barrera); ver también Seccién I1.A.l.a. supra. Era
razonable que la Demandante pretendiera recuperar la presente inversion através de las tarifas, tal como lo reconoce
el perito por la parte demandada. Ver Manuel A. Abdalay Pablo T. Spiller, Valuacion de darios en la expropiacion
indirecta de servicios publicos, 9 de septiembre de 2003, pags. 13-14 (C-555).

1489 Manuel A. Abdalay Pablo T. Spiller, Valuacion de dafios en la expropiacién indirecta de servicios piiblicos, 9
de septiembre de 2003, pags. 13-14 (C-555); ver también id. (“ Para calcular los valores de indemnizacion, se asume
gue las inversiones realizadas por los accionistas generaran una rentabilidad igual a su retorno esperado, gjustada
segun € riesgo comercial y neta del pago de dividendos, intereses u otros aportes de capital y de deuda que los
accionistas hubieran llevado a cabo con anterioridad ala expropiacion. . . Una de las caracteristicas de este método
es que calcula un retorno ‘tedrico’ sobre los aportes de capital que, en términos generales, no deben diferir
significativamente del retorno histérico ‘rea’”).

1470 Memorial de contestacion pérrafo 248; Compass L execon pérrafo 87(c) (RER-1).
1471 K aczmarek |1 parrafo 159 (CER-5).
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Kaczmarek de que la Demandante no recuperd su costo de capital y de que no podria recuperarlo
aun cuando le fuesen otorgados | os dafios que reclama.

2. VNR

308. En su primer informe pericial, €l Sr. Kaczmarek explicd, asimismo, que su
valuacion de EEGSA podia cotgjarse con su VNR, que deberia aproximarse al valor justo de
mercado de la empresa.’*? El Sr. Kaczmarek demostré que su valuacion de EEGSA en e
escenario contra-factico se ubicaba dentro del 6% del VNR caculado por Bates White*”
También demostré que su valuacion de EEGSA en € escenario real era inferior a VNR
determinado por Sigla, lo cua era esperable dado que Sigla utilizé la formula de FRC de la
CNEE, que reducia el retorno sobre el capital de EEGSA.*™

309. Compass Lexecon no concuerda con este control de razonabilidad, ya que afirma
gue, aunque €l valor justo de mercado de una empresa puede asemejarse a su base tarifaria, esta
“nunca es igual @ VNR ya que las empresas operan con activos depreciados, no con activos
nuevos’.**”® En esencia, la Demandada sostiene asi que el valor justo de mercado de EEGSA no
deberia ser igual a su VNR ya que la empresa no recibe un retorno sobre e VNR, sino a través
del FRC. Una vez més, e argumento de la Demandada se basa en su idea equivocada de que
EEGSA no tenia derecho a recibir un retorno sobre é VNR, sino que en lugar de ello tenia
derecho a recibir, através del FRC, un retorno sobre una base de capital depreciada en un 50%.
Asi, la Demandada sostiene que ni los flujos de fondos ni €l valor de EEGSA deberian
determinarse tomando estrictamente como referencia e VNR. La Demandada se equivoca. Tal
como se demostro anteriormente, de acuerdo a la LGE, la base tarifaria de la distribuidora se
calcula a partir del VNR y el FRC le otorga a la distribuidora un retorno del capital y un retorno
sobre el capital calculados sobre el VNR.*" Las tarifas de EEGSA iban a fijarse sobre la base
del VNR y no sobre la base de capital depreciada. Por consiguiente, los inversores de EEGSA

1472 K aczmarek | pérrafos 234-235 (CER-2); Memorial péarrafo 302.
1473 K aczmarek | péarrafo 236 (CER-2); Memorial pérrafo 303.

1474 K aczmarek | péarrafo 237 (CER-2); Memorial pérrafo 304.

147> Compass L execon pérrafo 8 (RER-1).

Y78 per Seccion I1.A.2 supra.
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pagaron por esta Ultima un precio de compra que suponia un valor de USD 724 millones por €l
100 por ciento de laempresa en 1998. Dicho precio de compra se basd en €l VNR y en lastarifas
asociadas a este y no en € valor contable de la base de activos depreciados de EEGSA, que a

momento de |a privatizacion erade USD 78,3 millones.**””

D. Los controles de razonabilidad de la Demandada adolecen de vicios
fundamentales

1. Esgquema regulatorio alternativo

310. Compass Lexecon intenta demostrar la razonabilidad de su valuacion
contrafactica de EEGSA mediante el cllculo de las tarifas que EEGSA habria recibido s
Guatemala hubiese operado bajo un régimen regulatorio completamente distinto, similar a uno
basado en e costo del servicio.!*”® Por consiguiente, pretende estimar el valor contable de los
activos depreciados de EEGSA como base del calculo del VAD que se obtendria s Guatemala
hubiese adoptado este régimen aternativo.'*”® Luego utiliza esta base tarifaria regulatoria como
valor contrafactico de EEGSA para su calculo de dafos, los que, segun estima, oscilarian entre
USD 0y USD 11,7 millones.***® Debido a que este rango de valores se acerca al monto de dafios
estimado por la Demandada, concluye que €l calculo es razonable. Sin embargo, € “control de
razonabilidad” de la Demandada adolece de serios vicios y no ofrece garantia alguna con
respecto a la validez de su célculo de dafios. Més bien, por e contrario, como sefiala el Sr.

Kaczmarek, “él hecho de que su prueba de razonabilidad simula un régimen regulatorio

7 Yer Seccion 11.B supra; Kaczmarek | parrafo 62 (CER-2); PriceWaterhouseCoopers, “ Limited Scope Analysis to
Estimate the Fair Market Value of Certain Intangible Assets, as of September 10, 1998,” 13 de abril de 1999, Anexo
1(C-43).

1478 Compass L execon péarrafo 10(a) (“Nos preguntamos cudl seria el nivel del VAD (y de darios correspondientes) si
la CNEE hubiese utilizado en el 2008 una base tarifaria aplicando el enfoque conocido como “base tarifaria
regulatoria” (o “RAB”, por sus siglas en inglés)". (RER-1); id. parrafo 97(a) (donde se afirma que utilizaron un
andlisis que “s hien no es consistente con la legislacion de Guatemala, es considerado como un estandar universal
en la regulacién de empresas de servicios publicos y por ende pudo haber sido utilizado por la CNEE. . . . "); id.
parrafo 99 (“Si bien sabemos que la LGE establece que las revisiones tarifarias deben basarse en € VNR, este
escenario alternativo constituye un buen punto de referencia para entender cudl seria el resultado de la revision
tarifaria del quinquenio 2008-2013, si se hubiese seguido este método regulatorio alternativo ampliamente en
servicios plblicos en numerosos paises, incluido América Latina, para determinar la base de capital .”

147 Compass L execon pérrafo 10(a) (RER-1).
180 f4., Tabla V.
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alternativo, méas parecido a un modelo de costo-de-servicio, y resulta en los mismo dafios que
ellos determinan en su escenario primario no es notable ya que ambas metodologias de dafios y
las pruebas de razonabilidad utilizan activos depreciados como la base de activos

regulatoria.” 1%

311. El VNR de EEGSA no habria sido equivalente a su base de activos regulatoria s
Guatemala hubiese adoptado un régimen basado en el costo dle servicio. En este Ultimo caso, la
base de activos regulatoriareflgjaria el valor real de los activos depreciados de lared. En cambio,
al aplicar un método basado en el VNR, este Ultimo valor representa el valor nuevo de reemplazo
de los activos de una empresa model o eficiente. Por ende, es claramente errdneo calcular el VAD
de EEGSA bgo este esquema regulatorio aternativo y utilizar el VAD para determinar la
valuacion contraféctica de EEEGSA. También es cuestionable la manera en que Compass
Lexecon calcul6 el valor de la base de activos regulatoria sobre la que se calculan las tarifas. Por
gemplo, al momento de calcular la base tarifaria de EEGSA bajo este régimen alternativo,
omitio considerar los efectos de la inflacién o € aumento en los costos de construccién de la
red.**¥ Asimismo, también incluyé en este célculo la porcién amortizada del crédito mercantil
remanente a momento de la privatizacion de EEGSA.**® Dicho crédito mercantil —que
representa la diferencia, por cierto considerable, entre el precio de compray € vaor contable de
los activos de EEGSA— existio precisamente porque el régimen regulatorio vigente era el
método basado en e VNR. Si e esguema regulatorio “alternativo” considerado por Compass
Lexecon hubiera estado vigente en lugar de aguél, e crédito mercantil de EEGSA con toda
seguridad no habria existido. En efecto, esto demuestra que, en el caso de EEGSA, € método
basado en & VNR da como resultado una tarifa més ata que el método basado en el costo de
servicio y pone de relieve la naturaleza arbitraria del gjercicio de validacion que plantea

Compass L execon.

1481 K aczmarek || péarrafo 170 (CER-5).
1982 14, pérrafos 196-197.
1483 Compass Lexecon parrafo 102 y Tabla VI (RER-1); ver también Kaczmarek || pérrafo 171 (CER-5).
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2. Evolucion delastarifas

312. Por ultimo, a modo de control final, la Demandada adopta el VNR calculado a
partir del modelo del Sr. Damonte —que incorporé de manera selectiva las decisiones de la
Comision Pericial con las que la Demandada concordaba— y afirma que las tarifas que habrian
resultado de dicho VNR son coherentes con la tendencia historica de EEGSA y también con las
tarifas de CAESS, empresa de distribucion de energia eléctrica de El Salvador. De esta manera,
la Demandada concluye que su calculo de dafios, elaborado a partir del modelo del Sr. Damonte
en e escenario contrafactico, ha quedado validado. Sin embargo, su andlisis adolece de vicios

fundamental es.

313. Ta como se sefial 6 anteriormente, |as tarifas obtenidas a partir del modelo del Sr.
Damonte son irrelevantes a los efectos del calculo del valor de EEGSA en el escenario contra-
factico, en razén de que esta empresa nunca habria tenido oportunidad alguna de operar en €l
marco de esas tarifas. Dicho modelo fue elaborado a los efectos del presente arbitrgje y no
incorpora los pronunciamientos de la Comision Pericial. Asimismo, el argumento de Compass
Lexecon de que las tarifas del Sr. Damonte guardan mayor relacion con la tendencia historica de
EEGSA que con las tarifas resultantes del estudio de Bates White del 28 de julio de 2008 ignora
todos los motivos por los cuales el VNR de EEGSA en el tercer periodo tarifario deberia haber
experimentado un incremento superior a de la tasa de inflacion. Estos factores comprenden,
entre otros, € aumento de la demanda, la suba en los precios del combustible y e marcado
incremento en los precios de las materias primas, en especial € cobre y € aluminio —de uso

intensivo en la distribucion de energia el éctrica—, que superé alatasa de inflacion.***

314. Por ultimo, carece de todo fundamento la idea de que las tarifas de EEGSA
deberian ser equivalentes a las de CAESS y que estas Ultimas pueden utilizarse para validar €
calculo de dafios de la Demandada. La observacion de Compass Lexecon de que se tomo a El
Salvador como referencia para € estudio de Synex —sobre € que se basaron las tarifas de

transicion para el primer periodo tarifario— en nada altera esta conclusion, ya que fue ese pais, y

1484 Giacchino | pérrafos 75, 77, 80 (CWS-4); Kaczmarek |1 parrafos 195-197 (CER-5); Kaczmarek | parrafos 14,
104-112 (CER-2); Barrera parrafos 54-56, 263, 265 (CER-4).
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no una empresa en particular, € que se utilizé como referencia. Por otra parte, las tarifas de El
Salvador se gjustaron para reflejar la “realidad econdmicay eléctrica de Guatemala,”*** lo que
implicaba reconocer que las tarifas de El Salvador no podian trasladarse directamente a
Guatemala. Por ultimo, cabe mencionar que las tarifas implementadas por la CNEE en € primer

periodo tarifario no respondian bajo ninglin aspecto a aquellas propuestas por Synex.**%°

E. La Demandante calcul6 losinter eses en forma correcta

315. Ensu Primer Informe Pericial, Navigant explicé los motivos por |os que unatasa
de interés de entre 5,7% y 7%, capitalizada en forma anual sobre |la suma otorgada a TECO seria
razonable desde un punto de vista comercia y estaria de acuerdo con la practica arbitral
vigente.'*®’ Esta tasa, basada en el rendimiento de los bonos soberanos de Guatemala, tiene en
cuenta €l riesgo asumido por la Demandante en su carécter de prestamista involuntaria de
Guatemala**® Como alternativa, Navigant propuso otras dos tasas, concretamente, la tasa de
interés preferencial de los EE. UU. més 2% o la tasa LIBOR mas 4%. Ambas reflgjan la tasa

activa que los bancos comerciales suelen aplicarle a sus clientes mas sol ventes.**®

316. Como respuesta, Compass Lexecon sostiene que deberia aplicarse una tasa libre
de riesgo similar ala que se aplica a los bonos soberanos estadounidenses.**® La sugerencia de
la Demandada es contraria a la jurisprudencia arbitral y a las declaraciones y dictmenes

periciales previos emitidos por sus propios peritos.

317. A efectos de indemnizar a la Demandante por el valor tiempo del dinero, deben
otorgarse intereses a una tasa razonable desde el punto de vista comercial. Latasa libre de riesgo
alaque los Estados Unidos puede endeudarse no constituye una tasa razonable desde el punto de

vista comercial, ya que los agentes del sector comercial no pueden acceder a ella. Por otra parte,

1485 | nforme de Synex, Cap. 3, punto 3.2, pag. 2 (C-20).

148 Barrera parrafo 36, nota al pie 13 (CER-4); Giacchino || parrafos 3-4 (CER-10).
187 K aczmarek | pérrafos 220-224 (CER-2).

1488 4. pérrafo 221; Memorial pérrafo 310; Kaczmarek || parrafo 174 (CER-5).

1989 K aczmarek | pérrafos 222-223 (CER-2).

1% Compass Lexecon parrafos 108-111 (RER-1). Seg(in la Demandada, esta tasa fue del 3,3% entre agosto de
2008 y octubre de 2010, y del 2,8% entre octubre de 2010 y diciembre de 2011. /d. parrafo 111.
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tal como observa € Sr. Kaczmarek, “[o]torgar una tasa de interés menor que e costo de
endeudamiento del Estado crearia un incentivo a Estados para esencialmente “refinanciar” sus

obligaciones fiscales reteniendo dinero del sector privado.” "

318. Ello hasido reconocido por los tribunales que suelen resolver diferencias nacidas
de tratados de inversion. En efecto, la Demandada no cita un solo caso en € que un tribunal haya
ordenado el pago de intereses capitalizados a latasa libre de riesgo. De hecho, Compass L execon
sostiene que, para €l periodo que se extiende hasta octubre de 2010, es decir, cuando se vendio
EEGSA, la tasa que corresponderia aplicar “desde un punto de vista conceptua” seria la

1492 Fllo es

equivalente a costo de capita de EEGSA, o WACC [por sus siglas en inglés].
coherente con la postura que los peritos por la parte demandada han adoptado en otros casos.
Asi, por giemplo, en un caso contra Bolivia, donde la demandante reclamaba se la indemnizara
por la expropiacion de su inversién, Compass Lexecon sostuvo que “aplicar una tasa de interés
equivalente al WACC garantiza la reparacion total por parte de Bolivia. Aplicar una tasa de
interés libre de riesgo implicaria asumir que [las demandantes] habrian invertido sus recursos en
instrumentos libres de riesgo, tales como bonos del gobierno de los Estados Unidos. Esto no
refleja la realidad comercial.”***®* En aquel caso, el WACC de la demandante era 10,63%.4%*
En este caso, |as partes coinciden en que el WACC de EEGSA era 8,80%.%° y la Demandante

concuerda en que e WACC constituye unatasa de interés apropiada.

191 K aczmarek || péarrafo 176 (CER-5).
1492 Compass L execon pérrafo 109 (RER-1).

1493 Guaracachi America, Inc. y Rurelec PLC c. Estado Plurinacional de Bolivia, Demanda de fecha 1° de marzo de
2012 pérrafo 240 (C-556); ver también Alpha Projekholding GmbH c. Ucrania, Caso CIADI N° ARB/07/16, Laudo
de fecha 8 de noviembre de 2010 (“Alpha c. Ucrania’) parrafo 514 (donde se sostiene que la “latasa libre de riesgo
mas la prima de riesgo de mercado, que (...) asciende a un total de 9,11% (...) [y que] refleja € costo de
oportunidad asociado a las pérdidas sufridas por la Demandante, gjustado por los riesgos de invertir en Ucrania’)
(CL-57). Cabe destacar que € Sr. Schoeters, quien conjuntamente con el Sr. Abdala ofician de peritos evaluadores
de dafios por la parte demandada, oficié de perito evaluador de dafios por la parte demandante en € caso Alpha.
Alphac. Ucrania parrafo 476 (CL -57).

1494 Guaracachi America, Inc. y Rurelec PLC c. Estado Plurinacional de Bolivia, Demanda del 1° de marzo de 2012,
parrafo 243 (C-556).

14% Compass L execon pérrafo 109 (RER-1).
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319. Peseacoincidir ambas partes en este punto, en este caso la Demandada rechaza el
uso del WACC por el solo hecho de que su célculo de dafios arroja una suma negativa®*® La
Demandada sefiala luego que, por este motivo, “cuanta més altalatasa de actualizacion utilizada,
mas bajos resultan los dafios. Es por esto que (...) hemos utilizado una tasa de interés libre de
riesgo.”*" Esto es absurdo. El Tribunal Gnicamente tratard la cuestion referida a la tasa de
interés que corresponde aplicar si resuelve que hubo responsabilidad y determina que la
Demandante sufrié dafios. En ese momento, ipso facto, |0s dafios reclamados por la Demandante
serén positivos (€s decir, nunca se aplicard una tasa de interés a un nimero negativo) y, ademas,
debe aplicarse a esos dafios una tasa de interés que resulte razonable desde el punto de vista

comercial, alos efectos de indemnizar en forma adecuada ala Demandante.

320. Por ultimo, el argumento de la Demandada de que los intereses devengados luego
de laventa de EEGSA, ocurrida en octubre de 2010, hasta la fecha deberian computarse a latasa
libre de riesgo, en razén de que desde aguel momento la Demandante “no estuvo més expuest[a)
al riesgo de operar dicha Compafiia’, es igualmente carente de fundamento.***® El hecho de que
EEGSA se haya vendido es indistinto, ya que valuar una empresa en e contexto de un arbitraje
internacional es semejante a simular la venta de esa empresa en una fecha determinada. A los
efectos del presente arbitrgje, la valuacion de EEGSA se calculé descontando los flujos de
fondos futuros proyectados de esta empresa a su costo de capital. En forma andloga, también los
precios de venta de EEGSA se basaron en los flujos de fondos futuros descontados al costo de
capital de la empresa*® Tal como observa el Sr. Kaczmarek, “[d]escontar esos flujos futuros
de efectivo usando una tasa méas atay de ahi aplicar una tasa de interés libre de riesgo resulta
exactamente en la misma sub-compensacion de la cual e Dr. Abdala escribe (...)".*® El perito
por la parte demandante, el Dr. Abdala, ha sostenido esta postura sisteméticamente. Asi, por

gemplo, en e citado caso contra Bolivia, donde la inversion de la demandante habia sido

1496 |’ d

1497 |’ d

1998 14, pérrafo 110.
19 Ver Kaczmarek 11 pérrafo 182 (CER-5).

130 77, (donde se cita Manuel A. Abdala, Invalid Round Trips in Setting Pre-Judgment Interest in International
Arbitration, World Arbitration & Mediation Review, Val. 5, No. 1, p&g. 9 (2011) (C-551)).
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nacionalizada y aquélla ya no gercia e control sobre las operaciones de dicha inversion,
Compass Lexecon reclamé intereses a una tasa igua a WACC de la inversion, computable
desde la fecha de nacionalizacion hasta la fecha del laudo.”® Asimismo, si bien la Demandada
omite referirse a este punto, 10s intereses devengados hasta la fecha del laudo deben otorgarse a
la misma tasa razonable —desde el punto de vista comercial— que aquellos devengados desde la
fecha del laudo hasta la fecha de cancelacion efectiva de las obligaciones impuestas por

aqUéI 1502

1301 Guaracachi America, Inc. y Rurelec PLC c. Estado Plurinacional de Bolivia, Demanda del 1° de marzo de 2012,
parrafo 239 (C-556).

1302 14. pérrafo 245 (donde se sostiene que los intereses compuestos devengados desde la fecha del laudo hasta la
fecha de cancelacion efectiva de las obligaciones impuestas por é deberian otorgarse a una tasa equivalente al
WACC de laempresa); Kaczmarek Il parrafo 179 (CER-5).
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V.  CONCLUSION
321. Por las razones antes expuestas, la Demandante solicita respetuosamente que €l

Tribuna:

1. Declare gue la Demandada ha incumplido sus obligaciones en virtud del Articulo
10.5 dedl RD-CAFTA;

2. Condene a la Demandada a pagar la suma de USD 243,6 millones a la

Demandante en concepto de dafios,

3. Condene ala Demandada a pagar intereses sobre la suma citada precedentemente
a una tasa razonable desde €l punto de vista comercial, capitalizable desde el 1°
de agosto de 2008 hasta que dicha suma haya sido abonada en su totalidad;

4. Condene a la Demandada a pago de costas y honorarios profesionales en que

hubiese sido necesario incurrir en virtud de | as presentes actuaciones.
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