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MEMORIAL DE DEMANDANTE

INTRODUCCION

1 Demandante TECO Guatemala Holdings, LLC (“TECO” o “Demandante”) por la

presente somete su Memorial en conforme con el programa procidimental, establecido por €l

Tribunal.> El memorial de demandante es apoyado por los siguientes testigos:

Carlos Manuel Bastos: Tercer y integrante presidente de la Comision
Pericial establecido a resolver la disputa que se relaciona Empresa
Eléctrica de Guatemala, SA.s (“EEGSA”) 2008-2013 revision
tarifaria;?

Sandra W. Callahan: Senoir vicepresidente de Finazas y Contabilidad,
Director de Finanzas, por TECO Energy, Inc.;?

Miguel Francisco Calleja Mediano: previo Director Planificacion
corporativa, Control y Regulacién por EEGSA;*

Leonardo Giacchino: Integrante de la Comision Pericial establecido a
resolver la disputa que se relaciona Empresa Eléctrica de Guatemal a,
SA.’s (“EEGSA”) 2008-2013 revision tarifaria; socio fundador
Solutions Economics, LLC; socio previo de Bates White, LLC;
vicepresidente previo NERA Economic Consulting;”

Gordon L. Gillette: Presidente Tampa Electric and Peoples Gas;
presidente previo de TECO Guatemala, Inc.;®

Luis Maté: gerente previo EEGSA.’

2. Ademés, el Memoria del Demandate es apoyado por |0s siguentes periciales

! Ver Actade |la Primera Sesién del 23 de mayo de 2011, pagina 6.

2 Declaracion de Testigo de Carlos Bastos del 21 de septiembre de 2011 (més adelante “Bastos’) (CWS-1).
3 Declaracion de Testigo de Sandra Callahan del 16 de septiembre de 2011 (més adelante “Callahan”) (CWS-

2).

* Declaracion de Testigo de Miguel Callejadel 22 de septiembre de 2011 (més adelante “Callgja’) (CWS-3).
® Declaracion de Testigo de Leonardo Giacchino del 23 de septiembre de 2011 (més adelante “Giacchino”)

(CWS-4).

® Declaracion de Testigo de Gordon Gillette del 23 de septiembre de 2011 (méas adelante “ Gillette”) (CWS-5).

" Declaracion de Testigo de Luis Maté del 21 de septiembre de 2011 (més adelante “Maté”) (CWS-6).



»  Rodolfo Alegria Torurio: periciad de derecho guatemalteco; Director y
Socio en las praticas de de Impuestos, Ley Laboral, Le Regulatorio,
Telcomunicacioes, Energiay Ley en el bufete Carrillo & Asociados;?

»  Brent C. Kaczmarek: Pericia de valoraciony pericial en ; Director por
Navigant Consulting, Inc.’

* * *

3. Nos encontramos ante un caso bastante simple. Guatemala tomé medidas que
estuvieron expresamente destinadas a inducir, y en efecto, indujeron a la Demandante y a otros
inversores extranjeros a invertir en su sector eléctrico en decadencia. Luego de que la
Demandante realizara dicha inversion, Guatemala rompi¢ sus promesas y procedi¢ a desmantelar
el mismo marco juridico y regulatorio que habia servido parainducirla. Especificamente, a fines
de la década de los noventa, Guatemala pretendid y consiguio obtener de la Demandante y otros
inversionistas extranjeros una elevada prima a cambio de una participacion considerable en la
compafiia de distribucién de electricidad de propiedad de la Demandada, Empresa Eléctrica de
Guatemala, S A. (“EEGSA”), que se encontraba en condiciones deplorables y de obsolescenciay
cuyo desempefio era insatisfactorio. Guatemala obtuvo esa prima elevada prometiendo a la
Demandante y a sus socios que recuperarian y recibirian un retorno razonable sobre su inversion,
y que €llo, en gran medida, se deberia a la promulgacion por parte de Guatemala de un nuevo
régimen legal transparente y despolitizado que regiria el sector eléctrico. Habiendo obtenido €l
beneficio de una alta prima para EEGSA, y luego de proseguir induciendo a la Demandante y a
sus socios a invertir millones de délares mas a efectos de mejorar la red de EEGSA, Guatemala
dafé ala Demandante y a sus socios a aniquilar deliberadamente el régimen juridico que habia
pregonado durante la privatizacion de EEGSA. Para Guatemala, el calculo fue simple: una vez
gue hubo obtenido beneficios financieros significativos de parte de la Demandante y de sus
socios, se sintié con total libertad para deshacer sus promesas y anotar puntos politicos féciles
reduciendo las tarifas de €electricidad, asegurandose de ese modo de que EEGSA no pudiera

cobrar montos suficientes a sus clientes que se tradujeran para los inversores extranjeros en

8 Dictamen Legal de Rodolfo Alegriadel 22 de septiembre de 2011 (més adelante “ Alegria’) (CER-1).
® Informe Pericial de Brent Kaczmarek del 23 de septiembre de 2011 (més adel ante “Kaczmarek”) (CER-2).



beneficios provenientes de su inversion. Las repercusiones financieras para la Demandante y sus
socios fueron poco menos que desastrosas. Como se explica en € presente, mientras que
Guatemala manipul6 su régimen juridico para evitar responder por su conducta, este Tribunal
deberia obligarla a asumir la responsabilidad por sus actos ilicitos y deberia conceder a la

Demandante todos |os beneficios de su inversion.

4, Desesperada por atraer inversiones extranjeras que permitieran paliar la crisis
eléctrica que azotaba al pais, en 1996 Guatemala promulgé la Ley Genera de Electricidad (la
“LGE") y, poco tiempo después, dictd su Reglamento (el “RLGE”), como un paso necesario para
la privatizacion de su principal compafiia distribuidora de electricidad: EEGSA. Anteriormente,
durante la misma década, Guatemala habia sido advertida de que cualquier intento de privatizar
EEGSA resultaria infructuoso y probablemente no atraeria la inversion extranjera requerida
debido a que € pais no contaba con una ley de eectricidad moderna ni con un entorno
regulatorio estable, aislado de toda interferencia politica. En razén de que padecia cortes del
suministro eléctrico y bajadas de tension durante varias horas por dia, y que solo una pequefia
proporcion del pais tenia acceso al servicio de electricidad, Guatemala se embarcé en una
reforma regulatoria orientada a remediar esas falencias y a invitar a los inversores extranjeros a
rescatar a EEGSA y, con €llo, las posibilidades de Guatemala de alcanzar un futuro econémico
mas préspero.

5. La promulgacion de la LGE le dio a Guatemala la oportunidad de obtener
enormes ganancias por la privatizacion de EEGSA atrayendo a inversores extranjeros con la
promesa de que podrian lograr un retorno razonable sobre su inversion. Sin embargo, a
momento de la privatizacion, € desempefio financiero de EEGSA era lamentable puesto que,
entre otros motivos, el Gobierno subsidiaba las tarifas de electricidad. Por ende, EEGSA no
podia ser ni fue valuada en funcién de su desempefio financiero pasado, como tampoco se fijé su
precio por referencia al valor de sus activos depreciados y deteriorados. Por €l contrario, segun
explicé Guatemala a los potenciaes inversores extranjeros, EEGSA fue valuada en un monto
mucho mayor por cuanto la LGE disponia que (i) la distribuidora recibiria un retorno rea (esto

es, gustado por inflacion) de entre un 7% y un 13% sobre € valor de una empresa de



distribucion modelo y (ii) a principio de cada periodo quinquenal tarifario, la red de la
distribuidora modelo seria valuada como s se tratara de una red nueva. Desde € punto de vista
de los inversores, estas garantias no habrian tenido préacticamente ningun sentido de no haber
sido por la promesa de Guatemala de despolitizar el proceso de fijacion de tarifas por medio de
la creacion de un sistema en el gue tanto la distribuidora como € ente regulador participaran en
el célculo de las tarifas de distribucién; en el que las tarifas se basaran en criterios técnicos y
econdémicos volcados en un estudio encargado por la distribuidora, que contendria aportes del
ente regulador y donde las diferencias entre las partes fueran resueltas por una Comision Pericial
independiente. Frente a este nuevo marco y a las promesas de Guatemala, en 1998 la
Demandante y sus socios pagaron US$ 520 millones por una participacién del 80% en EEGSA,
monto que correspondia al valor nuevo de reemplazo de la red de una compahia distribuidora
modelo que prestara servicios a los clientes de EEGSA. Tras la adquisicion de EEGSA, la
Demandante y sus socios procedieron a invertir cuantiosas sumas de dinero en dicha compariia a

fin de actualizar su red y ampliar su cobertura.

6. S bien consiguié ingresos significativos y se beneficié con las inversiones
adicionales de la Demandante y sus socios extranjeros, Guatemala pretendia disminuir las tarifas
eléctricas por motivos politicos. Por lo tanto, Guatemala se dispuso a desarticular el marco
juridico y regulatorio que habia establecido paraincitar ala Demandante ainvertir en EEGSA y
de manera arbitrariay unilateral impuso una tarifa de distribucién inexcusablemente baja para €l

periodo 2008-2013, en total desconocimiento de laley y de las expectativas legitimas de TECO.

7. Especificamente, justo antes del inicio de larevision tarifaria de 2008 de EEGSA,
Guatemala modifico el RLGE con € proposito de arrogarse € derecho de procurar que, en
ciertas circunstancias, su propio consultor preparara € estudio en funcién del cua se
establecerian las tarifas de distribucion, a pesar de que la LGE preveia expresamente que era €l
consultor de la distribuidora (y no € del ente regulador) quien debia elaborar ese estudio
fundamental. Seguin sus términos, dicha modificacion inconstitucional solo resultaba aplicable en
situaciones en las que la consultora de la distribuidora omitiera mantener contacto con el ente
regulador. Tales circunstancias nunca se verificaron en lo que respecta a EEGSA, dado que
interactud activamente con dicho ente a lo largo de la revision de 2008. No obstante, en

numerosas ocasiones durante la revison de EEGSA de afo 2008, € Gobierno invoco



indebidamente dicha modificacién en un intento descarado de atentar contra € proceso de
revision tarifaria. Cuando EEGSA opuso resistencia contra dichos intentos, Guatemala redact6
términos de referencia para €l estudio de la distribuidora, en violacion del régimen juridico que
habia inducido a la Demandante a invertir. Ademés de predeterminar el resultado del estudio,
dichos términos de referencia contenian formulas y condiciones que contravenian la ley y
aseguraban que la distribuidora no obtuviera el retorno garantizado y conferian al Gobierno el
derecho de desestimar € estudio a su discrecion. Luego de que los tribunales concedieran un
recurso temporario a EEGSA en contra del uso indebido por parte de Guatemala de los términos
de referencia, e indispuesto a aceptar €l estudio que e consultor de EEGSA habia preparado,
Guatemala convocd ala creacion de una Comision Pericia y se aboco a manipular € proceso.

8. En las negociaciones sobre |as Reglas de Operacion que gobernarian la Comision
Pericial, Guatemala insistio en que, una vez que la Comision Pericial se pronunciara, y después
gue el consultor de EEGSA hubiera hecho las correcciones a estudio que resultaran necesarias a
fin de adaptarlo ala decision de la Comision, no seria ésta sino Guatemala quien determinaria si
el estudio cumplia con dicho pronunciamiento y si, por consiguiente, podia utilizarse como base
parafijar las tarifas. Al mismo tiempo, Guatemala de nuevo modificd el RLGE, esta vez con €l
objeto de arrogarse € derecho de designar a dos de los tres miembros de la Comision Pericial.
Ante los intentos flagrantes de Guatemala de tornar inefectivo el proceso de resolucién de
controversias independiente consagrado por la ley, EEGSA se opuso a la aplicacion de ambas
disposiciones y finamente logré su cometido. No obstante, cuando la Comision Pericial hubo
dictado su decision, que resultdé ampliamente favorable a EEGSA, Guatemala la desintegré de
forma unilateral y contraria a derecho. Inmediatamente después, Guatemala publicéd tarifas
basadas en un estudio que habia encargado unilateralmente y que EEGSA nunca habia podido
ver ni comentar. ASimismo, por ser inconsistente con varias de |as decisiones méas importantes de
la Comision Pericial y violar disposiciones clave de la LGE que establecian que €l retorno debia
basarse en € valor nuevo de reemplazo de los activos de la distribuidora modelo, dicho estudio
dio lugar atarifas de distribucion mucho mas bajas que aquellas a las que la Demandante tenia
derecho, e incluso mas bajas que las vigentes en ese momento. Guatemala se escudd en las
modificaciones del RLGE que habia promulgado al comienzo de larevision tarifaria de EEGSA
para justificar sus actos, a pesar de que los cambios fueron no solamente inconstitucionales sino
también inaplicables alaluz de sus propios términos.



0. Lailegalidad de los actos de Guatemala fue reconocida sin mas por los tribunales
inferiores, que le ordenaron abstenerse de interferir en el proceso acometido por la Comision
Pericial y rechazaron la invocacion inapropiada por parte de Guatemala de la modificacion del
RLGE como fundamento de su accionar. Todas esas decisiones judiciales fueron finamente
revocadas por una Corte de Constitucionalidad movida por intereses politicos y dispuesta a hacer
cuanto le pidiera la Demandada. Como consecuencia del fallo de la Corte, el proceso completo
de la Comision Pericial, que era un elemento central del marco juridico adoptado por Guatemala
para alentar a inversores extranjeros a invertir en su desventurado sector eléctrico, se volvio
completamente indtil a conferirle discrecion ilimitada a la Demandada para establecer las tarifas
de EEGSA.

10. Las bajas tarifas que Guatemala impuso a EEGSA de forma unilateral e ilegal
fueron demoledoras toda vez que obligaron a EEGSA a adoptar medidas drésticas, tendientes a
recortar costos para evitar su ruina. EEGSA no sdlo se vio afectada financieramente como
consecuencia de |os actos de Guatemala, sino que también fue victima de larepresalia del Estado
contra sus gerentes extranjeros gque, en Ultima instancia, fueron obligados a abandonar el pais.
Frente a un entorno tan imprevisible como hostil y a rendimientos financieros mucho menores al
costo de capital de EEGSA y a lo que Guatemala habia prometido a momento de la
privatizacion, TECO, junto con sus socios, vendié sus acciones en EEGSA a un precio muy
inferior a lo que su inversion deberia haber valido. Como se demuestra acabadamente en el
presente, los actos arbitrarios de Guatemala, que frustraron las expectativas legitimas de TECO,
constituyeron un incumplimiento de su obligacion de conformidad con e Tratado de Libre
Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos de acordar un
trato justo y equitativo a la inversion de TECO. Como consecuencia directa de las medidas de
Guatemala, TECO sufrié pérdidas por la suma de US$ 249.524.000, monto cuyo pago a la

Demandante deberia ordenarse en €l laudo.

. HECHOS

A. La politizacion y las ineficiencias generaron una la crisis en e sector
guatemalteco dela electricidad y, finalmente, condujeron a su privatizacion

11. A principios de la década de 1990, Guatemala enfrentd una crisis en el sector

eléctrico con cortes y bgjas de tensién de hasta ocho horas diarias porgue la demanda superaba



considerablemente la oferta de energia el éctrica disponible en el pais™®. Para ocuparse de lacrisis
y mejorar los niveles de funcionamiento de su sector eléctrico, Guatemala decidio privatizar
ciertos activos del sector y, con miras a dentar la inversion privada, establecio un nuevo marco
legal y regulatorio para desagregar y despolitizar la generacion, transmision y distribucion de
electricidad.

12.  Enesaépoca, € Instituto Naciona de Electrificacion (“INDE”)Y, entidad estatal
creada en 1959 principalmente para construir y desarrollar la infraestructura eléctrica de
Guatemala®, era el principal organismo a cargo de la generacion, transmision y distribucion de
electricidad en todo €l pais™. No obstante, en las décadas de 1970 y 1980, la eficiencia del sector
eléctrico habia caido considerablemente, o que amplié la brecha entre suministro y demanda de
electricidad™®. Como se explica en el dictamen juridico del profesor Rodolfo Alegria Torufio,
esta brecha fue, en gran parte, resultado del hecho que INDE no tenia el incentivo para operar de
una manera eficiente debido a su rol de regulador del sector eléctrico (responsable por la
determinacion de las tarifas de la electricidad) y, a su vez, entidad regulada™. La renuencia del
Gobierno a aumentar las tarifas habia generado una politica tarifaria altamente subsidiada, asi
como niveles tarifarios que no reflejaban los costos reales'. Con las crisis de los precios del
petréleo de la década de 1970, la depreciacion de la moneda guatemalteca y las demoras en
terminar la construccion de nuevas centrales hidroeléctricas, los suministros eléctricos eran

19 yer Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin America
(2003), paginas 218-220 (C-61).

Y En espaiiol, € Instituto Nacional de Electricidad, por |0 tanto el acronimo “INDE.”

2 yer Alegria, parrafo 9 (CER-1); Quiénes somos, sitio web del INDE, disponible en http://www.inde.gob.gt
(C-323); HECTOR ALEXANDER CUELLAR SCHAART, EL AMBIENTE ECONOMICO, FINANCIERO Y ELEMENTOS DE
AUDITORIA DE LAS EMPRESAS GENERADORAS DE ELECTRICIDAD, tesis de graduacion, Universidad Francisco
Marroquin (Ciudad de Guatemala, 1997) (“CUELLAR SCHAART"), pagina 8 (C-19).

3 Ver Alegria, péarrafo 9 (CER-1). En 1983, el Gobierno transfirié a INDE las acciones de EEGSA, con lo
cual & INDE paso a ser laprincipal entidad responsable del sector de la electricidad en Guatemala. Ver ib.

1% Ver ib.; Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin
America, paginas 218-219 (C-61).

> Alegria, parrafo 10 (CER-1).

18 Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin America, pégina
219 (C-61).



menos fiables™’. La calidad del servicio eléctrico también sufri6 araiz de condiciones climéticas
adversas, como sequias, € uso excesivo de las centrales hidroeléctricas en € verano, que acabd
con las reservas de agua, y la falta de mantenimiento adecuado de las centrales eléctricas e
instalaciones de transmision por parte del INDE™. Como lo explica e profesor Alegria, la
influenciay el control politicos que se gercieron sobre el INDE a lo largo de estas dos décadas
potenciaron alin mas sus ineficiencias, 1o que dio por resultado una administracion burocréticay

altamente politizada que carecia de una politica energéticay era objeto de corrupcion™.

13. En la década de 1980, a igual gque ocurrié en ese entonces con otros paises
latinoamericanos, Guatemala enfrentd una crisis de endeudamiento debido a su imposibilidad de
cancelar los préstamos que habia tomado de acreedores internacionales™. La presién de la crisis
de la deuda afect6 a varios sectores de la economia guatemalteca, e sector eléctrico entre ellos™.
A partir de 1986, la crisis de la deuda obligo al INDE a congelar los programas de inversion y
reducir los subsidios estatales que sostenian al sector de la electricidad®. Para compensar por la
reduccion de los subsidios estatales, e INDE eventual mente aumento las tarifas®®. Sin embargo,
esos incrementos tarifarios eran inadecuados para generar suficientes fondos y, para principios
de la década de 1990, la situacion financiera del INDE se habia visto afectada
considerablemente®. En efecto, para el afio 1991, |as instituciones financieras y bancarias de

Y p.

18 Alegria, parrafo 10 (CER-1); HERNAN DEL VALLE PEREZ, HISTORIA DE LA EEGSA 1894-1994 (Ediciones
América, Guatemala 1995) (“DEL VALLE PEREZ"), pagina 183 (C-12).

9 Alegria, parrafo 10 (CER-1); DEL VALLE PEREZ, pégina 239 (C-12).

2 Yer Kaczmarek, parrafo 25 (CER-2); Alegria, parrafo 11 (CER-1); Banco Interamericano de Desarrollo,
Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin America, pagina2 (C-12).

2 Ver Kaczmarek, parrafo 25 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, pagina 219 (C-61).

2 Ver Kaczmarek, parrafo 26 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, paginas 219-220 (C-61); DEL VALLE PEREZ, pagina 302 (C-12).

2 Ver Kaczmarek, péarrafo 26 (CER-2); Susan Berger, Guatemala: Coup and Countercoup, in NACLA
REPORT ON THE AMERICAS, Vol. 27(1993) (C-10).

# Ver Kaczmarek, parrafo 26 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, paginas 219-220 (C-61); DEL VALLE PEREZ, pagina 302 (C-12).



Guatemala habian cortado todo crédito y préstamo a INDE por falta de pago® y, para 1992, la
generacion y el suministro de electricidad efectuados por €l INDE se habian vuelto tan inestables
gue dicho organismo se vio obligado aracionar la electricidad diariamente, lo que genero cortes

y bajas de tensién sisteméticos™.

14. En respuesta a esta inestabilidad, Guatemala empezd a considerar la posibilidad
de privatizar ciertos activos del sector?’. Como se explicé en el dictamen pericia de Brent C.
Kaczmarek, de Navigant Consulting, Inc., la decision de Guatemala de privatizar coincidié con
decisiones similares tomadas en muchos otros paises |atinoamericanos en la década de 1990%.
En general, cuatro factores comunes motivaban estas decisiones: (i) e mal desempefio de las
empresas mangjadas por €l Estado y caracterizadas por sus altos costos, la inadecuada
ampliacion del acceso a servicio y el suministro no confiable; (ii) la incapacidad del sector
manejado por el Estado de financiar los gastos requeridos para mantener y ampliar €l sistema;
(iii) lanecesidad de eliminar los subsidios del Estado a sector de modo tal de liberar més fondos
publicos; y (iv) €l deseo de generar ingresos adicionales para €l gobierno mediante la venta de

los activos (es decir, la privatizacion)®.

15. En 1990, mediante la Agencia de los Estados Unidos para € Desarrollo
Internacional (“USAID”, por sus siglas en inglés), € presidente de Guatemala, Jorge Serrano,
solicité un estudio de opciones de privatizacion para EEGSA, la mayor distribuidora de

% yer Alegria, parrafo 11 (CER-1); DEL VALLE PEREZ, pagina 302 (C-12).
% Ver Alegria, parrafo 11 (CER-1); CUELLAR SCHAART, pagina 7 (C-19).

' Ver Kaczmarek, parrafo 26 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, paginas 219-220 (C-61).

% Kaczmarek, parrafo 27 (CER-2); ver también Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On:
Power Sector Reform in Latin America, paginas 1-3 (C-61).

® Ver Kaczmarek, parafo 27 (CER-2); R.W. Bacon y J. Besant-Jones, Global Electric Power Reform,
Privatization and Liberalization of the Electric Power Industry in Developing Countries, The Internationa
Bank for Reconstruction and Development/The World Bank (2001), pagina 332 (C-51).



electricidad de Guatemala®. En aquel entonces, e INDE eratitular del 91,7% de las acciones de
EEGSA®.,

16. El estudio contable Price Waterhouse confecciond un estudio sobre la
privatizacion de EEGSA entre septiembre y noviembre de 1990*. Como o refleja el estudio,
Price Waterhouse concluyé que era demasiado pronto para privatizar EEGSA, y €ello asi debido a
cuatro factores fundamentales: (i) la dependencia continua, por parte de EEGSA, de los subsidios
estatales; (ii) la falta de mecanismos regulatorios para el sector eléctrico; (iii) €l bajo precio de
privatizacion debido a la situacion en que se encontraba EEGSA en aquel momento; y (iv) su
dependencia del INDE, que generaba importantes riesgos de intervencion del Estado®. Como lo
explicod Price Waterhouse, 1os dos obstéculos mas importantes para la privatizacién de EEGSA

eran:

» La edtructura regulatoria — en otras palabras, la forma en que
los inversionistas serén regulados. Si los inversionistas creen
gue el Gobierno aln tendra control sobre EEGSA, aln después
de los esfuerzos de privatizacion, estardn muy reticentes a
invertir. El esqguema regulatorio directamente afectara la forma
en que vaorardn las acciones de EEGSA, porque ello
determinar[d] la rentabilidad potencial de EEGSA. Las
valoraciones variaran, dependiendo del esguema regulatorio
que se asume.

= La confiabilidad de las fuentes de energia — si EEGSA se
vuelve privada e INDE permanece siendo propiedad del estado,
alos inversionistas les preocuparian los suministros de energia
porque EEGSA continuaria estando casi totamente
dependiente de INDE para su energia eléctrica. Entonces, los
inversionistas requeririan contratos de suministro de largo

0 Ver Kaczmarek, parrafo 28 (CER-2); Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del
11 de enero de 1991 (C-7).

3 Ver Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991, pégina 8
(C-7). Como lo explica el profesor Alegria, el Estado adquirio el control mayoritario de EEGSA cuando, en €l
afo 1972, vencio la concesion de 50 afios que se le habia otorgado a esta Ultima. Ver Alegria, parrafo 8 (CER-
1).

% Ver Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991 (C-7).

% Kaczmarek, parrafo 29 (CER-2); ver también Price Waterhouse, Estudio de la Empresa Eléctrica de
Guatemala, del 11 de enero de 1991, Resumen Ejecutivo (C-7).
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plazo entre EEGSA e INDE, asi como un compromiso de
INDE de garantizar la disponibilidad de electricidad™.

17. Price Waterhouse destacd la necesidad de que Guatemala liberalizara € sector
eléctrico mas ampliamente (generacion, asi como también distribucion) y seleccionara un
régimen regulatorio bajo € cua los inversores privados pudieran determinar correctamente €l
valor de EEGSA®. Como lo explico Price Waterhouse, “[h]asta que se establezca un esquema
regulatorio para EEGSA y se garantice su relacion a largo plazo con INDE, los inversionistas
vacilarian en invertir en EEGSA” . Respecto del valor de la tenencia del INDE del 91,7% del
capital de EEGSA, la conclusion de Price Waterhouse fue 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 avallo més apropiado con base en
devengamientos indicados a un vaor mucho mas bago de
aproximadamente Q69,6 millones (cerca de $13,9 millones)®’.

Asi pues, Price Waterhouse recomendd que “el Gobierno de Guatemala e INDE adopten un

enfoque mesurado y planificado hacia cualquier decisién final en cuanto a futuro de EEGSA” %,

18. En e afio 1991, Guatemala comenzd a ocuparse de las recomendaciones
efectuadas por Price Waterhouse. De 1991 a 1993, Guatemala incremento las tarifas de la
electricidad de modo tal de reducir la necesidad de subsidios estatales, a pesar de la poca
popularidad politica de los incrementos tarifarios™. A partir de 1992, después de que Enron

Corporation pusiera en funcionamiento e primer nuevo proyecto privado de generacion

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

% Ver ib., paginas 29-32.
% 1b., pagina 17.
3 Ib., pégina 26.
% Ib., pégina 27.

% Ver Kaczmarek, parrafo 30 (CER-2); Susan Berger, Guatemala: Coup and Countercoup, en NACLA
REPORT ON THE AMERICAS, Vol. 27 (1993) (C-10).
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eléctrica, Guatemala empezé a dividir el INDE y reducir su rol en la generacion de electricidad™.
En el afio 1994, e Congreso guatemalteco sanciond la Ley Organica del INDE (Decreto 64-94),
gue incluyd modificaciones destinadas a desmonopolizar la generacion eléctrica y liberalizar
parcialmente el sector de la electricidad®. Trasla sancion delaLey Orgéanicadel INDE, INDE y
EEGSA celebraron contratos de compra de energia eléctrica con varias empresas privadas . Si
bien estos acuerdos terminaron por facilitar la generacion de electricidad por parte de inversores
privados®, e precio de |a electricidad convenido en los contratos de compra de energia eléctrica
era elevado, 1o que reflgjaba €l riesgo de invertir en una industria controlada por €l Estado y €l
hecho de que los contratos se habian negociado como medidas de emergencia®. Ello agravé las
dificultades financieras del INDE (y del Gobierno) y los niveles deficitarios anuales del INDE

siguieron creciendo™.

19.  Asi, Guatemala comenzé a evaluar formas de reestructurar mas ampliamente €l
sector de la electricidad. Con la ayuda de USAID, e INDE contrat6 a los consultores chilenos

Juan Sebastidn Bernstein y Jean Jacques Descazeaux para la confeccién de un informe para la

0 Ver Kaczmarek, parrafo 30 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, pagina 220 (C-61).

" Ver Alegria, parafo 11 (CER-1); Energizacion de la Cadena Alimentaria Convergencia entre Politicas
Energéticas y Agricolas, pagina 3, disponible en http://www.fao.org/docrep/006/ad098s/AD098S07.htm (C-
397).

2 Ver Alegria, parrafo 12 (CER-1); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, pagina 220 (C-61). En 1995, Tampa Centro Americana de Electricidad,
Limitada, una subsidiaria de TECO Energy, construyé la Alborada Power Station, localizada en Escuintla,
Guatemala, y entr6 en un acuerdo de compra de energia con EEGSA. Ver Gillette, parrafo 5 (CWS-5).

® Ver Kaczmarek, parrafo 30 (CER-2); Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power
Sector Reform in Latin America, paginas 219-220 (C-61).

“ Ver Alegria, parrafo 12 (CER-1); Héctor Vinicio Espafia Gonzdlez, Generacion Distribuida por Medio de
Energias Alternas Renovables y su Influencia en la Evolucion del Sistema Eléctrico Secundario de
Distribucion Tradicional, tesis de graduacion, Universidad San Carlos de Guatemala (Guatemala 2008),
pagina 9 (C-304); DEL VALLE PeREZ, pagina 303 (C-12).

*® Ver Alegria, parrafo 12 (CER-1).
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reestructuracion y desregulacion del sector eléctrico™. En su informe de junio de 1993, Bernstein
y Descazeaux observaron que

el marco ingtitucional del sector [eléctrico], la presion politica ala
gue se lo sometié y la deficiente respuesta del INDE a sus
obligaciones sumieron a sector energético de Guatemala, hasta
hace poco, en una grave crisis que se ha manifestado en una baga
cobertura del servicio, una grave ineficiencia en la construccion de
centrales eléctricas, un exceso de personal en €l INDE, una escaza
confianza en el servicio, tarifas de electricidad distorsionadas y un
grave déficit financiero, junto con un ato nivel de deuda del
sector?’.

Bernstein y Descazeaux también sefiallaron que € nuevo Gobierno guatemalteco y la
administracion del INDE, junto con otros sectores sociales y politicos, debian trabgjar juntos
para concebir un nuevo marco institucional para el sector eléctrico, “en €l cual el INDE dejarade
ser el monopolio estatal del sector y las empresas privadas empezaran a desempefiar un papel
principal” .

20.  Respecto de la legidacion existente en Guatemala en aquella época, Bernstein y
Descazeaux advirtieron que la normativa resultaba “ absolutamente insuficiente” y que “ obstruira
la participacion de los inversores privados externos en la generacion y distribucién
competitivas’®. Segin explicaron, Guatemala necesitaba contar con “normas objetivas que
definan los derechos y |as obligaciones de las partes afin de prevenir laintervencion arbitraria de
las entidades regulatorias’®. Bernstein y Descazeaux también sefialaron que “seria posible
minimizar la intervencion de un organismo regulatorio en los temas més sensibles a la

regulacion, como la regulacion de los precios en los segmentos con caracteristicas de naturaleza

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

" Ib., pégina 2.
% b.

9 Ib., pagina 34.
% b,
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monopdlica: la transmision y la distribucion”>.

Para lograr este objetivo, Bernstein y
Descazeaux recomendaron “un Comité integrado por los Ministros de Hacienda y Energia y
Minas, alos efectos de supervisar un estudio de tarifas externo encargado por |os concesionarios
y realizado por cualquier consultora prestigiosa’®®. También recomendaron que “[l]a funcién
regulatoria permanente se limitaria a controlar el cumplimiento de la ley en cuestiones tales
como la seguridad de las instalaciones’ y que el arbitrgje de las controversias “pueda ser

sometida a tribunal es arbitrales designados por |as partes’ 3.

21.  Trasemitir suinforme, Bernstein y Descazeaux confeccionaron un proyecto de la
nueva Ley General de Electricidad y su reglamentacion>. Como queda reflejado en la nota de
presentacion del proyecto de ley, € proyecto del sector debia “adecuarse a los objetivos de
desconcentracion y desmonopolizacion definidos por € Gobierno y por una gran cantidad de
estamentos sociales y politicos del pais, y crear las condiciones para atraer inversion privada en
generacion, transmision y distribucion de electricidad”®®. Bernstein y Descazeaux también

explicaron que

[s]i bien & objetivo principal del trabajo realizado consistio en
preparar los proyectos de ley de electricidad y de reglamento, parte
importante de las tareas realizadas consistio en presentar y discutir
la forma en que funcionan en e mundo los sistemas eléctricos
descentralizados, con fuerte participacion privada y operando bajo
condiciones de mercado competitivo en generacion. Particular
énfasis se dio a funcionamiento de los mercados mayoristas a
nivel generaciéon y a la necesidad de establecer regulaciones
transparentes 'y objetivas para aquellas actividades con
caracteristicas de monopolio natural, tales como latransmisién y la
distribucién®.

3 Ib.

* Ver Borrador Fina de la Ley General de Electricidad y de su Reglamento, Reptblica de Guatemala
(Proyecto de USAID No. 520-0353), del 4 de abril de 1995 (“Proyecto de LGE") (C-13).

% Ib., pagina 2.
% b
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22. El dia 19 de septiembre de 1996, la Comision de Energiay Minas del Congreso
(“Comision del Congreso”) emitio un dictamen en el que recomendaba la aprobacion del Decreto
93-96, que contenia la nueva Ley General de Electricidad de Guatemala (“LGE”)*". El Decreto
93-96 estuvo basado en e informe y e proyecto de ley confeccionados por Bernstein y
Descazeaux™. En su informe, la Comisién del Congreso advirtié que el modelo monopdlico no
habia logrado suministrar electricidad a la ciudadania guatemalteca y que la LGE representaba
“la respuesta [que la Comision del Congreso ha] considerado més eficaz y viable’ que
“promueva aceleradamente [ ... |a] electrificacion naciona” que les ofreceria alos ciudadanos de
Guatemala un “nivel de calidad de vida superiores a los hoy existentes’®. La Comisién del
Congreso destacd la politizacion que habia afectado el sistema eléctrico de Guatemala y
desalentado la inversién privada®. Como lo sefialé dicha Comision, “[€]l agotamiento de los
sistemas que se han venido practicando en el subsector eléctrico, sistemas basados en €l
monopolio estatal y las contrataciones privadas casuisticas 0 polémicas, no solamente han
conducido a la paralizacion del Estado como ente promotor de la electrificacion nacional, sino

que han desincentivado lainversion privada. . . "%

23. La Comision del Congreso advirtid que uno de los principales objetivos de la

LGE seria el de atraer inversiones extranjeras:

[L]os objetivos de estaley son . . . e establecimiento de un marco
legal de aplicacion general que proporcione certeza juridica a la
inversion publica y privada en e subsector [eléctrico], como
condicion béasica para la obtencion de financiamientos de entes
internacionales de crédito y de capitales nacionales, que . . . busca
incentivar en condiciones de igualdad y competitividad de tal
manera que puedan asegurarse los maximos beneficios de calidad
y precio del servicio de electricidad a los usuarios y la urgencia de
llevar € servicio a la mayoria de la poblacion — 70%

" Decreto No. 93-96, Ley General de Electricidad, del 16 de octubre de 1996, vigente desde el 15 de
noviembre de 1996 (“LGE”") (C-17).

%8 Ver Alegria, parrafo 13 (CER-1).
% Informe de la Comisién de Energiay Minas del Congreso, del 19 de septiembre de 1996, pagina 1 (C-15).
60
1b.
o1 1.
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aproximadamente — que hoy carece de tal servicio y que es
también |a poblacién més abandonada y necesitada’®.

La Comisidon del Congreso advirtio también que la LGE estaba destinada a despolitizar €l sector
y establecer la seguridad juridica:

Los objetivos de la ley ademas incluye la desmonopolizacion y
despolitizacion a las actividades del subsector, a crear los entes y
las instancias que regulan y evitan las injerencias politicas que
tantas distorsiones y perjuicios han causado y pueden causar, S no
se establece disposiciones legales claras y de aplicacion genera
gue es lo que pretende precisamente esta ley, buscando ante todo €l
bien comdn®.

24. En octubre de 1996, siguiendo la recomendacion de la Comision del Congreso, €l
Congreso guatemalteco debatio el Decreto 93-96. Como lo explica el profesor Alegria, €l debate
degjé en claro que el Congreso entendia que el objetivo de la LGE era mejorar la calidad y
cobertura de los servicios eléctricos de Guatemala pero que probablemente la LGE también
conduciria a mayores tarifas de |a electricidad®. Asi, por gemplo, el diputado R. Morales Veliz
expreso su apoyo ala LGE porque dichaley “permit[iria] que la energia sea permanente en este
pais. Si no hay energfa, no hay desarrollo”®. El diputado Veliz también apoy6 la L GE porque, en
cuanto a sistema existente en ese momento, “sabemos positivamente que no tiene la capacidad
de ampliar la coberturay de darle a la poblacién guatemalteca, principalmente al arearural, ese
70% de poblacién, darle la energia que también necesitan”®. De modo similar, € diputado
Ruano Herrera expresd su apoyo a la LGE y advirtié que los Estados centralizados con
economias planificadas eran “estructuras rigidas que no permitian el crecimiento ni estimulaban
la inversion, prueba de ello ha sido la ineficiencia de los aparatos burocraticos acompafiado de

costos altos de operacién y del més alto de los costos, que es el costo de la escasez”®’. Por € otro

% Ib.
% Ip.
® Ver Alegria, parrafo 17 (CER-1).

® Diario de las Sesiones del Congreso, Periodo Ordinario 1996-1997, Diario de la Sesién No. 074, del 16 de
octubre de 1996, pagina 100 (C-16).

% Ip.
® Ib., pégina 102.
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lado, €l diputado R. Crespo Villegas declar6 que € “Frente Republicano Guatemalteco, tal como
lo hemos manifestado en los medios de comunicacién, nosotros votamos en contra de esta
iniciativa de ley, porque consideramos que la Ley General de Electricidad producird nueva alzaa

latarifa de energia el éctrica’ .

25. El 16 de octubre de 1996, tras el debate, el Congreso de Guatemala sanciond la
LGE, que cobré vigencia el dia 15 de noviembre de 1996%. Como lo explica el profesor Alegria,
los considerandos de la LGE se hacen eco de gran parte de las conclusiones de la Comision del

Congreso, al sefiaar, por gjemplo, que:

» [L]a oferta de energia eléctrica no satisface las necesidades de
la mayor parte de la poblacion guatemalteca, que no son
proporcionales los requerimientos de una mayor oferta en
relacion con su creciente demanday que la deficiencia de dicho
sector es un obstaculo en e desarrollo integral del pais, por lo
gue es necesario aumentar la produccion, transmision y
distribucién de dicha energia mediante la liberalizaciéon del
sector’®; y

= [E]l Gobierno de la Republica de Guatemala como
coordinador y ente subsidiario del desarrollo nacional,
considera de urgencia nacional, tal como se preceptla en la
Constitucion Politica de la Republica de Guatemala en su
Articulo 129, y debido a que el Gobierno no cuenta con los
recursos econdémico-financieros, para una empresa de tal
envergadura, lo que hace necesaria la participacion de
inversionistas que apoyen la creacion de las empresas de
generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica y
optimicen el crecimiento del subsector eléctrico™.

% Ib., pégina 97.

¥ LGE (C-17).

0 Alegria, parrafo 18 (CER-1); LGE, primer considerando (C-17).
™ Alegria, parrafo 18 (CER-1); LGE, segundo considerando (C-17).
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Como lo contemplaba la LGE™, en marzo de 1997 € Presidente de Guatemalay el Ministerio de
Energiay Minas (“MEM") emitieron reglamentaciones referentes ala LGE (el “RLGE")".

26. Como se muestra mas adelante, de conformidad con lo recomendado por
Bernstein y Descazeaux y para alentar las inversiones extranjeras en el sector eléctrico
guatemalteco, la LGE y su reglamentacion establecieron un nuevo marco legal para la
generacion, transmision y distribucion de electricidad en Guatemala, que buscaba atraer
inversiones extranjeras mediante la despolitizacion del sector y €l establecimiento de un régimen

regulatorio estable y predecible.

B. Cuando privatizé su sector eléctrico, Guatemala adopté un régimen legal
disefiado a atraer inversiones extranjeras al garantizar un retorno justoy un
proceso despolitizado

1 La LGE establece que e VAD se calculara sobre e Valor Nuevo de
Reemplazo de la base de capital de una empresa modelo, cada cinco
anos, y garantiza unatasareal deretorno minimadel 7%

27. Para atraer las inversiones que tanto se necesitaban en el sector de distribucién de
energia eléctrica, la LGE consagrd un marco de regulacién de los precios de la electricidad a la
vez que aseguraba una tasa razonable de retorno para las distribuidoras. Como lo explica
Kaczmarek, |os importantes costos fijos en los que incurren las distribuidoras de energia eléctrica
al establecer su red de distribucion hacen que a los competidores no les resulte econémico
establecer redes alternativas, por o que se genera un monopolio natural”*. Como |os monopolios
naturales no tienen competidores, se los sujeta rutinariamente a la regulacion de sus precios, con
el objetivo de evitar precios exorbitantes y, al mismo tiempo, permitir que e monopolio obtenga
un nivel razonable de ganancias”™. Los monopolios naturales con altos costos fijos iniciales,

como las distribuidoras de energia eléctrica, enfrentan un riesgo de inversion sustancial ya que

2 LGE, Titulo VII, Disposiciones Transitorias, Capitulo Unico, Art. 4 (“En e plazo de noventa (90) dias,
contados a partir de la fecha de publicacion de estaley, € Organismo Ejecutivo deberd emitir €l reglamento de
lamisma’) (C-17).

3 Acuerdo Gubernativo No. 256-97, Reglamento de la Ley General de Electricidad del 21 de marzo de 1997
(“RLGE") (C-21).

" Kaczmarek, parrafo 43 (CER-2).
> 1., péarrafo 44.

-18-



deben recuperar a lo largo del tiempo la considerable inversiéon efectuada, ademas de obtener
ganancias razonables, no obstante 1o cual e servicio que prestan es de amplio consumo y, por
ello, suele ser objeto de presiones politicas para reducir los precios. Como lo advierten

respetados analistas:

Larazon por la politizacion del precio de infraestructura estriple.

Primero, e hecho de que un componente grande de las inversiones
en infraestructura esté hundido implica que una vez se comprometa
la inversion, el operador estara dispuesto a continuar operando
siempre que |os ingresos operativos superen 10s costos operativos.
Como los costos operativos no incluyen un retorno sobre
inversiones hundidas (solamente sobre el valor alternativo de estos
activos), la empresa operadora continuara dispuesta a operar ain si
los precios estén abajo del total de costos promedios.

Segundo, las economias de escala implican que en la mayoria de
los servicios publicos, habra pocos suministradores en cada
localidad. Por lo tanto, la sensacion de monopolio siempre estara
presente en las operaciones de la empresa ser [sic/ Servicios
publicos.

Finalmente, el hecho de que los servicios publicos tienden a ser
consumidos masivamente, y que € conjunto de consumidores se
aproxima bastante al conjunto de votantes, implica que a los
politicos y a los grupos de interés les importara el nivel de los
pecios de las empresas publicas. Por |o tanto, €l consumo masivo,
las economias de escala y las inversiones hundidas brindan a
gobiernos (ya sean nacionales o locales) la oportunidad de
comportarse en forma oportunista ante la empresa inversionista.
Por gemplo, después de hundida la inversion, e gobierno podria
intentar restringir la flexibilidad de los precios de la empresa
operadora, podria requerir a la empresa comprometerse a
inversiones, compras o0 patrones de empleo especiales o podria
restringir el movimiento de capital. Estos son intentos de expropiar
los costos hundidos de la empresa por medio de medidas
administrativas’’.

® 1., péarrafo 45.

" Pablo Spiller y Mariano Tommasi, The Institutions of Regulation: An Application to Public Utilities, del mes
de marzo de 2004, paginas 6-7 (se omitieron las citas) (C-86); Kaczmarek, parrafo 45 (donde se cita €l mismo
trabajo) (CER-2); ver también ib., parrafo 33 (“laimportancia de [1a] funcion [del regulador] suele ser critica
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28. El marco regulatorio adoptado por Guatemala para el sector eléctrico buscaba
ocuparse de estas inquietudes a asegurar que las tarifas de la electricidad se determinaran de
conformidad con criterios econémicos y técnicos, que estuvieran equilibrados los derechos del

regulador y de laempresa reguladay que no hubieraintervencion politicaen el proceso tarifario.

29. La LGE faculta d MEM para “aplicar esta ley y su reglamento para dar
cumplimiento a sus obligaciones’™® a la vez que crea una nueva entidad, la Comisién Nacional
de Energia Eléctrica (“CNEE”)"® como cuerpo “técnico”, méas que politico, del MEM, dotado de
“independencia funcional” para gercer sus facultades a efectos de regular a las distribuidoras y

determinar las tarifas™.

30. La LGE dispone que las tarifas se fijaran cada cinco afios™, con ajustes
transitorios periodicos destinados a reflgjar la inflacion y los costos de combustible, entre otras
cosas®. La tarifa de la electricidad, abonada por el consumidor final, comprende el costo de
generacion, transporte y distribucion®. De conformidad con la LGE, las tarifas deben “reflegjar en
forma estricta e costo econémico de adquirir y distribuir la energia eléctrica’®. La empresa
distribuidora paga por €l costo de la electricidad proveniente de la generadora y |le paga ademas

un pesje de transporte a la transportista®. Estos costos se trasladan al consumidor®®. La porcién

cuando se privatizan monopolios naturales que antes estaban en manos del estado, especialmente aguellos que
cobraban precios bajos debido a que recibian subsidios otorgados por € gobierno. En estos casos, 10s precios
suelen incrementarse en forma significativa cuando € monopolio se transfiere a manos privadas y se eliminan
los subsidios. Estos aumentos de precio pueden generar disconformidad social y amenazar |a capacidad de los
inversores privados de recuperar € precio de adquisicion de su inversion”) (CER-2).

8 LGE, Art. 3 (C-17); Alegria, parrafo 22 (CER-1).

®En espaniol, la Comision Nacional de Energia Eléctrica, por 1o tanto el acrénimo “CNEE”.
8| GE, Art. 4 (C-17); Alegria, parrafos 22-23 (CER-1).

8 LGE, Art. 77 (C-17); RLGE, Art. 95 (C-21); Kaczmarek, parrafo 83 (CER-2).

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

8 LGE, Art. 71 (“Las tarifas a consumidores finales de Servicio de distribucién final, en sus componentes de
potenciay energia, seran calculadas por la Comisién como la suma del precio ponderado de todas las compras
del distribuidor, referidas ala entrada de lared de distribucion y del Vaor Agregado de Distribucién™) (C-17);
ver también Alegria, parrafo 25 (CER-1); Giacchino, parrafo 6 (CWS-4); Callga, parrafo 5 (CWS-3).

8 LGE, Art. 76 (C-17).
® Ver Callegja, parrafo 5 (CWS-3).
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de la tarifa que retiene la distribuidora es el Valor Agregado de Distribucién, o “VAD"¥,
mediante el cual ladistribuidora recupera su inversion y obtiene su ganancia®®.

31 El VAD retribuye a la distribuidora tanto por los costos operativos (es decir,
aguellos en que se incurre a distribuir la energia eléctrica) como por los costos de capital (es
decir, e costo financiero del capita). Los costos operativos tienen tres componentes
principales®™. El primero de ellos esta dado por los costos del usuario, que dependen de la
cantidad de clientes independientemente de la cantidad de energia el éctrica consumida, como por
ejemplo los costos de medicién y facturacion™. La segunda categoria de costos engloba al
capital, la operacion y el mantenimiento®™. Se trata de costos que tienden a incrementarse a
media que aumenta el consumo, e incluyen los costos de operar las instalaciones, mantener los
equipos y pagar los salarios™. La tercera categoria consiste en las pérdidas medias de energia™.
Cuando la electricidad vigja por €l cableado, se pierde una cierta cantidad, ademas de la cantidad

adicional que se pierde por robos de energia®. En consecuencia, la distribuidora compra més

% LGE, Art. 61 (C-17); RLGE, Arts. 86, 88 (C-21); Empresa Eléctrica de Guatemala S.A., Memorandum de
Venta confeccionado por Salomon Smith Barney, de 1998 (“Memorandum de Venta'), paginas 61-62 (“El
compromiso de la Comisién . . . @ momento de determinar |as tarifas finales a publico, es traspasar € precio
medio de potenciay energia . . . para garantizar el concepto de ‘pass-through’ del valor total de las compras,
contenido en laley”) (C-29); Alegria, parrafo 25 (donde se advierte que “el costo de energia, es decir, el costo
gue tiene cada distribuidor para obtener electricidad de las empresas generadoras y transportadoras’ se
“tradada al usuario”) (CER-1); ver también Kaczmarek, parrafo 69 (CER-2); Callgja, parrafo 5 (CWS-3).

8 En espafiol, & Valor Agregado de Distribucién, por o tanto el acrénimo “VAD”.

8 Ver Alegria, parrafo 25 (CER-1); Giacchino, parrafo 6 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 70 (CER-2); Callgja,
parrafo 5 (CWS-3).

8 LGE, Art. 72 (C-17); Alegria, pérrafo 26 (CER-1); Kaczmarek, parrafo 72-75 (CER-2).

% | GE, Art. 72 (que dispone que e VAD “debera contemplar . . . costos asociados al usuario, independiente
de su demanda de potenciay energid’) (C-17); Alegria, parrafo 26 (CER-1); Kaczmarek, parrafos 73 (CER-
2).

%L |LGE, Art. 72 (que dispone que el VAD “debera contemplar . . . pérdidas medias de distribucion, separadas
en sus componentes de potencia y energia’) (C-17); Alegria, parrafo 26 (CER-1); Kaczmarek, parrafo 74
(CER-2).

92 K aczmarek, pérrafo 74 (CER-2).

% LGE, Art. 72 (que dispone que e VAD “deberd contemplar . . . costos de capital, operacién y mantenimiento
asociados a la distribucién, expresados por unidad de potencia suministrada’) (C-17); Alegria, parrafo 26
(CER-1); Kaczmarek, parrafo 75 (CER-2)

% Ver Giacchino, parrafo 80 (CWS-4).

-21-



energia eléctrica de la que finamente consumen los clientes que pagan, y ello representa un
costo para aquella®™. Por Gltimo, el componente del VAD dado por e costo del capital |e permite
a la distribuidora recuperar una porcion del capital invertido, es decir, € retorno del capital, y

también recibir una ganancia, es decir, el retorno sobre el capital ®.

32. El VAD no retribuye a la distribuidora por los costos reales en los que incurre al
distribuir la electricidad o su costo real del capital. En lugar de €ello, con la LGE Guatemala
adopt6 el enfoque de la empresa modelo”. Asi, e articulo 71 de la LGE dispone que el VAD
corresponde al “costo medio de capital y operacién de una red de distribucion de una empresa
eficiente de referencia, operando en un &rea de densidad determinada’®®. En otras palabras, la
LGE “establece. . . que el VAD se calcula usando como referencia una empresa hipotéticamente
eficiente”, en lugar de los costos reales de capital y operacién de la distribuidora®™. Como lo
explica Kaczmarek, “la Regulacion por Empresa Modelo . . . no . . . requiere la realizacion de
revisiones detalladas de los costos de la empresa regulada ya que los costos y |a base de activos
regulados se basan en una ‘empresamodelo’. La Regulacion por Empresa Modelo se centraen lo

» 100

gue esideal en vez de en lo que realmente existe” . Quienes defienden este enfoque sostienen

% Kaczmarek, parrafo 75 (CER-2).
% Jb., parrafos 76-77; Giacchino, parrafo 6 (CWS-4).

9 LGE, Arts. 71-73 (C-17); RLGE, Art. 97 (C-21); Alegria, parrafo 25 (CER-1); Bastos, parrafo 20 (CWS-
1); Giacchino, parrafo 8 (CWS-4); Kaczmarek, parrafos 60 (CER-2); Gillette, parrafo 12 (CWS-5); Callga,
parrafo 8 (CWS-3).

% LGE, Art. 71(C-17); ver también RLGE, Art. 91 (o mismo) (C-21).

% Alegria, parrafo 25 (CER-1); ver también LGE, Art. 73 (“El costo de operacién y mantenimiento
correspondera a de una gestion eficiente de lared de distribucion de referencia.”) (C-17); Giacchino, parrafo 8
(CWS4).

100 K aczmarek, parrafo 56 (CER-2); ver también ib., pérrafo 54 (donde se advierte que, en los sistemas de
regulacion por empresa modelo, “la base de activos regulados normalmente se establece como €l valor de los
activos fijos que tendria una empresa ‘ hipotética’ o ideal”); Informe de la Comisién Pericial del 25 dejulio de
2008 (“Informe de la CP’), Introduccién, pagina 10 (donde se sefida que “no necesariamente el VAD
calculado representa los costos reales de la empresa ya que la red disefiada en cada oportunidad dificilmente
coincida con lared real y puede estar en exceso 0 en defecto de los costos en los que incurrala empresarea”)
(se omiti6 el subrayado) (C-246).
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gue “crea mayor incentivos para que la empresa regulada opere o desarrolle sus actividades a un

nive alto . .. .” 1%

33. Para calcular los costos de operacion y capital de la empresa modelo se debe
determinar el valor de la base de activos de esa empresa. En este sentido, la LGE dispone en su
articulo 67 que el VAD es “calculad[o] sobre la base del Vaor Nuevo de Reemplazo” — es decir,
e “VNR"'% _ “de las instalaciones, éptimamente dimensionadas . . . ."'® Asi pues, e VNR
representa el valor de |os activos que necesitaria una empresa modelo eficiente para servir € area
y la base de clientes de la distribuidora, y se asienta en el presupuesto de que se trata de activos

nuevos'®,

34. El principal de los beneficios que recibe un Estado que adopta el enfoque de la
empresa modelo al basar el VAD sobre e valor nuevo de reemplazo de la base de activos es la
posibilidad de obtener un precio elevado a privatizar la distribuidora, aun si sus activos son
obsoletos 0 estan deteriorados'®. Esto se debe a que “la base de activos regulados reflgjaria una
empresa de distribucién ‘modelo’” y, por consiguiente, los inversores pagarian por la base de
activos de la distribuidora modelo, en lugar de pagar por €l valor rea de los activos de la

empresa’®. Adoptar este enfoque también “implica]] la aplicacion de tarifas eléctricas mas

101 K aczmarek, parrafo 56 (CER-2); ver también Bastos, parrafo 20 nota 17 (CWS-1).
102 gy espafiol, € Valor Nuevo de Reemplazo, por lo tanto e acrénimo “VNR".
103 GE, Art. 67 (C-17); ver también Alegria, parrafo 25 (CER-1); Kaczmarek, parrafo 80 (CER-2).

104 En ¢ articulo 67 delaLGE e VNR queda definido como “el costo que tendria construir |as obras y bienes
fisicos de la autorizacion, con la tecnologia disponible en € mercado, para prestar € mismo servicio. El
concepto de instalacién econdmicamente adaptada implica reconocer en el Valor Nuevo de Reemplazo sélo
aquellas instalaciones o partes de instalaciones que son econdmicamente justificadas para prestar el servicio
que serequiere” LGE, Art. 67 (C-17); ver también Alegria, parrafo 25 (CER-1); Bastos, parrafo 20 (CWS-1);
Kaczmarek, parrafo 80 (CER-2); Giacchino, parrafo 7 (CWS-4); Informe de la CP, Introduccion, nota 3
(donde se advierte que el VNR “por definicion . . . es el costo que tiene que reemplazar totalmente a nuevo la
red e instalaciones calculadas para lo cua hay que multiplicar la totalidad de cada tipo de equipo por el valor
unitario del mismo vigente alafechadel Estudio”) (C-246).

105 K aczmarek, parrafo 59 (CER-2); Giacchino, parrafo 7 (CWS-4).
106 K aczmarek, parrafo 59 (CER-2); ver también Giacchino, parrafo 7 (CWS-4).
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elevadas, ya que € [inversor] necesitaria recuperar una base de activos regulados mucho mas
aJta” 107

35. Los costos de capital de la distribuidora, es decir, € retorno del capital y el
retorno sobre el capital, son producto del VNR y es |o que se denomina Factor de Recuperacion
del Capital (“FRC”)'®. La porcién del FRC correspondiente al retorno del capital se calcula en
funcion de lavida Gtil estimada de los activos'®. Asi, si damos por sentado que |os activos tienen
una vida atil de 30 afios, € retorno del capital del inversor seria 1/30 del valor nuevo de
reemplazo de la base de activos, de modo tal de permitirle a la distribuidora recuperar el valor
total de la base de activos regulados a lo largo de la vida de los activos™™®. En cuanto a
componente de ganancias del FRC, o e retorno de la distribuidora sobre su capital, la LGE
dispone que e costo del capital debe ubicase entre 7% y 13% en términos reaes (es decir,
ajustado por inflacién)*™. Este costo del capital se aplicaa VNR para obtener e retorno sobre el

capital, o la ganancia, de la distribuidora™

. Asi, por gemplo, si el costo del capital es 10%, la
distribuidora recibe como ganancia 10% del valor nuevo de reemplazo de la base de activos de
la empresa modelo. El modelo de privatizacion que adoptd Guatemala le permitio asi recibir un
precio elevado por los activos inferiores de EEGSA pero les aseguré a los inversores que

recibirian un retorno basado en |os activos como si fueran nuevos.

197 K aczmarek, parrafo 59 (CER-2); ver también Giacchino, parrafo 7 (CWS-4).

198 En espafiol, €l Factor de Recuperacion de Capital, por lo tanto e acrénimo “FRC”. Ver Kaczmarek,

parrafos 55 y 79 (CER-2); Bastos, parrafo 20 (CWS-1); Giacchino, parrafo 6 (CWS-4).

199 GE, Art. 73 (“El costo de capital por unidad de potencia se calculard como la anualidad constante de costo
de capital correspondiente a Vaor Nuevo de Reemplazo de una red de distribucién dimensionada
econémicamente. La anualidad sera calculada con la vida Util tipica de instalaciones de distribucion y la tasa
de actualizacién que se utilice en & célculo delastarifas’) (C-17); Kaczmarek, parrafo 82 (CER-2).

10 K aczmarek, parrafo 116 (CER-2).

1) GE, Art. 79 (“En cualquier caso, i latasa de actualizacion resultare inferior a siete por ciento real anual o
bien superior a trece por ciento real anual, se aplicaran estos Ultimos valores, respectivamente”) (C-17); ver
también Alegria, parrafo 24 (CER-1); Kaczmarek, parrafo 77 (CER-2); Giacchino, parrafo 6 (CWS-4)

12 K aczmarek, parrafos 50 y 77 (CER-2); Bastos, parrafo 20 (CWS-1); Giacchino, parrafo 6 (CWS-4).
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2. La Ley dispone que las discrepancias entre la distribuidora y e
regulador en cuanto al estudio sobre el VAD debe resolverlas una

Comision Pericial
36. En linea con € objetivo de equilibrar los intereses del regulador con los derechos
de la distribuidora, laley consagra un marco en el cual ni e regulador ni la distribuidora pueden
determinar de manera unilateral las tarifas o imponerle a la otra parte sus opiniones'>. Por lo
tanto, el marco legal adoptado por Guatemala no “otorgan [a la CNEE] facultades discrecionales
para definir |as tarifas como nimero fijo”'*. Mé&s bien, la LGE y & RLGE aseguran que “varios
actores d[e]n su aporte para calcular e VAD en base a datos técnicos y econdmicos’, en
consonancia con € “objetivo de la LGE de despolitizar el proceso de determinacién de tarifas y

asi fomentar lainversion extranjeraen el sector eléctrico” ™.

37.  Como primer paso, la LGE dispone que la CNEE debe encargar la realizacion de

a''®, Como se sefidd

un estudio independiente para calcular € costo del capital de la distribuidor
precedentemente, la LGE dispone que e costo del capital debe ubicarse entre 7% y 13% en
términos reales y, por consiguiente, si € estudio determina un costo de capita fuera de este

rango porcentual, debe utilizarse e punto inferior o superior del rango™"’.

38. Para calcular e VNR y el VAD vy las tarifas resultantes, la distribuidora debe

contratar a una consultora independiente para llevar adelante el estudio™®. La consultora debe

13 yor LGE, Art. 75 (C-17); ver también Alegria, parrafos 30-31 (CER-1).
14 Alegria, parrafo 23 (CER-1).
Y3 1p,., pérrafo 27.

18| GE, Art. 79 (“La tasa de actualizacion a utilizar en la presente ley para la determinacion de tarifas sera
igual a latasa de costo del capital que determine la Comisién, mediante estudios contratados con entidades
privadas especialistas en la materia, debiendo reflgjar la tasa de costo de capital para actividades de riesgo
similar en el pais’) (C-17); ver también Kaczmarek, parrafo 50 (donde se explicaque “[I]atasade retorno esla
ganancia que la empresa espera obtener como resultado de sus operaciones. La tasa de retorno suele definirse
como €l costo de capital necesario para establecer (o adquirir) la base de activos regulados’) (CER-2); ib.
parrafo 77 (donde se sefiala que “[€]l costo financiero de capital suele determinarse como el costo promedio
ponderado del capital (WACC'). En el presente informe nos referimos a dicho elemento del costo como
‘retorno sobre el capital’”).

BT\ GE, Art. 79; ver también Alegria, parrafo 25 (CER-1).

18 | GE, Art. 74 (“Cada distribuidor deberd calcular los componentes de los VAD mediante un estudio
encargado a una firma de ingenieria precaificada por la Comision”) (C-17); RLGE, Art. 97 (“Los
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seleccionarse de un listado de consultoras precalificadas por la CNEE'. Esto constituye un
“aspecto central” del régimen regulatorio, “pues la precalificacion que hace la CNEE viene a
suponer que dicho organismo entiende que la firma finamente seleccionada por la empresa
distribuidora, cuenta con solvencia, capacidad, idoneidad e independencia de criterio para

realizar un Estudio Tarifario, es decir imparcialidad”'%.

39. Un afio antes del vencimiento de las tarifas vigentes, la CNEE emite los términos
de referencia para e estudio (“TdR”)*. EI RLGE contiene diversas féormulas y célculos y
“establece[] un marco regulatorio para que la CNEE elabore los TdR"*?. Los TdR aportan
pautas orientativas para la consultora pero no dictan el resultado del estudio™®. La consultora
debe confeccionar e estudio “basado en informacién objetiva y en técnicas confiables’ y el
estudio debe presentarse a la CNEE cuatro meses antes del vencimiento de las tarifas
existentes'®.

40. La CNEE es responsable de supervisar el estudio y puede efectuar comentarios al
respecto™®. Como se establece en el RLGE (seguin fuera modificado en el afio 2007), al recibir €l

Distribuidores deberan contratar con firmas consultoras especializadas para calcular las componentes del Valor
Agregado de Distribucion”) (C-21); Resolucion No. CNEE-88-2002 del 23 de octubre de 2002, Art. 2.4 (C-
59) (que dispone que la distribuidora es responsable del estudio que se utilizara para lafijacion de las tarifas);
Informe de la CP, Introduccién, paginas 2-3 (C-246); Alegria, parafos 27-28, 31 y 69 (CER-1); Callga,
parrafo 8 (CWS-3).

19) GE, Art. 74 (C-17); RLGE, Art. 97 (C-21); Alegria, parrafo 23 (CER-1).
120 | nforme de la CP, Introduccion, pagina 2 (C-246).

21| GE, Art. 74 (“Los términos de referencia del o de los estudios del VAD serdn elaborados por la Comision,
la que tendra derecho a supervisar € avance de dichos estudios’) (C-17); RLGE modificado por el Acuerdo
Gubernativo No. 68-2007 del 2 de marzo de 2007 (“RLGE Modificado”), Art. 98 (C-105); ver también
Alegria, parrafo 30y nota82 (CER-1); Callga, parrafo 8 (CWS-3).

122 Alegria, parrafo 29 (CER-1); ver también ib. parrafo 23 y nota 67 (donde se analizan los Arts. 86-90 y 97
del RLGE (C-21)).

12| GE, Art. 75 (C-17); Alegria, parrafo 29 (CER-1).
124 Alegria, parrafo 28 (CER-1).
125 RLGE Modificado, Art. 98 (C-105); Alegria, parrafo 30 y nota 84 (CER-1).

126 | GE, Art. 74 (que dispone que la CNEE tiene derecho a supervisar el avance del estudio) (C-17); ib., Art.
75 (que dispone que “[I]Ja Comisidn revisara los estudios efectuados y podra formular observaciones a los
mismos”).
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estudio de la consultora, la CNEE cuenta con dos meses para declarar la procedencia o
improcedencia de sus partes y formular las observaciones:

Cuatro meses antes de la entrada en vigencia de las nuevas tarifas,
el Distribuidor entregard a la Comision € estudio tarifario que
debera incluir los cuadros tarifarios resultantes, las justificaciones
por cada renglon de costo a incluir y las respectivas férmulas de
gjuste, asi como € respectivo informe de respaldo; la Comision en
el plazo de dos meses resolverd sobre la procedencia o
improcedencia de los estudios efectuados por los consultores
formulando las observaciones que considere pertinente'?’,

41.  Quince dias después de recibidas las observaciones de la CNEE, la distribuidora,

basada en el andlisis efectuado por la consultora, debera presentarle ala CNEE sus respuestas a

128
a

las observaciones efectuadas por esta ultima®. Si la CNEE no realiza observaciones 0 s la

distribuidora acepta todas las observaciones efectuadas por la CNEE y corrige €l estudio segin
corresponda, a estudio se lo declara procedente y la CNEE queda obligada a publicar las tarifas

en funcion del estudio™®.

42.  Si ladistribuidora rechaza alguna de las observaciones efectuadas por la CNEE,
de conformidad con €l articulo 75 de la LGE, la CNEE vy la distribuidora convocardn  una

Comision Pericial pararesolver ladiscrepancia:

La [CNEE] revisara los estudios efectuados y podra formular
observaciones alos mismos. En caso de discrepancias formuladas
por escrito, la [CNEE] y las distribuidoras deberan acordar el
nombramiento de una Comisién Pericia de tres integrantes, uno
nombrado por cada parte y e tercero de comun acuerdo. La

121 RLGE Modificado, Art. 98 (C-105). La versién original del Art. 98 del RLGE disponia que, una vez
recibido el estudio de ladistribuidora, la CNEE contaba con el plazo de un mes para determinar su procedencia
o improcedencia. Ver RLGE, Art. 98 (C-21); ver también Alegria, parrafo 30 y nota 85 (CER-1).

128 RLGE Modificado, Art. 98 (“El Distribuidor, através de la empresa consultora, analizara |as observaciones,

efectuard las correcciones a los estudios y los enviara a la Comisién dentro del plazo de quince dias de
recibidas las observaciones’.) (C-105); ver también Alegria, parrafo 30 y nota 86 (CER-1).

129 Alegria, parrafo 23 y nota 86 (CER-1); RLGE Modificado, Art. 98 (donde se advierte que la Comisién
cuenta con un plazo de dos meses para resolver sobre la procedencia o improcedencia de los estudios y
formular las observaciones correspondientes); RLGE Modificado, Art. 99 (“Una vez aprobado € estudio
tarifario a que se refiere [e articulo 98], la Comision procedera afijar las tarifas definitivas a partir de la fecha
en laque se aprobd el estudio definitivo . . . .") (C-105).
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Comision Pericial se pronunciara sobre las discrepancias, en un

plazo de 60 dias contados desde su conformacion*®.

43. Como lo dispone la LGE, la Comision Pericial, formada por tres integrantes,
cuenta con 60 dias desde la fecha de su formacion para resolver las discrepancias™". El
pronunciamiento de la Comision Pericial es vinculante para las partes y se lo debe incorporar a
estudio del VAD de la distribuidora™?. Entonces, la CNEE debe utilizar el VAD resultante para
determinar e cuadro tarifario de la distribuidora'®.

44.  El proceso de la Comisién Pericial establecido por Guatemala en la LGE crea un
método justo, despolitizado y eficiente para resolver las diferencias surgidas entre la CNEE y la
distribuidora respecto del calculo del VAD™*. Como lo explica Alegria en su dictamen juridico,

“la resolucion de conflictos relacionadas [sic] con las variables que se deben determinar para €l

130 | GE, Art. 75 (C-17); ver también RLGE, Art. 98 (“De persistir discrepancias entre la Comision y el
Distribuidor, se seguira el procedimiento estipulado en el Art. 75 de la Ley. El costo de esta contratacion sera
cubierto por laComision y € distribuidor por partesiguales’) (C-21); Informe de la CP, Introduccion, pagina
3 (“Aquellas 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 (Arts. 75 delaLGEy 98 del
RLGE)") (C-246); Alegria, parrafo 31 (CER-1).

131 GE, Art. 75 (C-17); Alegria, parrafo 30 (CER-1).

132 Alegria, parrafos 31y 76-78 (donde se sefidla que e texto y el contexto del articulo 75 de la LGE dejan en
claro que € pronunciamiento de la Comision Pericial reviste carécter vinculante para las partes) (CER-1); ver
también Evacuacion por la CNEE de la Audiencia sobre la accién de Inconstitucionalidad 1782-2003 del 10 de
noviembre de 2003, paginas 6-7 (donde la CNEE explica que “[d]e existir discrepancia, segin Arts. 98 del
[RLGE] y 75 de la [LGE], debe formarse una Comision Pericial, que resolvera en un plazo de 60 dias’) (C-
81).

133 | GE, Art. 76 (“La Comisién usard los VAD . . . para estructurar un conjunto de tarifas para cada
adjudicatario”) (C-17); ver también Alegria, parrafo 37 (donde se advierte que “la L GE expresamente dispone
gue la Consultora del distribuidor debe preparar €l estudio del VAD y que las tarifas deben basarse en dicho
estudio”) (CER-1).

13% Alegria, parrafo 16 (donde se explica que los legisladores guatemaltecos “ esperabaln] que la promulgacion
de la LGE se traduciria en una despolitizacion del sector energético y serviria como garantia de seguridad
juridica’) (CER-1); ib., parrafo 27 (donde se sefidla “el objetivo de la LGE de despalitizar €l proceso de
determinacién de tarifas y asi fomentar lainversion extranjeraen el sector eléctrico”); ib., parrafo 55 (donde se
observa que un “objetivo primordial” de la LGE consiste en que “las discrepancias sean resueltas en un
proceso despolitizado por un panel conformado por tres integrantes sobre la base de consideraciones
economicas, técnicasy objetivas’).

-28-



calculo del VAD esta en manos de expertos y ni €l ente regulador ni el distribuidor tienen poder

alguno paraimponer su voluntad por encima del otro”**.

C. La Demandante invirti6 en EEGSA en funcion de las garantias y
protecciones ofrecidas por € nuevo régimen legal, que fue adoptado para
atraer inversiones extranjeras

45.  Como se expuso precedentemente, Guatemala decidié privatizar ciertos activos en
el sector para abordar su crisis eléctricay mejorar lacalidad y el nivel del sector eléctrico. El dia
13 de febrero de 1997, poco después de la sancion de la LGE, e Gobierno del presidente Alvaro
Arzq, por consiguiente, anuncio la privatizacion de EEGSA, la mayor distribuidora de energia

eléctrica de Guatemala**®

. Como se explica méas adelante, en funcion del nuevo marco legal y
regulatorio establecido por Guatemala para atraer inversiones extranjeras a sector eléctrico, la
Demandante decidi6 invertir en EEGSA como parte de un consorcio formado por la empresa
espafiola de servicios publicos lberdrola Energia, SA. (“lberdrola’), TPS de Ultramar
Guatemala, SA. (“TPS’), la cual esuna empresa subsidiaria que pertenece completamente ala
Demandante, y la empresa portuguesa de servicios publicos Electricidad de Portugal, S.A.

(“EDP”) (colectivamente el “Consorcio”).**’

46.  Trasla decision del Gobierno de privatizar EEGSA, €l presidente Arza emitio el
Acuerdo Gubernativo No. 865-97, del 17 de diciembre de 1997, por e cua se autorizo la
privatizacion de EEGSA por medio de la ofertay subasta publica a nivel nacional e internacional
de la tenencia del 96% de EEGSA perteneciente a Estado™®. Como dispone € Acuerdo
Gubernativo No. 865-97:

Que de conformidad con la Ley de Contrataciones del Estado,
cuando la autoridad lo considere necesario y conveniente, podra
realizarse la venta de activos, por lo que en € caso de las acciones
gue conforman el 96% del capital social de la Empresa Eléctricade

13 11, pérrafo 31.

136 yer Alegria, parrafo 19 (CER-1); Diccionario Histérico Biogrdfico de Guatemala, Fundacion para la
Culturay €l Desarrollo, y Asociacién Amigos del Pais (primera edicion, 2004), pagina 371 (C-84).
137 Ver Gillete, parrafos 9-16 (CWS-5).

138 Acuerdo Gubernativo 865-97 del 17 de diciembre de 1997 (C-23).
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Guatemala, Sociedad Andnima, cuya propiedad es del Estado de
Guatemala, deben ser engjenadas al sector privado a efecto que el
servicio de distribucion y comercializacion de la energia eléctrica
gue presta dicha Empresa, sea realizado en condiciones de
competitividad y eficiencia, especiamente haciendo las
inversiones necesarias que permitan satisfacer oportunamente el
crecimiento de la demanda; accion Ultima que el Estado por no

contar con los recursos financieros indispensables para dicho

cometido, |e es materialmente imposible realizar'®.

De conformidad con €l articulo 7 del Acuerdo, EEGSA era responsable de la oferta publica, que
estaria presidida por €l Consgjo de Administracion de EEGSA o un comité designado por dicho

140

Consgjo ™. Para organizar la oferta publica, se constituyé un Comité de Alto Nivel formado por

los directores de EEGSA y el entonces ministro de Energiay Minas, Leonel Lépez Rodas™.

47. De conformidad con el articulo 5 del Acuerdo, EEGSA quedaba autorizada a
subcontratar a un “asesor financiero de prestigio internaciona” para promover la ofertay subasta
publica en & dmbito internacional'*?. EEGSA selecciond a Salomon Smith Barney como asesor
financiero y, e dia 28 de enero de 1998, Salomon Smith Barney present6 un Informe Preliminar
al Comité de Alto Nivel en el que exponia la estrategia de mercadeo propuesta, asi como un
listado de decisiones fundamentales que debian tomarse, incluida la determinacion del nuevo
cuadro tarifario para EEGSA vy la definicion de los estdndares para la precalificacion de los
inversores'®®. Salomon Smith Barney también propuso que se enviaran cartas de convocatoria a
inversores estratégicos seleccionados, junto con un Memorandum Informativo Preliminar’,

48. En febrero de 1998, un Equipo Asesor identificO un listado de inversores

estratégicos a quienes dirigir 10s esfuerzos™. Como lo explico e Equipo Asesor, “[l]a seleccion

139 Ip., Tercer Considerando del Preambulo.

YO rp., Art. 7.

14! Representantes del Comité de Alto Nivel, Empresa Eléctrica de Guatemala, SA. (C-18).
192 A cuerdo Gubernativo 865-97 del 17 de diciembre de 1997, Art. 5 (C-23).

8 Ver Empresa Eléctrica de Guatemala SA., Informe Preliminar del Asesor Financiero y Técnico
confeccionado por Salomon Smith Barney, del 28 de enero de 1998, pagina 2 (C-25).

14 1., pagina 6.

1% Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Perfil de Inversionistas, del 17 de febrero de 1998 (C-26).
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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 a través
de la invitacion de un gran nimero de inversores, sino a través de la acertada seleccion de un
nlimero adecuado de ellos con posibilidades de invertir en EEGSA”*®. Como quedd reflejado en
la presentacion del Equipo Asesor, “TECO” fue elegida como uno de esos inversores
estratégicos™’.

49, En abril de 1998, Salomon Smith Barney confeccion6 un Memorandum
Informativo Preliminar basado en los materiales y lainformacion que le aportara EEGSA, que se
envié a los inversores estratégicos, incluida TECO™. Como se explica en e Memorandum
Informativo Preliminar, EEGSA “es la principal empresa distribuidora de energia eléctrica en
Guatemala’ y “[s]u area de autorizacion incluye los Departamentos de Guatemala, Escuintla y
Sacatepéquez” *°. Alli también se explica que “[c]omo parte del proceso de modernizacion de la
economia guatemalteca que actualmente realiza € gobierno del Presidente Alvaro Arz, €
Estado ha tomado la decisién de vender € total de las acciones de su propiedad”**°. Respecto del

capital accionario de EEGSA, el Memorandum Informativo Preliminar establece |o siguiente:

= Un 80% de las acciones de EEGSA se colocaran mediante una
subasta publica internacional  dirigida a inversores
precalificados,

148 1p., pégina 2.

47 1., paginas 9y 44.

18 Yer Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Memorandum Informativo Preliminar confeccionado por

Salomon Smith Barney, del mes de abril de 1998, pagina 2 (C-27); Gillette, parrafo 8 (donde se sefidla que
“TPS recibi6 diversos materiales de promocion preparados por Salomon Smith Barney con respecto a proceso
de privatizacion de EEGSA, incluyendo un Memorandum Informativo Preliminar y un Memorandum de
Venta’) (CWS-5).

19 Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Memorandum Informativo Preliminar confeccionado por Salomon
Smith Barney, del mes de abril de 1998, pagina 3 (C-27). Como se explica en e Memorandum Informativo
Preliminar, “[h]asta & afio 1997, EEGSA participaba en los tres componentes del sector eléctrico
guatemalteco: generacion, transmision y distribucion. Siguiendo los lineamientos de la Ley General de
Electricidad, una moderna legislacién aprobada por € Congreso de la Republica en 1996, EEGSA licito
publicamente sus activos de generacién el segundo semestre de 1997 ... . Ib., pagina 4.

130 1p., pégina 3.
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50.

Preliminar explica que, € dia 13 de noviembre de 1996, “el Congreso de la Republica de
Guatemala emitié la Ley General de Electricidad, con el objeto de normar €l desarrollo de las
actividades de generacion, transporte, distribucion y comercializacion de electricidad”, y que, €
21 de marzo de 1997, “el Organismo Ejecutivo, por conducto del Ministerio de Energiay Minas,
emiti6 el Reglamento de la Ley General de Electricidad” . Como alli se sefiala, “[€]l nuevo
marco regulatorio . . . contemplala segmentacion vertical y horizontal de laindustria’ y “creala
Comision Nacional de Energia Eléctrica. . . un érgano técnico del Ministerio de Energiay Minas
con independencia funcional y presupuestaria para el gercicio de sus atribuciones y con la
funcion de cumplir y hacer cumplir la Ley General de Electricidad y sus reglamentos’**3. En una

seccion titulada “ Tarifas’, e Memorandum Informativo Preliminar describe la forma en que se

= Un 16,1% quedara en manos del Gobierno de Guatemala para
su venta en condiciones preferentes a empleados de la empresa
y para su posterior venta mediante oferta publica en la Bolsade
Valores de Guatemala;

= El restante 3,9% continuard en manos de inversores
privados™*.

En la seccidn titulada “Nuevo Marco Regulatorio”, el Memorandum Informativo

deben calcular lastarifas de EEGSA con arregloalaLGE y el RLGE:

Segun lo establecido en la Ley y € Reglamento, las tarifas a
usuarios regulados, que son aguellos con potencia maxima
demandada menor a 100KW, se regulan como la suma de (i) €l
precio promedio de adquisicion de la energia el éctrica por parte del
distribuidor, de acuerdo a los diversos contratos de compray alos
precios en el Mercado Spot a que se adquierala energia eléctrica, y
(i) del valor agregado de distribucion (el “VAD”).

Los costos de adquisicion para el célculo de las tarifas base serén
calculados cada cinco afios y se basaran en la estructura de una
empresa eficiente. Los precios de adquisicion deben incluir los
costos de transmision, subtransmisién y transformacion que
corresponda hasta los puntos de entrada a nivel de media tension

L,

132 1p., péagina 9.

153 Ib.
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de distribucion (13,8 kV en €l caso de EEGSA). Los precios de
adquisicion se expresan separadamente en sus componentes de
potencia y energia. El compromiso de la Comisién Naciona de
Energia Eléctrica a momento de determinar las tarifas finales alos
usuarios es trasladar el precio . . . para garantizar €l concepto de
“ pass-through”*>*,

51. Observando que EEGSA *“presenta una interesante oportunidad de inversiéon para
empresas i nternacional es de distribucién de energia eléctricay otros inversionistas interesados en
el atractivo mercado eléctrico de Guatemalay Centro América’*>, el Memorandum Informativo
Preliminar, en una seccion titulada “ Factores a Considerar Respecto a la Inversion” destaca el
“[p]otencial de Crecimiento de la Economia Guatemalteca’; que “Guatemala es € Elemento
Critico de una Estrategia Centroamericana’; que Guatemala tiene un“un [A]tractivo Mercado
Eléctrico con Alto Potencial de Crecimiento”; la estatura de EEGSA como una“[E]mpresa Lider
del Sector”; el favorable “[P]otencial de Reducir Costos de Abastecimiento”; y la*Posibilidad de
Expansién de Area de Cobertura’**®. Dicho Memorandum sefidla especificamente que “[€]l
mercado eléctrico de Guatemala ofrece a los inversionistas no sdlo un alto potencia de
crecimiento sino también un marco regulatorio disefiado para estimular €l desarrollo del sector a

través de la libre competencia’*’.

52.  Trasladistribucion del Memorandum Informativo Preliminar, EEGSA inauguré
un data room 'y puso a disposicién de los posibles inversores documentacion adicional, incluidos

a>® e Memorandum de Venta definitivo™ y un

los Términos de Referencia parala oferta public
proyecto del Contrato de Compraventa de Acciones. EI Memorandum de Venta, confeccionado

por Salomon Smith Barney con la asistencia de EEGSA™®, incluye el texto de la LGE vy e

5% 1b., péginas 9-10.
5 1p., pagina 12.

156 1p., péginas 12-14.
7 1p., pagina 13.

158 Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Términos de Referencia del mes de mayo de 1998 (C-30).

%% 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).

180 7p . pégina 2.
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RLGE, asi como también un informe de auditoria sobre EEGSA confeccionado por un contador

161
et

publico y auditor independient El Memorandum de Venta ofrece un panorama de

EEGSA™, asi como también del sector eléctrico guatemalteco, y sefiala que

[€]l desarrollo del sector eléctrico en la década de los 70 y de los
80 presentd serias falas como resultado de la debilidad
ingtitucional del INDE y de los problemas financieros que
afectaron a Instituto, derivados a su vez de la intromision politica
en su gestion y de fallas en su capacidad de control de la gjecucion
de grandes proyectos hidroel éctricos'®,

Como se destaca en el mencionado Memorandum, “[u]no de los objetivos del actual gobierno es
atraer mayor inversion extranjera mediante reformas orientadas a la promocién de un mercado
librey através de la privatizacion de empresas estatales” ***,

53. En una seccion titulada “El Marco Regulatorio”, € Memorandum de Venta
describe detalladamente e proceso por € cua se calcula e VAD de la distribuidora de
conformidad con la LGE y & RLGE'. Asi, e Memorandum de Venta explica que e VAD

representa:

= La mensuaidad constante de costo de capital, operacion y
mantenimiento (expresado en US$/KW/mes) de una empresa
distribuidora estandar eficiente (‘empresa modelo’ de densidad
de distribucion determinada.

= Los costos de administracion y atencion por usuario de la
“empresa  modelo” bien gestionada (expresados en
US$/cliente/mes.

» Laspérdidas de potenciay energia de la*“empresamodelo”. De
este modo, la tarifa para una distribuidora determinada no
corresponde a sus costos propios sino a los costos “de

181 yor ib., Apéndices A-C.
182 Ip., péginas 5-11y 18-33.
163 1p,., pégina 37.

164 1p., pégina 53.

18 1p., péginas 42-49.



mercado” de la actividad de distribucion, que se derivan de los

costos tedricos de una “empresa modelo” de alta eficiencia'®.

En dicho Memorandum también se explica que “[a]l costo de inversion resultante se le aplica €l

factor de recuperacion del capital para una tasa de interés real a determinar, que normalmente

deberia ubicarse en e rango 7-13%, y unavida ttil, que normal mente es de unos 30 afios’'*’.

54. Respecto del clculo del VAD, e Memoradndum de Venta describe e proceso de
revision tarifaria previsto en laLGE y el RLGE, asi como también el rol de la Comision Pericial
en laresolucion de diferencias surgidas entre la CNEE y la distribuidora en torno del VAD:

Los VAD deben ser calculados por los distribuidores mediante un
estudio encargado a una empresa de ingenieria, pero la Comision
puede disponer que los estudios sean agrupados por categoria de
densidad. La Comisién revisard los estudios y podra efectuar
observaciones, pero en caso de discrepancia se nombrard una
Comision de tres peritos para que resuelva sobre las diferencias. La
Ley establece que para la primera fijacion de tarifas, a efectuarse
en mayo de 1998, la Comisién puede usar valores de VAD
derivados de otros paises que apliquen similar metodologia (caso
de Chile, Pert, El Salvador, por ejemplo)*®.

Respecto de las tarifas de EEGSA, el Memorandum de Venta sefidla que, “[h]istoricamente las
tarifas han sido bajas, 1o cua ha colocado severas restricciones sobre €l potencial de ganancias
de los distribuidores. Por cierto, en €l caso de EEGSA, la compariia subsidié € mercado, carga
que causd grave deterioro en la salud financiera de la compafiia’*®. Como se explica en dicho
instrumento, la LGE “aborda este problema directamente, otorgando a las compafiias (INDE y

EEGSA) la capacidad de fijar |as tarifas segtin los precios del mercado”*™.

166 1p., péginas 48-49.
187 1p., pégina 49. En e Memorandum de Venta también se explica que los costos de gestion, operativos y de
mantenimiento de la empresa modelo se suman alos costos de capital. Ver ib., pagina 49.

168 1p,., pagina 49.

169 Ib.

170 Ib.
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55. En mayo de 1998, Guatemala realiz0 una serie de presentaciones en el marco de
un Road Show para promover la privatizacion de EEGSA'™. Como lo reflgja la presentacion del
Road Show, Guatemala sefid6 que “la administracion del Presidente Alvaro Arzi se ha
caracterizado por su programa de modernizacion y estabilidad politica’, lo que incluye un
“[p]rograma agresivo de privatizaciones’ y “[d]esregulacion de los principales sectores de la
economia’ %, Respecto del nuevo marco regulatorio, Guatemala destacé la “[€]structura tarifaria

173

[de EEGSA] con base econdmica revisada cada 5 afos’~"° y describio como se redlizan los

gjustes tarifarios:

= Los cambios en los costos de energia se gjustan cada tres
meses,

» Lametodologia tarifaria es revisada cada 5 afios por la CNEE.
Los cambios materiales deben estar apoyados por estudios
realizados por una consultora independiente  con
reconocimiento internacional;

= El nuevo paguete tarifario fija la tasa de descuento entre 7% y
13%. Latasainicial de descuento se fijaen 10%;

= El VAD se gusta con frecuencia anua para corregir la

exposicion a riesgo cambiario™ .

Para finalizar, Guatemala destac6 que EEGSA representaba una “oportunidad inigualable de
inversion” que ofrecia acceso a “una economia creciente en un marco politico estable’, “la
empresa lider de un mercado eléctrico atractivo con un ato potencial de crecimiento” y €

“mercado centroamericano mediante proyectos de interconexion” ">

56. Como lo advierte Gordon Gillette, actual presidente de Tampa Electric y Peoples
Gas y ex presidente de TECO Guatemala, Inc., a TECO le interesaba invertir en EEGSA y
“considerabamos que esta privatizacion constituia una excelente oportunidad para aumentar la

1 yer Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow, del mes de mayo de 1998 (C-28).

72 Ip., pagina 10.
3 1p., pégina 40.
4 1., pégina 19.

% Ip., pagina 39.
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seguridad de nuestras restantes inversiones en Guatemala'y ampliar y consolidar la presencia de
TECO Energy en Centroamérica’*"®. Como lo explica Gillette, TECO ya habia invertido en dos
proyectos de centrales energéticas en Guatemala: la Central Eléctrica Alborada, central
generadora de ciclo Unico para demanda pico a combustible liquido de 78 mega watts (“MW")
ubicada en Escuintla, Guatemala, que constituy6 la primera inversion internacional de TECO

Energy'””; y la Central San José, central generadora alimentada a carbon pulverizado de 120-

a178

MW ubicada cerca del pueblo de Masagua, Guatemala ™. Como lo sefiala Gillette, como las

“dos centrales eléctricas en Guatemala estaban suministrando toda su energia a EEGSA, o

estaban en construccion a tales efectos, poner a EEGSA en manos privadas brindaba una mayor

seguridad a aquellas inversiones, ya que dejarian de depender enteramente en el Gobierno” ™.

57. Ademas de las sinergias de EEGSA con las otras inversiones de TECO en

Guatemala, Gillette declara que la oportunidad de inversién resultaba atractiva “por sus

180

caracteristicas propias’ . Segun lo explica,

Guatemala era € mercado més grande de la region, con una
poblacion de més de 11 millones. El pais también estaba
registrando una alta tasa de crecimiento econdmico y una tasa de
crecimiento de la demanda de electricidad ain mayor. Sobre la
base de la informacién que recibimos y revisamos, arribamos a la
conclusiéon de que la base de clientes de EEGSA vy sus tasas de
consumo por cliente presentaban buenas oportunidades de
expansion adicional, asi como oportunidades de recorte de costos
gue aumentarian la rentabilidad de EEGSA. En ese entonces,
EEGSA eratitular de una concesion de distribucion de electricidad
no exclusiva a 50 afos sobre los Departamentos de Guatemala,
Escuintla y Sacatepéquez. Esta era la region mas desarrollada de
Guatemala, y representaba € 72 % del consumo energético total
del pais. Al 31 de diciembre de 1997, EEGSA suministraba
electricidad a aproximadamente 511,000 clientes, su base de

178 Gillette, parrafo 9 (CWS-5).
7 1p., pérrafo 5. Como lo explica Gillette, “previo a la construccién de la central, el 24 de enero de 1995,
Alborada celebrd un contrato de compraventa de energia alargo plazo con EEGSA”. Ib.

78 1p., parrafo 6.

19 11, pérrafo 9; ver también Privatizacion de EEGSA, Presentacion Gerencial del 9 dejulio de 1998 (C-33).

180 Gillette, parrafo 10 (CWS-5).

-37-



clientes habia crecido a una tasa anual del 4 % desde 1994 a 1997,
y e consumo energético del area bao su concesion habia
aumentado més del 7 % anual durante ese mismo periodo. ‘&,

Gillette también relata que “[L]as leyes que habian sido promulgadas en Guatemala para

reformar la indUstria eléctrica desempefiaron un papel fundamental en nuestra decision de

1182

participar en la subasta para privatizar EEGSA” . Segun é explica, “estas |eyes establecian un

marco regulatorio estable y predecible para fijar las tarifas de EEGSA”*®, El hecho de que la
estabilidad y predictibilidad el nuevo marco regulatorio constituian un factor critico a tomar en
consideracion a los efectos de la inversion quedd reflejado en la presentacion efectuada en julio
de 1998 por TPS ante la Junta Directiva de TECO Energy respecto de EEGSA, que dice lo
siguiente:

4, Marco Reglamentario

En noviembre de 1996, e Gobierno de Guatemaa (“GOG”)
aprobo una nueva ley de electricidad (la “Ley”), estableciendo un
marco reglamentario consistente para € sector. La Ley elimina
subsidios, ordena la desagregacion de los activos de generacion,
transmision y distribucion, y prepard a las dos empresas €l éctricas
propiedad del estado, EEGSA y e Ingtituto Naciona de
Electricidad (“INDE") para su privatizacion.

Las tarifas de EEGSA seran reestructuradas de conformidad con la
Ley. Las tarifas nuevas, vdlidas por un periodo de cinco afios,
fueron emitidas el 22 de junio de 1998, con metodologias que

1817p, pérrafo 10 (se omitieron las citas internas) (CWS-5); ver también TECO Energy, Inc., Accion respecto a
las acciones a tomar en cuanto a la privatizacién de una empresa de servicio eléctrica plblica en Guatemala,
Acta de la Junta Administrativa del mes de julio de 1998, paginas 7-2 y 7-4 (C-32); Empresa Eléctrica de
Guatemala, S.A., Memorandum Informativo Preliminar confeccionado por Salomon Smith Barney, del mes de
abril de 1998, paginas 4 y 13 (C-27); Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow del
mes de mayo de 1998, paginas 20-21 (C-28). El 15 de mayo de 1998, EEGSA y MEM celebraron un Contrato
de Autorizacion para la distribucién de eectricidad en los departamentos de Guatemala, Sacatepéquez, y
Escuintla por un periodo de 50 afios. Ver también Contrato de Autorizacion suscrito entre el Ministerio de
Energiay Minasy Empresa Eléctrica de Guatemala S.A del 15 de mayo de 1998, pagina?2 (C-31).

182 Gillette, parrafo 11 (CWS-5).

183 Ib.. ver también TECO Energy, Inc., Accion respecto a las acciones atomar en cuanto a la privatizacion de
una empresa de servicio eléctrica publica en Guatemala, Acta de la Junta Directiva, del mes de julio de 1998,
paginas 7-3 (C-32); Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de julio de 1998, paginas 4-5
(C-33).

- 38 -



siguen de cerca los regimenes tarifarios de Chile, Argentinay El
Salvador. Las tarifas de EEGSA tendran tres componentes: (1) un
componente de costo de generacion eléctrica; (ii) un componente
de costo de transmision; y (iii) un componente de valor agregado
de distribucién, con base en una empresa de distribucion
eficientemente operada.

[.]

a Marco Reglamentario

La Ley y su Reglamento representa un enfoque nuevo para
Guatemalay sus inversionistas del sector de energia eléctrica. TPS
considera que hay suficiente experiencia con sistemas similares
emplazados en Chile, Argentinay El Salvador. Las caracteristicas
de este sistema son mas manegjables que las de otros paises
|atinoamericanos™”.

58.  Otro aspecto importante del nuevo marco regulatorio estaba dado por la forma en
gue se calcula el VAD con arreglo ala LGE y € RLGE; como se explicod precedentemente, €l
VAD es &l segmento de latarifatotal de electricidad por medio del cual la distribuidora recibe su
retorno. Como lo advierte Gillette, TECO tenia “un particular interés en el hecho de que
Guatemala aplica el enfoque de una empresa modelo eficiente” para calcular el VAD™®, ya que
dicha metodologia “nos prometia, de administrar la empresa de manera adecuada y lograr una
gran eficiencia, un aumento en nuestro retorno” *¥. Gillette explica que TECO también

[t]enia conocimiento de que la ley guatemalteca establecia que el
VAD debia gjustarse cada cinco afios sobre la base de un estudio
llevado a cabo por un consultor independiente precalificado por
Guatemala y seleccionado por e distribuidor; de que, para €l
clculo del VAD, los activos de la empresa se valan como s
fueran nuevos para cada periodo tarifario; y de que la ley

182 TECO Energy, Inc. Accidn respecto a las acciones a tomar en cuanto a la privatizacion de una empresa de
servicio eéctrica publica en Guatemala, Actade la Junta Directiva, del mes de julio de 1998, paginas 7-3y 7-6
(C-32); ver también Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de julio de 1998, paginas 4-5
(C-33); Gillette, parrafo 11 (CWS-5).

18 Gillette, parrafo 12 (CWS-5); ver también Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de
julio de 1998, pagina5 (C-33).

18 Gillette, parrafo 12 (CWS-5).
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garantizaba una tasa de retorno real sobre e valor nuevo de
reemplazo de los activos de entre el 7%y 13%"%".

Asimismo explica que “Junto con nuestros socios tuvimos estas cuestiones en consideracion al
estructurar nuestra oferta’ ', Gillette comenta que “Estos aspectos de la nueva ley le permitian a
Guatemala obtener un precio por su participacion en EEGSA considerablemente mayor que €l

valor contable de los activos de EEGSA” *°.

59.  Ademas de analizar el marco legal y regulatorio establecido por Guatemala para
el sector de la electricidad, TECO realizd un exhaustivo proceso de due diligence, que incluyd
“andlisis para determinar s las tasas de retorno internas generales estimadas eran acordes a
nuestros objetivos’'®. Respecto del retorno esperado por TECO, Gillette cuenta que “mi
posicion en ese entonces era— Yy continlia siendo — que, para justificar la inversion, se deberian
obtener niveles de retornos que excedieran los de una empresa de servicios publicos de Estados
Unidos. De lo contrario, no habria justificacion suficiente para que la empresa corriera el riesgo

mayor deinvertir en el exterior”***. Segtin explica Gillette:

El régimen regulatorio en los Estados Unidos (como en
Guatemala) establece que las empresas de servicio publico ganen
un retorno nominal basado en el costo del capital del valor
depreciado de las inversiones actuales que hacen en las plantas de
generacion y equipo. La tasa de retorno para € capital invertido
depreciado para nuestras inversiones en servicios publicos en
Florida era y sigue siendo aproximadamente 8%, como lo es para
la mayoria de empresas de servicios publicos que son propiedad
de inversionistas en los Estados Unidos. Determinamos que

87 Ib.; ver también Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de julio de 1998, pagina 5,29-

30 (notado que la tarifa es “recalculado cico anos con base en maximo permisible por € costo de nuevo
reemplazo de sistema eficiente ademas de costos de operacion y mantenimiento (C-33); Empresa Eléctrica de
Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow del mes de mayo de 1998, pagina 19 (C-28). Como lo explica
Gillette, como la tasa de retorno garantizada por la ley guatemalteca es una tasa real, los retornos nominales
anuales declarados en los estados contables deben gjustarse por inflacion antes de que se los pueda comparar
con latasa de retorno garantizada. Gillette, parrafo 12 y nota 15 (CWS-5).

188 Gillette, parrafo 12 (CWS-5).
189 Ib.

190 13, , pérrafo 13.

191 [b.
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podiamos lograr un retorno sobre la inversion en EEGSA mayor
gue nuestros retornos por servicios publicos en Estados Unidos,

principalmente porque la ley garantizaba una tasa de retorno real

entre 7%y 13% sobre el valor nuevo de reemplazo'®.

Gillette también declara que TECO “estimaba que los flujos de efectivo internos de EEGSA
serian suficientes para cubrir e mantenimiento y el reemplazo de los activos de distribucion, asi

como el crecimiento que EEGSA lograra’*

y que, si bien TECO era“[optimista] con respecto a
las oportunidades de aumento de la demanda en el area de servicios de EEGSA — tanto en
términos de crecimiento de la poblacion como de aumento del consumo por cliente — el modelo
sobre el cual se baso el precio de la oferta asumia lo que considerdbamos cifras conservadoras de

crecimiento” 1%,

60. En preparacion para la oferta, TPS formd un Consorcio oferente con Iberdrolay
EDP'>. Como lo explica Gillette, el Consorcio convino en que, de resultar exitosa la oferta,
Iberdrola, TPS y EDP tendrian respectivamente el 40%, 30% y 30% de la participacién del 80%
de EEGSA adquirida por el Consorcio*®. De conformidad con los Términos de Referencia para
la oferta publica™’, el Consorcio constituyé una sociedad inversora en Guatemala, denominada
Distribucion Eléctrica Centroamericana, S.A. (“DECA™), para adquirir las acciones de
EEGSA™®. Segiin advierte Gillette, TECO y sus socios luego reconsideraron sus participaciones

y, mientras que la participacion de TPS se mantuvo igual, la de Iberdrolaaumenté y lade EDP se

92 Ib.; ver también Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de julio de 1998, pagina 35

(notando que EEGSA ofrece el precio de compra basado en meta IRR”) (C-33).
198 Gillette parrafo 14. (CWS-5).

194 1b.; TECO Energy, Inc. Accion respecto a las acciones atomar en cuanto a la privatizacion de una empresa
de servicio publicaen Guatemala, Acta de la Junta Directiva, del mes de julio de 1998, pagina 7-6 (C-32).

1% Gijllette, parrafo 15 (CWS-5). Como lo advierte Gillette, inicialmente la empresa estadounidense de energia
Coastal Power Corporation, con sede en Houston, Texas, formaba parte del Consorcio oferente, aungque luego
seretird. Ver ib.

1% 1p.: TECO Energy, Inc., Accion respecto a las acciones a tomar en cuanto ala privatizacion de una empresa
de servicio publicaen Guatemala, Acta de la Junta Directiva, del mes de julio de 1998, pagina 7-1 (C-32).

97 Empresa El éctrica de Guatemala, S.A., Términos de Referencia de mayo de 1998, Art. 3.2 (C-30).
198 Gillette, parrafo 15 (CWS-5).
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redujo, de modo tal que Iberdrola, TPS'y EDP pasaron a tener respectivamente una participacion
de 49%, 30% y 21% en DECA'®®.

61. El 15 de julio de 1998, la Junta Directiva de TECO Energy autoriz6 a TPS a
participar en la oferta del Consorcio para adquirir una participacion sustancial en €l capital de
EEGSA?®. El 30 de julio de 1998, después de quedar precalificado por Guatemala, el Consorcio
presenté su oferta por € 80% de las acciones de EEGSA™. Con una oferta de USD 520
millones, el Consorcio fue declarado ganador de la subasta, superando asi la segunda mejor
oferta, de USD 475 millones, efectuada por € consorcio formado por la empresa estadounidense

de energia Enron Corporation y la empresa espafiola de servicios ptblicos Unién FENOSAZ%,

62. Como lo advierte Kaczmarek, €l “precio de compra [de EEGSA] suponia una
relacion precio de acciones-valor contable (‘P/C’) de 17.0x y una relacion valor empresa-
ganancias antes de la deduccion de intereses, impuestos y amortizaciones (VE/GADIIA) de
40x”, gque son “multiplos de valoracion . . . extremadamente altos’ en comparacion con las
relaciones tipicas de P/C paralas empresas reguladas, de 1.06x a 1.6x, y los mltiplos tipicos de
VE/GADIIA, de 6.0x a 10.0x**. Como Sr. Kaczmarek discute con mas detalle, “[€]stos
multiplos de valoraciéon extremadamente altos son el producto de la forma de regulacién por

204 gplamente Siete afios antes,

Empresa Modelo que decidié adoptar Guatemala para EEGSA
Price Waterhouse habia concluido que s Guatemala adoptaba un marco legal distinto en el que
las tarifas se basaran en los activos y costos reales de la empresa, mas que en € valor nuevo de
reemplazo de los activos de la empresa modelo, el valor de mercado del 100% del capital de
EEGSA seria nada més de USD 13,9 millones y que solamente si el Gobierno aumentaba las

tarifas y subsidiaba el endeudamiento de EEGSA podriallegar a obtener un monto equivalente al

199 11 ver también Estados Consolidados de DECA desde el 14 de agosto de 1998 (fecha de inicio) hastael 31
de diciembre de 1998, pagina 7 (C-40).

20 Gillette, parrafo 16 (CWS-5); Acta de la Junta Directiva de TECO Energy, Inc. del 15 de julio de 1998,
pagina4 (C-34).

2L Gjllette, parrafo 16 (CWS-5); Acta Notarial de Adjudicacion, del 30 de julio de 1998 (C-36).
202 Ib.
203 K aczmarek, pérrafo 62 (CER-2).
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e’®. Al adoptar el marco

valor contable neto de la empresa de USD 60 millones aproximadament
legal que efectivamente eligié, Guatemala entonces pudo obtener un monto sustancial como
producto de la privatizacion por la red de EEGSA, que se encontraba deteriorada y requeria

importantes inversiones”®,

63. El cierre de la compra del 80% de las acciones de EEGSA se produjo € 11 de
septiembre de 1998%%". Poco después del cierre, se cred la infraestructura gubernativa de DECA,
con su Consgjo de Administracion constituido por dos representantes de Iberdrola, uno de TPSy
uno de EDP, cada uno con derecho a un voto en e Consejo”™®
motivos fiscales en 1999 DECA se fusiond con EEGSA, e Iberdrola, TPS y EDP constituyeron

una nueva sociedad, denominada Distribucion Eléctrica Centroamericana Dos, SA. (“DECA

. Como lo explica Gillette, por

11"), incorporada en Guatemala , para |la tenencia de sus acciones de EEGSA®®.

64. Durante el primer afio completo de estar en manos del Consorcio, EEGSA
registré un crecimiento del 5,4% en la cantidad de clientes, lo que produjo un crecimiento del

%, Ademés,

8,2% en el consumo de energiay una reduccién sustancia en las pérdidas de energi
EEGSA logro reducir sus gastos operativos al tercerizar muchas funciones operativas y algunas
funciones corporativas y reducir la cantidad de empleados®™. Como queda reflejado en un
informe del Banco Interamericano de Desarrollo, entre 1998 y 2001 EEGSA logr6 mejoras

sustanciales en lacalidad del servicio eléctrico:

25 1p ., parrafo 64 (CER-2).
26 1., parrafos 58y 65 (CER-2).

27 Gillette, parrafo 16 (CWS-5); Contrato de Compraventa de Acciones entre DECA y el Gobierno de
Guatemala, del 11 de septiembre de 1998 (C-38).

28 Gillette, parrafo 16 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Proyectos Operativos, Acta de
la Junta Directiva de enero de 1999, pagina 2-30 (C-41).

29 Gjllette, parrafo 16 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta
delaJunta Directivade julio de 1999 (C-44).

20 Gjllette, parrafo 17 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Acta
de la Junta Directiva, de enero de 2000, pagina 2-36 (C-47).

211 Ib.
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65.
registradas por EEGSA, ésta sufrié importantes restricciones en su flujo de efectivo durante el

primer quinquenio tarifario, debido a bajo VAD de EEGSA, € rapido incremento de los costos

En el periodo 1998 — 2001, EEGSA aument6 de 16 a 250 la
cantidad de sitios de pago de las facturas, redujo el porcentgje de
medidores no leidos de 5% a 1,5% y redujo de 1,6% del total de
facturas a 0,5% la cantidad de errores de facturacion. La cantidad
de llamados de los clientes mangjados anualmente aumenté de
4.000 a 50.000, y € tiempo promedio de respuesta a los reclamos
se redujo de 39 a 7 dias. El tiempo promedio de espera para
obtener nuevos servicios paso de 90 a 9 dias. En el mismo periodo,
el SAIDI anual se redujo de 16 a 8,7 horas, mientras que el SAIFI

anual [se redujo de 30 a 12 cortes por afio®*?.

Como se discute més adelante, a pesar del crecimiento y las mejoras de eficiencia

de combustible y la devaluacién de la moneda guatemalteca en el afio 199973,

D.

66.
precedentemente no resultaba aplicable a primer quinquenio posterior a la privatizacion de
EEGSA, es decir, € periodo 1998 a 2003. Como lo dispone € articulo 2 del Titulo VII de la

LGE:

El VAD para € primer periodo posterior a la privatizacion [1998-2003] fue

un sustituto transitorio que paralizoé financieramente a EEGSA

El proceso norma de calculo del VAD previsto en la LGE y explicado

La primera fijacién de peges y tarifas a clientes de servicio de
distribucion final, aplicando los criterios y metodologias que
establece |a 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 apliguen

similar metodol ogia®*.

212

Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights On: Power Sector Reform in Latin America,

pagina 256 (C-61).

213 .
Ver infra 11.D.

24 | GE, Sec. VII Art. 2 (C-17); ver también Memorandum de Venta, pagina 63 de EEGSA reconocié que “la
primera fijacion de tarifas, a efectuarse en mayo de 1998, la CNEE puede usar valores de VAD derivados de
otros paises que apliquen una metodologia similar (caso de Chile, Perd, El Salvador, por gjemplo”) (C-29).

Como alli se sefiala, el VAD en verdad fijé € 17 de Julio de 1998.



Como lo explica Leonardo Giacchino, consultor de EEGSA en los periodos tarifarios
subsiguientes, “[a]l momento de la privatizacién de las empresas estatales, muchos paises
tuvieron problemas con la falta de informacion precisa para determinar sus tarifas iniciales.
EEGSA no fuelaexcepcion . .. .”# Lapostergacion de laimplementacion del proceso de VAD
previsto en la LGE hasta €l segundo periodo tarifario también beneficié a Guatemala al “atenuar
el impacto que tendrian . . . tarifas eléctricas mucho mayores’ en los consumidores una vez

implementada plenamente la LGE*®.

67. El 17 dejulio de 1998, la CNEE dicto la Resolucion No. 15-1998, en la que fijaba
las tarifas de EEGSA para € periodo comprendido entre el 1 dejulio de 1998 y el 30 de junio de
2003, Para el célculo de dichas tarifas, la CNEE recurrié a El Salvador en busca de datos
comparables’™®. No obstante, El Salvador no fue una buena eleccién y generé tarifas
distorsionadas, ya que “las empresas distribuidoras de energia eléctrica de EI Salvador son
dificilmente comparables con las de Guatemald” debido, entre otras cosas, a las diferentes
densidades del territorio de distribucién de EEGSA y e de El Salvador®®. Como lo explica
Giacchino, “[d]ado que las empresas distribuidoras de energia eléctrica de El Salvador son
dificilmente comparables con las de Guatemala, utilizar la informacion de El Salvador fue una
manera muy burda de calcular las tarifas de EEGSA”??. La utilizacion de datos de El Salvador

221
y

gener tarifas que eran “muy bagj[a]s’ que no cubrian costos operativos ni las inversiénes

215 Giacchino, parrafo 5 (CWS-4); ver también Calleja, parrafo 6 (donde se sefida que, en la época de la
privatizacion de EEGSA, “no se contaba . . . ni con los datos necesarios ni con el conocimiento préctico
necesario paradesarrollar un estudio tarifario conforme alos criterios generales de laley”) (CWS-3).

216 K aczmarek, pérrafo 86 (CER-2).
27 Resolucién No. CNEE-15-1998 del 17 dejulio de 1998, en 3 (C-35).

48 Giacchino, parrafo 5 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 86 (CER-2). La consultora que confeccioné el estudio
utilizado para calcular las tarifas también usd datos tomados de otras jurisdicciones, pero ho empled datos de
Guatemala. Giacchino, parrafo 5 y nota 2 (donde se cita a 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, pagina 12 (“Informe de Synex”) (C-20)) (CWS-4).

219 Gjacchino, parrafo 5y nota3 (CWS-4).
220 Ib
221 Ib
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necesarios para mordenizar y expandir un red inferior que fue en uso durante €l tiempo de la

privati zacion %

68. Como relata Gillette, en e primer afio posterior a la privatizacion, EEGSA
incrementd su base de clientes en un 5,4%, y e consumo de energia se elevé un 8,2%°%%, Dicho
crecimiento se extendié a lo largo del primer periodo tarifario. La empresa también redujo
significativamente las pérdidas de energia y redujo sustancialmente los gastos operativos en €l

periodo en cuestion®,

69. A pesar de estas mgoras, EEGSA no prosperé en e plano financiero. En
combinacién con los répidos incrementos registrados en los costos de combustible y la
importante devaluacion de la moneda guatemalteca en el afio 1999%%, |as bajas tarifas generaron
flujos negativos de efectivo libre para EEGSA en 1999 y 2000 y ganancia neta negativa en
2001%%. Durante dicho perfodo, TECO no recibié sino poco més de USD 2 millones en concepto
de dividendos™’. Como lo explica Kaczmarek en su dictamen pericial, “el [retorno de capital
invertido] de EEGSA siempre fue menor que € limite inferior de 7 por ciento establecido por €l

222 M até, parafo 3 (CWS-6).

23 Gillette, parrafo 17 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucién, Acta
de la Junta Directiva, de enero de 2000, pagina 2-36 (C-47).

24 Gjllette, parrafo 17 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Acta
de la Junta Directiva, de enero de 2000, pagina 2-36 (C-47).

25 per TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion, Acta de la Junta Directiva, de

enero de 2000, pagina 2-36 (C-47).

226 K aczmarek, Apéndice 3 (CER-2); Ver también TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de
Distribucién, Acta de la Junta Directiva, de enero de 2000, pagina 2-36 (C-47) ; Gillette, parrafo 17 (CWS-5);
Giacchino, parrafo 5y nota5 (CWS-4); Calga, parrafo 7 (CWS-3).

21 Gillette, parrafo 17 (CWS-5); Kaczmarek, parrafo 94, Apéndice 3 (CER-2) EEGSA declard dividendos por
el monto de GTQ 65.923.754 en 1999 y GTQ 353.997 en 2002. Estados Contables Auditados de EEGSA,
1999-2000, pagina 5 (C-49); EEGSA Estados Contables Auditados de EEGSA, 2001-2002, pagina 5b (C-60).
La participacion de TECO en los dividendos era del 24% (30% de 80%), y latasa de cambio vigente en aquel
momento era de aproximadamente GTQ 7,6 por ddlar estadounidense. Ver Kaczmarek, Apéndice 6, Nota 4
(CER-2).
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"2 entre 3% y poco més de 4%°°. Béasicamente, las tarifas habian sido

230

marco regulatorio,
“cal culadas de manera erronea, subestimadas'y establecidas en niveles muy bajos’.

70. Las tarifas del primer periodo no lograron cubrir los costos de las mejoras
necesarias en la infraestructura de EEGSA y mucho menos generaron ganancias para los
inversores de la empresa®™'. A pesar de ello, EEGSA invirtié6 importantes sumas en la red y
financio las mejoras mediante diversos pedidos de aportes de efectivo dirigidos a sus
accionistas™2. Como el informe del Sr. Kaczmarek confirma, los inversores extranjeros de
EEGSA no solo pagaron USD 520 millones para adquirir € 80 por ciento de la participacion
accionariaen EEGSA, sino que ademas reinvirtieron. durante €l primer periodo tarifario cercade
USD 100 millones en capital adicional en EEGSA para mantener, modernizar y expandir la
red™3. En ese lapso, TECO le presté a EEGSA més de USD 11 millones®®*. Estas importantes
inversiones eran necesarias para actualizar y ampliar la red eléctrica inferior que existia cuando
se privatizd EEGSA®®. Los inversores de EEGSA realizaron estas inversiones, como lo explica
Miguel Callgja, anteriormente de EEGSA, por entender que “unavez que lastarifasy el VAD se
calcularan de conformidad con los procedimientos generales establecidos en la LGE y su

reglamento, los ingresos y el cash flow de EEGSA se incrementarian sustancial mente” . Como

28 K aczmarek, parrafo 96 (CER-2).

229 K aczmarek, figura 10, parrafo 96 (CER-2). La L GE establece un minimo de costo de capital de 7%.
20 Gjacchino parrafo 5 nota 4 (CWS-4).

2 Maté, parrafo 3 (CWS-6).

%2 Maté, parrafo 3 (CWS-6); ver también Gillette, parrafo 17 (CWS-4).

23 Kaczmarek, Apéndice 3.b (CER-2). EEGSA reinvirtié otro USD 80 millones durante el segundo periiodo
tarifario. Ver ib, parrafo 93.

24 Gillette, parrafo 17 (CWS-5); TECO Power Services Corp., Actividades de Empresas de Distribucion,
Junta del Acta Directivade abril de 2004, pagina 2-29 (C-87).

25 Maté, parrafo 4 (CWS-6).

%6 Calleja, parrafo 7 (CWS-3); ver también Gillette, parrafo 18 (donde se advierte que como TECO habia
“como esperdbamos’ que el VAD del segundo periodo fuera considerablemente mayor que el del primer
periodo) (CWS-3); Maté, parrafo 3 (donde se sefiala que “se llevd a cabo la primera revision tarifaria de
acuerdo con los articulos 71 a 79 de la LGE, era esperable que € calculo del VAD diese un resultado, teniendo
en cuenta o establecido en ellos’) (CWS-6).
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lo advierte Giacchino, “la CNEE [también] esperaba que las tarifas para € periodo 2003-2008

fueran més elevadas que |as tarifas de ese momento”?*’.

71.  Asi pues, las tarifas correspondientes a primer periodo estuvieron destinadas a
servir de sustituto transitorio, no de referencia®®. Los inversores de EEGSA pasaron e primer
periodo anticipando que, al comenzar €l segundo periodo tarifario, EEGSA recibiria €l retorno
previsto por la LGE. A pesar de las bajas tarifas, EEGSA invirtié importantes cantidades en
mejorar la red de distribucion, y los clientes de la empresa y e Gobierno recibieron los

beneficios que se habian tenido en mente al privatizar EEGSA.

E. El VAD correspondiente al segundo periodo [2003-2008] le permitio a TECO
obtener un retorno acorde a sus expectativas

72. El segundo periodo tarifario presentd la primera oportunidad de fijar las tarifas de
conformidad con los procedimientos previstos en el Capitulo 1l de la LGE y la normativa
relacionada con dicha ley. En consecuencia, €l afio anterior a la entrada en vigencia de las nuevas
tarifas, la CNEE precalifico a seis consultoras para que ofertaran para la confeccion del estudio
sobre el VAD de EEGSA®®. EEGSA selecciond a la firma estadounidense NERA Economic
Consulting para realizar el estudio tarifario, que estuvo encabezado por Leonardo Giacchino®®.

La CNEE contraté a PA Consulting para que le brindase asesoramiento alo largo del proceso®.

73. En el mes de octubre de 2002, la CNEE emiti6 los términos de referencia parala
revision de octubre de 20022, que entre otras cosas disponian que el estudio debia llevarse
adelante por medio de una metodologia de arriba hacia abajo**. Basicamente, esto significaba
que la consultora utilizarialared real (y los costos reales de ladistribuidora) y luego incorporaria

37 Giacchino, parrafo 5 (CWS-4).

28 yor Kaczmarek, parrafo 124 (CER-2).

%9 Giacchino, parrafo 4 (CWS-4).

20 Maté, parrafo 4 (CWS-6); Calleja, parrafo 9 (CWS-3); Giacchino, parrafo 4 (CWS-4).
241 Maté, parrafo 4 (CWS-6); Calleja, parrafo 9 (CWS-3); Giacchino, parrafo 9 (CWS-4).
242 Resolucion No. CNEE-88-2002 del 23 de octubre de 2002 (C-59).

23 Gjacchino, parrafo 4 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 88 (CER-2).
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los gjustes necesarios a efectos de optimizar lared de modo tal de que se asemejaraa modelo de
distribuidora eficiente®™.

74.  Como lo explica e Sr. Giacchino, la revision de las tarifas para €l segundo
periodo se llevd adelante en un “clima de colaboracion” entre EEGSA, la CNEE y las
consultoras de las partes”®. Las partes regularmente tenian reuniones en las que NERA
informaba acerca del avance logrado y respondia a las consultas efectuadas por la CNEE*®. Ello
contribuy6 considerablemente al avance del informe, a llegarse en cada reunion a un acuerdo
respecto de la metodologia y los resultados parciales®’. Segin el Director General de EEGSA,
Luis Maté, “[a] pesar de que existian importantes desacuerdos entre las partes y sus respectivos
consultores en lo que respecta a calculo del VAD, EEGSA, la CNEE y las consultoras
mantenfan un didogo continuo”?*®. El dia 30 de julio de 2003, NERA presenté su estudio

tarifario ala CNEE para su examen y aprobacion®®.

75.  La CNEE efectud varias observaciones en respuesta a estudio de NERA?®. No
solamente 1o hizo por escrito sino también durante reuniones con la consultora de EEGSA para
explicarle los fundamentos de su desacuerdo y las modificaciones que deseaba que incorporara
EEGSA®!. NERA y PA Consulting trabajaron en estrecha colaboracion durante esta etapa del

2% Per JONATHAN LESSER AND LEONARDO GIACCHINO, FUNDAMENTALS OF ENERGY REGULATION 85-87
(2007) (C-99).

#5 Gjacchino, parrafo 10 (CWS-4).

28 1p.; Calleja, parrafo 10 (donde se describe que las partes “se reunieron en diversas oportunidades a efectos
de discutir cuestiones atinentes al cllculo del VAD”) (CWS-3).

7 Giacchino, parrafo 10 (donde se cita, e.g., € Acta de la Reunién con la CNEE del 4 de abril de 2003 (C-
63)) (CWS-4).

28 Maté, parrafo 4 (CWS-6).

249 NERA, Estudio del Valor Agregado de Distribucion de la Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., del 30 de
julio de 2003 (C-77); ver también Callga, parrafo 10 (CWS-3).

%0 Giacchino, parrafo 11 (donde se cita, por gjemplo, la notade R. Urdiales a L. Giacchino y M. Calleja, No.
CNEE-4748-2003, GT-NotaS-398, del 4 de julio de 2003 (C-67); lanota de R. Urdiadlesa L. Giacchino y M.
Cadlegja, No. CNEE-4614-2003, GT-NotasS-377, del 16 de junio de 2003 (C-66); y lanotade R. Urdiadlesal.
Giacchinoy M. Callgja, No. CNEE-3687-2003, GT-NotaS-267, del 3 de marzo de 2003 (C-62)) (CWS-4).

%1 Giacchino, péarrafos 11-12 (donde se hace comparacion a Informe de Etapa B confeccionado por
NERA:Optimizacion de los SER y Numerario y Precios Reconocidos, del 6 de junio de 2003, pagina 2 (que
muestrael VNR calculado & 6 de junio de 2003) (C-65) con €l Informe de Etapa B confeccionado por NERA:
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proceso, y funcionarios tanto de EEGSA como de la CNEE se reunian periddicamente con las
consultoras a efectos de tratar las inquietudes que aquellas pudieran plantear™. Segin
Giacchino: “En algunos casos, con posterioridad a la conversacion, la CNEE retiraba su
objecion. En todos los casos acordabamos con la CNEE, en caso de ser necesario, los cambios

que habia que realizar sobre alguna cuestién particular” >,

76.  El estudio de NERA calcul6 un VAD basado en un VNR de USD 584 millones, |o
gue habria generado para EEGSA ingresos por un monto aproximado de USD 133 millones
anuales a lo largo del perfodo®™*. Como lo explica Giacchino, la CNEE tenia la “intencién [de]
disminuir e VAD”?® y propuso varios métodos para elo. En un esfuerzo por alcanzar un
acuerdo, la consultora de EEGSA incorpord una serie de modificaciones a estudio, cuyo
resultado fue el de reducir e VAD?®. Por ejemplo, mientras que e modelo de NERA habia

“inclufido] el costo de la proteccion pléstica sobre grandes cantidades de cables de cobre”®’

, en
el estudio corregido NERA excluyd e costo de dicha proteccion a los efectos del calculo del

VNR?%,

77. El calculo del Factor de Recuperacion de Capital, o el FRC, “que determina la
celeridad con la que € inversor recupera su inversion de capital” también fue un punto de
desacuerdo para las partes”™. NERA cuestiond que en los TdR se utilizara una férmula de
anualidad para el caculo del FRC. Dicha formula se asemejaba a un cronograma de pagos de

una hipoteca en la que los pagos generales se mantienen constantes a lo largo del tiempo pero €l

Optimizacion de los SER y Numerario y Precios Reconocidos, del 30 de julio de 2003, pagina 2 (que muestra
el ciculo del VNR 'y excluyey explica que se hayaexcluido del cdculo alos reguladores) (C-72)) (CWS-4).

%2 Gjacchino, parrafo 11 (CWS-4).
253 Ib.

24 1p., parrafos 13y 73.

%5 1p., pérrafo 12.

256 Ib.

257 Ib.

258 Ib.

29 1p., parrafo 13 (CWS-4).
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pago del capital (similar en este caso al retorno del capital) es pequefio y aumenta a lo largo del
tiempo, mientras que el pago de intereses (sSmilar en este caso a retorno sobre el capital) es

260

importante y decrece alo largo del tiempo™. Como lo explica Giacchino:

La CNEE sugeria la aplicacion de una formula de anualidad para
cacular e FRC, que daria como resultado una tasa de retorno
constante. Sin embargo, tal como lo explicamos en nuestro

informe, la empresa no recuperaria una suma suficientemente

significativa en términos de recupero de su inversion®®.

78.  Como laférmula se fijaria nuevamente al comenzar el siguiente periodo tarifario,
aplicar este tipo de formula jamas permitiria que la porcion correspondiente al retorno del capital
aumentara lo suficiente como para permitir que EEGSA recuperara el capital invertido®?. Del
mismo modo, como explica Giacchino, la formula no reflgja e hecho de que € capital se
reinvierte, a diferencia de lo que ocurre en € caso de una hipoteca, en la que smplemente €l
capital se devuelve®™. De todas formas, EEGSA finamente “se comprometié a utilizar la
formula de anualidad para calcular el FRC siempre que € resultado final del VAD diera como
resultado un flujo de ingresos de ad menos USD 110 millones’®*. Con esta concesién se evité la

necesidad de constituir una Comision Pericial pararesolver |as discrepancias entre |as partes™®.

79. Por lo tanto, NERA present0 el estudio corregido, en € que utilizé unaférmulade
anualidad para calcular e FRC (formula que la CNEE abandon6é en e periodo tarifario
siguiente); el estudio generd un VNR de USD 584 millones y un flujo de ingresos de USD 110

260 K aczmarek, parrafo 89 (CER-2).

%! Giacchino, parrafo 13 (donde se cita el Informe de Etapa E de NERA: Valor Agregado de Distribucion y
Balance de Potencia y Energia, del 30 de julio de 2003, péaginas 11-15 (C-75)) (CWS-4); ver también
Kaczmarek, parrafo 90 (donde se explica que, seglin la propuesta de la CNEE, €l retorno del capital jamas
aumentaria lo suficiente como para recuperar la inversion de EEGSA, ya que € factor correspondiente a
retorno del capital sefijarianuevamente a inicio de cada periodo tarifario) (CER-2).

%2 Gjacchino, parrafo 13 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 90 (CER-2).
263 Ib.

%4 Gjacchino, parrafo 13 (CWS-4).

%5 Maté, parrafo 4 (CWS-6); Calleja, parrafo 10 (CWS-3).

-51-



millones por afio®®. La CNEE acept6 el estudio corregido y el dia 31 de julio de 2003 publicé
los decretos que fijaban las tarifas de EEGSA con arreglo a estudio para el periodo comprendido
entre 2003 y 2008%%",

80. Finalmente, si bien se trat6 de un proceso animado, EEGSA quedd6 convencida de
gue el proceso de revision tarifaria se habia llevado adelante de forma justa. Como manifiesta
Maté “El VAD resultante aumentd, aunque no en la medida en que EEGSA y su consultora
estimaban apropiado alaluz de las condiciones de mercado predominantes en ese momento. No
obstante, EEGSA valoré e hecho de que todas las partes involucradas habian cumplido y
respetado el proceso establecido por la LGE”?®. De modo similar, € Sr. Calleja, ex gerente de
EEGSA, explicalo siguiente:

Latarifa entro en vigencia en e mes de agosto de 2003, e incluyo
un aumento considerable en e bagissmo VAD que habia
determinado la CNEE durante |la privatizacion de EEGSA. En mi
opinion el proceso en cuestion fue un éxito, no solamente porque
se incrementaron los ingresos de EEGSA sino también porqgue las
partes mantuvieron un didogo constructivo y se atuvieron a los
procedimientos sentados en la LGE y su reglamento por primera

VGZZGQ.

81l. Como resultado del incremento del VAD, por primera vez en e afo 2004 el
retorno de EEGSA sobre el capital invertido quedé comprendido en €l rango previsto en la
LGE?". En efecto, cada afio del segundo periodo tarifario el retorno de EEGSA sobre e capital
invertido se ubico entre 7% y 10% (dentro del rango de 7% a 13% contemplado en la LGE)?".

%6 1nforme de Nera de Etapa E: Valor Agregado de Distribucion y Balance de Potenciay Energia, del 30 de
julio de 2003, Art. 3, Tabla 2 (C-75); ver también Giacchino, parrafos 13, 73 (CWS-4).

%7 Resolucion No. CNEE-66-2003 del 30 de julio de 2003 (C-78); Resoluciéon No. CNEE-67-2003 del 30 de
julio de 2003 (C-79); ver también Giacchino, péarrafo 13 (CWS-4); Caleja, parrafo 10 (CWS-3); Gillette,
parrafo 18 (CWS-5).

28 Maté, parrafo 4 (CWS-6).
%9 Callgja, parrafo 10 (CWS-3).
210 K aczmarek, pérrafo 96, figura 10 (CER-2).

2L Ib.: ver también LGE, Art. 79 (donde se establecen las tasas de retorno reales minimay méxima en 7%y

13%, respectivamente) (C-17); Gillette, parrafo 19 (donde se sefidla que los retornos correspondientes a
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Durante este periodo tarifario, TECO recibié dividendos por aproximadamente USD 31

millones.?”?

Como nota & Sr. Kazcmarek esto representaba un resultado mucho mas favorable
gue los USD 2 millones recibidos en €l periodo anterior, aunque sin dejar de ser una suma
“bastante limitada en comparacion con el precio que pagaron para adquirir [su participacion en]

EEGSA” 27,

82. En general, durante el segundo periodo, del proceso de fijacion de las tarifas
funcioné como debia. Las partes negociaron de buena fe y colaboraron activamente entre si para
determinar e VAD aplicable y las tarifas resultantes. Ninguna de las dos partes control6 €l
proceso 0 impuso su resultado. En consecuencia, TECO y sus socios obtuvieron sobre su
inversion el retorno razonable que les garantizaba la LGE. Por otra parte, 1os clientes de EEGSA
siguieron beneficidndose gracias a un proceso despolitizado que compensaba a la empresa por

mejorar la calidad de los servicios prestados.

83. El éxito del segundo periodo tarifario no se repitié durante € siguiente periodo.
Por el contrario, como se demuestra a continuacion, Guatemala derogd el texto y el espiritu de la
LGE -y las promesas que les habia efectuado a los inversores extranjeros de EEGSA — al re-

politizar €l proceso de revision tarifaria.

F. Guatemala hizo caso omiso de todos los aspectos del marco legal al fijar de
manera unilateral y en un nivel irrazonablemente bajo e VAD
correspondiente al tercer periodo tarifario (2008-2013)

1 Guatemala modificé e articulo 98 del RLGE para arrogarse €
derecho a utilizar su propio estudio tarifario para volver a calcular €
VAD deladistribuidora en determinadas cir cunstancias

84. La primera indicacion que Guatemala intentaba re-politizar el procesco de

revision tarifaria ocurrié en marzo de 2007, poco antes de que comenzara €l proceso de revision

segundo periodo tarifario quedaban comprendidos en el rango previsto por ley y, por consiguiente, cumplian
las expectativas de TECO) (CWS-4).

212 K aczmarek, pérrafo 80 y Apéndice 3 (donde se muestra que EEGSA habia distribuido dividendos por la
sumade USD 129 millones durante el segundo periodo tarifario) (CER-2).

213 1., pérrafo 80.
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de lastarifas de EEGSA para el periodo 2008-2013. El 2 de marzo de 2007, e MEM modifico el
articulo 98 del RLGE de modo tal de conferirle ala CNEE € derecho a utilizar, en determinadas
circunstancias, su propio estudio tarifario para volver a calcular e VAD de la distribuidora®™.
Como se discute més adelante y se expone en el dictamen juridico del profesor Alegria®’®, se
tratd de una modificacién inconstitucional dado que, ademas de contravenir €l texto claro de la
LGE, result6 incoherente con € fin mismo de dicha ley que, como se expuso anteriormente,
consiste en establecer un proceso confiable y despolitizado de revision de las tarifas en €l que
una consultora independiente calcula e VAD en funcién de datos puramente econémicos y

técnicos.

85. A finesde 2006, la CNEE |le comunicé alaindustria de la electricidad que estaba
contemplando incorporar modificaciones al RLGE>"®. Dado el posible impacto que tendrian esas
modificaciones en e sector eléctrico, las empresas privadas del sector se unieron y publicaron
varias cartas abiertas en los principales periddicos guatemaltecos, en las que solicitaban que €l
Gobierno hiciera circular las modificaciones propuestas a efecto de poder redizar los
comentarios necesarios antes de su adopcion®’’. Como lo explica e Sr. Caleja, en aquel
momento, el MEM y la CNEE protagonizaban una puja publica en torno de las modificaciones
propuestas al RLGE, ya que cada uno le habia presentado su propia propuesta, en competencia
con la otra, a presidente guatemalteco Oscar Berger?”®. En enero de 2007, la CNEE envi6 una
carta a Presidente Berger, expresando que “manif[estaba] su desacuerdo con respecto a los

cambios efectuados por € Ministerio de Energia y Minas, en forma unilateral” con €l

21 E| Art. 98 del RLGE Modificado dispone lo siguiente: “En 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 € estudio tarifario que ésta efectle independientemente o realizando las
correcciones a los estudios iniciados por la distribuidora’. Acuerdo Gubernativo 68-2007 del 2 de marzo de
2007, Art. 21 (C-104).

% yor Alegria, parrafos 35-40 (CER-1).

218 1p., pérrafo 35.

2 Ver ib., parrafo 35; cartas abiertas publicadas por la Asociacion Naciona de Generadores (ANG),

Asociacion Naciona de Comercializadores de Energia Eléctrica (ASCEE), Gremial de Grandes Usuarios de la
Camara de Industria y las distribuidoras eléctricas, del 21 de diciembre de 2006, 31 de enero de 2007 y 6 de
febrero de 2007 (C-103).

8 Calleja, parrafo 12 (CWS-3).



fundamento de que ello “disminu[ia] considerablemente las potestades’?” de la CNEE. Ello

condujo alarenunciadel entonces ministro de Energiay Minas, Luis Ortiz?*.

86. El 8 de febrero de 2007, asumi6 el cargo la nueva ministra, Carmen Urizar®®.
Poco tiempo después, la ministra Urizar anuncioé que consultaria al sector eléctrico respecto de
las modificaciones propuestas del RLGE?*2. Como lo explican Maté y Calleja, acto seguido la
ministra Urizar hizo circular un proyecto de resolucién con las modificaciones propuestas®™® y
convocod a las empresas privadas de la industria, EEGSA entre ellas, para que presentaran sus
comentarios en una reunion con la ministra Urizar y e presidente de la CNEE, José Toledo®™.
Maté asisti6 a dicha reunién en representacion de EEGSA®®. Como lo explica Maté, las
modificaciones propuestas a RLGE fueron discutidas y luego miembros del sector tuvieron la
oportunidad de efectuar sus comentarios y propuestas sobre el proyecto de resolucion®®. El
objeto principal de las modificaciones propuestas, como lo explica el Sr. Maté, era fomentar una
nueva generacion de electricidad basada en hidraulico y carbdn para mitigar los costos de
generacion de Guatemala, los cuaes, durante la época de altos precios del petréleo, eran
determinados por plantas eléctricas que operaban con combustible®®”.  Sin embargo, ni en el
proyecto de la resolucién ni en las discusiones de la reunion se hizo mencion de las

modificaciones propuestas a articulo 98 del RLGE?®,

%" Nota de la CNEE al presidente de Guatemala, No. CNEE-13063-2007, del 22 de enero de 2007, pagina 2
(C-102); ver también Callegja, parrafo 12 (CWS-3).

%0 Callgja, parrafo 12 (CWS-3).
281 Ib.
282 Ib.

8 Nota del MEM ala CNEE del 18 de enero de 2007 (C-101); ver también CNEE-13063-2007 de la CNEE al
Presidente de Guatemala del 22 de enero de 2007 (C-102).

%4 Callgja, parrafo 12 (CWS-3).

%5 Maté, parrafo 6 (CWS-6).

286 Ib.

27 1p., parrafo 5.

88 Ip., parrafo 6; Callegja, parrafo 12 (CWS-3); ver tambien Alegria{ 36 (CER-1).
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87. El 2 de marzo de 2007, el MEM dict6é & Acuerdo Gubernativo No. 68-2007, por
el cua se modificaban varias disposiciones del RLGE con € supuesto fundamento de que
resultaba “necesario adecuar € Reglamento a las nuevas tendencias de los mercados
eléctricos’®. El articulo 21 del Acuerdo modificaba el Gltimo péarrafo del articulo 98 del RLGE
de modo tal de incorporar en él |a siguiente disposicion:

En caso de omision por parte del Distribuidor de enviar los
estudios o correcciones a los mismos, la Comision guedara
facultada para emitir y publicar el pliego tarifario correspondiente,
con base en € estudio tarifario que ésta efectle
independientemente o realizando las correcciones a los estudios
iniciados por la distribuidora®.

88. Como lo explica Callgja, resulté muy sorprendente que “sin darle alaindustriala
oportunidad de ofrecer sus comentarios, el Gobierno efectuara un cambio importantisimo al
articulo 98 que por primera vez contemplaba la posibilidad de que la CNEE calculara el valor del
VAD en funcion de su propio estudio o de las correcciones que la Comision misma efectuara a
estudio del consultor”?*. En efecto, como lo comenta el profesor Alegria, “[n]inguna disposicion
de la LGE contempla que la CNEE pueda encargar su propio estudio del VAD o fijar las tarifas
sobre la base de un estudio que no sea aquel elaborado por la Consultora del distribuidor”?%2. No
obstante, la version modificada del articulo 98 autoriz6 a la CNEE a emitir el nuevo cuadro
tarifario de la distribuidora basado en su propio estudio tarifario 0 sus propias correcciones al

estudio de ladistribuidora s ésta omitia“enviar los estudios o correcciones alos mismos” 2%,

89. Como lo explicael profesor Alegria, la modificacion del articulo 98 del RLGE se
aplicaria en dos situaciones: (i) cuando la distribuidora no presenta € estudio tarifario, y (ii)

cuando, una vez presentado €l estudio tarifario de la distribuidoray efectuadas las observaciones

%89 A cuerdo Gubernativo 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Segundo Considerando del Predmbulo (C-104).
20 1p., Art. 21; ver también Alegria, parrafo 36 (CER-1).

#1 Callgja, parrafo 12 (CWS-3).

22 plegria, parrafo 37 (CER-1).

293 Acuerdo Gubernativo 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (C-104); ver también Alegria, péarrafo 37
(CER-1).

-56 -



correspondiente por la CNEE, la distribuidora no presenta las correcciones a estudio tarifario
origina®*. Como lo reflgjala version original del articulo 98 del RLGE, con anterioridad a esta
modificacion s la distribuidora no presentaba €l estudio tarifario 0 no daba respuesta a las
observaciones de la CNEE a no presentar las correcciones al estudio tarifario original, se

mantenian las tarifas vigentes:

Mientras € distribuidor no envie los estudios tarifarios o no
efectle las correcciones a los mismos, segun lo estipulado en los
parrafos anteriores, no podr4 modificar sus tarifas y continuara
aplicando las tarifas vigentes a momento de terminacion del
periodo de vigencia de dichas tarifas. Una vez presentados los
estudios tarifarios o efectuadas las correcciones, se procederd a la
publicacion de las tarifas definitivas, las que regiran a partir del
primer dia del mes inmediato siguiente a aguel en que se
publiquen. El atraso en la publicacion no aterard €l periodo de
vigenciade las tarifas, € que empezara a contarse siempre desde €l
1 de mayo. No se permitira la aplicacion retroactiva de tarifas.
Todo lo anterior, sin perjuicio de las sanciones correspondientes™.

Como lo explica €l profesor Alegria, s bien la versién original del articulo 98 del RLGE
disponia la permanencia en vigencia de las anteriores tarifas para el caso que la distribuidora no
presentara € estudio tarifario 0 no diera respuesta a las observaciones de la CNEE, s €llo
conducia a un resultado indeseable, la CNEE no quedaba sin recurso alguno®®. El articulo 80 de
la LGE autoriza a la CNEE a multar a la distribuidora por no atenerse a las disposiciones de
dicha ley”®” y la distribuidora entonces tenia un incentivo financiero significativo para
confeccionar y presentar el estudio tarifario y responder a las observaciones efectuadas al
respecto por la CNEE. En efecto, como lo sefidla el profesor Alegria, no tiene conocimiento de

ningun caso en el que una distribuidora de Guatemala haya omitido presentar €l estudio tarifario

2% Alegria, parrafo 37 (CER-1). Como lo explica el profesor Alegriay segiin se expone més adelante, cuando
el articulo 98 del RLGE se refiere a la obligacion de la distribuidora de “enviar € estudio corregido” a la
CNEE, €ello no significa que la distribuidora esté obligada a incorporar a su estudio tarifario la totalidad de las
observaciones de la CNEE sino que, en cambio, se refiere ala obligacién de la distribuidora de dar respuesta a
las observaciones formuladas por la CNEE dentro de los 15 dias. Ver ib., parrafo 37 y nota 105 (CER-2).

25 RLGE, Art. 98 (C-21).
26 Alegria, parrafo 38 (CER-1).

27 1b. Unavez que ladistribuidora reciba la resolucién de infraccién de la CNEE, se le pueden imponer multas
diarias. Ver LGE, Art. 80 (C-17).
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0 se haya negado a dar respuesta a las observaciones de la CNEE*®, Como lo advierte el
profesor, “[n]o parece, entonces, que hubiese habido un problema que e Gobierno buscara

resolver através de lamodificacion del Articulo 98 del RLGE”?®,

90. El profesor Alegria también sefiala que la modificacion del articulo 98 del RLGE
resultd contraria a las disposiciones expresas de la LGE y, por consiguiente, era inconstitucional
en e derecho guatemalteco®®. Como lo explica e profesor Alegria, en Guatemaa la
Constitucion es la ley suprema de la Nacion, y todas las leyes, |os reglamentos y los decretos

a®. De conformidad con el articulo 183(e) de la Constitucion, el Presidente

deben gjustarse a €l
esta autorizado a “[slancionar, promulgar, g ecutar y hacer que se gecuten las leyes, dictar los
decretos para los que estuvieran facultados por la constitucién, asi como los acuerdos,
reglamentos y 6rdenes para el estricto cumplimiento de las leyes, sin aterar su espiritu”3%
Como cuestion de derecho constitucional, aquellas reglamentaciones que resulten incoherentes

con unaley o que no estén autorizadas por unaley resultan invalidas™.

91. Al ser unareglamentacion dictada conjuntamente por el Presidente de Guatemala
y el MEM de conformidad con el articulo 183(e) de la Constitucion y € articulo 4 del Titulo VII
de laLGE, e RLGE no puede entonces no conformarse ala LGE, que es unaley sancionada por
el Congreso de Guatemaa, y no puede delegarle a la CNEE facultades que no estén
expresamente autorizadas por la LGE o que resulten contrarias a las disposiciones de dicha

28 Alegria, parrafo 38 (CER-1).
299 Ib.
30 1p., pérrafo 40.

3 Yer ib., parrafo 20; Constitucion Politica de la Replblica de Guatemala, del 31 de mayo de 1985,
modificada por el Decreto Legislativo 18-93 dd 17 de noviembre de 1993 (“Constitucion”), Art. 175
(“Jerarquia constitucional. Ninguna ley podra contrariar las disposiciones de la Constitucion. Las leyes que
violen o tergiversen los mandatos constitucionales son nulas ipso jure”) (C-11).

392 Constitucion, Art. 183(€); ver también ib., Art. 154 (“Los funcionarios son depositarios de la autoridad,
responsables legalmente por su conducta oficial, sujetos a la ley y jamés superiores a ella’) (C-11); Alegria,
parrafo 20 (CER-1).

393 per Alegria, parrafo 20 (CER-1); Decreto 2-89 del Congreso de la Replblica, Ley del Organismo Judicial,
vigente desde el 31 de diciembre de 1990, Art. 9 (C-6).
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ley®®. No obstante, la modificacién del articulo 98 del RLGE resulté “contrari[a] a las
disposiciones expresas de la LGE”**®. La LGE no le confiere ala CNEE la facultad de encargar
su propio estudio tarifario ni de incorporar sus propias correcciones a estudio de la distribuidora.
Por el contrario, €l articulo 75 de la LGE dispone que la CNEE “revisara los estudios efectuados
y podré formular observaciones alos mismos’3®. Como lo explicael profesor Alegria:

[S el Gobierno hubiera querido] conceder a la CNEE la facultad
de encargar su propio estudio o hacer las correcciones a estudio
[tarifario] del distribuidor [en estas circunstancias] deberia haberse
buscado la modificacion de los Articulos 74 y 75. El Gobierno, sin
embargo, no podria haber logrado estos objetivos mediante la
modificacion del RLGE®.

92.  Por otra parte, la modificacion del articulo 98 del RLGE menoscab6 el objeto y
fin de la LGE. Como se expresd anteriormente y en el dictamen juridico del profesor Alegria®®,
la LGE se sanciono con € fin de establecer un proceso confiable y despolitizado para el célculo
del VAD en d que varios actores efectuarian su aporte para calcular dicho valor en funcién de
datos puramente econdmicos y técnicos. Segun explica el profesor Alegria, de manera coherente
con este objetivo, € articulo 74 de la LGE crea un sistema de frenos y contrapesos entre |los
diversos actores que desempefian un papel en el caculo del VAD*®. Asi, mientras que la
distribuidora (a diferencia de la CNEE) queda expresamente facultada para “calcular los
componentes de los VAD”, debe “calcular los componentes de los VAD mediante un estudio
encargado a una firma de ingenieria precalificada por la [CNEE]”*". La modificacién del
articulo 98 del RLGE altera este sistema de frenos y contrapesos a conferirle a la CNEE la

facultad, en determinadas circunstancias, de encargar su propio estudio tarifario y publicar

304 Alegria, parrafo 40 (CER-1).

305 Ib.

3% | GE, Art. 75 (C-17).

37 Alegria, parrafo 39 (CER-1).

3% 1p., parrafo 27.

309 Ib.

319 | GE, Art. 74 (C-17); ver también Alegria, parrafo 27 (CER-1).
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nuevos cuadros tarifarios en funcion de dicho estudio, sin aporte alguno por parte de la
distribuidora.

93. Como lo explican Maté y Callgja, tras el dictado del Acuerdo Gubernativo 68-
2007, EEGSA consider6 seriamente la posibilidad de impugnar la modificacion del articulo 98
del RLGE ante los tribunales guatemaltecos®™. Sin embargo, el Sr. Callgja nota que EEGSA
finalmente decidi6 no hacerlo, “por temor a que la CNEE se sintiera contrariada por la
impugnacion y esto la predispusiera en contra de EEGSA durante la revision de las tarifas’3*.
Como lo explica Calegja, los abogados de EEGSA también le informaron a Sr. Callgja que en
cualquier proceso judicial que se iniciara contra la modificacion no se dictaria resolucién alguna

antes de la conclusién del proceso de aprobacion de las tarifas™

. Por otra parte, como explican
Maté y Callegja, EEGSA tenia toda la intencion de entregar el estudio tarifario requerido y dar
respuesta a todas las observaciones que efectuara la CNEE; en consecuencia, en ese momento,
no habia motivos para creer que la modificacion del articulo 98 del RLGE llegara a aplicarse
durante la revision préxima de las tarifas de EEGSA®“. No obstante, como se expondra més
adelante, la CNEE luego interpretariay aplicariala version modificada del articulo 98 del RLGE
de manera contraria a su sentido corriente, de modo tal de privar a EEGSA de los derechos que

le correspondian por ley.

2. La CNEE emiti6é Términos de Referencia que resultaban contrarios a
la Ley y menoscababan €l objetivo del proceso de revision de las
tarifas

94. La CNEE le entregb a EEGSA los términos de referencia parala revision tarifaria
del perfodo 2008-2013 mediante la nota del 30 de abril de 2007°*°. Como se explicaluegoy en el
dictamen juridico del profesor Alegria, esos términos de referencia constituian un gjercicio ilicito

3 Maté, parrafo 6 (CWS-6); Calleja, parrafo 13 (CWS-3).

2 Callgja, parrafo 13 (CWS-3); ver también Maté, péarrafo 6 (CWS-6).
33 Callgja, parrafo 13 (CWS-3).

314 Maté, parrafo 6 (CWS-6); Calleja, parrafo 14 (CWS-3).

315 Alegria, parrafo 41 (CER-1); Calleja, parrafo 15 (CWS-3); Maté, parrafo 8 (CWS-6); Nota de la CNEE a
EEGSA, No. CNEE 13680-2007 DMJU-NotaS-141, del 30 de abril de 2007 (C-106).
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de las atribuciones regulatorias de la CNEE, en violacién de lo dispuesto en la LGE y €
RLGE.,

95. Los términos de referencia tienen por objetivo orientar la confeccion del estudio
tarifario por parte de la consultora®’. La CNEE debe redactar 1os términos de referencia dentro
de las restricciones que impone laley, 1o que incluye gjustarse a determinadas férmulas previstas
en el RLGE en relacion con e célculo del VAD*2, La CNEE no tiene permitido manipular esas
formulas, redactar términos de referencia que generen un resultado incompatible con e principio
rector de la LGE segun € cual las tarifas han de representar €l valor nuevo de reemplazo de los
activos y los costos operativos y de capital de la empresa modelo eficiente, ni redactar términos
de referencia que predeterminen el resultado del estudio de la consultora, ya que ello importaria
comprometer la independencia del estudio de la consultora, ya que cualquiera de estas

circunstancias resultaria contrariaalaletray el espiritu delaLGE®™.

96. Los términos de referencia que la CNEE le entregé a EEGSA e 30 de abril de
2007 no eran alineamentos para orientar la confeccion del estudio por parte de la consultora™.
En vez, estos términos de referencia contenian criterios y formulas especificas que no solo se
apartaban radicalmente de |la metodol ogia de |a revision tarifaria anterior, sino también tenian €l
efecto de reducir indebidamente el VNR y calcular incorrectamente el FRC, con lo cua

predeterminaban la disminucién del VAD y de las tarifas correspondientes, en violacion de la
Iey321.

318 Ver Alegria, parrafos 41-50 (CER-2); ver también Calleja, parrafos 15-22 (CWS-3); Maté, parrafos 8-12
(CWS6).

37 Alegria, parrafo 29 (CER-1); ver también Calleja, parrafo 19 (CWS-3).

318 Alegria, parrafo 29 (CER-1); LGE, Art. 74 (C-17); RLGE, Arts. 86-90 y 97 (C-21).
319 Alegria, parrafos 24-45y 29 (CER-1).

30 yor Maté, parrafo 8 (CWS-6); Calleja, parrafo 15 (CWS-3).

%21 CNEE Términos de Referencia de abril de 2007, adjuntado a Nota No. CNEE-13680-2007 de la CNEE a
EEGSA del 30 de abril de 2007 (“TdR de abril de 2007"); ver también Callgja, parrafo 15 (CWS-3); Maté,
parrafo 8 (CWS-6).
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97. La CNEE también se arrogd amplia libertad con arreglo a los términos de
referencia para interrumpir el avance del estudio de la consultora o incluso considerar a estudio
como “no recibido” en los términos del recientemente modificado articulo 98 del RLGE, de
modo tal de que pudiera utilizar su propio estudio para calcular el VAD, una vez mas, en
violacién de laley®??. En a articulo 1.7.4 de los términos de referencia, por jemplo, la CNEE
afirmo su autoridad para discontinuar € estudio de la consultora si determinaba que alguna etapa
del estudio no se gjustaba a los términos de referencia®™. La CNEE también aegd que aun si
EEGSA, por medio de su consultora, no estaba de acuerdo con las observaciones efectuadas al
estudio por la CNEE, de todas maneras “deber[ia] rehacer las labores que sean del caso afin de
enmendar |a objecién segin o que instruya y en el plazo que establezca la CNEE”#. Luego
EEGSA deberiajustificar sus objeciones por escrito para reservarse la posibilidad de presentarlas
ante una Comisién Pericial®®. Cualquier demora generada por la necesidad de que la consultora
corrigiera su estudio a efectos de gjustarlo a las observaciones con las que no hubiera coincidido
no la habilitaria, no obstante, a“incumplir el plazo paralaentregadel Estudio” Tarifario®®.

98. El articulo 1.7.4 generaba consecuencias tanto juridicas como préacticas. Dicho
articulo era cuestionable desde la perspectiva juridica dado que, como lo explica € profesor
Alegria, subordinaba las habilidades y los conocimientos técnicos de la consultora al juicio
discrecional de la CNEE e invertia el proceso de resolucion de discrepancias, en violacion del
articulo 75 de la LGE y € articulo 98 del RLGE, a requerir que la distribuidora aceptara las
observaciones de la CNEE y las incorporara a su estudio antes de constituir una Comision
Pericia®’. Desde el punto de vista préctico, € Sr. Callgja, explica que s la CNEE podia

interrumpir el avance de la consultora sobre los restantes informes de etapa (muchos de los

32 plegria, parrafos 41-43 (CER-1); Callgja, parrafos 16-17 (CWS-3); Maté, parrafo 8 (CWS-6).

33 TR de abril de 2007, Art. 1.7.4 (donde también se dispone que |as demoras resultantes no habilitarian ala
distribuidora “a incumplir e plazo para la entrega del Estudio de Caracterizacién de Carga’) (C-106); ver
también Alegria, parrafos 41-43 (CER-1); Callgja, parrafo 16 (CWS-3).

3% TdR de abril de 2007, Art. 1.7.4 (C-108); ver también Alegria, parrafo 44 (CER-1).
35 TdR de abril de 2007, Art. 1.7.4 (C-108); ver también Alegria, parrafo 44 (CER-1).
3 TdR de abril de 2007, Art. 1.7.4 (C-106).

37 Alegria, parrafo 44 (CER-1).
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cuales se basan en informes de etapas anteriores) hasta tanto la consultora corrigiera el informe
de etapa de modo tal de incorporar todas las observaciones de la CNEE, a dicha firma le
resultaria extremadamente dificil, sino imposible, avanzar con € estudio de manera ordenada y
presentar oportunamente el estudio tarifario final*%.

99. Por otra parte, en € articulo 1.9 de los términos de referencia, la CNEE alegd que
podia rechazar el estudio de la consultora “como no recibido . . . Si, a Su propio juicio, se
hubiesen omitido los resultados solicitados en los TdR, de tal forma que pudiese considerarse
que el Estudio se encontraraincompleto o presentara una vision parcial o distorsionada’®®. As,
la CNEE busco posicionarse de modo tal de ignorar € estudio de la distribuidora conforme el
recién modificado articulo 98 del RLGE y sustituirlo con su propio estudio en circunstancias que
en absoluto habian sido contempladas por la modificacion, a cuyo efecto simplemente podia

30 Como lo

declarar el estudio como “no recibido”, en funcion del contenido del estudio mismo
explica €l profesor Alegria, € articulo 1.9, a igual que € articulo 1.7.4, era inconstitucional, ya
gue la CNEE no tenia derecho alguno en virtud de la ley a intervenir en e estudio de la
consultora, 0 ainfluir en é o, mucho menos, ignorarlo, simplemente por estar en desacuerdo™".
Por e contrario, la LGE contemplaba la posibilidad de discrepancias entre la CNEE vy la

distribuidoray establecia que esas discrepancias serian resueltas por una Comisién Pericial **.

100. Por otra parte, € articulo 1.10 de los términos de referencia exigia que tanto la
distribuidora como su consultora participaran en una audiencia publica en la que cualquier parte
interesada podia efectuar comentarios sobre € estudio, y autorizaba a la CNEE a solicitar la

incorporacién de modificaciones al estudio en funcién de los resultados de la audiencia

328 Callgja, parrafo 16 (CWS-3).

39 TdR de abril de 2007, Art. 1.9 (C-106); ver también Alegria, parrafo 41 (CER-1); Caleja, parrafo 17
(CWS-3).

30 yer TdR de abril de 2007, Art. 1.9 (C-106).

3L Alegria, parrafos 42-43 (CER-1); ver también Calleja, parrafo 17 (donde se advierte que la afirmacion de

atribuciones por parte de la CNEE era ilicitay estaba “fundada en una lectura incorrecta del nuevo articulo
98", ya que @ articulo 98 no facultaba a la CNEE “a rechazar un estudio presentado oportunamente ni a
considerarlo ‘no recibido’ en funcion de que dicho estudio no aportara los resultados deseados’) (CWS-3).

332 Alegria, parrafo 43 (CER-1).
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plblica®™3. Por consiguiente, en esa audiencia piblica, EEGSA y Bates White tendrian que
enfrentarse con ciudadanos que tendrian un interés persona en pagar tasas de tarifas menores.
Como lo sefia 6 el Banco Interamericano de Desarrollo en e afio 2003, “Guatemala no cuenta
con una cultura de audiencias publicas’ y su “[€]xperiencia con las audiencias publicas
convocadas por la CNEE ha sido negativa’®*. Al exigir que EEGSA y su consultora se
enfrentaran con personas que no contaban con la experiencia y los conocimientos pertinentes
para evaluar e estudio y que, probablemente, tendrian intereses contrarios a los de la
distribuidora, y que defendieran ante ellas el estudio tarifario, y al arrogarse la atribucion de
utilizar los comentarios efectuados por esos ciudadanos como base para exigir la incorporacién
de modificaciones a estudio, la CNEE buscd politizar el proceso y menoscabar los fines

objetivos y técnicos de laLGE>®.

101. Dados estos serios riesgos para la legitimidad del proceso de revisiéon de las
tarifas, e dia 8 de mayo de 2007 EEGSA interpuso un recurso de revocatoria por € cual
solicitaba que la CNEE revocara los términos de referencia®®. Tres dias més tarde, EEGSA
presentd comentarios detallados sobre los términos de referencia en |os que propuso, entre otras
cosas, incorporar un nuevo articulo que aclarara que los términos de referencia constituian pautas
gue estaban sujetas ala LGE o el RLGE pero que no modificaban a dichos instrumentos y que,
en todo caso, la consultora podia apartarse de los términos de referencia con expresion de

motivos que asi |o justificaran®’.

33 TdR de abril de 2007, Art. 1.10 (C-106); ver también Alegria, parrafo 45 (CER-1); Calleja, parrafo 19
(CWS-3).

3% Banco Interamericano de Desarrollo, Keeping the Lights on: Power Sector Reform in Latin America,
(2003), pagina 246 (C-61).

35 Alegria, parrafo 45 (CER-1); Calleja, parrafo 19 (CWS-3).

3% Alegria, parrafo 46 (CER-1); Calleja, 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).

%7 Callegja, parrafo 18 (CWS-3); Comentarios de EEGSA sobre los Términos de Referencia, adjuntos ala nota
de EEGSA ala CNEE, No. GG-038-07, del 11 de mayo de 2007, pagina 5 (donde se propone € nuevo Art.
1.10) (C-108).



102. El 15 de mayo de 2007, la CNEE rechazd sumariamente el recurso de revocatoria
interpuesto por EEGSA, a cuyo efecto manifesto, en un solo parrafo, que se trataba de un recurso
prematuro y que no podia proceder ya que los términos de referencia no eran un instrumento

“fi nal ” 338-

103.  El 29 de mayo de 2007, EEGSA interpuso una accion de amparo®®. En e escrito
de amparo, EEGSA explico que, si bien la L GE disponia que la consultora debia confeccionar su
propio estudio, los términos de referencia imponian la totalidad de los criterios metodol 6gicos y
técnicos y reducian a la consultora al papel de “un mero signatario del estudio elaborado por la
[CNEE]”**. EEGSA también advirtié que, a diferencia de |as atribuciones limitadas que tenia la
CNEE en virtud de la LGE para controlar el avance de la consultora y efectuar observaciones
sobre €l estudio, los términos de referencia imponian etapas arbitrarias para el estudio, cada una
de las cuales requeria de la aprobacion de la CNEE para que € estudio pudiera seguir
adelante®™. Ademés, EEGSA observé que si bien la LGE contemplaba la resolucion de
discrepancias a cargo de una Comision Pericial, los términos de referencia en efecto establecian
gue “si ala CNEE no le parece €l estudio, lo tiene por no entregado y emite su propio VAD sin
estudio alguno”3*2. EEGSA advirtié ademés que, contrariamente a lo dispuesto en la LGE, los
términos de referencia contemplaban la convocatoria a audiencias publicas, tornaban poco claro
el rol que podia llegar a desempefiar la Comision Pericial y alteraban fundamentamente la
totalidad del procedimiento establecido en la LGE a exigir que EEGSA modificara su estudio
con arreglo la totalidad de las observaciones efectuadas por la CNEE y que dejara registro de

dichas correcciones antes de que pudiera constituirse una Comisién Pericial®®. Asi, EEGSA

38 Alegria, parrafo 46 (CER-1); Calleja, parrafo 19 (CWS-3); Maté, parrafo 9 (CWS-6); Resolucién No.
CNEE DM J-Providencia-543 del 15 de mayo de 2007 (C-109).

39 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 (C-112).

30 Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112);
ver también Callgja, parrafo 19.

31 Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112).
32 Ib.: ver tambien Alegria, parrafo 47 (CER-1); Calleja, parrafo 19 (CWS-3).
343 Amparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112).
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solicitd a Juzgado que anulara los términos de referencia 'y, con ello, impidiera que la CNEE

obtuviera“el VAD que quiere, algo que el legislador quiso evitar”>*,

104. La CNEE no cumplié con su obligacion de dar respuesta al amparo con un
informe detallado y, por consiguiente, el Juzgado Sexto de Primera Instancia del Ramo Civil le
concedi6 a EEGSA el amparo provisional y anulé los términos de referencia de la CNEE, hasta
tanto e Juzgado pudiera considerar acabadamente la cuestién®*. El 11 de junio de 2007, tras la
primera audiencia del proceso de amparo, € mismo Juzgado dictd una decision en la que

confirmaba el amparo provisional afavor de EEGSA®®.

105. Diez dias después, la CNEE precalificé a seis firmas para desempefiarse como
consultora de EEGSA®", con lo cual determind que cada una de esas firmas presentaba
“solvencia, capacidad, idoneidad e independencia de criterio para realizar un Estudio Tarifario,
es decir imparcialidad”®*®. A solicitud de EEGSA, cada una de las firmas interesadas en ofertar
por e trabgo presentd una oferta que incluia un andisis detallado de los términos de
referencia®. En su oferta, Bates White informé que diversos articulos de los términos de
referencia contenian exigencias impracticas asi como también férmulas y metodologias
defectuosas que conducian a la subvaluacion del VAD a reducir indebidamente el VNR y
calcular incorrectamente el FRC*. El 1 de agosto de 2007, EEGSA contraté a Bates White
debido a que, entre otras cosas, sus representantes contaban con amplia experienciay su director
de proyecto, € Sr. Giacchino, se habia desempefiado en la misma funcién para NERA, la

344 4mparo de EEGSA ante el Juzgado Primero del Ramo Civil, del 29 de mayo de 2007, pagina 6 (C-112).

35 Alegria, parrafo 48 (CER-1); Calleja, 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).

36 Alegria, parrafo 48 (CER-1); Calleja, parafo 20 (CWS-3); Decision del Juzgado Sexto de Primera
Instanciadel Ramo Civil, del 4 dejunio de 2007 (C-114).

37 Resolucion No. CNEE-55-2007 del 21 de junio de 2007 (C-117) (por medio de la cual se precalificd a PA
Consulting Services, Quantum, Mercados Energéticos, Synex Ingenieros Consultores, Bates White y
Sigla/Electrotek) (C-117).

%8 Informe de la CP, pagina 2 (C-246).
39 Giacchino, parrafo 15 (CWS-4).

%0 Correo electrénico enviado por G. Israilevich (Bates White) a F. Oroxom (EEGSA) e 29 de junio de 2007,
adjuntando Andlisis de la Metodologia de los TdR (C-119); ver también Giacchino, parrafos 16-17 y 58-59).
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consultora contratada por EEGSA durante larevision tarifaria del afio 2003%*.

106. En este periodo, EEGSA particip6 en diversas reuniones celebradas en la CNEE
en un intento por corregir los términos de referencia con € nuevo presidente de ese organismo,
Carlos Colom (cuyo tio se convertiria en € nuevo presidente de Guatemala), los otros dos
nuevos directores de la CNEE y Melvin Quijivix, su nuevo gerente de tarifas®™2. En el marco de
estas reuniones, la CNEE aceptd reemplazar los cuestionables articulos 1.7.4 y 1.9 de los
términos de referencia con los nuevos articulos 1.6.4 y 1.8%. El nuevo articulo 1.6.4 omitia las
afirmaciones anteriores de la CNEE segun las cuales podia interrumpir €l estudio si determinaba
gue un informe de etapa no se gjustaba a los términos de referencia, y aclaraba que, por
intermedio de su consultora, EEGSA analizaria |as observaciones efectuadas por la CNEE***. El
nuevo articulo 1.8 omitia las afirmaciones anteriores de la CNEE segun las cuales podia
considerar como “no recibido” e estudio en los términos del articulo 98 del RLGE si

35 Del mismo

determinaba que faltaba informacion o no estaba de acuerdo con € resultado
modo, el nuevo articulo 1.8 aclaraba, de conformidad con la LGE, que “el Distribuidor debera
analizar las observaciones, efectuar las correcciones que considere pertinentes y enviar a la
CNEE, dentro de los quince (15) dias de recibidas las observaciones, €l Informe Final del
Estudio eventualmente Corregido”>>. Con esto se dejé en claro que la consultora de EEGSA
solamente debia efectuar las correcciones que estimara apropiadas y que, por ende, no era

necesario que el estudio corregido reflgjara la totalidad de las observaciones efectuadas por la

%1 Calleja, parrafo 23 (CWS-3); Maté, parrafo 15(CWS-6).

%2 yor Callgja, parrafos 20-21 (donde se explica que Quijivix tenfa tan poca experiencia que el Ministro le

pidi6 que “confeccionar[a] una presentacion paraintroducir a Sr. Quijivix los conceptos béasicos referentes ala
industria eléctrica’) (CWS-3).

%3 Calleja, parrafo 21 (CWS-3); Ver también Maté, parrafo 11 (CWS-6); Alegria, parrafos 49-50 (CER-1).

%4 Ver Calldja, parrafo 21 (CWS-3); Resolucién No. CNEE-124-2007 del 9 de octubre de 2007 (“TdR de
octubre de 2007"), Art. 1.6.4 (C-127); ver también TdR de abril de 2007, Art. 1.7.4 (C-106).

%5 Alegria, parrafo 49 y nota 135 (CER-1); Callgja, parrafo 21 (CWS-3); TdR de octubre de 2007, Art. 1.8
(C-127); TdR de abril de 2007, Art. 1.9 (C-106).

%6 TdR de octubre de 2007, Art. 1.8 (C-127) (énfasis afiadido).
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CNEE®’. Como lo explica el profesor Alegria, se trataba de modificaciones necesarias para

conciliar los términos de referenciacon laLGE y e RLGE*®,

107. Sin embargo, aun después de gue las partes se hubieran puesto de acuerdo sobre
estos particulares, los términos de referencia seguian conteniendo varios articul os cuestionables
referentes a la metodologia aplicable®™®. Como no era posible llegar a un acuerdo sobre la
modificacion de todos estos articulos, EEGSA renovd su propuesta de incorporar un nuevo
articulo en e que se aclarara que los términos de referencia eran pautas que estaban sujetas a la
LGE o & RLGE pero que no modificaban a estos instrumentos, y que la consultora tenia
permitido apartarse de los términos de referencia si expresaba motivos que asf 1o justificaran®®.
Como lo explicaCallga, para que las partes pudieran resolver su diferencia sin volver a Juzgado
era fundamental incorporar una disposicion en este sentido®®. Finamente la CNEE acept6
incorporar este nuevo articulo (articulo 1.10). Por lo tanto, EEGSA retir6é el amparo y la CNEE
emitié una version modificada de los términos de referencia que incorporaba | os nuevos articulos
1.6.4, 1.8 y 1.10 mediante la resolucion de fecha 9 de octubre de 2007°%. Asi pues, para evitar
defender los términos de referencia ante la Justicia, la CNEE reconocio que, en la jerarquia
normativa, dichos términos de referencia quedaba sujetos ala LGE y € RLGE y, asimismo, que

la CNEE no podia invocar la version modificada del articulo 98 del RLGE para encargar su

propio estudio en el caso de no estar de acuerdo con el estudio realizado por la consultora®.
3. La CNEE no colabor ¢ constructivamente con EEGSA o su consultora
e invocd arbitrariamente € articulo 98 del RLGE en perjuicio de
EEGSA

108. A pesar de haber aceptado modificar los términos de referencia segiin se detallo

%7 Alegria, parrafo 49 y nota 135 (CER-1); Calleja, parrafo 21 (CWS-3).
%8 Alegria, parrafo 49 (CER-1); ver también Calleja, parrafo 21 (CWS-3).
%9 Callgja, parrafo 22 (CWS-3).

360 Ib.

361 Ib.

%2 1p.: Alegria, parrafos 49-50 (CER-1); desistimiento por parte de EEGSA del Amparo C2-2007-4329, del 6
de agosto de 2007 (C-124); TdR de octubre de 2007 (C-127).

33 Alegria, parrafos 49-50 (CER-1).
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precedentemente, durante el proceso de revision de las tarifas la CNEE no hizo esfuerzo alguno
para colaborar constructivamente con EEGSA o su consultora, Bates White. Por €l contrario,
como se explica a continuacion, la CNEE invoco arbitrariamente el articulo 98 a lo largo del
proceso, en lo gue constituy6 un esfuerzo ilicito por no tomar en consideracion el estudio de

Bates Whitey asi determinar el VAD sin la participacion de EEGSA o su consultora.

109. Bates White comenzé atrabgjar en el primero de los nueve informes de etapa que
comprendia el estudio — e Informe de Etapa A, o “Estudio de la Demanda’ — €l dia 1 de agosto
de 2007, basdndose en aquel entonces en los términos de referencia emitidos en abril de 2007°%.
El informe de Etapa A tenia por objeto determinar, entre otras cosas, |a demanda de los servicios
de la distribuidora, todo cambio proyectado en lademanday s lared existente podria satisfacer
la mayor demanda que pudiera producirse (crecimiento vertical) o si seria hecesario ampliar la
red a otras &reas de servicio (crecimiento horizontal)*®. Bates White le presenté a EEGSA vy la

CNEE su informe de Etapa A el dia 29 de octubre de 2007°%.

110. Si bien la CNEE solamente contaba con diez dias para presentar observaciones a
informe de Etapa A*’, la nota que dicho organismo le envi6 a EEGSA con fecha 12 de
noviembre de 2007 no contenia observacion alguna sobre e informe®®. En lugar de abordar los
méritos del informe de Etapa A, la CNEE instruy6 a EEGSA y Bates White confeccionar una
presentacion sobre € informe de Etapa A, que debian entregar ocho dias después, e 20 de
noviembre de 2007, en “una reunion a nivel técnico con personal de CNEE y el consultor

contratado para apoyar a CNEE en la supervision de dicho estudio” 3.

111. Mientras tanto como lo explica € Sr. Maté, después de un proceso de licitacién
gue comenz6 € julio de2007, la CNEE celebrd un contrato con Sigla el 12 de noviembre de 2007

%4 Giacchino, parrafos 15 y 18 (CWS-4).
33 1p., pérrafo 20.

36 1p., parrafo 21; Calleja, parrafo 24 (CWS-3); Maté, parrafo 15 (CWS-2); nota de Bates White ala CNEE y
EEGSA, del 29 de octubre de 2007 (C-128).

%7 TdR de octubre de 2007, Art. 1.6.5.2 (C-127).
38 Yer Nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-14986-2007, del 12 de noviembre de 2007 (C-133).
39 1b.. ver también Maté, pérrafo 15 (CWS-6).
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para preparar su propio estudio tarifario, mas de cuatro meses antes de que EESGA tuviera que
entregar su estudio a la CNEE.*” Como lo explica e Professor Alegria, el hecho de que la
CNEE contraté a Sigla para preparar su propio estudio tarifario era illegal porque, en aquel
tiempo, ninguna de las condiciones del modificado articulo 98 del RLGE habian sido, ni
pudiessen haber sido cumplidas para que la CNEE pudiera realizar su propio estudio
tarifario®*. Como lo observa el Sr._ Maté, “quedd claro que la estrategia de la CNEE consistia en
valerse de la nueva redaccion del Articulo 98 como escudo legal para calcular el VAD usando su
propio estudio sin tomar en cuenta la LGE, y sin la participacién de EGAS.”*”> EEGSA
entonces decidio “atender escrupulosamente lo especificado en los TdRs, cumpliendo las fechas
de entrega de documentos, justificando ampliamente cualquier cambio de metodologia y
atendiendo a cualquier aspecto formal que pudiera servir de excusa a la CNEE para hacer caso

omiso del estudio del estudio tarifario de EEGSA” 33

112. En lareunién del 20 de noviembre, Giacchino, € director de proyecto de Bates
White, hizo su presentacion sobre el informe de Etapa A por Skype, mientras que representantes
de EEGSA, la CNEE vy las dos consultoras de la CNEE, Mercados Energéticos y Sigla, se
encontraban reunidos en las oficinas de EEGSA.** Tras la reunién, ni la CNEE ni sus
consultoras efectuaron comentario alguno sobre la presentacion de Bates White o €l informe de
Etapa A.>" La CNEE tampoco aceptd los ofrecimientos de EEGSA de celebrar otras reuniones
respecto de los otros informes de Bates White, cuya preparacion estaba en curso, lo que

30 Maté, parrafos 13-14 (CWS-6); CNEE Acuerdo No. 116-2007 del 27 de julio de 2007 (publicando la
solicitud de una firma que ayudara a la CNEE preparar su estudio del VAD ) (C-122); Contrato 11-189-2007
entre la CNEE y Electrotek y Sigla del 12 de noviembre de 2007 (C-132); ver también Alegria, parrafo 69
(CER-1).

3 Alegria, parrafo 69 (concluyendo que la CNEE “viol6 también el articulo 98 del RLGE a encomendarle a
Sigla un estudio tarifario independiente antes de que realmente se hubieran dado las condiciones que establece
el articulo 98 del RLGE”) (CER-1).

32 Maté, parrafo 14 (CWS-6).
373 Ib.

37 Giacchino, parrafo 21 (further explaining that he had been informed that Mercados Energéticos was
advising the CNEE with regard to issues concerning the rate of return and demand projections, while Siglawas
advising the CNEE with regard to all other matters concerning the tariff study) (CWS-4); Callga {24 (CWS-
3).

375 Giacchino, parrafo 22 (CWS-4).
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representa una marcada diferencia con el dialogo constante que mantuvieron las partes durante la
revision tarifariadel afio 2003*"°.

113. Sin haber recibido ningin comentario de la CNEE sobre su presentacion o €l
informe de Etapa A, Bates White empez6 a preparar los informes de Etapa B y C.3” Cuatro
semanas después de su reunion, por medio de la nota de fecha 17 de diciembre de 2007, la CNEE
le informé a EEGSA que no consideraba haber “recibido” el informe de Etapa A*”®. La CNEE
alegd que no se consideraria recibido e informe en cuestién hasta tanto e representante
designado por EEGSA volviera a presentarlo mediante € “envio formal” del acta notarial de su
nombramiento como representante, una copia del contrato celebrado por EEGSA con Bates
White y la totalidad de la informacion que EEGSA le hubiera suministrado a dicha consultora a
los efectos del estudio®®. Asi, si bien ni la LGE ni e RLGE o los términos de referencia
facultaban ala CNEE a rechazar un estudio o informe de etapa presentado oportunamente como
“no recibido” y s bien la CNEE habia confirmado la recepcion del informe de Etapa A (a
sellarlo como recibido) y habia convocado a una reunion para tratar ese mismo informe, la
CNEE esper0 précticamente dos meses antes de plantear cuestiones formales como fundamento

para no haber efectuado observaciones a informe de Etapa A%

114. Poco después del las fiestas de fin de afio, la CNEE dictd una resolucion de fecha
17 de enero de 2008 en la que incluia € tercer y ultimo conjunto de modificaciones de los
términos de referencia®®". Los términos de referencia modificados por la CNEE contenian nuevas
metodol ogias y nuevas fechas de entrega para cada informe de etapa, incluidos el ya entregado

informe de Etapa A y los informes de Etapa B y C que Bates White ya habia comenzado a

378 1p., pérrafo 25.
377 Ip., péarrafo 22 (CWS-4).

38 Nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15225-2007, del 17 de diciembre de 2007 (C-134); ver también
Maté, parrafo 16 (CWS-6); Callgja, parrafo 25 (CW S-3).

3" Nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15225-2007, del 17 de diciembre de 2007, paginas 1-2 (C-134);
ver también Maté, parrafo 16 (CWS-6); Calleja, parrafo 25 (CWS-3).

30 yer Calleja, parrafos 25-26 (CWS-3).

%! Resolucién No. CNEE-05-2008 del 17 de enero de 2008 (C-153); ver también Giacchino, pérrafo 22
(CWS-4); Callgja, parrafo 22 (CWS-3).
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confeccionar®™®. Dada |a falta de observaciones sustantivas por parte de la CNEE respecto del
informe de Etapa A en los dos meses y medio que precedieron la emision de los términos de
referencia modificados, Bates White adopto |a postura de que correspondia considerar aprobado
el informe de Etapa A®*3. Sin embargo, para prestar su méaxima cooperacion y asegurarse de que
la CNEE no pudiera fabricar fundamento alguno para no considerar el estudio, a solicitud de
EEGSA Bates White acepté modificar el informe de Etapa A de conformidad con lo dispuesto en

los términos de referencia modificados®*

. Asi, Bates White debié aplicar un segundo (y, en
opinién profesional de Giacchino, inapropiado) método para calcular la demanda®°. Segun lo
explica Giacchino, si bien Bates White debi6é entonces realizar mucho més trabajo a un costo
sustancialmente mayor para EEGSA, los célculos adicionales no produjeron ningun impacto
sustancial sobre los resultados del informe de Etapa A o el célculo del VAD®.

115. De conformidad con €l cronograma establecido en los términos de referencia
modificados, Bates White volvio a presentar € informe de Etapa A, junto con €l informe de
Etapa B, e dia 25 de enero de 2008*". Calleja, el representante de EEGSA, le entregé a la
CNEE las notas de presentacion originales correspondientes a ambos informes de etapa y
confirmd que esos dos informes contenian la totalidad de la informacion que habia utilizado

Bates White en su confeccion®®

. Cdleja también presenté un gemplar del contrato celebrado
por EEGSA con Bates White, tal como lo habia solicitado anteriormente la CNEE mediante su

notadel 17 de diciembre de 2007°%,

%2 Giacchino, parrafo 22 (CWS-4).

383 Ib.

% Ib., parrafos 22-23.

3 1p., pérrafo 23.

386 Ib.

%7 Ib., Cuadro 1; Calleja, parrafo 26 (CWS-3); Maté, parrafo 16 (CWS-6).

38 Callgja, parrafo 26 (donde afirma que retuvo una copia de cada nota para los archivos de EEGSA) (CWS-
3); Maté, parrafo 13 (CWS-6); nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-07-2008, del 25 de enero de 2008 (por la
cual vuelve a presentar €l informe de Etapa A) (C-156); nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-08-2008, del 25
de enero de 2008 (alacua adjunta el informe de Etapa B) (C-157).

39 Callgja, parrafo 26 (CWS-3); Maté, parrafo 16 (CWS-6); ver también € Contrato entre EEGSA y Bates
White, del 23 de enero de 2008 (C-154); nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-017-2008, del 31 de enero de
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116. En respuesta a ello, la CNEE envi6 la nota del 30 de enero de 2008, en la que
reiteraba |o alegado anteriormente en el sentido de que no habia recibido el informe de Etapa A
ni el informe de Etapa B por los motivos expresados en lamisiva del 17 de diciembre de 2007°%.
El Sr. Maté, gerente general de EEGSA, consideré que las reiteradas alegaciones de fata de
“recepcion” de los informes de Bates White por parte de la CNEE (término que, como advierte
Maté, ni siquiera figuraba en laversion modificada del articulo 98 del RLGE) eran prueba de que
la CNEE estaba resuelta a no tomar en consideracion e estudio de Bates White®. Por lo tanto,
EEGSA respondio de inmediato y adjunté una copia del acta notarial de designacion de Callgja
para actuar en representacion de EEGSA, copias de las notas firmadas por Callgja mediante las
cuales se hacia entrega de ambos informes de etapa (los originales estaban en posesion de la
CNEE) y una copia de la nota con €l sello de la CNEE que demostraba que dicho organismo
habia recibido e contrato de EEGSA con Bates White®*. EEGSA le informé a la CNEE que
Callgja podia volver a firmar cualquiera de las notas en las oficinas de la CNEE para poner fin a
cualquier duda que el organismo supuestamente pudiera albergar acerca de la autenticidad de su
firma®®. EEGSA también le informé a la CNEE que Bates White le habfa asegurado a la
empresa que los informes contenian la totalidad de la informacion de base en formato digital
pero que EEGSA le enviaria cualquier informacién especifica que la CNEE considerara que
faltaba®®*. No obstante, por principios, EEGSA rechazé |o indicado por la CNEE en e sentido de
gue ésta no habia recibido los informes de Etapa A y Etapa B de Bates White siendo que existia

“evidencia incuestionable’, incluidos los propios sellos de recepcion de la CNEE, que

2008, pagina 1 (donde se menciona el sello de recepcidn de la CNEE estampado en la nota de presentacion del
contrato firmado) (C-159).

30 Maté, parrafo 16 (CWS-6); nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15504-2008, del 30 de enero de 2008
(C-158).

%1 Maté, parrafo 17 (CWS-6); ver también Calleja, parrafo 26 (donde explica que lo “sorprendié mucho” la

notadelaCNEE) (CWS-3).

%2 Maté, parrafo 17 (CWS-6); Nota de EEGSA a la CNEE, No. GG-017-2008, del 31 de enero de 2008,
pagina 1 (por la que se da respuesta a la “nota CNEE 15504-2008 recibida hoy dia 31 de enero a las 11:23
horas’) (C-159).

38 Maté, parrafo 17 (CWS-6); Nota de EEGSA a la CNEE, No. GG-017-2008, del 31 de enero de 2008,
pagina l (C-159).

3% 1p.

-73-



demostraban que, efectivamente, la CNEE habia recibido ambos informes®®.

117. Desafortunadamente, los esfuerzos de la CNEE por interrumpir €l avance de
Bates White no concluyeron alli**. El dia 12 de febrero de 2008, tres meses y medio después de
la recepcion inicial del informe de Etapa A, la CNEE presentd sus primeras observaciones a
dicho informe®’. La CNEE aeg6 que no se podia utilizar el informe de Etapa A como base para
informes subsiguientes dado que, en opinién del organismo, €l informe en cuestion no se
ajustaba a los términos de referencia®®. La CNEE calificd sus observaciones sobre e informe de
Etapa A como “requerimientos’ obligatorios y declaré6 que EEGSA debia “utilizar 1os rangos
indicados por la CNEE en las etapas siguientes del Estudio”>*. Al retomar de este modo la
postura adoptada en los primeros términos de referencia ilicitos, la CNEE una vez mas actud en
contravencion de lo previsto en la LGE y el RLGE, que disponian que una Comision Pericia
debia resolver cualquier discrepancia que pudiera surgir entre la CNEE y la consultora, e hizo
caso omiso de las modificaciones cruciaes que ella mismaincorporé en los articulos 1.6.4, 1.8y
1.10 de los términos de referencia modificados'®.

118. S bien cada uno de los informes de etapa de Bates White ya contenia la totalidad
de la informacion requerida, muchas de las observaciones efectuadas por la CNEE respecto de
esos informes de etapa eran pedidos de informacion adicional*”. Giacchino sefiala que, en su
experiencia como consultor en decenas de revisiones tarifarias contratado tanto por entes

3% Maté, parrafo 17 (CWS-6); Calleja, parrafo 26 (CWS-3); nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-017-2008,
del 31 de enero de 2008, paginas 1-2 (C-159).

3 yer Callgja, parrafo 27 (CWS-3); Maté, parrafo 18 (CWS-6); Giacchino, parrafo 27 (CWS-5).

37 Maté, parrafo 18 (CWS-6); nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15597-2008, del 12 de febrero de 2008
(C-161).

38 Maté, parrafo 18 (CWS-6); Callgja, parrafo 27 (CWS-3); nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15597-
2008, del 12 de febrero de 2008, pagina 10 (C-161).

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

40 Matg, parrafo 18 (CWS-6); Callgja, parrafo 27 (CWS-3).

0! Giacchino, parrafo 27 (CWS-4); ver también, e.g., Nota de la CNEE a EEGSA, No. CNEE-15597-2008,
del 12 de febrero de 2008, paginas 2-3 (donde se alega que el informe de Etapa A “incumplié con lo

establecido en los Términos de Referencia, debido a que la informacion presentada en € informe no esta de
conformidad con lo establecido enlos TDR”) (C-161).
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reguladores como por empresas, hingun ente regulador pididé nunca tanta informacién como la
CNEE le pidi6 a Bates White*®. Ademés la CNEE emitié nuevas directivas para que Bates
White realizaralos célculos o aplicara criterios no contemplados en los términos de referencia’®.
En ciertos casos, Bates White corrigié su informe segun lo solicitado, aunque en otros advirtio
que, a pesar de haberlo realizado, € célculo solicitado no constituia un cdlculo exigido por los
términos de referencia®®. En otros casos en los que la CNEE parecia estar imponiendo e
resultado del estudio, Bates White rechazo |a observacion y expresd por escrito los motivos que
justificaban su rechazo®. Finalmente, a pesar de |os meses de demoray los considerables gastos
adicionales que ocasioné la CNEE, Bates White complet6d oportunamente los nueve informes de
etapay EEGSA le presenté ala CNEE el estudio completo, junto con las versiones corregidas de

cadainforme de etapa, el dia 31 de marzo de 2008, tal como estaba programado*®.

119. Vistas las complejas cuestiones técnicas que involucraba el estudio, la CNEE
tenia un plazo de dos meses conforme €l RLGE para andizarlo, declararlo procedente o
improcedente y efectuar las observaciones pertinentes”’. El 11 de abril de 2008, cuando
solamente habian transcurrido once dias desde que EEGSA entregara el estudio, la CNEE dicto
la Resolucion 63-2008, por la cual declard € estudio “improcedente” e informé que EEGSA
“deb[ia) realizar las correcciones a mismo conforme a las observaciones redlizadas [por la
CNEE]” en dicha resolucién, “en e plazo de 15 dias’*®. No obstante, gran parte de las
observaciones efectuadas por la CNEE en la Resolucion 63-2008 no hacian sino reiterar las

2 Giacchino, parrafo 27 (CWS-4).
403 .
Ver ib.

%4 Ip.; Callgja, parrafo 27 (CWS-3); Maté, parrafo 19 (CWS-6); ver también, e.g., Nota de Bates White a la
CNEE y EEGSA del 21 de febrero de 2008, pagina 14 (C-163).

%% Giacchino, parrafo 27 (CWS-4); Maté, parrafo 19 (CWS-6); Calleja, parrafo 27 (CWS-3).

4% Gijacchino, parrafo 27 (CWS-4); Maté, parrafo 16 (CWS-6); Calleja, parrafo 27 (CWS-3); nota de EEGSA
alaCNEE, No. GG-045-2008, del 31 de marzo de 2008 (C-178).

7 Acuerdo Gubernativo 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Art. 21 (por el cual se modificael Art. 98 del RLGE
a efectos de que disponga que la CNEE “en e plazo de dos meses resolvera sobre la procedencia o
improcedencia de los estudios efectuados por los consultores, formulando las observaciones que considere
pertinentes’) (C-104).

% Resolucién No. CNEE-63-2008 del 11 de abril de 2008, pagina 3 (C-104); ver también Maté, parrafo 20
(CWS-6); Callgja, parrafo 28 (CWS-3).
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realizadas anteriormente por dicho organismo respecto de los diversos informes de etapa, sin
tomar en consideracion las respuestas de Bates White o, siquiera, acusar recibo de ellas™®.

120. Cuatro dias después, € 15 de abril de 2008, Enrique Moller, que era uno de los
directores de la CNEE, se reunié a amorzar con Maté, el gerente general de EEGSA*. Si bien
en su estudio Bates White habia determinado en funcién de factores objetivos que el VAD debia
aumentar considerablemente, Moller pregunté st EEGSA podia aceptar un VAD que fuera 5%

inferior a que se encontraba vigente en agquel momento**

. Maté le comunicé a Moller que €l
VAD propuesto aparecia bgjoy que tenia que andlizar e asunto y consultar con sus collegas*™.
Como estaba programada una visita de Pérez para la semana siguiente, EEGSA y la CNEE
programaron una reunion (la primera que se realizaria desde la videoconferencia sobre el
informe de Etapa A en noviembre de 2007) que se llevaria a cabo en las oficinas de la CNEE €

dia 22 de abril de 2008,

121. Al entender que, por motivos politicos, la CNEE se opondria a cualquier
incremento en la tarifa vigente, en preparacion para la reunion EEGSA procedio a evaluar s
serfa posible aumentar el VAD y mantener latarifa general en e mismo nivel**, Concesién tal le
permitiriaala CNEE lograr su victoria politica al anunciar publicamente que no habria aumento
en las tarifas, ala vez que EEGSA recibiria e incremento necesario en €l VAD vy se aseguraria
de que la CNEE no fijarael VAD por si misma, en violacién de laley*. En aguel momento, las
tarifas incluian cuotas fijas por los costos de energia diferidos como resultado de la falta de
gjuste de los precios anuaes de la electricidad, por parte de la CNEE, entre 1998 y 2003, en

violacién del articulo 89 del RLGE*. La tiltima cuota correspondiente a los costos diferidos de

9 Giacchino, parrafo 27 (CWS-4).

M0 Maté, parrafo 21(CWS-6).

411 Ib

412 Ib.

“3 Ib., parrafo 23,

414 1p., parrafo 22; Callgja, parrafo 29 (CWS-3).
415 Callgja, parrafo 29 (CWS-3).

416 [b.
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la energfa vencia en julio de 2008*. Dado que el componente tarifario correspondiente a los
costos de la energia debia reducirse, EEGSA 1leg6 a la conclusién de que podia aumentar €l
VAD en ese monto y mantener iguamente la misma tarifa*®. Maté y Perez hicieron una
presentacion al respecto durante una reunion de una hora de duracion que se celebro e 22 de

E*®. Al finalizar la reunion, lo

abril de 2008 y a la que asistieron los tres directores de la CNE
directores de la CNEE manifestaron que analizarian la presentacion, de la que EEGSA les hizo
entrega en formato electronico™. La CNEE, sin embargo, no respondié a la propuesta de

EEGSA*,

122. Ante la fata de un acuerdo negociado, EEGSA solicitd que Bates White
corrigiera su estudio de modo tal de gjustarse a las observaciones efectuadas por la CNEE en la
Resolucién 63-2008"%%, EEGSA present6 el informe corregido de Bates White e dia 5 de mayo
de 2008, En su informe corregido del 5 de mayo de 2008, Bates White acepté algunas de las
observaciones efectuadas por la CNEE e incorpord las modificaciones correspondientes a los
diversos informes de etapa, mientras que rechazd otras observaciones y expresd |os motivos en
que se fundé para ello*. La correccién més importante radicé en que Bates White acepté la
observacion por la cua la CNEE se oponia a los presupuestos utilizados por Bates White en
materia de lineas subterrdneas™. La cuestion de las lineas subterrdneas reviste importancia

porgue €l costo de los materiales que se utilizan para dichas lineas es superior al requerido para

417 Ib.
418 Ib.

M9 Maté, parrafo 23 (CWS-6); Calleja, parrafo 29 (CWS-3); ver también Presentacion sobre el Estudio
Tarifario, del 22 de abril de 2008, paginas 4-15 (donde se explica que “€el efecto en tarifas de lo propuesto es
nulo”) (C-194).

20 Maté, parrafo 23 (CWS-6).
2L 1b., pérrafo 20; ver también Calleja, parrafo 31 (CWS-3).
422 Maté, parrafo 24 (CWS-6); Callgja, parrafo 31 (CWS-3).

23 Maté, parrafo 25 (CWS-6); Calleja, parrafo 31 (CWS-3); Giacchino, parrafo 28 (CWS-4); Nota de Bates
White ala CNEE y EEGSA del 5 de mayo de 2008 (C-195).

424 Maté, parrafo 25 (CWS-6); Calleja, parrafo 31 (CWS-3); Giacchino, parrafo 28 (CWS-4); Nota de Bates
White ala CNEE y EEGSA del 5 de mayo de 2008 (adjuntando los informes final es corregidos de Etapas A a l
el.2) (C-195); Notade Bates White ala CNEE e EEGSA del 5 de mayo de 2008 (C-207).

5 Gjacchino, parrafos 30-31 (CWS-4).
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las lineas aéreas, |o que significa que el aumento de las lineas subterraneas habra de generar su

R*?®, Para construir la distribuidora modelo a efectos de

incremento correspondiente en e VN
calcular el VNR, en su estudio del 31 de marzo de 2008 Bates White trabaj6 sobre el presupuesto
de que la empresa modelo “geguirial practicas estandares de ingenieria'y cumpli[ria] con las
normas de disefio y calidad vigentes en Guatemala’*?’. Como lo explica Giacchino, EEGSA
también le habia manifestado que ciertos municipios habian solicitado la instalacion de lineas
subterraneas y que la CNEE habia coincidido en que EEGSA deberia llevar adelante |as obras*®.
Sin embargo, en la Resolucién 63-2008 por lacua dio respuesta a estudio de Bates White del 31
de marzo, la CNEE modificd su postura en cuanto a las instalaciones subterrdneas’®. En
consecuencia, en su estudio corregido del 5 de mayo de 2008, Bates White redujo ampliamente
la cantidad de lineas subterraneas, contemplandolas Unicamente en aquellos casos en que no
habia espacio suficiente para la instalacion de lineas aéreas*™. Como resultado de ello, en su
estudio corregido Bates White determiné un VNR de USD 1,3 mil millones™?, lo que reflejé una
baja de mas de 23% o USD 395 millones respecto del VNR calculado en su estudio del 31 de

marzo®?2.

8 Vor, en general, Giacchino, parrafo 30 (CWS-4); ver también, en general, € Informe de la CP, paginas 73-
74, Discrepancia C.3.f, Instalaciones Subterraneas (C-246).

2 Giacchino, parrafo 30 (CWS-4); Informe de Etapa C confeccionado por Bates White: Optimizacion de la
Red de Distribucion, del 31 de marzo de 2008, pagina 43, Cuadro 15 (C-181).

“8 Gjacchino, parrafo 30 (CWS-4).
“29 1p.. Resolucion No. CNEE-63-2008 del 11 de abril de 2008, pagina 9 (C-193).

%0 Giacchino, parrafo 31 (CWS-4); Informe de Etapa C confeccionado por Bates White: Optimizacién de la
Red de Distribucion, del 5 de mayo de 2008, paginas 73-76 (C-198).

3! Giacchino, parrafos 29 (CWS-4); Informe de Etapa D confeccionado por Bates White: Anualidad de la
Inversion, del 5 de mayo de 2008, pagina 34 (C-199); ver también Informe de Etapa G confeccionado por
Bates White: Componentes de Costo del VAD y Cargos al Consumidor, del 5 de mayo de 2008, documento
adjunto, VAD Model 28Abr08.xls, Resumen 2006 (C-202).

%32 Giacchino, parrafo 29 y 31 (donde se sefilla el VNR de aproximadamente USD 1,69 mil millones en el
estudio del 31 de marzo de 2008) (CW S-4); Informe de Etapa D confeccionado por Bates White: Anualidad de
laInversién, del 31 de marzo de 2008, pagina 24 (C-182); ver también Informe de Etapa G confeccionado por
Bates White: Componentes de Costo del VAD y Cargos a Consumidor, del 31 de marzo de 2008, documento
adjunto, VAD Model 29Mar08.xls, Resumen 2006 (C-185).
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4. Tras solicitar la constitucion de una Comision Pericial, Guatemala
emprendio la manipulacion del proceso en ventaja propia

123. El 13 de mayo de 2008, la CNEE le envié un mensgje de correo electronico a
EEGSA en e que indicaba que seria necesario que las partes constituyeran una Comision
Pericial formada por tres integrantes, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 75 de la
LGE™2. Como se explica a continuacion, durante |as negociaciones que siguieron en torno de la
congtitucion de la Comision Pericial, tanto mediante la CNEE como por medio del MEM,
Guatemala se dispuso a manipular el proceso en ventgja propia: primero, a intentar someter ala
Comision Pericial supuestas discrepancias sobre cuestiones que no habia planteado en sus
observaciones previas; segundo, a intentar arrogarse la facultad de designar a dos de los tres
integrantes de la Comisién Pericial; y tercero, a intentar conferirse a si misma (en lugar de ala
Comision Pericial) la atribucion de determinar si Bates White habia incorporado a su estudio los

pronunciamientos de la Comision Pericial.

124. A solicitud de la CNEE, representantes de EEGSA y de dicho organismo se
reunieron el dia 14 de mayo de 2008 a efectos de discutir la constitucion de la Comision Pericial,
y la CNEE propuso un marco genera para el funcionamiento de dicha Comision®. Dos dias
después, € 16 de mayo, la CNEE notifico a EEGSA la Resolucién 96-2008, en la que la CNEE
alegaba que € estudio corregido de Bates White “omiti[d] la correccién de la totalidad de las
observaciones’ formuladas en la Resolucion 63-2008 de la CNEE, de fecha 11 de abril de

2008™°. Asi pues, la CNEE resolvié “que se conforme la Comisién Pericial alaque se refiere

3 Calleja, parrafo 32 (CWS-3); Mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Callgja
(EEGSA) €l 13 de mayo de 2008 alas 0:34 hs. GMT (C-208).

4% Calleja, parrafo 32 (CWS-3); Correo electrénico de M. Quijivix (CNEE) a M. Calleja (EEGSA) del 15 de
mayo de 2008 alas 0:22 hs. GMT (donde se propone €l marco para las reglas) (C-210); ver también Mensaje
de correo electronico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Cdleja (EEGSA) € 13 de mayo de 2008 a las
0:34 hs. GMT (donde se solicita unareunién parael 14 de mayo) (C-208).

% Resoluciéon No. CNEE-96-2008 del 15 de mayo de 2008, pagina 3 (C-209); ver también Maté, pérrafo 28
(CWS-6); Callgja, parrafo 29 (CWS-3).
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articulo 75 de la [LGE], la cual, debera pronunciarse sobre las discrepancias’ entre € estudio
corregido y las observaciones plasmadas en la Resolucién 63-2008.4%°

125. El listado de supuestas discrepancias que la CNEE incluy6 en la Resolucion 96-
2008 constituia una exageracion. Como se expuso precedentemente y se sefiala en el dictamen
juridico del profesor Alegria, el articulo 98 del RLGE contempla el siguiente procedimiento: la
consultora debe presentar su estudio cuatro meses antes de la fecha de vencimiento de las tarifas
vigentes, la CNEE debe formular sus observaciones sobre e estudio en un plazo de dos meses; la
consultora debe analizar esas observaciones y corregir € estudio dentro de 15 dias; y la
Comisién Pericial debe resolver cualquier discrepancia que “persista’®’. Asf, con arreglo a
articulo 98 del RLGE, la Comision Pericial debe resolver las discrepancias generadas por la
decision de la consultora de rechazar una 0 mas de las observaciones efectuadas a su estudio por
la CNEE™®. No obstante, la Comisién Pericial no esti encargada de resolver cuestiones que la
CNEE no haya planteado previamente ya que, como lo advierte € profesor Alegria, esas
cuestiones no serfan discrepancias que “persistan” en e sentido del articulo 98*°.

126. LaResolucion 96-2008 de la CNEE infringi6 este procedimiento. Como lo reflgja
la resolucion en cuestion y como se expuso precedentemente, Bates White presentd su estudio €l
31 de marzo de 2008, la CNEE formulé sus observaciones € 11 de abril de 2008 y Bates White
entreg6 e estudio corregido el 5 de mayo de 2008*°. De conformidad con € articulo 98 del
RLGE, € mandato de la Comision Pericia deberia haber quedado limitado a resolver las
discrepancias resultantes del rechazo, por parte de Bates White, de las observaciones
formuladas por la CNEE €l 11 de abril. Sin embargo, la Resolucion 96-2008 no reflgjaba esta

% Resolucién No. CNEE-96-2008, del 15 de mayo de 2008, Art. | (C-209); ver también Maté, pérrafo
28(CWS-6); Calga, parrafo 33 (CW S-3); Giacchino, parrafo 32 (CWS-4).

7 Alegria, parrafo 30 (CER-1); ver también Acuerdo Gubernativo 68-2007 del 2 de marzo de 2007, Art. 21
(por el cual se modificael Art. 98 del RLGE) (C-104).

% Alegria, parrafo 30 y nota 87 (CER-1).
439 Ib

“0 Ver Resolucion No. CNEE-96-2008 del 15 de mayo de 2008, pagina 3 (C-209); ver también Callgja,
parrafo 37 (CWS-3); Nota de EEGSA a la CNEE, No. GG-045-2008, del 31 de marzo de 2008 (C-178);
Resolucién CNEE 63-2008 del 11 de abril de 2008 (C-193); Nota de Bates White ala CNEE y EEGSA, del 5
de mayo de 2008 (adjuntando informes finales corregidos de Etapas A al el.2) (C-207).
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limitacion. Por el contrario, como lo explica Callga, “[m]as que concentrar su atencion en las
observaciones que Bates White no aceptd, como lo exigia € articulo 98 . . . la CNEE incluyé
cuestiones completamente nuevas que jamas habia planteado frente a EEGSA o0 a Bates
White”**. En violacion del procedimiento establecido, la CNEE busco entonces asegurarse la
ventagja significativa que importaba hacer que la Comision Pericia resolviera discrepancias que
Bates White no habia tenido oportunidad de abordar**.

127. Durante las discusiones iniciales, EEGSA y la CNEE acordaron que los dos
integrantes de la Comision Pericial designados por las partes debian conocer previamente €l
estudio tarifario y la controversia, como se acostumbra en el sector**®. Como lo reconocieron las
dos partes, se trataba de cuestiones complejas que la Comisién Pericia iba a tener que resolver
en un marco temporal muy acotado™**. Asimismo, si la CNEE se imponia respecto de cuaquiera
de las discrepancias, Bates White se veria obligada a corregir € estudio de modo tal de gjustarlo
al pronunciamiento de la Comision Pericial. Por consiguiente, Callgja le informd a Quijivix, €
gerente de tarifas de la CNEE, que EEGSA designaria a Giacchino, de Bates White, y Quijivix
manifestd que la CNEE designaria a un representante de una de sus consultoras, Mercados
Energéticos o Sigla*. Segtin lo explica Calleja, “[a]l contar con dos integrantes designados por

las partes que estuvieran familiarizados con el estudio y con la controversia suscitada entre ellas,

“! Calleja, parrafo 36 (CWS-3); ver también Maté, péarrafo 29 (donde se advierte que el listado de
discrepancias incluido en la Resolucion 96-2008 “incluia asuntos que la CNEE no habia mencionado en sus
comentarios del 11 de abril de 2008") (CWS-6); Giacchino, parrafo 32 (donde se advierte que la Resolucién
96-2008, ademés de reiterar las observaciones formuladas por la CNEE en la Resolucion 63-2008 sin tomar en
consideracion las respuestas de Bates White, plantea nuevas objeciones) (CWS-4); ver también, e.g.,
Resolucién CNEE 96-2008 del 15 de mayo de 2008, pagina 5 (donde se objetan los valores utilizados para los
Costos de Ingenieria, Imprevistos, Intereses Intercalares y Costos Administrativos) (C-209); ib., pagina 11
(donde se objeta lainclusion de beneficios para los empleados de EEGSA).

“2 Maté, parrafo 29 (CWS-6); Calleja, parrafo 36 (CWS-3).

43 Callgja, parrafo 33 (CWS-3); ver también Maté pérrafo 37 (CWS-6); Giacchino, péarrafo 35 (donde se
explica que, en su experiencia, “a aquellas personas que trabajan en el estudio tarifario frecuentemente se las
nombra como integrantes de las comisiones periciales a las cuales se les encarga resolver las controversias
entre el ente regulador y lainstitucion regulada’) (CW S-4).

“4 Callgja, parrafo 33 (CWS-3); Maté, parafo 37 (CWS-6); Giacchino, parrafo 35 (CWS-4); ver también
LGE, Art. 75 (donde se exige que el panel de peritos “se pronunci[€] sobre las discrepancias, en un plazo de 60
dias contados desde su conformacion”) (C-17).

“5 Calleja, parrafo 33 (CWS-3); ver también Maté, pérrafo 37 (CWS-6); Giacchino, parrafo 34 (CWS-4).
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la Comisién Pericial estaria en situacion de resolver la diferencia en € tiempo concedido por
ley” y “[t]lambién permitiria al consultor elaborar €l estudio definitivo incluso antes del 1 de

agosto, aspecto muy demandado por la CNEE en aquel momento” *©.

128. Luego, € 19 de mayo de 2008, EEGSA le envid ala CNEE un primer proyecto de
reglas operativas propuestas para la Comision Pericia®’. Tal como lo refleja la propuesta de
EEGSA y como lo confirma Callga, EEGSA estuvo de acuerdo con varios principios
importantes expuestos en e marco propuesto por la CNEE con fecha 15 de mayo*. Por
gemplo, EEGSA y la CNEE coincidieron en que la Comision Pericial deberia pronunciarse
sobre cada discrepancia en particular y que ese pronunciamiento se decidiria por mayoria simple,
y que €l integrante que representara la minoria respecto de cualquier decision podria presentar un
voto disidente®®. EEGSA y la CNEE también coincidieron en que Bates White efectuara las
maodificaciones necesarias al estudio de modo tal de asegurar que dicho estudio se gjustara alos
pronunciamientos de la Comision Pericia y que € estudio corregido se utilizara como base para

las nuevas tarifas™.

129. No obstante, las partes no coincidieron en qué entidad (la Comision Pericia o la
CNEE) debia analizar las correcciones efectuadas por Bates White a efectos de determinar si se
ajustaban a los pronunciamientos de la Comision Pericial®. La CNEE propuso que Bates White
le presentara su estudio corregido ala CNEE y que fuera ésta quien determinara si Bates White
habia incorporado el pronunciamiento de la Comision Pericia y, de ser asi, aprobara e estudio

“8 Calleja, parrafo 33 (CWS-3); ver también Maté, parrafo 37 (CWS-6).

Y7 Calleja, parrafo 33 (CWS-3); Reglas Propuestas por EEGSA para la Comision Pericial, del 19 de mayo de
2008 (C-211).
“8 Ver Callgja, parrafo 34 (CWS-3).

“9 Ib.; ver también Reglas Propuestas por EEGSA para la Comision Pericial, del 19 de mayo de 2008, reglas
12-13 (C-211); Reglas Operativas Propuestas, adjuntas a mensagje de correo eectronico enviado por M.
Quijivix (CNEE) a M. Caleja (EEGSA) e 15 de mayo de 2008 a las 0:22 hs. GMT, “De las discrepancias’
pagina2 (C-210).

*0 Ver Reglas Propuestas por EEGSA para la Comision Pericial del 19 de mayo de 2008, regla 14 (C-211);
Reglas Operativas Propuestas adjuntas al mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M.
Calleja(EEGSA) € 15 de mayo de 2008 alas 0:22 hs. GMT, “De la operacién”, parrafo 3 (C-210).

*1 Callgja, parrafo 34 (CWS-3); Maté, parrafo 35 (CWS-6).
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corregido™?. Asi, la CNEE se dispuso a arrogarse la atribucion de determinar si aprobar o
rechazar €l informe corregido de Bates White sin mas revision por parte de la Comisién Pericial.
EEGSA no estuvo de acuerdo con la propuesta de la CNEE de arrogarse la atribucion de efectuar
esta revision final ya que, como lo explica Callgja, la CNEE era parte, y no juez, en la

diferencia®™®

. Si la CNEE podia rechazar el estudio corregido de Bates White simplemente por
manifestar que esta firma no se habia gjustado a los pronunciamientos de la Comision Pericial,
exigtiria una posibilidad de abusos que, podria frustrar € fin que persigue el hacer que la
Comisién Pericial resuelva sobre las discrepancias™. Para evitar esta posibilidad, EEGSA
sostuvo gue Unicamente la Comision Pericial podia efectuar la determinacién final en cuanto a
gue Bates White hubiera corregido su estudio de conformidad con los pronunciamientos de la
Comisién Pericia ™. Asi, EEGSA propuso que “la Comisién Pericial comprobard y aprobara
gue dichas modificaciones han sido realizadas conforme lo resuelto por la Propia Comisién

Pericial respecto alaobservacion y discrepancia especifica resuelta’ *°.

130. Tras una reunién entre EEGSA y la CNEE € 21 de mayo de 2008, la CNEE le
envio a dicha distribuidora otro proyecto de reglas operativas propuestas para la Comision
Pericial y una vez méas la CNEE propuso que Bates White le presentara las correcciones que
incorporaran los pronunciamientos de la Comision Periciad “a la CNEE para su revision y
aprobacion”*’. Como lo explica Calleja, “lainsistencia de la CNEE con quedarse con la tltima
palabra sobre este particular era un fuerte indicativo de que la CNEE intentaba dar con unaforma

de rechazar €l estudio reformulado si la Comision Pericial se pronunciaba afavor de Bates White

2 Reglas Operativas Propuestas adjuntas al mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a
M. Callgja (EEGSA) el 15 de mayo de 2008 alas 0:22 GMT, “De laoperacion” parrafo 3 (C-210).

33 Callgja, parrafo 34 (CWS-3); ver también Maté, parrafo 35(CW S-6).
% Ver Callgja, parrafo 34 (CWS-3); Maté pérrafo 36 (CWS-6).
% 1b.; Maté, parrafo 35 (CWS-6).

%% Reglas Propuestas por EEGSA para la Comision Pericial del 19 de mayo de 2008, regla 14 (C-211); ver
también Maté, parrafo 35 (CW S-6); Callgja, parrafo 34 (CW S-3).

" Reglas de Operacion Propuestas para el Funcionamiento de la Comision Pericial, regla 13 (énfasis afiadido),
adjuntas a mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Cdllgja (EEGSA) d 21 de
mayo de 2008 alas 22:25 hs. GMT (C-213); ver también Calleja, parrafo 35 (CWS-3).
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y en contra de la CNEE”*®. Por ende, EEGSA se opuso a la propuesta de la CNEE y se mantuvo
firme en cuanto a que solamente la Comisién Pericial podia determinar si e estudio corregido de
Bates White se gjustaba a cada pronunciamiento de la Comisién Pericial®°.

131. Mediante lamisivade 23 de mayo de 2008, EEGSA también se opuso al acance
de la Resolucién 96-2008 dado que, como se expuso precedentemente, entre las discrepancias
que ali se enumeraban constaban cuestiones que la CNEE no habia planteado en sus

€%, Por lo tanto,

comentarios y que, por consiguiente, no habian sido abordadas por Bates Whit
EEGSA se opuso a la incorporacién “unilateral y arbitraria’, efectuada por la CNEE, de puntos
“que no fueron objetados en su oportunidad, convirtiéndolos en ‘discrepancias’ por [la] sola
voluntad [de la CNEE] y sin darle a [Bates White] la posibilidad de pronunciarse sobre las
mismas” *®*. Como no existia “un remedio adecuado, eficaz y oportuno a nivel local que permita
corregir, en un plazo razonable, |as graves irregul aridades sefialadas’*®, ala vez que mantuvo su
objecion, EEGSA le solicitdé a Bates White a analizar las nuevas discrepancias, con € mayor
costo que €ello le significaba, de modo tal de asegurarse de que la revision tarifaria siguiera el
cronograma establecido y de que quedara registro del andlisis de Bates White para el caso de que
se terminara constituyendo una Comisién Pericial para pronunciarse sobre esas cuestiones'®,

EEGSA adjuntd las respuestas de Bates White a estas discrepancias a su nota del 23 de mayo*®.

132. También el 23 de mayo, EEGSA y la CNEE volvieron areunirse y se pusieron de
acuerdo sobre nueve reglas operativas para proponerlas ala Comision Pericial, asi como también

8 Callgja, parrafo 35 (CWS-3).
459 [b.

0 1. pérrafo 36 (CWS-3); Maté, parrafo 29 (CWS-3); Nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-064-2008, del 23
de mayo de 2008 (C-215).

1 Nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-064-2008, del 23 de mayo de 2008, pagina 1 (C-215); ver también
Maté, parrafo 29 (CW S-6); Callgja, parrafo 36 (CWS-3).

%2 Nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-064-2008, del 23 de mayo de 2008, pagina 1 (C-215).
83 Callgja, parrafo 36 (CWS-3); Maté, parrafo 29 (CWS-6); Giacchino, parrafo 32 (CWS-4).

%4 Nota de EEGSA ala CNEE, No. GG-064-2008, del 23 de mayo de 2008, paginas 3 (ala que se adjuntan las
observaciones de la consultora, que, “desde el punto de vista técnico, desvirtian las objeciones de la CNEE
recién enumeradas’) (C-215); ver también Calega, parafo 36 (CWS-3); Maté, parafo 29 (CWS-6);
Giacchino, parrafo 32 (CWS-4).



sobre |as reglas atinentes a la integracion de la Comision Pericial*®. Més tarde ese mismo dia,
Quijivix, de la CNEE, hizo circular dichas reglas por correo electrénico, con partes resaltadas en
amarillo y comentarios incorporados para identificar que se mantenian las diferencias sobre otras
tres reglas operativas propuestas, a saber, las reglas 8, 9 y 12°°°. La primera regla controvertida
disponia que la Comision Pericial “emitird su pronunciamiento de acuerdo a Marco Legal
Vigente guatemalteco”“*’. Como lo explican Callegjay Maté, si bien EEGSA naturalmente estaba
de acuerdo con este principio, temia que la CNEE intentara respaldar sus observaciones
generalizadas con nuevas pruebas y argumentos a los que Bates White no habia tenido
oportunidad de responder®®. Como lo indica e comentario incorporado a la regla 8, EEGSA
propuso entonces que la Comision Pericia también fundara su decision en “la documentacion
intercambiada durante el proceso” y que “[c]ualquier informacion adicional debera ser
consensuada por los tres arbitros’®. La siguiente regla controvertida disponia que el
pronunciamiento de la Comisiéon Pericial “sera redactado para cada una de las discrepancias
planteada en la Resolucién CNEE-96-2008"*"°. Como lo refleja el comentario incorporado a la
regla9, EEGSA estuvo de acuerdo en que la Comision Pericial pudiera abordar cada una de esas
discrepancias, incluidas las que no se hubieran planteado de manera oportuna, siempre que
también considerara las respuestas a ellas formuladas por EEGSA y Bates White, que EEGSA ya

7

habia presentado ese mismo dia*’’. La tercera regla controvertida se referia a qué entidad

%> Callgja, parrafo 37 (CWS-3); ver también Maté, parrafo 31 (CWS-6).

6 Calleja, parrafo 37 (CWS-3); Correo electrénico de M. Quijivix (CNEE) a M. Calleja (EEGSA) del 23 de
mayo de 2008 alas 19:59 hs. GMT (C-214).

" Reglas de Operacién Propuestas para €l Funcionamiento de la Comisién Pericia, regla 8, adjuntas al

mensaj e de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Callgja (EEGSA) € 23 de mayo de 2008
alas 19:59 hs. GMT (C-214); Callgja, parrafo 37 (CWS-3).

%8 Callgja, parrafo 37 (CWS-3); Maté, parrafo 33 (CWS-6).

%9 Reglas de Operacion Propuestas para el Funcionamiento de la Comisién Pericia, regla 8, adjuntas al
mensaje de correo electronico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Calegja (EEGSA) € 23 de mayo de 2008
alas 19:59 hs. GMT (C-214); ver también Maté, parrafo 33 (CW S-6); Callgja, parrafo 37 (CW S-3).

40 Reglas de Operacion Propuestas para el Funcionamiento de la Comisién Pericia, regla 9, adjuntas al
mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Calegja (EEGSA) € 23 de mayo de 2008
alas 19:59 hs. GMT (C-214); ver también Maté, parrafo 32 (CWS-6); Callga, parrafo 37 (CWS-3).

"1 Reglas de Operacién Propuestas para el Funcionamiento de la Comisién Pericia, regla 9, adjuntas al

mensaje de correo electronico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Caleja (EEGSA) el 23 de mayo de 2008
alas19:59 GMT (C-214); Maté, parrafo 32 (CWS-6); Callgja, parrafo 37 (CWS-3).
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determinaria si @ estudio corregido de Bates White se gjustaba a los pronunciamientos de la
Comisién Pericial*. El resaltado de la regla 12 refleja la insistencia de EEGSA de que Bates
White presentara € estudio corregido, que reflgjara los pronunciamientos de la Comision
Pericial, “ala CP [Comision Pericial] para su revision y aprobacion”, en lugar de presentarlo ala

CNEE, como seguia proponiendo dicha entidad*”.

133. Mientras estos asuntos seguian sin resolverse, Guatemala continuaba con sus
esfuerzos por manipular el proceso para asegurar un resultado favorable a publicar el Acuerdo
Gubernativo No. 145-2008 del 19 de mayo de 2008, por la cual incorporé e articulo 98 bis a
RLGE*™. Como lo explica el profesor Alegria, “el Articulo 98 bis se apartd también en cuanto a
otro aspecto esencial delaLGE", estavez a subvertir €l requisito previsto en € articulo 75 de la
LGE por € cual € tercer integrante de la Comision Pericial debe ser designado por las partes “de
comun acuerdo”*"®. En cambio, € articulo 98 bis exigia que |as partes constituyeran la Comision
Pericial “dentro de los tres dias siguientes de notificadas las discrepancias a las que se refiere el

5"47® y ademés disponia que, “[s]i vencido e plazo de tres dias para la seleccién del

articulo 7
tercer integrante no existiere acuerdo entre las partes’, la CNEE elevaria € expediente
correspondiente a cada candidato propuesto “a Ministerio para que seleccione en forma
definitiva. . . a tercer integrante de la Comision Pericial, de entre los candidatos propuestos’””.
Asi, de conformidad con la nueva modificacion, si la CNEE simplemente se negaba a llegar aun

acuerdo con EEGSA respecto del tercer integrante de la Comisién Pericial, como se lo exigia €l

42 Reglas de Operacion Propuestas para el Funcionamiento de la Comisién Pericial, regla 12, adjuntas al
mensaje de correo electronico enviado por M. Quijivix (CNEE) aM. Calea (EEGSA) el 23 de mayo de 2008
alas 19:59 GMT (C-214); ver también Maté, parrafo 35 (CWS-6); Callgja, parrafo 37 (CWS-3).

"3 Reglas de Operacion Propuestas para el Funcionamiento de la Comisién Pericial, regla 12, adjuntas al
mensaje de correo electronico enviado por M. Quijivix (CNEE) aM. Caleja (EEGSA) el 23 de mayo de 2008
alas 19:59 GMT (C-214); ver también Callgja, parrafo 37 (CWS-3).

4" Acuerdo Gubernativo 145-2008 del 19 de mayo de 2008, Art. 1 (por el cual se incorpora el Art. 98 bis al
RLGE) (C-212); ver también Alegria, parrafos 49-55 (CER-1); Caleja, parrafo 38 (CWS-3); Maté, parrafo 38
(CWS-6). Aunque este acuerdo tiene fecha de 19 de mayo de 2008, no fue publicado hasta €l 26 de mayo de
2008.

475 Alegria, parrafo 53 (CER-1); ver también ib. pérrafos 54-57; LGE, Art. 75 (C-17).
476 Acuerdo Gubernativo 145-2008 del 19 de mayo de 2008, Art. 1 (C-212).
477

Ib.
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articulo 75 de la LGE, € Gobierno podia designar a tercer integrante de entre los candidatos
E478.

propuestos por la CNE

134. Como lo explica el profesor Alegria, bajo ninguna circunstancia la L GE autoriza
a MEM ni a ninguin otro actor a designar por si a tercer integrante de la Comision Pericial sino
gue, mas hien, dispone de manera inequivoca que las partes deben efectuar dicha designacion de
comun acuerdo®”. Professor Alegria nota que, mientras e articulo 75 de la LGE aseguraba la
“objetividad e imparcialidad entre las partes’, el articulo 98 bis “autoriz[0] en formaindebida a
Gobierno a designar a dos de los tres integrantes de la comision pericia”; especificamente, la
CNEE podia “rechazar los candidatos propuestos por el distribuidor, dejar pasar tres dias y
esperar a que entonces el MEM designe como tercer integrante a uno de los candidatos
propuestos por la CNEE"*®. Asi pues, el articulo 98 bis “ater[6] e equilibrio a favor del
Gobierno” y “distorsion[¢] o dispuesto por e Articulo 75 de la LGE” a establecer un
procedimiento que, segun explica el Profesor, “estaria privando a la comision pericial de su
independencia y . . . frustraria € objetivo primordial de la LGE, que es asegurar que ni €l
regulador ni el distribuidor tengan el derecho de imponer a otro su propia voluntad, sino que,
por e contrario, las discrepancias sean resueltas en un proceso despolitizado por un panel
conformado por tres integrantes sobre la base de consideraciones econdémicas, técnicas y
objetivas’ .

135. Ademés de violar los términos expresos de la LGE vy, por lo tanto, ser ilicito,
EEGSA sostuvo que €l articulo 98 bis no podia, segun EEGSA, aplicarse en este caso. Como se
sefial  anteriormente, la CNEE notifico sus discrepancias a EEGSA el dia 15 de mayo de 2008%2
y €l articulo 98 bis les conferia a las partes solamente tres dias desde esa fecha para ponerse de

*® Ver Alegria, parrafos 53 y 55 (CER-1); Calleja, parrafo 35 (CWS-3); ver también Maté péarrafo 38 (CWS-
6).

49 Alegria, parrafo 53 (CER-1).
80 1p., pérrafo 55.
481 Ib.

2 yer Calldja, parrafos 33 (CWS-3); Maté, parrafo 28 (CWS-6); Resolucion No. CNEE-96-2008 del 15 de
mayo de 2008 (C-209).
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acuerdo sobre el tercer integrante de la Comision Pericial®®. Si hubiera resultado aplicable el
articulo 98 bis, EEGSA y la CNEE habrian tenido entonces solamente hasta €l 19 de mayo para
lograr un acuerdo sobre el tercer integrante®*. Sin embargo, como lo advierte Calleja, el articulo
98 his no se publicd sino hasta el 26 de mayo, y su entrada en vigencia no debia producirse sino
el 27 de mayo, motivo por €l cual los plazos previstos en €l articulo 98 habian transcurrido para
el momento en que dicha disposicion debia entrar en vigencia™. Asi se lo explicd EEGSA ala
CNEE y dgj6 en claro que si la CNEE intentaba invocar el articulo 98 bis a efectos de designar al
tercer integrante de la Comision Pericial, EEGSA impugnaria judicialmente esa atribucion®®.
Seguin recuerda Callgja, “[flinamente la CNEE reconocié que en nuestro caso era imposible
aplicar el articulo 98 bis y decidio continuar con e procedimiento que habia estado establecido
hasta ese momento por lo que logramos evitar la intervencién en la constitucion de la Comision

n 487

Pericial por parte del Gobierno

136. Con anterioridad a la reunion del 28 de mayo de 2008 con la CNEE, Callga le
informo a Quijivix que EEGSA habia examinado los candidatos propuestos por la CNEE para
desempefiarse como tercer integrante de la Comision Pericial y advertido que uno de esos
candidatos, Alegjandro Sruoga, habia trabajado para Carlos Bastos, ex secretario de Energia de
Argentina™®. Callgja le comunicé a Quijivix que Bastos era una persona de mucho prestigio en
Argentina 'y que EEGSA tenia muy buena opinion de é a partir de un pequefio proyecto que
habia llevado adelante para la empresa ese mismo afio*.

83 Acuerdo Gubernativo 145-2008 del 19 de mayo de 2008, Art. 1 (C-212); ver también Calleja, parrafo 38
(CWS-3).

84 Callgja, parrafo 38 (CWS-3).
“® Ib. (donde se describe e articulo 98 bis como “modificacién de reglas amitad del partido”).
486
1b.
487 Ib.

“®8 Ib., parrafo 39; Maté, parrafo 39 (CWS-6); ver también Curriculum Vitae de Alejandro Valerio Sruoga,
adjunto a mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a M. Callgja (EEGSA) el 27 de
mayo de 2008 alas 9:37:11 hs. GMT (C-216).

9 Callgja, parrafo 39 (CWS-3).

- 88 -



137. En la reunion del 28 de mayo, las partes discutieron las tres reglas operativas
sobre las que no se habia alcanzado un acuerdo®®. La CNEE aceptd las propuestas efectuadas
por EEGSA vy reflgjadas en los comentarios incorporados a las reglas 8 y 9, con modificaciones
menores, y las partes pasaron luego a discutir si seria la Comisiéon Pericial o la CNEE quien

revisara y aprobara el estudio corregido de Bates White™*

. Como recuerdael Sr. Callga, la
conversacion fue intensa 'y se extendié bastante tiempo™2. En un momento, los directores de la
CNEE se retiraron a consultar con los abogados de la entidad y, después de mas de media hora
de deliberar en privado, regresaron para comunicarle a EEGSA que la CNEE aceptaba que fuera
la Comision Pericia quien revisara el estudio de Bates White a efectos de determinar si se
ajustaba a los pronunciamientos de dicha Comision®®. En su funcién de secretario, Quijivix
procedié a eliminar los resaltados y comentarios del documento Word en su computadora y les
envio a Calga y Maté como archivo adjunto por correo electronico las reglas operativas
convenidas y |as reglas convenidas respecto de la integracion de la Comision Pericial ®*. Calleja
de inmediato le reenvid el mensgje de correo electrénico a Perez, el presidente de EEGSA, y aun
representante del Consgjo de Administracion de EEGSA, asi como también, por separado, a
Giacchino, con una nota que indicaba que las parte habian llegado a un “[alcuerdo de

procedimiento sobre el funcionamiento de la Comisién Pericial”*®.

138. Tras ponerse de acuerdo sobre las reglas operativas, EEGSA y la CNEE pasaron a
discutir el tercer integrante de la Comision Pericial®®. En la reunion del 28 de mayo, € Sr.

0 1., parrafo 40; ver también Maté, parrafo 31 (CWS-6).
*! Calleja, parrafo 40 (CWS-3).

492 Ib.

% 1b.; Maté, parrafo 35 (CWS-6).

9% Calleja, parrafo 40 (CWS-3); Mensgje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) a L. Maté
Sanchez y M. Callgja (EEGSA) €l 28 de mayo de 2008 alas 11:21 hs. GMT (C-217).

% Mensaje de correo electrénico enviado por M. Callgjaa G. Perez y A. Martinez cc: M. Callgay L. Maté
Séanchez € 28 de mayo de 2008 alas 20:15 hs. GMT (C-217); Mensaje de correo electrénico enviado por M.
CallgjaalL. Giacchino € 28 de mayo de 2008 (C-218); ver también Calega, parrafo 40 (CWS-3); Giacchino,
parrafo 36 (CWS-4).

% callgja, parrafo 40 (donde advierte que é “nunca hubiese acorado el tercer perito sin saber si serfa la
Comisién Pericial o la CNEE quien habria de confirmar que los cambios a estudio habian sido realizados
conforme lo dictado por ellamisma’) (CW S-3); ver también Maté, parrafo 38 (CWS-6).
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Colom, presidente de la CNEE, propuso contratar a Bastos, de Argentina™’

. Maté se retird para
consultar telefonicamente con Perez y regresd poco tiempo después para comunicarle ala CNEE
que EEGSA estaba de acuerdo con la propuesta de la CNEE*®. Callgja luego les informé a los
directores de la CNEE, como se lo habia informado anteriormente a Quijivix, que Bastos habia
llevado adelante un pequefio proyecto para EEGSA relativo a Mercado Mayorista de
Electricidad por € que se le pagd la suma de USD 18.000*®. Los directores de la CNEE
manifestaron estar a tanto de la tarea realizada por Bastos y expresaron que no representaba

problema al guno®®.

139. Mas adelante en e mes de mayo, Algjandro Arnau, de la consultora de la CNEE
Mercados Energéticos, se comunicd con Bastos a efectos de explicarle que EEGSA y la CNEE
iban a constituir una Comision Pericial para resolver ciertas diferencias relativas a estudio
tarifario presentado por Bates White, la consultora de EEGSA™™. Arnau manifestd que tanto la
CNEE como EEGSA habian designado a un integrante cada una y habian conversado la
designacién conjunta de Bastos para desempefiarse como tercer integrante, s es que le
interesaba™?. Bastos confirmé su interés y le informé a Arnau sus contactos anteriores con

ambas partes, a lo cual Arnau expresd que ello no deberia representar un problema™. Luego

7 Calleja, parrafo 41 (CWS-3); ver también Maté, pérrafo 39 (CWS-6).
8 Callgja, parrafo 41 (CWS-3).
499 Ib.

%0 1p., Maté, parrafo 39 (CWS-6). Al pedido de la CNEE, EEGSA le entregé a dicha entidad una copia del
informe confeccionado por Bastos para EEGSA, asi como también sus facturas. VerCallgja, parrafo 41 (CWS-
3); Maté, parrafo 39 (CWS-6); Mensaje de correo electronico enviado por M. Callgja (EEGSA) a E. Moller
(CNEE) del 16 de junio de 2008 a las 19:54 hs. GMT (C-233), adjuntando Carlos Bastos, Andlisis de
Aplicacion del Mecanismo de Oferta al Mercado Mayorista Eléctrico de Guatemala de enero de 2008 (C-
151).

1 Bastos, parrafo 5 (CWS-1).

502 Ib.

3 Ip., pérrafo 6. Especificamente, Bastos le explic a Arnau que habia presentado sus antecedentes y

documentacion ala CNEE para precalificar, junto con un grupo de profesionales argentinos, como consultoraa
los efectos de la revision tarifaria del VAD para e periodo 2003-2008 y que, respecto de EEGSA,
recientemente habia confeccionado un informe en & que analizaba e mercado mayorista €eléctrico
guatemalteco y lo comparaba con los mercados europeos. Arnau expresd que no era probable que la labor
realizada por Bastos para EEGSA representara un problema, ya que no guardabarelacion con €l VAD de dicha
distribuidora. Ver ib., parrafo 6 (CWS-1).
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Arnau pasb a explicar las discrepancias en términos generaes, asi como e marco temporal para
la resolucién de la controversia, y Bastos confirmé su disponibilidad™*. Asi, Arnau le manifestd
a Bastos que las partes lo contactarian conjuntamente y que é le haria llegar las reglas

convenidas por ellas™™.

140. El 2 de junio de 2008, Callgja le reenvié a Bastos las reglas convenidas de la
reunion del 28 de mayo, y puso a tanto de ello a Quijivix, de la CNEE, tal como lo habia
solicitado dicha entidad®®. Tres dias después, el 5 de junio, los Sres. Quijivix, Calejay Bastos
realizaron una teleconferencia durante la cual la CNEE y EEGSA propusieron formalmente la
designacion de Bastos para desempefiarse como tercer integrante y lider de la Comisién
Pericial®’. Durante ese llamado, Quijivix y Calleja le confirmaron a Bastos que la labor que
habia desarrollado anteriormente para EEGSA no representaba conflicto alguno, ya que no
guardaba relacion directa con las operaciones de EEGSA y de ninguna manera se relacionaba
con el calculo del VAD®®. Quijivix y Calleja repasaron con Bastos, una por vez, cada una de las
reglas operativas convenidas, y desatacaron la necesidad de que la Comision Pericial emitiera su
informe a mediados de julio, de modo tal que Bates White contara con tiempo suficiente para
incorporar los pronunciamientos de la Comision Pericial al estudio corregido, ya que los nuevos
cuadros tarifarios se publicarian el 1 de agosto de 2008°%. El llamado finaliz6 con el pedido de
Bastos de estudiar |as reglas operativas convenidas y presentar su propuesta econémica por los

servicios que prestaria, incluidos los costos del personal de su equipo™.

%4 1p., pérrafo 7.
%0 1p, pérrafos5y 7.

%% Callgja, parrafo 42 (CWS-3); Bastos, parrafo 8 (CWS-1); Maté, parrafo 41 (CWS-6); Mensaje de correo
electronico enviado por M. Callgja (EEGSA) a C. Bastos el 2 de junio de 2008 (C-220).

7 Bastos, parrafo 8 (CWS-1); Calleja, parrafo 42 (CWS-3); ver también Correo electrénico de M. Quijivix
(CNEE) aM. Callgja(EEGSA) del 5 de junio de 2008 alas 1:14 hs. GMT (por €l cual programaba una reunién
sobre “el tema de la conferenciatelefonica con el Ing. Bastos’) (C-222).

%% Bastos, parrafo 10 (CWS-1).
9 1p., péarrafo 9 (CWS-1); ver también Calleja, parrafo 42 (CWS-3).
°19 Bastos, parrafo 11 (CWS-1); ver también Calleja, parrafo 42 (CWS-3).
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141. El 6 dejunio de 2008, Bastos presentd su oferta econdémica, en la que solicitaba el
pago de USD 100.000 “para desempefiarme como tercer perito de la Comision Pericial
constituida para resolver las discrepancias planteadas en la Resolucion CNEE-96-2008 y las
respuestas de EEGSA a la misma’>". Bastos confirmd en su oferta que su “desempefio estara
sujeto alo establecido en las Reglas de Arbitraje que me hicieran llegar oportunamente”>*2. Més
tarde ese mismo dia, Colom, presidente de la CNEE, y Maté, director general de EEGSA,
pasaron ante notario su acuerdo formal de constituir una Comision Pericial formada por €l
integrante designado por la CNEE, Jean Riubrugent, que era socio de la consultora de la CNEE
Mercados Energéticos, € integrante designado por EEGSA, Giacchino, de Bates White; y
Bastos, designado “de comun acuerdo . . . como € tercer integrante de la Comisién Pericial” >,
Como lo reflgja e acta notarial, la Comision Pericial qued6 asi constituida “para que se

pronuncie sobre |as discrepancias con el Estudio del Valor Agregado de Distribucion (VAD)” >,

142. Posteriormente, la CNEE y EEGSA suscribieron cada una un contrato distinto con
Bastos en el que cada una de |as partes se comprometia a pago de la mitad de sus honorarios™.
Ambos contratos incorporaban expresamente la oferta econdmica de Bastos, que a su vez
incorporaba las reglas operativas acordadas, y €l contrato entre EEGSA y Bastos reproducia las

reglas por las que se regiria la labor de la Comisiéon Pericia®®. Como se explico

* Nota de C. Bastos a EEGSA y la CNEE, del 6 de junio de 2008 (C-225); ver también Bastos, parrafo 11
(CWS-1); Callgja, parrafo 42 (CWS-3); Maté, parrafo 42 (CWS-6).

*2 Nota de C. Bastos a EEGSA y la CNEE, del 6 de junio de 2008 (C-225).

*13 Acta notarial del 6 de junio de 2008, paginas 2-3, adjunta al mensaje de correo electrénico enviado por M.
Quijivix (CNEE) a J. Riubrugent, L. Giacchino y C. Bastos cc: M. Calleja el 6 de junio de 2008 (C-223); ver
también Maté, parrafo 42 (CW S-6); Callgja, parrafo 43 (CWS-3); Bastos, parrafo 12 (CWS-1).

*14 Acta notarial del 6 de junio de 2008, pagina 2, adjunta al mensaje de correo electrénico enviado por M.

Quijivix (CNEE) a J. Riubrugent, L. Giacchino y C. Bastos cc: M. Calleja el 6 de junio de 2008 (C-223); ver
también Maté, parrafo 42 (CWS-6); Callgja, parrafo 43 (CWS-3).

*15 Contrato entre EEGSA y Carlos Bastos, del 26 de junio de 2008, pagina 2y 5 (C-238); ver también Bastos,
parafo 16 (CWS-1); Maté, parrafo 43 (CWS-6); Calega, parafo 44 (CWS-3). Inicialmente, la CNEE vy
EEGSA pensaban suscribir un contrato tripartito con Bastos. No obstante, en el momento de la celebracion la
CNEE solicit6 la firma de contratos por separado. EEGSA no se opuso, y ambos contratos se suscribieron
simultdneamente en las oficinas de la CNEE. Ver Maté, parrafo 44 (CWS-6); Callegja, notaa pie 96 (CWS-3).

%16 Contrato entre EEGSA y Carlos Bastos, del 26 de junio de 2008, paginas 2-3 (donde se enumeran las reglas
gue “fueron acordadas por EEGSA y la CNEE”") (C-238); Contrato entre la CNEE y Carlos Bastos, del 26 de
junio 2008, pagina 9 (“Forman parte del contrato los documentos siguientes: . . . b) La oferta econdmica
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precedentemente, entre otras cosas dichas reglas disponian que la Comision Pericia debia emitir
un informe final sobre cada discrepancia, que adoptaria sus decisiones por mayoria simple, que
un integrante podia acompafar su voto disidente sobre cualquier pronunciamiento y que, a
recibir de manos de EEGSA € informe de la Comision Pericial, Bates White incorporaria “todos
los cambios solicitados en €l pronunciamiento de la CP [Comision Pericia] y remitir[ia] lanueva
version a la CP para su revision y aprobacion”’. Asi, a pesar de los reiterados esfuerzos de
Guatemala por manipular € proceso en ventgja propia, se designd a un experto neutral,
independiente y altamente calificado para desempefiarse como tercer integrante de la Comision
Pericial, y las reglas acordadas disponian que Bates White corregiria su estudio a efectos de
incorporar los pronunciamientos de dicha Comisién, y que ésta determinaria s el estudio

corregido de Bates White se gjustaba a sus pronunciamientos.

5. La CNEE disolvidé la Comisién Pericial unilateral e ilegalmente y
establecio el nuevo pliego tarifario sobrela base de su propio estudio

143.  Segln se establece més adelante, si bien la CNEE y EEGSA crearon la Comision
Pericial pararesolver sus disputas relacionadas con € VAD, la CNEE desestimé el marco legal y
las Reglas Operativas acordadas para establecer el VAD que queria. En primer término, luego de
que la Comisién Pericial concluy6 sus deliberaciones, la CNEE realizé declaraciones publicas y
anuncio que la CNEE no cumpliria con un pronunciamiento desfavorable. Luego, después de que
la Comision Pericial decidié en contra de la CNEE con respecto a discrepancias clave, la CNEE
disolvio unilateralmente la Comision Pericial y amenaz6 a su propio perito designado para evitar
gue la Comisién Pericial examinara y aprobara e estudio tarifario revisado de Bates White.
Finalmente, cuando la mayoria de la Comisiéon Pericia confirmd que Bates White habia, de

hecho, revisado su estudio de conformidad con e Informe de la Comisiéon Pericial, la CNEE

presentada por EL PERITO y aceptada por [la CNEE]") (C-238); ver también Callgja, parrafo 44, nota a pie
97 (donde se sefiala que ciertas reglas convenidas respecto a funcionamiento interno de la Comisién Pericial,
por ejemplo respecto del lugar de realizacién de las reuniones de la Comision, no se reprodujeron en dicho
instrumento) (CWS-3); Maté, parrafo 43 (CWS-6).

*" Reglas de Operacion Propuestas para e Funcionamiento de la Comision Pericial, reglas 9-12, adjuntas al

mensaje de correo electrénico enviado por M. Quijivix (CNEE) aL. Maté Sanchez y M. Callgja (EEGSA) €
28 de mayo de 2008 alas 11:21 hs. GMT (C-218); Contrato entre EEGSA y Carlos Bastos, del 26 de junio de
2008, pagina 3 (reglas 4-7) (C-238).
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procedid, de todas formas, a publicar el nuevo pliego tarifario sobre la base de su propio estudio
tarifario en violacion delaley y desestimando € pronunciamiento de la Comisién Pericial.

a. La Comision Pericial comenzo su labor de conformidad con las
Reglas Oper ativas Acor dadas

144.  Segun lo explicado por e Sr. Bastos, poco después de constituirse la Comision
Pericial €l 6 de junio de 2008, € Sr. Bastos organizé unareunion inicial via videoconferencia de
Skype con sus compafieros miembro sobre la Comisién Pericial.>*® Durante esta reunion inicial,
los peritos discutieron cémo procederian para examinar y resolver las discrepancias que les
habian sido presentadas por la CNEE y EEGSA para obtener una resolucion.”™® Dado e tiempo
limitado que existia para preparar € Informe de la Comision Pericial, € Sr. Bastos propuso alos
Sres. Riubrugent y Giacchino que describieran sus posiciones respecto de cada una de las
discrepancias por escrito y se las enviaran por correo electrénico.”® Unavez que e Sr. Bastos
contara con ambas posiciones sobre una discrepancia en particular, las haria circular y los peritos
debatirian las cuestiones mediante una teleconferencia de Skype.®* A laluz de sus discusiones,
el Sr. Bastos haria circular la resolucion que propuso para resolver la disputa, que luego

someteria a votacin.>?

145. Tanto e Sr. Riubrugent como e Sr. Giacchino aceptaron el método de resolucion
de discrepancias propuesto por e Sr. Bastos®® Dada la cantidad y complejidad de las
discrepancias, asi como el hecho de que Bates White tenia que presentar su estudio tarifario
revisado con los cambios requeridos por las decisiones de la Comisién Pericial antes del 1 de
agosto de 2008 para publicar € nuevo pliego tarifario, el Sr. Giacchino propuso que las

discrepancias se resolvieran segun el orden de importancia, discutiendo y decidiendo, en primer

*18 Bastos, parrafos 12-13 (CWS-1); Giacchino, parrafo 44 (CWS-4); Correo electrénico de C. Bastos a J.
Riubrugent y L. Giacchino del 9 de junio de 2008 (C-227).

*19 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); Giacchino, pérrafo 44 (CWS-4).

2 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); ver también Giacchino, parrafo 50 (CWS-4).
%21 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); ver también Giacchino, parrafo 50 (CWS-4).
2 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); ver también Giacchino, parrafo 50 (CWS-4).
°2 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); ver también Giacchino, parrafo 50 (CWS-4).
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lugar, las discrepancias més extensas.”®* Los peritos acordaron que decidirian primero las
discrepancias que podrian requerir mayores cambios en el estudio tarifario de Bates White.*®
Ademas, acordaron que e Sr. Giacchino comunicaria a Bates White el pronunciamiento de la

Comision Pericial sobre cada discrepancia a medida que se dirimia®®

Seguin lo explican los
Sres. Bastos y Giacchino, proceder de esta manera le permitiria a Bates White comenzar a
revisar su estudio tarifario mientras que la Comision Pericia completaba su labor y permitiriala

publicacién del nuevo pliego tarifario dentro del plazo.>*’

146. Poco después de discutir estos puntos, los peritos notificaron a la CNEE vy
EEGSA, mediante una carta con fecha 12 de junio de 2008, que habian asumido sus funciones
como miembros de la Comision Pericial:

[S]e les informa que los Sefiores, Jean Riubrugent, Leonardo
Rodolfo Giacchino, y Carlos Manuel Bastos aceptan €l cargo para
el que han sido designados, y toman posesion del mismo, afin de
integrar la Comision Pericial, la que se pronunciara sobre las
discrepancias existentes entre la CNEE y EEGSA con € Estudio
del Vaor Agregado de Distribuciéon de EEGSA, (en adelante, “el
Estudio Tarifario”) contenidas en la Resolucion CNEE 96-2008,
asi como sobre las respuestas de EEGSA y de su consultor a la
misma.>?®

Los Sres. Riubrugent y Giacchino también hicieron circular hojas de calculo con un orden
propuesto para |as discrepancias que debfan decidirse de acuerdo con su grado de importancia.®®
Segun explica e Sr. Giacchino, éste pidié a sus colegas de Bates White que prepararan una

estimacion del tiempo que les llevaria revisar cada aspecto del estudio en el supuesto de que la

24 Gjacchino, parrafo 39 (CWS-4); ver también Bastos, parrafo 14 (CWS-1).

% Bastos, parrafo 14 (CWS-1); Giacchino, parrafo 46 (CWS-4).

5% Bastos, parrafo 14 (CWS-1); Giacchino, parrafo 46 (CWS-4).

2 Bastos, parrafo 14 (CWS-1); Giacchino, parrafo 46 (CWS-4).

%2 Nota de J. Riubrugent, L. Giacchino, y C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 12 de junio de 2008 (C-230).

52 Bastos, parrafo 15 (CWS-1); Giacchino, parrafo 45 (CWS-4); Correo electrénico de J. Riubrugent a L.
Giacchino y C. Bastos del 12 de junio de 2008 (C-228); Correo electrénico de L. Giacchino a C. Bastos y J.
Riubrugent del 12 de junio de 2008 (C-231).
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Comisién Pericial decidieraafavor dela CNEE respecto de esa cuestion en particular.® Luego,
Bates White determind qué discrepancias resultarian mas Utiles para resolver en primer término,
dado €l tiempo potencia con & que se contaba pararealizar el cambio y el impacto en las demas
partes del estudio.®® Luego de recibir la propuesta del Sr. Riubrugent, el Sr. Giacchino
relaciond las dos hojas de calculo de modo tal de que los peritos pudieran identificar y discutir
facilmente las diferencias entre las dos propuestas, segin lo solicitaba € Sr. Bastos>* La
Comision Pericial tuvo luego dos reuniones mediante teleconferencia de Skype el 13y e 16 de
junio de 2008 para examinar las discrepancias y determinar el orden en el que se discutirian y
decidirian.®® Luego de estas teleconferencias, los peritos acordaron e orden en e que la
Comisién Pericial decidiria las discrepancias.®®  Segln explica el Sr. Giacchino, los peritos
agruparon las discrepancias en nueve categorias (que incluian Modelos y cada uno de los

535

Informes de Etapa A-G e 1),°* con un total de 69 discrepancias.®

147. Con respecto a la preparacion del Informe de la Comision Pericial, los peritos
aceptaron que todos los procedimientos y formalidades se cumplirian debidamente.®*” Como

explica e Sr. Bastos, é reconocié que los Sres. Riubrugent y Giacchino habian estado

%% Gjacchino, parrafo 39 (CWS-4).

3L 1b. Seglin explica e Sr. Giacchino, é y sus colegas también determinaron “que parte del trabajo que se

requeriria en caso de que la Comision Pericial resolviera algunas cuestiones a favor de la CNEE seria
demasiado voluminoso como para esperar a que la Comision Pericial tomara esa resolucién para comenzarlo.
Por lo tanto, en vista de esas cuestiones, resolvimos que Bates White deberia hacer algunos calculos
nuevamente por adelantado sobre la suposicion de que la Comision Pericial resolviera afavor dela CNEE con
el fin de que los calculos finales pudieran ser efectuados a tiempo independientemente del pronunciamiento
final dela Comision Pericia”. Ib., parrafo 40.

%32 1., pérrafo 45; Cadena de correos electrénicos entre los miembros de la Comision Pericial del 13 de junio

de 2008 (C-232).
3 Giacchino, parrafo 46 (CWS-4).

%% Ib., parrafo 47; Cadena de correos electrénicos entre los miembros de la Comision Pericial del 23 de junio
de 2008, péginas 1-2 (C-236).

%% Como indica el Sr. Giacchino, la CNEE no incluyé discrepancias relacionadas con el Informe de Etapa H
en su Resolucion No. CNEE-96-2008. Ver Giacchino, péarrafo 48, nota 113 (CW S-4).

%% 1p., pérrafo 48.
%3 Bastos, parrafo 17 (CWS-1).
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involucrados previamente en el proceso de revision tarifaria en carécter de Consultoras.®® Por
ello, les recordd “el otro rol es el que tienen como peritos integrantes de la Comisiéon que lesvaa
exigir un nuevo pronunciamiento acerca de cada uno de los puntos en discusién”.>*® Como
explica el Sr. Giacchino, luego de ser designado por EEGSA en la Comision Pericial, se separd
debidamente del equipo Bates White, a cargo de larevision del estudio tarifario de Bates White,
y establecié una base de datos electronica independiente para su trabgjo en la Comision
Pericial.>*

148. Con respecto a formato del Informe, los peritos acordaron que € Informe se
dividiria en dos secciones. una seccién introductoria que explicaria los aspectos y criterios
generales adoptados por la Comision Pericial, y una segunda seccion que estableceria las
decisiones de la Comision Pericial respecto de cada una de las discrepancias en cuestion.>*
Ademas, cada perito tenia derecho a presentar una opinion disidente por escrito sobre cualquier

discrepancia que se adjuntaria al Informe como apéndice si el perito disidente asf |o solicitaba.>*

149. Sin embargo, €l problema con muchas de las observaciones de la CNEE era que
éstas eran expresadas en términos muy generales.>® Segln explica € Sr. Bastos, en muchas
discrepancias, la CNEE simplemente habia indicado que Bates White se habia apartado de los
términos de referencia, sin explicar como Bates White se habia apartado de los términos de

referenciao si este apartamiento estaba justificado.>* Por ello, los peritos acordaron que, a pesar

% ., parrafo 14, nota 11.

%% Ip.; Correo electrénico de C. Bastos a J. Riubrugent and L. Giacchino del 16 de junio de 2008 (“Veo que
Uds. juegan un doble rol, por un lado como consultores involucrados, en € caso de Leonardo en la preparacion
del estudio y en el de Jean, como asistente de la CNEE en la formulacion de observaciones. La actuacion de
Uds. en esos roles para mi estd cumpliday sus opiniones vertidas en los distintos documentos. El otro rol es €l
gue tienen como peritos integrantes de la Comision que les va a exigir un nuevo pronunciamiento acerca de
cada uno de los puntos en discusion, mas ala de que sean estos nuevos pronunciamientos coincidentes o no
con los documentos existentes. En ese sentido seria para mi importante contar en cada caso en particular con
una presentacion resumida de sus opiniones como peritos’.) (C-236).

%0 yer Giacchino, parrafo 38 (CWS-4).

% Bastos, parrafo 17 (CWS-1).

2 Ib.

>3 ., parrafo 18; ver también Giacchino, parrafo 49 (CWS-4).

¥ Bastos, parrafo 18 (CWS-1); ver también Giacchino, parrafo 49 (CWS-4).
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de la naturaleza general de muchas de las observaciones de la CNEE, necesitaban exponer en su
Informe “si €l estudio tarifario debia corregirse a la luz de nuestra pronunciamiento sobre cada

discrepanciay, de ser asi, de qué modo debia corregirse” .>*

150. Como explica e Sr. Bastos, luego de que estas cuestiones preliminares fueron
discutidas y decididas, la Comision Pericia se focalizd en resolver las discrepancias en si y
trabajo con e fin de completar su Informe antes de la fecha limite acordada del 24 de julio de
2008.>*

b. Con la Comision Pericial a punto de presentar su informe, la
CNEE afirmé publicamente que podia desestimar e
pronunciamiento dela Comision Pericial

151. Con € fin de presentar el Informe alas partes antes de |a fecha limite acordada los
tres miembros de la Comision Pericial vigaron a Guatemala. El Sr. Bastosy € Sr. Riubrugent
llegaron €l 20 de julio de 2008 y el Sr. Giacchino llegé e 22 de julio de 2008.>* Para ese
momento, la Comisién Pericial ya habia concluido sus deliberaciones.>® Con la Comision
Pericial a punto de presentar su Informe, el Presidente de la CNEE, e Sr. Colom, socavo la
autoridad de la Comision Pericia declarando publicamente, en violacion de ley y las Reglas
Operativas acordadas, que €l pronunciamiento de la Comision Pericial no seria vinculante parala
CNEE.>*

152. El 23 dejulio de 2008, Prensa Libre, €l segundo periddico con mayor circulacion
de Guatemala, publicod un articulo titulado “Tasa de distribucién ain sin determinar”. Este

articulo informaba que EEGSA y la CNEE habian designado un consejo de peritos para resolver

> Bastos, parrafo 18 (CWS-1).
>0 1p., pérrafo 19.

> Ib., parrafo 29; ver también Giacchino, parrafo 53 (explica que “Nos tomé tres largos dias finaizar la
confeccion del informe”) (CWS-4).

8 Giacchino, parrafo 53 (CWS-4).
9 Maté, parrafo 45 (CWS-6); Calleja, parrafo 45 (CWS-3).
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la disputa acerca del VAD.> El articulo citaba a Sr. Colom quien decia que el Informe de la
Comision Pericial seria tomado como una serie de “recomendaciones’ y que la CNEE “podia

obedecerlas o no” >

153. Al dia siguiente, un articulo similar se publico en Siglo Veintiuno, otro periédico
lider de Guatemala.®™ Este articulo indicaba que la Comision Pericial estaba cerca de presentar
su Informe y que “[l]as conclusiones que presenten los expertos serviran de base para que los
directores de la CNEE resuelvan lafijacion del VAD”.>* Como é articulo de Prensa Libre, Sin
embargo, este articulo también informaba que € Sr. Colom habia declarado “unos dias antes que

el informe no eravinculante” >

154. Como respuesta, y segun lo informaron ambos periédicos, un representante de
EEGSA informé a los medios de comunicacion que e pronunciamiento de la Comision Pericial
debia respetarse de acuerdo con laley: “El mensaje es sencillo, independientemente si el consgjo

de expertos es que suba, baje 0 se mantenga igual la tasa; o importante es que se respete la
Iey” 555

C. La Comision Pericial emiti6 su pronunciamiento, la que
favorecio ampliamente a EEGSA y Bates White

155. El 24 dejulio de 2008, los tres miembros de la Comision Pericial se reunieron con

representantes de la CNEE y EEGSA vy les informaron que habian completado su Informe y que

0 Eduardo Smith, “Aln no se determina tasa de distribucion”, Prensa Libre, 23 de julio de 2008, pagina 22
(C-242).

L Ib.; ver también Maté pérrafo 45 (CWS-6); Calleja, parrafo 45 (CWS-3).

%2 Fernando Quifidnez, “La CNEE debera recibir el informe de peritos hoy mismo”, Siglo 21, 24 de julio de
2008, pagina 13 (C-243).

553 [b.
4 Ib.; ver también Calleja, péarrafo 45 (CWS-3).

% Eduardo Smith, “Aln no se determina tasa de distribucion”, Prensa Libre, 23 de julio de 2008, pégina 22
(citando a Gerente Comercial y de Activos de EEGSA, Jorge Alonso, quien “destacd que la Ley General de
Electricidad establece la conformacion de un grupo de peritos con un propdsito, emitir unos resultados, y
respetarlos’) (C-242); ver también Fernando Quifidnez, “ CNEE recibira hoy informe pericia”, Siglo 21, 24 de
julio de 2008, pagina 13 (informa que € Sr. Alonso solicitd ala CNEE que “sea respetado € criterio de los
peritos en la determinacion del pliego tarifario”) (C-243); Calleja, parrafo 45 (CWS-3).
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lo presentarian al dia siguiente.>® Luego, los tres miembros firmaron cada péagina del Informe
de 208 péaginas, asi como la carta con fecha 25 de julio de 2008, y entregaron una copia del
Informe a la CNEE y EEGSA.>’ Segln se demuestra més abgjo, e Informe favorecia
ampliamente a EEGSA y Bates White y establecia que e VAD se incrementaria
significativamente una vez que Bates White revisara su estudio para cumplir con €
pronunciamiento de la Comision Pericial.

156. La Comision Pericia comenzo su informe estableciendo € marco normativo y

legal en virtud del cual se habia constituido™®

y listando las 12 Reglas Operativas aplicables que
“|as partes habian acordado” .>* Dejaba en claro que su labor era “resolver las discrepancias’ que
habian surgido entre las partes®® Especificamente, advertia que “aquellas observaciones
realizadas por la CNEE de no ser atendidas por la Consultoray por tanto de persistir constituyen
discrepancias y deben ser resueltas por la Comisién Pericial (articulos 75 LGE y 98 RLGE)”.>*!
La Comision Pericial advirtio luego los términos de referencia de la CNEE para € estudio
(mencionados en € Informe como “TdR”) y observé gque éstos contenian lenguaje expreso que

establecia que eran pautas Unicamente y que la Consultora podia apartarse de ellos con causa

% Bastos, parrafo 29 (CWS-1).

' Nota de la Comisién Pericial ala CNEE y a EEGSA del 25 de julio de 2008 (C-245), que adjunta el
Informe de la Comision Pericial del 25 de julio de 2008 (C-246); ver también Bastos, parrafo 29 (CWS-1);
Giacchino, parrafo 53.

%8 Per Informe de la CP, paginas 1-13 (C-246); ib., paginas 1-4 (que discute varios articulos de la LGE y del
RLGE); ib., pagina 7 (indicando que “se ha elegido € método de yardstick competition aungque se han
introducido innovaciones’); ib. (en que se indica que a los fines de evitar una de las desventajas del criterio,
Guatemala habia adoptado una “variante de la empresa modelo o empresa ideal que...estimacion de los costos
gue tendria una hipotética empresa ideal trabajando en ese mercado”).

559

1b., pagina 10.

%0 7p. pégina 11 (en que se indica que “el diccionario de la Real Academia Espafiola indica que pronunciarse,

en una de sus acepciones significa “determinar”, “resolver”. En otros términos, la funcion de la Comision
Pericial supone, conforme a lo que venimos viendo, poner fin a las discrepancias (en los términos del Art. 75
de la LGE) — entre la CNEE y EEGSA. Por ese motivo, la Comision Pericial resolvera las discrepancias
considerando las posiciones de las Partes 0 adoptando una tercera posicion de las presentadas por éstas,
siempre seguin el leal saber y entender de sus integrantes”).

L 1p., pégina 3; ver también ib., pagina 4 (“Si la Firma Consultora no corrige el informe, persistiendo las

diferencias, dichas discrepancias deben ser resueltas por una Comision Pericia (CP)”).
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justificada®? En este sentido, la Comisién Pericia dejo en claro que “los apartamientos
debidamente justificados que permiten los TdR deberan coadyuvar a aplicar una metodologia en
el Estudio Tarifario que mejor refleje los requerimientos de la LGE y RLGE".>*® En

consecuencia, la Comision Pericial resumio su labor de la siguiente manera:

De lo que se trata es de discernir si e 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 o en su caso de determinar que s frente a
justificaciones de los apartamientos, la CNEE sostuvo y acredita
gue los requerimientos de los TdR refleggan en mejor medida los
requerimientos de la Ley.*®

157. Al llevar acabo esatarea, la Comision Pericial pudo resolver |as discrepancias de
manera expeditiva, dado que las partes habian designado dos peritos que ya estaban
familiarizados con el estudio Bates White.>®> Ademés, era evidente para el Sr. Giacchino que la
CNEE se beneficiaba con la designacion del Sr. Riubrugent, quien habia asesorado a la CNEE
durante el proceso de revision tarifaria porque, segun explica el Sr. Giacchino, “la CNEE habia
formulado varias objeciones a informe de Bates White, pero no las habia fundamentado, o las
justificaciones eran de complejo entendimiento”.*® Asf, @ Sr. Riubrugent pudo presentar las

justificaciones dela CNEE y ayudar a explicar los fundamentos de |as objeciones de la CNEE.*®’

158. Segunloreflgaéd Informe, la Comision Pericial decidio por unanimidad 31 delas
69 discrepancias.®® En multiples ocasiones, cada uno de los peritos designados por las partes

decidié en contra de la parte que lo habia asignado a la Comision Pericial, o que puso en

%2 1p., péginas 11-13.
%3 1p., pégina 12.

4 1., pagina 13.

%% per Bastos, parrafo 19 (CWS-1).
%% Giacchino, parrafo 49 (CWS-4).
567 Ib

%8 Ver en general Informe de la CP (C-246); ver también Giacchino, parrafo 52 (CWS-4).
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evidencia la buena fe y el profesionaismo de los peritos>® El Sr. Bastos, tercer miembro y
presidente de la Comision Pericial, observa que “los miembros de la Comisién Pericial hicimos
un esfuerzo concertado para lograr consenso en la solucion de las diferencias sometidas a nuestra
consideracion”.®® El Sr. Giacchino advierte, de modo similar, que, segiin su opinién, “la
Comision Pericial funcionaba muy bien”, sus “discusiones eran cordiadles y se comunicaba
frecuentemente.®”*  Aunque la Comisién Pericial decidié en favor de la CNEE con respecto a
varias de las discrepancias, €l Informe reivindicaba a EEGSA y Bates White en cuestiones clave
relacionadas con el calculo del VNR y e VAD. En particular, la Comision Pericial rechazd
muchas de |as observaciones de la CNEE a estudio de Bates White que, de haber sido aceptadas,
habrian reducido casi por la mitad € retorno sobre e VNR que EEGSA podia recuperar
mediante el factor de recuperacion de capital y habrian disminuido drasticamente el VNR sobre

el cual se calculd esta recuperacion.®”

Por €llo, segun observa el Sr. Callgja, si bien la Comision
Pericial decidi6 afavor de la CNEE con respecto a ciertas cuestiones, “EEGSA y Bates White se
impusieron respecto de las diferencias fundamentales que mayor impacto tenian sobre el

VAD" 57

159. En unade las decisiones mas criticas, la Comision Pericial rechazd la manera de
la CNEE de calcular € FRC. Segun se explicd anteriormente, al utilizar €l costo de capital o
WACC, e FRC se aplicaa VNR mediante una formula para obtener un monto que tiene como
fin permitir al distribuidor recuperar su inversion y obtener un retorno real de 7%-13% sobre su

9 Ver, por ejemplo, Informe de la CP, Discrepancia 1 (Modelos), paginas 13-15 (en lo cual e Sr. Giacchino
acordd con los otros expertos en fallar en contra de EEGSA en una discrepancia particular) (C-246): ver
también Giacchino, parrafos 54-57 (discute varias instancias en las que tanto él como el Sr. Riubrugent se
unieron en una pronunciamiento unanime respecto de una discrepancia que no estaba a favor de la parte que
habia designado al perito) (CWS-4); Bastos, parrafo 19 (CWS-1).

°0 Bastos, pérrafo 19 (CWS-1).

> Giacchino, parrafo 52 (CWS-4). El Sr. Giacchino advierte también que “El Sr. Bastos intentd obtener una
pronunciamiento unanime con respecto alas cuestiones siempre que fuera posible”. 7b.

2 Vor en general Bastos, parrafos 20-28 (CWS-1); Giacchino, parrafos 54-62 (CWS-4); ver también Callgja,
parrafo 46 (CWS-3).

3 Calleja, parrafo 46 (CWS-3).
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inversion.>™ En los términos de referencia, la CNEE presenté una férmula para calcular el FRC

y los valores asignados a diferentes variables de esa férmula,>"

cuyo resultado era reducir a la
mitad el retorno del inversor sobre su inversion de capital.>”® En su estudio del VAD, Bates
White indicd que creia que habia un error tipogréfico en laférmula FRC y que, por consiguiente,
aplicaba la férmulaignorando e nimero “2” que estaba en el denominador.®”” Como respuesta,
la CNEE insistié en que su formula era correcta pero no explico los fundamentos para dividir

por lamitad e retorno obtenido de la aplicacion de laférmula®™®

160. La Comision Pericial decidio que la formula de la CNEE en los términos de
referencia era correcta pero que la CNEE habia equiparado erréneamente dos variables en la
formula, lo que derivé en una reduccion a la mitad del retorno del inversor sobre el capital >
Seguin explica € Sr. Bastos, cuando le pidio a Sr. Riubrugent una explicacion del motivo por €l
cua la CNEE habia aplicado la formula de esa manera, €l Sr. Riubrugent respondié que una
empresa modelo eficiente reemplazaria una porcion de sus activos cada afio de modo tal de que
en un momento la edad promedio de sus activos seria de aproximadamente la mitad de la vida

atil de sus activos.®®® El Sr. Riubrugent reconocié que aplicar la férmula de esta manera era

> LGE, Art. 79 (C-17); Kaczmarek, parrafo 41 (en lo que explica que “se incluye con la medida del

rendimiento un factor que determina cierta recuperacion de la base de activos regulados. El factor que reflgja
tanto la recuperacion de la base de activos regulados (esto es, retorno de capital) y de ganancias (esto es,
retorno sobre el capital) suele denominarse Factor de Recuperacion de Capital (“FRC”)”.) (CER-2); Bastos,
parrafo 20 (observando que unade ellas se referia ala metodologia para €l calculo del Factor de Recuperacion
de Capita (FRC), cuya finalidad es asegurar que los montos recuperados por €l distribuidor permitan obtener
unarecuperacion del capital invertido (amortizacion) y un retorno sobre su capital (ganancia)”.) (CWS-1).

*® Resolucién No. CNEE-05-2008, Tercer Anexo, Términos de Referencia del 17 de enero de 2008, Art. 8.3
(prevé que Ta (periodo de amortizacidn) es igua a To (vida Util promedio ponderada del activo)) (C-153);
Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anualidad de la Inversién, Factor de Recuperacion de Capital, pagina 90
(C-246).

5™ Yer Kaczmarek, parrafo 121 Figura 15 (CER-2); Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anualidad de la
Inversion, Factor de Recuperacion de Capital, paginas 90-93 (C-246); Bastos, parrafos 21-22 nota 23 (CWS-
1); Giacchino, parrafo 60 (CWS-4).

""" Giacchino, parrafo 59 (CWS-4); Bastos, parrafo 21 (CWS-1); Informe de la CP, Discrepancia D.1,
Anualidad de la Inversion, Factor de Recuperacion de Capital, pagina 90 (C-246).

*"8 |nforme de la CP, Discrepancia D.1, Anualidad de la Inversién, Factor de Recuperacion de Capital, pagina
90 (C-246).

> Ver ib., péginas 91-93.

%% Bastos, parrafo 21 (CWS-1); ver también Informe de la CP, Anexo 1, pagina 178 (C-246).
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equivalente adepreciar e valor delabase del activo (0 VNR) en un 50%.%%" Como explicael Sr.
Bastos, este enfoque para calcular € VNR era“en oposicion al requisito legal de que se utilizara

el valor nuevo de reemplazo de los activos’.>®

161. Sin embargo, € Sr. Bastos tampoco estaba totalmente de acuerdo con el enfoque
de Bates White.®® En su estudio, Bates White habia aplicado el FRC a VNR sin considerar
ninguna depreciacion.®® El Sr. Bastos determind que la base de activos — 0 VNR — deberia
depreciarse a punto medio del periodo tarifario de cinco afios.®®® Reconocié que la ley exige
gue la base de activos sea valuada como si dichos activos fueran nuevos a principio del periodo
tarifario.”® Dado que esos activos nuevos se utilizarian dentro de un periodo tarifario de cinco
anos, razon6 que, en promedio, tendrian arededor de 2 afios y Y2 y que, por lo tanto, debian
depreciarse a un punto medio del término tarifario®’ Como explica el Sr. Giacchino, no estaba
de acuerdo con € razonamiento del Sr. Bastos porque €l concepto de utilizar e VNR no deberia
considerarse para la depreciacion de los activos.®®® Esto sucede porque la empresa necesitara

realizar gastos de capital para reemplazar activos que estdn envejeciendo y entonces “el

%81 Bastos, parrafo 21 (indica que “el Sr. Riubrigent consideré que debia aplicarse la férmula de los TdR

reconociendo que su aplicacién equivale a considerar el 50% del VNR”) (citacion omitida) (CWS-1); Informe
dela CP, Anexo 1, pagina 178 (Sr. Riubrugent explica que “[v]ale sefidlar que & FRC establecido en los TdR
de la CNEE equivale areconocer un DORC igua a 50% del VNR. En una empresa de distribucion “madura’
... las edades de las instalaciones son variadas, con una distribucion estadistica esencialmente uniforme, por lo
gue el valor conjunto de las amortizaciones acumuladas es cercano ala mitad del VNR”) (C-246).

%82 Bastos, parrafo 22 (énfasis en original) (CWS-1); ver también ib., parrafo 21 (“Debo decir que seguir el
criterio de la CNEE equivale a considerar € valor de los activos depreciados en un 50%"); Informe de la CP,
DiscrepanciaD.1, Anualidad de la Inversion, Factor de Recuperacion de Capital, pagina 92 (C-246).

%83 Bastos, parrafo 22 (CWS-1); Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anuaidad de la Inversién, Factor de
Recuperacion de Capital, paginas 92-93 (C-246).

%8 Ver Giacchino, parrafos 58-60 (CW S-4); Bastos, parrafo 22 (CWS-1); Informe de la CP, DiscrepanciaD.1,
Anualidad de la Inversion, Factor de Recuperacion de Capital, paginas 89-90 (C-246).

%% Bastos, parrafo 22 (CWS-1); Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anuaidad de la Inversién, Factor de
Recuperacion de Capital, paginas 92-93 (C-246).

% Bastos, parrafo 22 (CWS-1); Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anuaidad de la Inversién, Factor de
Recuperacion de Capital, paginas 92-93 (C-246).

%" Bastos, parrafo 22 (CWS-1); Informe de la CP, Discrepancia D.1, Anualidad de la Inversion, Factor de
Recuperacion de Capital, paginas 92-93 (C-246).

%% Giacchino, parrafos 59-60 (CWS-4).
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coeficiente entre el VNR y e valor de la base de activos es 1 todos los afios, en lugar de ¥2">%
Sin embargo y sin poder convencer al Sr. Bastos, € Sr. Giacchino aceptd, en Ultimo término,

unirse ael pronunciamiento para obtener una mayoria.>®

162. La Comision Pericial decidié entonces que €l inversor recibiria un retorno sobre
aproximadamente el 91% del VNR.** Como punto de comparacion, si e enfoque de Bates
White hubiera sido aceptado en su totalidad por la Comision Pericial, EEGSA habria tenido
derecho arecibir un retorno del 100% del valor de los activos mientras que, si las observaciones
de la CNEE hubieran sido consideradas correctas, EEGSA habria podido recibir un retorno solo
sobre el 50% del valor de los activos.®™® Como explica e Sr. Giacchino, para un activo con una
vida Util de 25 afios, € factor de recuperacién de capital calculado de acuerdo con €l
pronunciamiento de la Comisién Pericia es del 13,33%, que comprende una recuperacion de
capital del 4% y un retorno del 9,33%.%® Seglin e enfoque de Bates White, el FRC seria
14,14%, incluida la misma recuperacion de capital del 4% pero con un retorno de 10,14%.°* En
comparacion, utilizar la formula de la CNEE resultaria en un FRC de solo 9,07%, con € mismo
retorno de capital del 4% pero solo un retorno sobre el capital del 5,07%, que esta por debajo del

7% minimo requerido en virtud de la LGE.*® En un pronunciamiento crucial, la Comision

% Ib., parrafo 59; ver también ib. (en lo que indica que “para una compafifa recientemente creada, se comienza

con un valor contable de los activos en el primer afio igual al VNR. Luego, para los afios subsiguientes,
sustraemos la depreciacién y afadimos los gastos de capital, con lo que se obtiene un valor para la base de
activos de cada periodo siempre igual a del periodo anterior y a valor nuevo de reemplazo de los activos'.);
ib. (explicando que “ya que de eliminarse el término “/2", la férmula seria equivalente a aquella propuesta por
NERA en 2003 . . . . "); ib., parrafo 58 (explicando que “la suposicion en este enfogque es que e monto
calculado como reemplazo del VNR es reinvertido de manera tal que si no aumenta la demanda y no hay
cambios en latecnologiani en los precios, e VNR permanece constante en cada periodo”).

0 1p., pérrafo 60.
591 Ib

2 Ib.; ver también Kaczmarek, parrafo 117 (en lo que explicalos TdR definidos en Ta/To/2 como iguales a¥z

0 50 por ciento) (CER-2).

%% Giacchino, parrafo 60 (CWS-4).
594 Ib.

595 Ib.
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Pericial rechazé asi la metodologia de la CNEE que, segun explica el Sr. Bastos, habria tenido €l
efecto de dividir alamitad el VNR y reducir |a tarifa en aproximadamente un 30%.°%

163. En otro pronunciamiento importante, la Comision Pericia decidié unanimemente
gue Bates White estaba en lo correcto en calcular costos utilizando precios de 2007, € afio mas
reciente, cuando éstos estaban disponibles.®®” Los términos de referencia dispusieron que era
preferible utilizar los precios del afio base, definido como 2006, y luego ordenaron que los
precios sean gjustados por inflacién para actudizarlos®® Dado que este estudio se realizé en
2008, los precios de 2007 para la mayoria de los materiales estaban disponibles>* Y, dado que
los precios entre 2006 y 2007 de los materiales utilizados por 1as empresas de distribucién habian
aumentado mas alla de laiinflacion, el simple gjuste de los precios de 2006 por inflacién hubiese
diminuido e valor de la base de los activos sobre la cual el distribuidor recibiria su retorno.*®
En vistade que lafinalidad del estudio del VAD era“determinar el costo de reemplazo de lared
de esa empresa modelo en virtud del estudio”, la Comisién Pericial sostuvo que “se deben tomar

J7 l
g ’60

los precios vigentes para todos los bienes y servicios al Ultimo momento posibl y rechazé

asi € intento dela CNEE de disminuir artificialmente el VNR.

%% Bastos, parrafo 21 nota 23 (CWS-1).

*" Informe de la CP, Discrepancia B.1.b, Antigiiedad de los Precios, paginas 32-33 (C-246); Giacchino,

parrafo 57 (CWS-1); Bastos, parrafo 28 (CWS-1).

*8 TdR de octubre de 2007, Art. 1.2 (que define e afio base como 2006) (C-127); ib., Art. 3.3 (que indica la
preferencia por los precios basados en €l afio base) (C-127); Resolucion No. CNEE-05-2008 del 17 de enero
de 2008, Art. 8.2.2 (C-153); ver también Informe de la CP, Discrepancia B.1.b, Antigliedad de los Precios,
pagina 33 (“La CNEE discrepa con lo presentado en e Estudio, debido a que no cumple con lo establecido en
los Términos de Referencia, ya que la mayor parte de la documentacién de soporte de cotizaciones y compras
continua correspondiéndose con las transacciones realizadas en 2007 y no con aquello requerido respecto del
uso delos precios del afio base. . . . ") (citando la observacion de la CNEE) (C-246).

° Ver Informe de la CP, Discrepancia B.1.b, Antigiiedad de |os Precios, pagina 32 (“Para el afio base de una

revision tarifaria se usa tipicamente los Ultimos 12 meses de datos disponible. Para €l caso de EEGSA, esta
précticaimplicausar el afio 2007, no el 2006".) (citando observaciones de Bates White) (C-246).

%0 por ib. (“Los datos de mercado muestran que los precios han aumentado considerablemente en délares

desde la revision tarifaria anterior, incluso durante € Gltimo afio. . . . [u]sar precios del 2006 como expresa la
CNEE para todos los precios no reflgja las tendencias del mercado y entrega una pobre representacion de
proyeccion de costos para el periodo tarifario 2008-2013".) (citando |as observaciones de Bates White).

% Informe de la CP, Discrepancia B.1.b, Antigiiedad de los Precios, paginas 33 'y 36 (C -246); ver también

Bastos, parrafo 28 (CWS-1); Giacchino, parrafo 57 (CWS-4).
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164. La Comision Pericia también decidié a favor de Bates White con respecto a la
disputa acerca de la metodol ogia adecuada para calcular la densidad de la demanda en el disefio
de una red modelo eficiente.’*”> Como explicael Sr. Bastos, para determinar los activos que una
empresa modelo eficiente necesita para prestar servicios a area del distribuidor, esa area se
divide primero en zonas caracterizadas por la densidad.®® Para cada zona, se realiza una
determinacién respecto de los activos necesarios en una parte de esa zona 'y esos resultados son
extrapolados.®™ Surgi6 una disputa entre las partes respecto del tamafio del &rea en cada zona de
densidad desde la que se redlizaria la extrapolacion. La Comision Pericia decidié que la
metodologia propuesta por la CNEE en los términos de referencia tenia el efecto de subestimar
los activos necesarios para abastecer €l dreay, por elo, devauar e VNR mientras que el método
utilizado por Bates White en su estudio se correspondia més precisamente con la LGE dado que
resultd en “una red dptimamente adaptada’ %

165. S hien estas tres decisiones criticas favorecian a EEGSA, segun se indicd, la
Comision Pericial también adoptd algunas decisiones que tenian el efecto de reducir el VNR y,
como consecuencia, € VAD. Por gemplo, como se indicé anteriormente, Bates White habia
reducido el VNR en su estudio del 5 de mayo de 2008 con respecto a la version anterior del 31
de marzo disminuyendo el monto de instalaciones subterraneas planificadas de modo tal de
incluir aquellas &reas en las que los estandares codificados requerian las instalaciones
subterraneas debido a espacio insuficiente para lainstalacion de lineas aéreas®® La CNEE, sin
embargo, mantuvo la objecion de incluir en e calculo del VNR cualquier monto de instalacion
subterranea que superara agquel que existia en la red de EEGSA.®" El Sr. Giacchino se reunié

con los deméas miembros de la Comision Pericial en € pronunciamiento unanime a favor de la

892 ey ib., Discrepancia A.2.a, Desagregacion Espacial de la Demanda, paginas 16-29 (C-246).

603 Bastos, parrafo 23 (CWS-1).
%4 1., parrafos 23-24.

605 1p., pérrafo 26; Informe de la CP, Discrepancia A.2.a, Desagregacion Espacial de la Demanda, pagina 17
(C-246).

8% Giacchino, parrafo 31 (CWS-4); Informe de Etapa C Bates White: Optimizacion de la Red del 5 de mayo
de 2008, paginas 73-76 (C-198).

87 Resolucion No. CNEE-96-2008, paginas 7-8 (C-209); Informe de la CP, Discrepancia C.3.f, Instalaciones
Subterréneas, pagina 73 (C-246).
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608
E,

observacion de la CNE y, entonces, solo |os cables subterrdneos que existian en e momento

del estudio podian incluirse en el VNR.®

166. Segun explica también e Sr. Giacchino, si bien los términos de referencia del
estudio tarifario de 2003 permitian expresamente incluir €l valor de las servidumbres en €l
VNR,* |os términos de referencia del estudio del afio 2008 desaprobaban esta inclusion.®™ La
Comisién Pericial decidio 2 a 1 a favor de la CNEE en esta discrepancia,®? y requiri6 asi la
eliminacion del valor de servidumbres del calculo del VNR.

d. La CNEE disolvié la Comisién Pericial e impidié que su Perito
Designado completara su trabajo

167. El siguiente paso en el proceso de establecer el VAD vy las tarifas era que Bates
White revisara y presentara nuevamente su estudio de conformidad con el Informe de la
Comision Pericial para que la Comision Pericial pudiera examinarlo y aprobarlo, segin se
establece en las Reglas Operativas acordadas.®™ En su carta mediante la que se presentaba €
Informe del 25 de julio de 2008, la Comision Pericial solicitdo a la CNEE y a EEGSA que
notificaran a Bates White acerca del Informe para que Bates White pudiera enmendar € estudio

614

segun fuera necesario para cumplir con cada pronunciamiento.”™ Segun se explica més abajo, s

bien Bates White revisd e estudio rapidamente, la CNEE disolvié la Comisién Pericial de

%8 | nforme de la CP, Discrepancia C.3.f, Instalaciones Subterraneas, pagina 74 (C-246).

9 seqgiin advierte el Sr. Giacchino, “no se incluyeron en este calculo diez kilémetros de los cables

subterréneos existentes dado que los ingenieros optimizaron los 253 km existentes en 243 km”. Giacchino,
parrafo 67 nota 145 (CWS-4).

810 11y, péarrafo 69; Resolucion No. CNEE-84-2002 del 9 de octubre de 2002 (2002 TdR"), Art. D.3.c (C-58);
ib., Art. E.6.3; ib., Art. E.6.b. El estudio preparado por PA Consulting parala CNEE en 2002 para determinar
las tarifas de transmision también consider6 el valor de las servidumbres. Ver Giacchino, parrafo 69 (CW S-4).

81 Giacchino, parrafo 70 (CWS-4); TdR de abril de 2007, Art. 4.6 (C-106); Términos de Referenciadel 21 de
junio de 2007, Art. 4.6 (C-116); TdR de octubre de 2007, Art. 3.6 (C-127).

812 | nforme de la CP, Discrepancia B.4.e, Costos por servidumbres, paginas 50-51 (C-246).

813 per Giacchino, parrafos 64-65 (CWS-4); Bastos, parrafo 29 (CWS-1); Calleja, parrafo 46 (CWS-3); Maté,
parrafo 47 (CWS-6); Informe de la CP, pagina 10 (C-246).

614 Bastos, parrafo 29 (CWS-1); Callgja, parrafo 46 (CWS-3); Maté, parrafo 47 (CWS-6); Nota de la
Comision Pericial alaCNEE y EEGSA del 25 de julio de 2008 (C-245).

- 108 -



manera arbitraria e ilegal e hizo una amenaza disfrazada a su perito designado para evitar que la
Comision Pericial pudieralograr formar el quérum para examinar y aprobar el estudio revisado.

168. Aun antes de que la Comision Pericial presentara su Informe, Bates White habia
revisado sustancialmente su estudio para cumplir con las decisiones anteriores de la Comisién
Pericial que la Comision Pericial habia contemplado al decidir qué discrepancias resolver
primero.™®>  Seglin explica e Sr. Giacchino, cada miembro de la Comision Pericial habia
entendido que si Bates White no comenzaba a revisar su estudio a medida que se adoptaban las
decisiones sobre las discrepancias, nunca podria terminar su labor a tiempo para que la Comisién
Pericial pudiera examinar el estudio revisado antes de la fecha limite para establecer las nuevas
tarifas el 1 de agosto de 2008.5*° Luego de que la Comisién Pericial presentd su Informe, el Sr.
Giacchino volvié alos Estados Unidos y € y sus colegas trabajaron todo el fin de semana del 25

- 27 dejulio pararealizar las revisiones pendientes y para aunar todos los modelos diferentes.®*’

169. El domingo 27 dejulio, € Sr. Giacchino presentd alos Sres. Bastos y Riubrugent
algunos informes de etapa revisados, gque indicaban las observaciones de la CNEE sobre la
cuestion, el pronunciamiento de la Comision Pericial sobre la cuestion y en qué lugar del informe
de etapa estaba implementada ese pronunciamiento, para que éstos pudieran comenzar su

%18 por |a tarde del lunes 28 de julio, & Sr. Giacchino envié por correo electrénico un

revision.
oficio ala Comision Pericial, con copia ala CNEE y a EEGSA, mediante el cual presentaba el
estudio revisado definitivo de Bates White con laincorporacion de las decisiones de la Comision

Pericial sobre cada discrepancia®® El Sr. Giacchino recibié la confirmacion del correo de que

®1% Giacchino, parrafo 64 (CWS-4); ver también supra 11.F.5.a (explica como la Comision Pericial decidié qué
discrepancias resolver primero).

816 Giacchino, parrafo 64 (CWS-4).
7 1p., pérrafo 65.

618 1b.; Correo electrénico de L. Giacchino a C. Bastos del 27 de julio de 2008 a las 11:25 P.M. (C-248);
Correo dectrénico de L. Giacchino a J. Riubrugent del 28 de julio de 2008 a las 11:24 A.M. (C-252); ver
también, por ejemplo, Informe de Etapa A Revisado (C-255); Informe de Etapa B Revisado (C-256).

819 Giacchino, parrafo 65 (CWS-4); Correo electrénico de L. Giacchino a C. Bastos, J. Riubrugent, y L.
Giacchino cc: M. Quijivix (CNEE) y M. Caleja (EEGSA) del 28 de julio de 2008 a las 21:49 GMT, con €
adjunto de la Nota de Bates White a los miembros de la Comisién Pericia del 28 de julio de 2008 (C-253) y

- 109 -



cada correo con cada informe de etapa revisado habia sido recibido por los destinatarios.®®
EEGSA también presentd su propia carta ala CNEE, junto con una carta de Bates White, copias
de los informes de etapa revisados y un CD con los archivos de soporte®® La CNEE sell6
ambas cartas para confirmar recepcion del estudio revisado de Bates White a las 3:02 PM del 28
dejulio de 2008.°%

170. También e 28 de julio, € Gerente General de EEGSA, el Sr. Maté, hablo
telefénicamente con e Sr. Moller, uno de los directores de la CNEE, a quien le explicé que €
Presidente de EEGSA, € Sr. Pérez, habia vigjlado a Guatemala y estaba listo para reunirse para
finalizar las tarifas.®”® El Sr. Moller prometié reunirse con sus colegas y volver a comunicarse
con el Sr. Maté por una reunion.®* Sin embargo, € Sr. Moller no volvié a llamar hasta e dia
siguiente, después que el Sr. Maté se entero de la disolucion unilateral de la Comision Pericial
por la CNEE.*® En cambio, como explica el Sr. Maté, la CNEE envi6 una notificacion de GJ-
Measure-3121 (con fecha 25 de julio de 2008) por la cual la CNEE disolvia unilateralmente la
Comision Pericial por e supuesto motivo de que la Comision Pericial habia finalizado su
labor.®%® |La CNEE también envié una carta con fecha 28 de julio de 2008 al Sr. Bastos mediante
la que confirmaba recepcion del Informe de la Comision Pericia del 25 dejulio, agradeciaa Sr.

Estudio Revisado Bates White del 28 de julio de 2008 (C-255 — C-264); ver también Bastos, parrafo 31
(CWS-1); Callgja, parrafo 46 (CWS-3); Maté, parrafo 48 (CWS-6).

820 Gjacchino, parrafo 65 (CWS-4).

62 Callgja, parrafo 46 (CWS-3); Giacchino, parrafo 63 (CWS-4); Maté, parrafo 48 (CWS-6); Nota No. GG-
073-2008 de EESGA ala CNEE del 28 de julio de 2008, con €l adjunto de la Nota de Bates White la CNEE y
EEGSA cc: C. Bastos, J. Riubrugent, y L. Giacchino del 28 de julio de 2008 (C-254) y €l Estudio Revisado de
Bates White del 28 de julio de 2008 (C-255 — C-264).

%22 Nota No. GG-073-2008 de EEGSA ala CNEE del 28 de julio de 2008, con € adjunto de la Nota de Bates
White ala CNEE y EEGSA cc: C. Bastos, J. Riubrugent, y L. Giacchino del 28 de julio de 2008 (C-254) y €
Estudio Revisado de Bates White del 28 de julio de 2008 (C-255 — C-264).

623 Maté, parrafo 48 (CWS-6).
624 Ib.
625 [b.

626 Documento de Notificacion del 28 de julio de 2008, con e adjunto de CNEE GJ-Providencia-3121 del 25
de julio de 2008 (mediante la que se disuelve la Comisién Pericia porque € Informe de la Comision Pericial
fue “considerado recibido” y la Comisién Pericial “habia cumplido la finalidad de su designacién™) (C-247);
ver también Bastos, parrafo 30 (CWS-1); Maté, parrafos 48-49 (CWS-6); Callgja, parrafo 47 (CW S-3).
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Bastos por sus servicios y finiquitaba su contrato con la CNEE.®?” La CNEE sostuvo que “las
actividades correspondientes a la gjecucion de dicho contrato finalizaron € 25 de julio con la
entrega del informe en referencia, por lo cual, se procederda a tramite del pago que

a’.5% Por elo, s bien la Comision Pericial no habia aiin examinado el estudio

correspond
revisado de Bates White para determinar s cumplia con sus decisiones, como debia hacerlo en
virtud de las Reglas Operativas acordadas, la CNEE ilegalmente y en violacion de las Reglas

Operativas ordend que la Comisién Pericial detuviera su labor.%?

171. Ladisolucion unilateral de la Comision Pericia por parte de la CNEE fue ilegal
porque, como explica e Profesor Alegria, las partes habian designado conjuntamente la
Comision Pericia de conformidad con e Articulo 75 de la LGE y, por elo, “ni la CNEE ni €
distribuidor tienen autoridad en virtud de la LGE para disolver la Comision Pericial en forma
unilateral”.** Luego de llamar repetidas veces ala CNEE e 28'y 29 dejulio, € Sr. Maté le dijo
a Sr. Moller que EEGSA rechazaba e intento de la CNEE de disolver unilateraimente la
Comision Pericia antes de poder determinar si €l estudio revisado cumplia con sus decisiones
respecto de cada discrepancia®' El Sr. Maté también repitié la solicitud de EEGSA de
concertar una reunion para finalizar las tarifas.®®* El Sr. Moller prometié nuevamente consultar
con los demés directores pero € Sr. Moller nunca volvié a llamar, la reunion nunca se reaizo y
ninguno de los directores de la CNEE contestaron ni devolvieron llamadas telefonicas

posteriores esa semana.®*

627 Bastos, parrafo 30 (CWS-1); Nota de la CNEE a C. Bastos del 28 de julio de 2008 (C-251); ver también
Giacchino, parrafo 83 (CWS-4).

628 Nota de la CNEE a C. Bastos del 28 de julio de 2008 (C-251); ver también Bastos, parrafo 30 (CWS-1).

2 Callgja, parrafo 47 (CWS-3); Maté, parrafo 49 (CWS-6); Bastos, parrafos 30-31 (CWS-1); ver también
Informe de la CP, pagina 10 (que establece las Reglas de Operacidn) (C-246); Reglas de Operacidn Propuestas
para la Operacién de la Comision Pericial, adjunta al Correo electronico de M. Quijivix (CNEE) a L. Maté
Sanchez y M. Callgja (EEGSA) del 28 de mayo de 2008 alas 11:21 GMT, regla 12 (C-218).

830 Alegria, parrafo 60 (CER-1).

831 Maté, parrafos 48y 50 (CWS-6).
832 11, pérrafo 50.

633 Ib.
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172. Lasacciones arbitrarias de la CNEE crearon incertidumbre entre los miembros de
la Comisién Pericial porque, seguin explican € Sr. Bastosy el Sr. Giacchino, ellos creian que ain
tenian que examinar y aprobar el estudio revisado de Bates White de acuerdo con las Reglas
Operativas.® Con ese fin, el Sr. Giacchino habia enviado un correo a sus co-peritos el 28 de
julio para invitarlos a una presentacion en las oficinas de Bates White en Washington, D.C.,
donde Bates White podia responder cualquier preguntay explicar cdmo €l estudio revisado habia
incorporado cada pronunciamiento.®®*® El Sr. Giacchino también habia ordenado a su secretaria
gue reservara los vuelos para los Sres. Bastos y Riubrugent con e fin de que vigaran desde
Buenos Aires hasta Washington el 29 de julio.®*

173. Luego de tomar conocimiento del pronunciamiento de la CNEE de disolver la
Comision Pericial, e Sr. Giacchino solicito la asesorialegal de Ronny Patricio Aguilar, abogado
guatemalteco que se especializa en procedimientos administrativos y en la ley de electricidad y
que habia trabajado exhaustivamente con la CNEE y para ésta®*’ En una opinion lega con
fecha 29 de julio de 2008, €l Sr. Aguilar indicd que dado que la Comisién Pericial fue
establecida por un acto bilateral, sus funciones no podian ser “modificadas, ampliadas,
restringidas o finalizadas por un acto juridico unilateral, “ya que la Unica forma de restringir su
actividad ser& por medio de un acto bilateral de voluntad equiparable a de su fundacion”.®® El
Sr. Aguilar también not6 que las Reglas Operativas exigian que la Comision Pericial examinara
el estudio revisado de Bates White y que la Comisién Pericia ya habia iniciado este proceso y

83 Ver, por ejemplo, Bastos, parrafo 31 (que establece, entre otras cosas, que “[I]a disolucién de la Comision
Pericial por parte de la CNEE me tom6 por sorpresa, a igual que la extincién de mi contrato, puesto que tenia
entendido que, en virtud de la Regla 12 de las Reglas de Operacion, la Comision Pericial debia evaluar y
aprobar el estudio tarifario corregido por Bates White") (CWS-1); ver también Giacchino, parrafos 82-84
(CWS-4).

8% Giacchino, parrafo 82 (CWS-6); Bastos, parrafo 31 (CWS-1); Correo electronico de L. Giacchino a C.
Bastosy J. Riubrugent del 28 de julio de 2008 (C-266).

8% Giacchino, parrafo 82 (CWS-6).

8371p., parrafo 80; CV para Ronny Patricio Aguilar Archila, disponible en www.aczalaw.com/v2/ENG/rpaa.asp
(se degja constancia de su experiencia pasad como asesor legal y administrativo parala CNEE) (C-405).

638 Opinion Legal del Lic. Ronny Patricio Aguilar Archila del 29 de julio de 2008 (“Aguilar Op.”), pagina 6
parrafos 1y 3 (C-269); ver también Giacchino, parrafo 84.
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que, por ello, concluia que disolver la Comisién Pericial dejaria su labor incompleta®® El Sr.
Aguilar también dijo que “ningan miembro de la CP podr& incurrir en responsabilidad civil o
penal por e simple hecho de concluir lamision que le fuera encomendada’ .

174. También e 29 de julio, EEGSA presentd una accién de amparo solicitando al
Tribuna que revocarala GJFMeasure-3121 y que ordenara ala CNEE cumplir con |as decisiones
de la Comisién Pericial en su Informe.®® EEGSA sostuvo en su amparo que la disolucion de la
Comision Pericial presentaba una amenaza inminente de que la CNEE podia ademés violar la
LGE al desestimar el Informe de la Comision Pericial cuando publicaralas nuevas tarifas el 1 de

agosto.®*

175.  Temprano por latarde del 29 de julio, e Sr. Callgja notifico a los tres miembros
de la Comision Pericial que EEGSA habia iniciado acciones legales y que la presentacion del
amparo por parte de EEGSA tenia el efecto de suspender la GJ}Measure-3121.%*  Entonces,
EEGSA inst6 a la Comision Pericial para que procediera con su labor de analizar e estudio
revisado de Bates White de acuerdo con la Regla Operativa 12.5*

176. Sobre la base del consegjo de su asesor legal, e Sr. Giacchino concluy6 que tenia
la obligacién de reunirse con los demas miembros de la Comision Pericial para examinar €l

estudio revisado de Bates White.** El Sr. Bastos llegd a la misma conclusién sobre |a base del

839 Aguilar Op., pagina 6, parrafo 2 (C-269); ver también Giacchino, parrafo 84 (CWS-4).
840 Aguilar Op., pdgina 6, parrafo 4 (C-269); ver también Giacchino, parrafo 84 (CWS-4).

84! Callgja, parrafo 47 (CWS-3); ver también Alegria, parrafo 71 (CER-6); Accion de Amparo de EEGSA del
28 dejulio de 2008 (C-249).

842 Accion de Amparo de EEGSA del 28 de julio de 2008, pagina 4 (C-249); ver también Alegria, parrafo 71
nota 162 (hace constar que las leyes de Guatemala permiten este tipo de amparo para evitar posibles abusos o
violaciones de laley antes de que ocurran) (CER-1).

843 Giacchino, parrafo 85 (CWS-4); Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Nota No. GG-075-2008 de EEGSA a C.
Bastos, L. Giacchino, y J. Riubrugent del 29 de julio de 2008 (C-270).

64 Calleja, parrafo 47 (CWS-3); Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Nota No. GG-075-2008 de EEGSA a C. Bastos,
L. Giacchino, y J. Riubrugent del 29 de julio de 2008 (C-270); ver también Correo electrénico de M. Callgja
(EEGSA) a C. Bastos, L. Giacchino, y J. Riubrugent del 30 de julio de 2008, adjunta Nota No. GG-077-2008
de M. CallgaaC. Bastos, L. Giacchino, y J. Riubrugent del 30 de julio de 2008 (C-276).

85 Giacchino, parrafo 83 (CWS-4).
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consgo de su propio asesor lega asi como e hecho de que todavia estaba obligado
contractualmente con EEGSA.** Como el Sr. Giacchino, el Sr. Bastos concluy6 entonces que
“no actuar podria acarrear unas consecuencias més gravosas gque actuar en e contexto de una
pronunciamiento futura por un tribunal sobre la obligacion de la Comision Pericial a proseguir su

labor” 8%

177. S bien € Sr. Bastos vigo a Washington como estaba programado, € Sr.
Riubrugent informo alos Sres. Giacchino y Bastos por correo con fecha 29 de julio que no podia
vigiar esa semana debido a compromisos previos.®*® El Sr. Riubrugent también agradecio a Sr.
Giacchino por enviar el estudio revisado y declar6 que “confiaba en que Bates White habia
tomado en cuenta el pronunciamiento de la Comision Pericial y habia incorporado todas las

decisiones en laversion final de su estudio” 8%

178. Enlasoficinas de Bates White, € 30 dejulio, e Sr. Giacchino comenz6 a mostrar
al Sr. Bastos como Bates White habia incorporado las decisiones de la Comision Pericia en su
estudio revisado.®® Durante un descanso para almorzar, el Sr. Bastos envi por correo una carta
con fecha 29 de julio de 2008 a sus co-peritos como un nuevo intento para concertar una reunion
con los tres miembros de la Comision Pericial.®®' En su carta, el Sr. Bastos advirtié que ‘la
distribuidora informard a su consultora del pronunciamiento de la Comision Pericial quien
debera realizar todos los cambios solicitados en el pronunciamiento de la Comision Pericia y

remitir la nueva version ala Comisién Pericial para su revision y aprobacion.®? El Sr. Bastos

646 Bastos, parrafo 32 (CWS-1).
47 b,

548 Correo electrénico de J. Riubrugent a L. Giacchino y C. Bastos del 29 de julio 2008 (C-268); ver también
Bastos, parrafos 31-32 (CWS-1); Giacchino, parrafo 82 (CWS-4).

849 Correo electrénico de J. Riubrugent a L. Giacchino y C. Bastos del 29 de julio de 2008 (C-268); ver
también Bastos, parrafo 31 (CWS-1); Giacchino, parrafo 85 (CWS-4).

80 Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Giacchino, pérrafo 86 (CWS-4).

%1 Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Giacchino, parrafo 86 (CWS-4); Nota de C. Bastos a J. Riubrugent y L.
Giacchino, del 29 dejulio de 2008 (C-271).

82 Nota de C. Bastos a J. Riubrugent y L. Giacchino del 29 de julio de 2008, pagina 1 (C-271); ver también
Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Giacchino, parrafo 86 (CWS-4).
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informé e deber de cada perito de cumplir con su mandato legal.®** También explico que €
Tribunal podia decidir en contrade laCNEE y que, si |o hacia, “los plazos que tiene la Comision
Pericial para pronunciarse y finalizar e trabajo no estarian suspendidos con motivo de la

controversia’.®* El Sr. Bastos concluyd su carta, en carécter de coordinador de la Comision

Pericial, citando a sus coperitos para una reunion gque se realizaria al dia siguiente, e 31 dejulio,

por teléfono o videoconferencia “ para avanzar en el andlisis que se nos ha solicitado”.®

179. Esatarde, € Sr. Riubrugent envié un coreo para confirmar que participaria de la
teleconferenciaalas 11:00 AM. e 31 dejulio.®®® El Tribunal, mientras tanto, ordené ala CNEE
“acatar a cabalidad e pronunciamiento de la Comision Pericial permitiendo que concluya su
labor, especialmente la revision final de los cambios presentados a la Comisién pericial por la
Firma Bates White".®*" El Tribuna ordené ademés que la CNEE “abstenerse de utilizar
mecanismos que tienda a manipular, cambiar o interpretar en forma unilateral 1os que ya estan
aprobados’.®® El Sr. Calleja remiti6 la orden del Tribunal por correo, también el 30 dejulio, a
los tres miembros de la Comision Pericia en la que les explico que ahora estaba “claro que la
Comision Pericial debe completar su tarea realizando la revision y aprobacion del Estudio

Tarifario modificado por Bates White”, de acuerdo con |la Regla Operativa 12.°°

180. Al dia siguiente, sin embargo, €l mismo Tribunal envié una notificacion de una
nueva orden con fecha 30 de julio de 2008 en la que revertia su orden anterior de la misma fecha

%3 Nota de C. Bastos a J. Riubrugent y L. Giacchino del 29 de julio de 2008, pagina 1 (C-271).
&4 b,
655 Ib

8% Bastos, parrafo 32 (CWS-1); Giacchino, parrafo 87 (CWS-4); Cadena de correos electrénicos de J.
Riubrugent aC. Bastosy L. Giacchino del 30-31 dejulio de 2008 (C-281).

%7 Resolucién del Juzgado Primero del Ramo Civil del 30 de julio de 2008, pégina 2 (C-275); ver también
Callgja, parrafo 48 (CWS-3); Maté, parrafo 52 (CWS-6); Alegria, parrafo 71 (CER-1); ver también Nota del
Juzgado Primero del Ramo Civil ala CNEE del 30 de julio de 2008 (que refleja la recepcion de la CNEE de
esta orden e 30 dejulio) (C-277).

88 Resolucion del Juzgado Primero del Ramo Civil del 30 de julio de 2008, pégina 2 (C-275); ver también
Cdllga, parrafo 48 (CWS-3); Maté, parrafo 52 (CWS-6); Alegria, parrafo 69 (CER-1).

9 Nota No. GG-077-2008 de EEGSA a C. Bastos, J. Riubrugent, L. Giacchino del 30 de julio de 2008,
adjunta a correo electrénico de M. Callgga (EEGSA) a C. Bastos cc: J. Riubrugent y L. Giacchino del 30 de
julio de 2008 (C-276).
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y suspendia la liberacién provisional.®® En circunstancias altamente sospechosas, segiin se
explica més adelante, la CNEE ya habia publicado las nuevas tarifas sobre la base de su propio
estudio antes de recibir notificacion de la segunda orden del Tribunal; el Tribunal concluyo que
“no pudo entender ni decidir sobre los méritos del caso” porque EEGSA no habia agotado todos

los recursos administrativos.®*

181. En otra revocacion, € Sr. Riubrugent envié un correo a los Sres. Bastos y
Giacchino € 31 dejulio paraindicar que, en vista de “la situacion legal que habia surgido” y de
la falta de claridad en cuanto a “acance de las funciones de la Comision Pericia”, & “no
participaria en la reunién de teleconferencia mencionada en su correo anterior”.®®> El Sr.
Riubrugent también dijo que “debia cumplir con las instrucciones de la CNEE”, que transcribio
de la siguiente manera:

‘[E]n consulta con €l Directorio 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
Unica y exclusivamente hasta emitir e pronunciamiento de la
Comision Pericial, establecido en el Art. 75 de la Ley Genera de
Electricidad. Una vez entregado e informe no tienes mas
responsabilidades con las partes y tu contrato serd liquidado
conforme alos acances y las clausulas del mismo. Caso contrario
podria considerarse en Guatemala como una extralimitacion de
funciones.’®®

Por ello, si bien e Sr. Riubrugent habia indicado previamente que estaba “seguro” de que €l
estudio revisado de Bates White incorporaba las decisiones de la Comisién Pericial,*** la CNEE

emitié una amenaza disfrazada para evitar que examinara 'y aprobara ese estudio, Ademas de ser

680 Nota del Juzgado Primero del Ramo Civil ala CNEE del 31 de julio de 2008 (C-280); ver también Alegria,
parrafo 72 (CER-1); Maté, parrafo 52 (CWS-6); Callgja, parrafo 51 (CWS-3).

%61 Resolucion del Juzgado Primero de la Primera Instancia del Ramo Civil del 30 de julio de 2008 (C-278).

662 Cadena de correos electrénicos de J. Riubrugent a C. Bastos y L. Giacchino del 30-31 de julio de 2008 (C-
281); ver también Bastos, parrafo 33 (CWS-1); Giacchino, parrafo 88 (CWS-4); Maté, parrafo 55 (CWS-6);
Cdllga, parrafo 52 (CWS-3); Alegria, parrafo 62 (CER-1).

683 Cadena de correos electrénicos de J. Riubrugent a C. Bastos y L. Giacchino de 30-31 de julio de 2008 (C-
281).

%4 Correo electrénico de J. Riubrugent a L. Giacchinoy C. Bastos del 29 de julio de 2008 (C-268).
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inapropiadas, las acciones de la CNEE violaban la LGE porque, segin explica € Profesor
Alegria, los miembros de la Comision Pericia designados por las partes, como €l Sr. Riubrugent,
“no representan’ a las partes dentro de la Comision Pericial”, sino que “deben actuar como
expertos independientes e imparciales a fin de resolver las discrepancias relacionadas con €l
estudio del VAD del distribuidor”.*®

182. A lahorade lareunién programada el 31 de julio, los Sres. Bastos y Giacchino
[lamaron por teléfono y por Skype a Sr. Riubrugent, ante la presencia de dos testigos, pero el Sr.
Riubrugent no contest6.°® Luego de reunirse con su respectivo asesor legal, los Sres. Bastos y
Giacchino reprogramaron la reunién para las 3:00 PM. a los fines de brindar a Sr. Riubrugent
otra oportunidad para poder participar de modo tal de que la Comisién Pericia pudiera proceder
con un quérum total.*®’ El Sr. Bastos luego envié un correo a Sr. Riubrugent, con copiaa Sr.
Giacchino, para citarlo a esta reunion, por teléfono o por Skype.®® A las 3:00 PM., los Sres.
Bastos y Giacchino intentaron nuevamente contactarse con € Sr. Riubrugent por teléfono y por

Skype, ante la presencia de dos testigos, pero el Sr. Riubrugent no contesté nuevamente.®®

183. Los Sres. Bastos y Giacchino en consecuencia examinaron el estudio revisado de
Bates White sin el Sr. Riubrugent.”® Al hacerlo, e Sr. Quijivix de la CNEE llamé a Sr. Bastos
para decirle que la Comisién Pericial habia sido disueltay que ya no podia actuar como €l tercer

®™1 Como rechazo a los esfuerzos posteriores de la CNEE de obstruir la labor de la

perito.
Comision Pericial, el Sr. Bastos le dijo d Sr. Quijivix que habia sido “designado y contratado

como perito por ambas partes, que EEGSA habia insistido en que la Comision Pericial

% Alegria, parrafo 63 (CER-1).

6% Gjacchino, parrafo 89 (CWS-4); Bastos, parrafo 34 (CWS-1); Declaracion jurada de Viviana Carla Mufioz
y Carolina Czastkiewicz del 31 de julio de 2008 (C-283).

87 Giacchino, parrafo 89 (CWS-4); ver también Bastos, parrafo 34 (CWS-1).

%8 Correo electrénico de C. Bastos a J. Riubrugent cc: L. Giacchino del 31 de julio de 2008 ala 1:00 p.m. (C-
282); ver también Giacchino, parrafo 89 (CWS-4).

%9 Giacchino, parrafo 89 (CWS-4); Declaracion jurada de Viviana Carla Mufioz y Carolina Czastkiewicz del
31 dejulio de 2008 (C-283).

870 Giacchino, parrafo 89 (CWS-4); Bastos, parrafos 34-35 (CWS-1).
b7 Bastos, parrafo 34 (CWS-1).
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continuara desempefiando su labor y que |as Reglas de Operacion asi lo requerian”.®? El y e Sr.
Giacchino procedieron asi a examinar €l estudio de Bates White como lo requerian las Reglas

Operativas.®”

e La Comision Pericial confirmé que e Estudio Revisado de
Bates White cumplia con las decisiones de la Comision Pericial

184. Bates White concluy6 su presentacion sobre el estudio revisado al Sr. Bastos el 31
de julio, luego de pasar un diay medio examinando cada revisién del estudio.”* Esa noche,
tanto el Sr. Bastos como el Sr. Giacchino concluyeron que el estudio revisado de Bates White del
28 de julio de 2008 incorporaba totalmente cada una de las decisiones del Informe de la

Comisién Pericia b

185. Como explica d Sr. Giacchino, aunque la Comision Pericial, decidio en favor de
Bates White en varios de |os asuntos claves discutido anteriormente, también decidieron en favor
de la CNEE en ciertos asuntos los cuales tuvieron el efecto de reducir el VNR en €l estudio de
Bates White del 5 de mayo de 2008 por aproximadamente USD 248 millones de USD 1.3
billones.®” Parte de esta reduccion era atribuible a el pronunciamiento unénime de la Comision
Pericial de que, con respecto a la instalacién subterranea, Bates White solo podia incluir cables
subterraneos que existian al momento del estudio,®”” lo cual reducia e VNR en alrededor de

USD 57 millones.®”® ElI VNR disminuyé en otros USD 56 millones debido a pronunciamiento

672 Ib.

678 Ver Giacchino, parrafos 89-90 (CWS-4); Bastos, parrafos 34-36 (CWS-1).
67 Giacchino, paraffo 90 (CWS-4).

675 1b.; Bastos, parrafo 35-36 (CWS-1).

67 Ver Giacchino, parrafo 66 (CWS-4); comparar “Modelo VAD 28Abr08.xIs’, pestafia “Resumen 2006"
incluido en el Modelo de Bates White entregado ala CNEE e 5 de mayo de 2008 (muestra un VNR de USD
1.301.339.581) (C-206) con “Modelo VAD 28Abr08.x1s’, pestafia “ Resumen 2006” incluido en el Modelo de
Bates White entregado a la CNEE el 28 de julio de 2008 (que muestra un VNR de USD 1.052.960.646) (C-
265).

87" Segiin indica el Sr. Giacchino, “no se incluyeron en este calculo diez kil6metros de los cables subterraneos
existentes dado que los ingenieros optimizaron los 253 km existentes en 243 km”. Giacchino, péarrafo 67 nota
145 (CWS-4).

%8 1p., péarrafo 67.
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2-1 de la Comisién Pericial que exigia a Bates White eliminar el valor de las servidumbres.®”
Ademas, si bien la Comisién Pericia rechazo el método de célculo del FRC de la CNEE, como
se explicd anteriormente, Bates White debia gjustar el FRC para depreciar el VNR a punto
medio del periodo tarifario, lo cual disminuia el VNR en arededor de USD 95 millones.®®
Finalmente, diferentes decisiones relacionadas con |os precios y con la manera de calcular costos
redujeron e VNR en més de USD 130 millones.®® El VNR del estudio del 28 de julio de 2008

de Bates White fue reducido entonces a USD 1,053 mil millones.®®

186. EI VNR caculado por la firma Bates White en cumplimiento con los
pronunciamientos de la Comision Pericial constituyd un incremento considerable parael VNR de

3.%8% Como

USD 583.69 millones sobre el que se habian calculado las tarifas para €l periodo 200
explicael Sr. Giacchino y confirma el Sr. Kaczmarek, el aumento en el VNR entre los dos
periodos tarifarios era atribuible a varios factores, era justificable desde € punto de vista
econdémico y, ademas, era esperable. A efectos de comparar ambos VNR, es necesario explicar
primero el hecho de que (i) e VNR anterior aplicabalos precios correspondientes al mes de abril
de 2002 para los rubros materiales y labores mientras que el VNR posterior utilizaba los precios
del mes diciembre para esos rubros y el costo de los materiales utilizados para € suministro
eléctrico, en especial el cobrey e auminio, sufrié un incremento drastico durante ese periodo,

que dejé muy atrés la tasa de inflacion;® (ii) e capita de trabgjo®™ y las servidumbres®®

679 1b., pérrafo 70; “Modelo VAD 28Abr08.xIs", pestafia “Resumen 2006 incluido en el Modelo de Bates
White entregado ala CNEE el 5 de mayo de 2008 (C-206); ver también Informe de la CP, Discrepancia B.4.e,
Costos por servidumbres, paginas 50-51 (C-246).

880 per Giacchino, parrafo 72 (CWS-4); "Modelo VAD 28abr08.xls” tab “Documentacion”, celda E9, incluido
en el Modelo de Bates White entregado ala CNEE el 28 de julio de 2008 (C-265).

%8 Giacchino, parrafo 71 (CWS-4).
882 1., parrafos 71-72.
883 Ver ib., parrafo 73.

%8 1b., parrafos 73-75 (que afirma que: “hubo un gran aumento en e costo de la materia prima’ en el periodo
intermedio, “ especialmente en el precio del cobrey aluminio, lo cua se tradujo en un impacto sobre el costo de
los materiales eléctricos’); Kaczmarek, parrafos 105-106 (CER-2) (que advierte que en €l interin, “latasa de
inflacion real asociada con la construccién de una red de distribucién aumenté a una tasa significativamente
mayor que la inflacién en general”). El aumento en e costo de los materiales representd un incremento de
USD 314.4 millonesen & VNR. Giacchino, parrafo 75 (CW S-4); Kaczmarek, parrafo 106 (CER-2).
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tuvieron un tratamiento diferente en estos dos periodos; y (iii) varios bienes, tales como
reguladores y ciertas protecciones para los trasmisores, fueron incluidos en el cdculo del VNR
correspondiente al afio 2008, pero no en el del afio 2003.%%" Tras efectuar estos ajustes por las
diferencias, que representan USD 311 millones, un incremento adicional de USD 81.5 millones
en el VNR entre ambos periodos tarifarios puede explicarse por las siguientes razones, entre

otras, a saber:®®

(i) €l precio del crudo se cuadruplico durante este periodo, hecho que exigio
mayor inversién para reducir las pérdidas en energia;®®® y (ii) un incremento del 23% en el

crecimiento del clientey una expansion del 9% en lared fisica ®®

187. Siguiendo la presentacion de Bates White sobre los calculos revisados, |os Sres.
Bastos y Giacchino concluyeron que la firma Bates White habia revisado su estudio y calculado
el VAD con observancia de los pronunciamientos de la Comision Pericial para cada controversia,

y asf lo recomendaron ala CNEE y a EEGSA.®*** En una carta del 1 de agosto de 2008, enviada

8 Giacchino, parrafo 78 (CWS-4). Como explica e Sr. Giacchino, e capital de trabajo se incluyé como
costo indirecto en latarifa de 2003, pero se omiti6 en el calculo del VNR paralatarifa 2008. 1b.; ver también
Kaczmarek, parrafos 107-108 (CER-2). Esta diferencia en €l tratamiento representd un incremento de casi
USD 80 millones en € VNR del afio 2008. Giacchino, parrafo 78 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 108 (CER-
2).

68 E| VNR 2003 incluyé la suma de USD 48.5 millones en concepto de valor de las servidumbres, sin
embargo, la Comision Pericial prohibié lainclusion en € VNR 2008 del valor de las servidumbres. Giacchino
parrafo 74 (CWS-4); ib., Figura 2; Informe de la CP, Discrepancia B.4.e, Costo por Servidumbres, péginas 49-
51 (C-246).

87 Por gjemplo, se incluyeron reguladores para el afio 2008, que representan un incremento del VNR de USD

28 millones; €l costo de activacion de lineas representé USD 10.2 millones. Ademas, para cumplir con los
nuevos estandares, se incluyeron USD 16.9 millones en concepto de costo de proteccion de lineas aéreas.
Giacchino, parrafo 79 (CWS-4); ib., Figura 2. Asimismo, se omiti6 la proteccion a transformadores BT y
ciertos materiales en el afio 2003, que representan USD 16.6 millones. 1b., parrafo 76 (CWS-4); ib., Figura 2.

%88 Como explica el Sr. Giacchino, se utilizaron métodos diferentes en los dos estudios: NERA exigia un
enfogque de arriba hacia abgjo para el afio 2002; Bates White, un enfoque de abajo hacia arriba para € afio
2008. Giacchino, parrafo 81 (CWS-4). Laempresa consultora nunca alcanzara un resultado idéntico si utiliza
dos métodos distintos para construir una empresa eficaz modelo. 7b.

%8 1p. parrafo 80 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 109 (CER-2). El incremento en los precios del crudo
represent6 una diferencia de USD 44.3 millones entre los VNR de los afios 2003 y 2008. Giacchino, parrafo
80 (CWS-4).

0 Giacchino, parrafo 77 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 111 (CER-2). Este crecimiento representd USD 37.2
millones en & VNR entre ambos periodos. Giacchino, parrafo 77 (CWS-4); Kaczmarek, parrafo 111 (CER-2).

% Giacchino, parrafo 90 (CWS-4); Bastos, parrafo 35 (CWS-1).
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viae-mail ese mismo dia, € Sr. Giacchino dejé constancia de gue habia revisado cada uno de los
documentos y expedientes relacionados con el calculo de la tarifa asi como también habia
verificado que “todas y cada una de las solicitudes de las CP, emanadas de la resolucion de
todas las disputas sefidladas por la CNEE, han sido cabalmente cumplidas por Bates White” .
El Sr. Giacchino remitié un resumen de los principales documentos y expedientes relativos a
cada una de las disposiciones de la Comisién Pericia y “ava[l6] firmemente el cuadro tarifario

presentado por Bates White” en e estudio revisado del 28 dejulio.*?

188. También, el Sr. Bastos envio una carta ala CNEE y a EEGSA € 1 de agosto de
2008 en la que resumia los pasos que habia tomado desde la emision del Informe de la Comisién
Pericia e indicaba que, a su parecer, Bates White habia revisado su estudio de conformidad con
lo dispuesto por la Comisién Pericial respecto de cada una de las discrepancias.®® El Sr. Bastos
expresd gue el modelo de Bates White utilizado para realizar los calculos consistié en 173 libros
de Exce enlazados, cada uno de los cuales contenia, a su vez, varias hojas de célculo con los
distintos pasos que llevaban a céculo fina del VAD y de las tarifas,®® y que habfa podido
“verificar que Bates White habia incorporado todas las decisiones de la Comision Pericial a su
estudio tarifario corregido del 28 de julio de 2008” .°* Para demostrar que se habfan realizado las
correcciones, € Sr. Bastos adjunté una tabla por cada una de las disposiciones de la Comisién
Pericia que reguerian revision mientras que en las hojas de célculo de Excel, Bates White habia
incorporado la revision a su modelo.?” El Sr. Bastos concluyd que “el resultado del VAD

92 Nota de L. Giacchino ala CNEE y EEGSA del 31 dejulio de 2008, pagina 3 (en donde también consta que
el Sr. Riubrugent no permitié que la Comision Pericial lograra quérum completo), adjunta a Correo
electrénico de L. Giacchino a M. Quijivix (CNEE) y M. Callegja (EEGSA) del 1 de agosto de 2008 (C-284);
ver también Giacchino, parrafo 96 (CWS-4); Maté, parrafo 55 (CWS-6); Callgja, parrafo 53 (CWS-3).

%% Notade L. Giacchino ala CNEE y EEGSA del 31 dejulio de 2008, pagina 3 (C-284).

89 Bastos, parrafo 35 (CWS-1); Notade C. Bastos ala CNEE y EEGSA, del 1 de agosto de 2008, paginas 3-4,
adjunta a Correo electronico de C. Bastos a M. Callgja (EEGSA) y M. Quijivix (CNEE) del 1 de agosto de
2008 (C-288).

%% Notade C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 1 de agosto de 2008, pagina 3 (C-288).
8% 1p.: ver también Bastos, parrafos 35-36 (CWS-1).

97 Bastos, parrafo 36 (CWS-1); Cuadro de Correcciones requerido por la Comision Pericial (C-289), adjunto a
laNotade C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 1 de agosto de 2008 (C-288).
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calculado en su Estudio Tarifario [de Bates White] del 28 de julio del 2008 esta calculado con un

modelo que incorpora | as decisiones tomadas por la Comisién Pericial” %

f. La CNEE impuso € VAD vy las tarifas segun € estudio de su
propia Consultora, que infringian las decisiones de la Comision

Pericial
189. Como se detalla en los parrafos precedentes, para la fecha en la que las nuevas
tarifas iban a entrar en vigor, dos miembros de la Comisién Pericial habian notificado por escrito
alaCNEE que el VAD que seincluiaen € estudio revisado de Bates White habia sido calculado
de conformidad con los pronunciamientos de la Comision Pericia y, en consecuencia, cumplia
con laley.*® Como también se explica en los parrafos anteriores, a pesar de que la CNEE habia
presionado a su miembro designado para la Comision Pericial para que éste no participe en dicha
revision, € también habia manifestado con certeza que € estudio revisado de Bates White
contemplaba todos los pronunciamientos de la Comisién Pericia.”® Conforme se demuestra a
continuacién, la CNEE desestimé de manera arbitraria el estudio revisado preparado por la firma
Bates White e impuso su propio VAD, en violacion y contravencion a las decisiones clave de la

Comision Pericial.

190. El 31 de julio de 2008, la CNEE publico las Resoluciones CNEE-144-2008,
CNEE-145-2008 y CNEE-146-2008, todas ellas contrarias alaley.” En virtud de la Resolucién
CNEE-144-2008, la CNEE aprobo €l estudio realizado por su propia consultora, Sigla, y declard
que el estudio “sera |la base para emitir y publicar € pliego tarifario” de EEGSA." De acuerdo
con las Resoluciones CNEE-145-2008 y CNEE-146-2008, la CNEE fij6 lastarifas y las férmulas

%% Nota de C. Bastos ala CNEE y EEGSA del de 1 de agosto de 2008, paginas 3-4 (C-288); Bastos, parrafo
35 (CWS-1); ver también Callgja, parrafo 53 (CWS-3); Maté, parrafo 55 (CWS-6).

% Ver supra |1.F.5.e; Bastos, parrafos 35-36 (CWS-1); Giacchino, parrafo 90 (CWS-4); Calleja, parrafo 53
(CWS-3); Maté, parrafo 55 (CWS-6); Nota de C. Bastos ala CNEE y EEGSA del 1 de agosto de 2008 (C-
288); Notade L. Giacchino alaCNEE y EEGSA del 31 dejulio de 2008 (C-284).

"0 Ver supra 11.F.5.d; ver también Bastos, parafo 31 (CWS-1); Giacchino, parrafo 85 (CWS-4); Correo
electrénico de J. Riubrugent aL. Giacchino y C. Bastos, 29 de julio de 2008 (C-268).

" yer Alegria, parrafos 61y 64-69 (CER-1); ver también Maté, pérrafo 53 (CWS-6); Calleja, parrafos 49-50
(CWS-3).

92 Resolucién No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, Art. |, pagina 4, (C-272); ver también Alegria,
parrafo 61 (CER-1); Maté, parrafo 54 (CWS-6); Callgja, parrafo 49 (CWS-3).
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de gjuste periddico paralos clientes de EEGSA con vigencia entre el 1 de agosto de 2008y € 31
de julio de 2013, segin lo calculado en e estudio efectuado por Sigla’ Por consiguiente, la
CNEE publico el nuevo VAD vy las nuevas tarifas por su cuenta, sin la participacion de EEGSA,
su consultor precalificado, ni de la Comision Pericia, tal como EEGSA temia, desde hacia

tiempo, que hicierala CNEE."

191. La CNEE fundament6 cada una de estas Resoluciones en su argumentacion de
gue € Informe de la Comision Pericial del 25 de julio de 2008 confirmaba que € estudio Bates
White del 5 de mayo de 2008 “omitid hacer la correccién a la totalidad de las observaciones
realizadas ante por la Comisién Nacional de Energia Eléctrica’ através de lareferida Resolucion
CNEE-63-2008 del 11 de abril de 2008.”* Por tanto, en dichas Resoluciones la CNEE tomo la
postura de que las partes habian designado a la Comision de Pericial solamente para confirmar si
Bates White habfa aceptado todas las observaciones de la CNEE.’® En consecuencia y de
acuerdo con la postura de la CNEE, no habria diferencia alguna si |la Comision Pericia coincidia
con Bates White en que una — o incluso todas excepto una — de las observaciones de la CNEE

habian sido infundadas.””

192. El argumento de la CNEE para justificar estas Resoluciones fue, a todas luces,

708

incorrecto por varios motivos.” En primer lugar, como explica el profesor Alegria, ademas de

ser inconstitucional, como se explicd anteriormente, la CNEE hizo una interpretacion errada de

%3 Resolucién No. CNEE-145-2008 del 30 de julio de 2008, Art. |, §§ 3-4 (C-273); Resolucién No. CNEE-
146-2008 del 30 de julio de 2008, Art. |, 8 4 (C-274); ver también Alegria, parrafo 64 (CER-1); Maté, parrafo
53 (CWS-6); Cdlga, parrafo 49 (CWS-3).

"% Ver supra \|.F.1.4; ver también, por ejemplo, Calleja, parrafo 15 (que explica e motivo por e cual, a su
entender, “desde un principio, la estrategia de la CNEE fue la de generar para si misma un mecanismo para
determinar €l nuevo VAD vy la tarifa sin participacion de EEGSA o del consultor contratado por ésta, en
violacion delaley”) (CWS-3); Maté, parrafo 14 (CWS-6).

705 Resolucién No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, pagina 3 (C-272); ver también Resolucién No.
CNEE-145-2008 del 30 de julio de 2008, pagina 3 (C-273); Resolucion No. CNEE-146-2008 del 30 de julio
de 2008, pagina 3 (C-274).

% Alegria, parrafo 67 (CER-1); Calleja, parrafo 50 (CWS-3).
"7 Callgja, parrafo 50 (CWS-3).
"8 yer Alegria, parrafos 61, 64-69 (CER-1); ver también Calleja, parrafo 50 (CWS-3).
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la enmienda del Articulo 98 del RLGE.™ Esta enmienda del Articulo 98 autorizaba ala CNEE
para fijar las tarifas segin su propio estudio en dos casos Unicamente, a saber: 1) cuando €l
distribuidor no entregaba el estudio y 2) cuando € distribuidor no entregaba las correcciones a su
estudio en funcion de las observaciones de la CNEE.”® En este caso, sin embargo, y en virtud
de lo que reflgjan las Resoluciones de la CNEE, EEGSA entregd el estudio preparado por su
consultora (el 31 de marzo de 2008) asi como las correcciones a dicho estudio (el 5 de mayo de
2008).” Por lo tanto, aun si fuese constitucional y capaz de aplicarse legalmente, el Articulo 98
modificado del RLGE no resulta aplicable en el caso de EEGSA y la CNEE no tenia autoridad
para encomendar la realizacion de su propio estudio tarifario ni para ampararse en tal estudio

parafijar las tarifas.”*?

193. En segundo lugar, la premisa subyacente a estas Resoluciones — que Bates White
debia aceptar todas las observaciones de la CNEE efectuadas en la Resolucién CNEE-63-2008 —
esfalsa, tal como lo reflgjan el articulo 98 del RLGE y los términos de referencia de la CNEE.™
El articulo 98 del RLGE — tanto antes como después de su modificacion — preveia que €
distribuidor, a través de la empresa consultora, “analizara las observaciones, efectuara las
correcciones alos estudios y los enviard’ y que “[d]e persistir discrepancias entre la Comision y
el Distribuidor, se seguira el procedimiento estipulado en e articulo 75 delaLey”.”* El articulo
1.8 de los términos de referencia de la CNEE establecia que “El Distribuidor, a través de la

empresa consultora, analizara las observaciones, efectuard las correcciones a los estudios que

9 Alegria, parrafos 66-68 (CER-1).

0 Yer supra 11.F.1; ver también Alegria, parrafos 37 y 66 (CER-1); Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 del 2
de marzo de 2007, Art. 21 (que modificael articulo 98 del RLGE) (C-104).

" Ver Resolucién No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, pagina 3 (C-272); Resolucién No. CNEE-
145-2008 del 30 de julio de 2008, pagina 3 (C-273); Resolucion No. CNEE-146-2008 del 30 de julio de 2008,
pagina 3 (C-274).

"2 Alegria, parrafo 66 (CER-1).
"3 1., péarrafo 67.

14 Articulo 98 bis del RLGE modificado (C-105); RLGE, Art. 98 (C-21); ver también Alegria, parrafo 67 (que
advierte que laversion origina del articulo 98 del RLGE vy la versién modificada son congruentes al respecto)
(CER-1).
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estime apropiados y |os enviard a la Comisién”.”™ Tanto el articulo 98 del RLGE como los
propios términos de referencia de la CNEE expresamente contemplaban |a posibilidad, como se
describe en los parrafos anteriores, de que €l distribuidor disintiera o rechazara una o més de las
observaciones realizadas por la CNEE y de que las partes presentaran las discrepancias

resultantes a una Comisién Pericial que actuaria como arbitro final en la disputa.”*®

194. Entercer lugar, lainterpretacion ddl articulo 98 del RLGE realizada por la CNEE
no solo es contraria alaletra del articulo y de los términos de referencia sino que también torno
los pronunciamientos de la Comision Pericial abstractos. Ta como observa el profesor Alegria,
s € articulo 98 exigiera que €l distribuidor aceptara todos las observaciones de la CNEE, como
sostiene la CNEE, “nunca se daria la situacion en la que fuera necesario conformar una comision
pericia, conforme prevé € articulo 75 de la LGE y € articulo 98 del RLGE, en tanto jamas
existirian discrepancias que persistieran entre la CNEE y € distribuidor”.””” Como explica €l
profesor Alegria, la CNEE contravino los articulos 74y 75 delaLGE y €l articulo 98 del RLGE
cuando desestimé el pronunciamiento de la Comision Pericial sobre las discrepancias y, en
cambio, se ampard en su propio estudio —y, por lo tanto, se otorgd un poder irrestricto — para

fijar las tarifas.”®

™5 Tdr de octubre de 2007 (énfasis agregado) (C-127); ver también ib., Art. 1.10 (que sostiene que los

términos de referencia eran lineamientos que estaban sujetos ala LGE o a RLGE y no los modificaban. En tal
sentido, la empresa consultora podia apartarse de estos términos de referencia si ofrecia una justificacion
razonada para hacerlo); Alegria, parrafos 49-50 (CER-1); Callgja, parrafo 21 (CWS-3).

"8 Alegria, péarrafo 67 (CER-1); ver también supra |1.F.1-2; Callgja, parrafo 21 (CWS-3). La Comisién
Pericia Ilego ala misma conclusién. Ver Informe de la Comisién Pericial, Introduccion, pagina 3 (“Aquellas
observaciones realizadas por la CNEE en caso de no ser atendidas por la consultora 'y por tanto de persistir
constituyen discrepancias y deben ser resueltas por la Comisién Pericia (articulos 75 de la LGE y 98 del
RLGE)") (C-246).

7 Alegria, pagina 67 (CER-1); ver también ib. (que concluyd que “no existen, por lo tanto, motivos para
entender que la obligacion del distribuidor de enviar las correcciones a la CNEE conforme a Articulo 98 del
RLGE modificado pueda entenderse como una obligaciéon de incorporar la totalidad de las observaciones
planteadas por la CNEE"); Callgja, parrafo 50 (en lo que explica que “esta absurda postura [de la CNEE]
invirtié por completo € procedimiento con respecto ala Comision Pericial conforme ala LGE (y articulo 1.8
de los términos de referencia’ porque “Si (...) Bates White hubiera aceptado todas las observaciones
planteadas por la CNEE sin disentir con ninguna de €llas, las partes no habrian tenido razén alguna para
constituir una Comision Pericial”.) (CWS-3).

"8 Alegria, parrafo 68 (CER-1).
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195. En cuarto lugar, la supuesta confianza de la CNEE en el Informe de la Comisién
Pericial — al afirmar que la Comision Pericial habia encontrado discrepancias entre el estudio de
Bates White del mes de mayo de 2008 y las observaciones de la CNEE — es insustancial.”
Como sostiene €l Sr. Callga, las partes estaban completamente a tanto de que Bates White no
habia incorporado en su estudio revisado todas las correcciones que precisaba redizar s
aceptaba la totalidad de las observaciones efectuadas por la CNEE y, por consiguiente,
designaron a la Comision Pericial para que trabaje por casi dos meses para “resolver los
desacuerdos planteados entre Bates White y la CNEE mas no confirmar su existencia’.® A tal
efecto, tal como advierte el Sr. Callgja, la misma CNEE propuso en su primer borrador de reglas
operativas que la“ CP dictaminard sobre las discrepancias y € consultor de la Distribuidora sera
guien haga el recalculo del Estudio, debiendo apegarse al estricto cumplimiento de lo resuelto
por la CP”.”** Asi, la Comisién Pericia entendid que su tarea, como se reflgja en su Informe,

consistia en “resolver discrepancias’,’?

y que Bates White “debera realizar todos los cambios
solicitados en el pronunciamiento de la CP [Comision Pericia] y remitir lanuevaversién ala CP
para su revision y aprobacion”.”” Asi, como observa el Sr. Callgja, la posicion de la CNEE de
gue las partes habian designado a la Comisiéon Pericia Unicamente a fines de confirmar la

existencia de discrepancias “ urdida’ y “sin fundamentos” .’

196. Ademés de infringir e derecho de Guatemala por los motivos antes expuestos, la
publicacion de la CNEE sobre las nuevas tarifas sobre la base del estudio de su propia empresa

9 1p., parrafo 67; Callgja, parrafo 50 (CWS-3); Maté, parrafo 54 (CWS-6).

0 Callgja, parrafo 50 (CWS-3); ver también Maté, parrafo 54 (CWS-6); Alegria, parrafo 68 (“Conforme al
Articulo 75 de la LGE y a Articulo 78 del RLGE, la funcion de la comision pericia es resolver las
discrepancias que persisten entre la CNEE y € distribuidor, luego de que € distribuidor haya respondido a las
observaciones de la CNEE; su funcién no es confirmar si el distribuidor incorporé o no todas las observaciones
delaCNEE en laversion corregida del estudio tarifario”.) (CER-1).

21 Reglas Operativas Propuestas adjunta a Correo electrénico de M. Quijivix (CNEE) a M. Calleja (EEGSA)
del 15 de mayo de 2008 alas 0:22 GMT, pagina 2 (C-210); ver también Callgja, parrafo 5 (CWS-3).

22 Informe de la CP, pagina 11 § 4.3 (C-246); ver también supra || .F.5.C.

2 |nforme delaCP, paginal0 § 4.2, regla 12 (C-246); ver también supra ||.F.5.c.

24 Calleja, parrafo 50 (CWS-6); ver también Maté, péarrafo 54 (CWS-6); supra |1.F.5.b.
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consultora viola una disposicién judicial.”™ Como se explica precedentemente, el 30 de julio de
2008, un juzgado de Guatemala le ordend a la CNEE “acatar a cabalidad el pronunciamiento de
la Comision Pericial, permitiendo que concluya su labor, especialmente la revision final de los
cambios presentados a la Comision Pericial por la Firma Bates White” y “abstenerse de utilizar
mecanismos gue tiendan a manipular, cambiar o interpretar en forma unilateral 10s que ya estan
aprobados’.”® Si bien el juzgado luego revocé esa decisién en una segunda orden (también de
fecha 30 de julio de 2008), la CNEE no fue notificada de esa segunda orden hasta el dia 31 de
julio, luego de que ya habia publicado las Resoluciones CNEE-144-2008, CNEE-145-2008 y
CNEE-146-2008."" La publicacién de la CNEE sobre el nuevo pliego tarifario mientras la
orden previa del Juzgado seguia vigente evidencia que la CNEE no se consideraba obligada por
las ordenes emanadas de |os juzgados guatemaltecos, o bien, sabia que podia presionar a juez

para que revoque la orden anterior.’?®

197. Asimismo, € nuevo pliego tarifario estaba basado en un estudio que violaba los
derechos de procedimiento de EEGSA y era contrario a pronunciamiento de la Comision
Pericial.”” La CNEE retuvo a Sigla para preparar su estudio en el mes de noviembre de 2007,
més de cuatro meses antes de que EEGSA tuviera que entregar su propio estudio.”® Como
explica € profesor Alegria, esta contratacion era ilegal porgue, para esa fecha, no se habian
cumplido ni se podia cumplir con ninguna de las condiciones del articulo 98 para que la CNEE

2 Yer supra 11.F.5.d.

26 Decision del Juzgado Primero de Primera Instancia del Ramo Civil del 30 de julio de 2008, pagina 2 (C-
275); ver también supra |1.F.5.d; Callgja, parrafo 48 (CWS-3); Maté, parrafo 52 (CWS-6); Alegria, parrafo 69
(CER-1).

2T Maté, parrafo 53 (CWS-6); Callegja, parrafo 49 (CWS-3); ver también Nota del Juzgado Primero de Primera
Instancia del Ramo Civil ala CNEE del 31 de julio de2008 (que acusa €l recibo por parte de la CNEE de la
segunda orden €l dia 31 de julio de 2008) (C-280).

28 Maté, parrafo 52 (CWS-6); Callgja, parrafo 51 (CWS-3).
2 Callgja, parrafo 49 (CWS-3); ver también Maté, parrafos 13-14 (CWS-6); Alegria, parrafo 69 (CER-1).

30 Alegria, parrafo 69 (CER-1); Maté, parrafo 13 (CWS-6); ver también Acuerdo No. CNEE-116-2007 del 27
de julio de 2007 (que publica una solicitud para que una empresa colabore con la CNEE en la preparacion de
su propio estudio de VAD) (C-122); Contrato 11-189-2007 entre la CNEE y Electrotek y Sigla del 12 de
noviembre de 2007 (C-132).
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realice su propio estudio.”! Asimismo, como sostienen los Sres. Maté y Calleja, no se le dio
oportunidad alguna ni a EEGSA, ni a Bates White de revisar u observar €l estudio realizado por
Sigla™? En consecuencia, la decision unilateral dela CNEE de publicar |as tarifas sobre la base
de un estudio que ella misma encomendd y respecto del cua € distribuidor no jugd ningun rol

tirapor tierra el cuidadoso equilibrio que la LGE contempla entre el regulador y €l distribuidor.

198. Bésicamente, el estudio preparado por Sigla contravino los pronunciamientos de
la Comision Pericial respecto de muchas de las discrepancias principales que se decidieron a
favor de Bates White.”*® Conforme lo expuesto, en una discrepancia clave respecto de la forma
de calcular el FRC, la Comision Pericia expresamente rechazd la postura de la CNEE que
sostenia que el VNR debia depreciarse en un 50%.”* La Comisién Pericial determiné que la
formula del FRC prevista en los términos de referencia era correcta, pero no se podian asignar a
las variables los valores contemplados en los términos de referencia porque el hecho daria lugar
aun FRC contrario a las disposiciones de la LGE.” Sin embargo, el estudio de Sigla adopté la
formula del FRC de la CNEE, con sus suposiciones respecto de los valores de las variables en
dicha férmula, y deprecié el VNR en un 50%.”* Del mismo modo, a pesar de que la Comisién
Pericial rechazé en forma unanime la postura de la CNEE que sostenia que se debian usar los

precios correspondientes a 2006 en el estudio VAD y ser objeto de un gjuste por inflacién, en

3L Alegria, parrafo 69 (que concluye que la CNEE “viol6 también el Articulo 98 del RLGE a encomendarle a

Sigla un estudio tarifario independiente antes de que realmente se hubieran dado las condiciones que establece
el Articulo 98 del RLGE") (CER-1).

32 Callgja, parrafo 49 (CWS-3); Maté, parrafo 53 (CWS-6).
" Yer Calleja, parrafo 49 (CWS-3).

3 Ver Informe de la Comisién Pericial, Discrepancia D.1, Anualidad de la Inversion, Factor de Recuperacion
del Capital, paginas 91-93 (C-246); ver también Bastos, parrafos 21-22 (CWS-1).

3 |nforme de la Comisién Pericial, Discrepancia D.1, Anualidad de la Inversion, Factor de Recuperacion del
Capital, paginas 91-93 (C-246); ver también Bastos, parrafos 21-22 (CWS-1).

% Sigla, Etapa D, Anualidad de la Inversién, Componente de Valor Agregado de Distribucion, pagina 2 (que
muestra la formula utilizada para calcular € FCR, que incluye la ecuacion Ta (periodo de amortizacion) con
To (vida Util promedio de los activos)) (C-267); ib. (que sefidla que calculd el FRC “de acuerdo con lo TdR
[Términos de Referencia]”) (énfasis agregado); Sigla Etapa G, Componentes de Costos del VAD, Costos de
Capital, pagina 3 (que describe que se aplicéd laférmuladel FRC contemplada en los Términos de Referencia);
ver también Kaczmarek, parrafos 13, 119, 122 (CER-2).
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vez de utilizar los precios 2007 més recientes que se encontraban disponibles,”’ Sigla utiliz6 los
precios 2006 para confeccionar su estudio.”® En igual sentido, Sigla adopté un método para
determinar la densidad de demanda que infringe el pronunciamiento de la Comisiéon Pericial
respecto de la discrepancia, que produjo la subvaloracion de los activos necesarios para brinda
servicio en el area de distribucion de EEGSA vy, por lo tanto, disminuy6 e VNR de manera

injustificada.”®

199. Estas fueron tres de las cuatro “discrepancias clave” que e Sr. Bastos sefialo

D740

como las de mayor impacto sobre e VA y en cada caso, la CNEE impuso un VAD y una

tarifa que hacia caso omiso al pronunciamiento de la Comision Pericial sobre la discrepancia.

6. Guatemala rechazo los esfuer zos de EEGSA de remediar la injusticia
sufriday gercida contra EEGSA

200. El 30 dejulio de 2008, inmediatamente tras la publicacion de la CNEE del nuevo
pliego tarifario sobre la base del estudio Siglay haciendo caso omiso a los pronunciamientos de
la Comision Pericial, EEGSA present6 recursos administrativos ante la CNEE que objetaban la
Resoluciones CNEE-144-2008, CNEE-145-2008 y CNEE-146-2008,"** asi como una accion de

37 |nforme de la Comisién Pericial, Discrepancia B.1.b, Antigiiedad de los Precios, paginas 32-33 (C-246);

ver también Giacchino, parrafo 57 (CWS-6); Bastos, parrafo 28 (CWS-1).

8 Sigla, Etapa D, Anualidad de la Inversién, Componente de Valor Agregado de Distribucion, pagina 1 (que
sefidla que se utilizé el VNR de las instalaciones para € afio base 2006) (C-267); Sigla Etapa G, Componentes
de Costo del VAD, Introduccion, pagina 1 (que sefidla que el se utilizaron los precios 2006 para € afio base)
(C-267).

3 Comparar Sigla Etapa A, Estudio de la Demanda, pagina 55 (que explica que Sigla calcul§ la demanda con
cuadriculas de 100 x 100 m.) (C-267) con el Informe de la Comisién Pericial, Discrepancia A.2,
Desagregacion Espacia de la Demanda, pagina 17 (que explica que el estudio Bates White calculé la demanda
con grillas de 400 x 400 m. lo que garantiza €l calculo correcto de lademanday rechaza la posturade la CNEE
gue sostiene que se deberian utilizar grillas méas pequefias) (C-246) y Bastos, parrafos 23-26 (CWS-1) (que
explicalo mismo).

0 Bastos, parrafos 20-28 (CWS-1). La cuarta discrepancia clave se refiere a subterraneidad y se decidié a

favor de la CNEE. /b. parafo 27. Como se expone en los parrafos precedentes, Bates White incorpor6
pronunciamiento de la Comision Pericial sobre subterraneidad en su version revisada del informe del 28 de
julio de 2008, que produjo lareduccion del VNR en USD 57 millones. Giacchino, parrafo 67 (CWS-4).

! Ver Maté, parrafo 59 (CWS-6); Calleja, parrafo 54 (CWS-3); Alegria, parrafo 73 (CER-1); Recurso de
revocatoria de EEGSA contra Resolucién No. CNEE-144-2008 ddl 1 de agosto de 2008 (C-285); Recurso de
revocatoria de EEGSA contra Resolucion No. CNEE-145-2008 del 1 de agosto de 2008 (C-286); Recurso de
revocatoria de EEGSA contrala Resolucion No. CNEE-146-2008 del 1 de agosto de 2008 (C-287).
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amparo.”” A pesar de que Iberdrola, como accionista de control y gestién de EEGSA , asumi6
el liderazgo en la negociacion con el Gobierno, tanto durante el proceso de revision de tarifasy,
a a partir de entonces, en ocasiones, |os gjecutivos de TECO visitaron Guatemala y solicitaron
reuniones con funcionarios guatemaltecos para discutir las inversiones de TECO en Guatemala,
incluyendo a EEGSA. Asi, cuando e entonces presidente de TECO Guatemala, €l Sr. Gillette,
vigé a Guatemala poco después de que se publicara €l nuevo pliego tarifario, se reunié con
miembros de la CNEE y otros funcionarios guatemaltecos en un intento de dirimir la
controversia’® En estas reuniones, e Sr. Gillette hizo hincapié en el hecho de que la empresa
TECO mantenia su compromiso con Guatemala y queria permanecer en e pais por largo
tiempo.”* Frustrada la posibilidad de llegar a un acuerdo, el 15 de agosto de 2008 € Sr. Gillette
envi6 una carta a presidente de Guatemala, Alvaro Colom Caballeros, en relacion con la accién
unilateral adoptada por la CNEE en lafijacion del VAD de EEGSA vy lo exhortd a que “se de €
derecho de proceso para establecer tarifas realistas, tanto parala CNEE como para EEGSA”.™
Como explicae Sr. Gillette:

Las nuevas tarifas determinadas por la CNEE son
considerablemente inferiores a las anteriores tarifas (en agunos
rubros menores al 60% del valor anterior), resultando en pérdidas
netas para la compafia. Esto amenaza seriamente la subsistencia
financiera de EEGSA, inestabilidad que trae consecuencias
significativas, no solo para sus inversionistas, sino para los
usuarios (los ciudadanos de Guatemala). Adicionamente, esta
accion afecta la habilidad inmediata de EEGSA para obtener
créditos bancarios necesarios para la expansion y mejora del
sistema.”*®

"2 Accion de Amparo de EEGSA contra la Resolucion 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).
3 Gillette, parrafo 23 (CWS-5).
744 [b

™5 Ib.; Notade G. Gillette al presidente de Guatemala, Alvaro Colom Caballeros del 15 de agosto de 2008 (C-
292).

"6 Notade G. Gillette al presidente de Guatemala Alvaro Colom Caballeros del 15 de agosto de 2008 (C-292).

-130-



Como relata el Sr. Gillette, a pesar de los intentos de TECO por llegar a un acuerdo, Guatemala

no tenia intenciones de negociar el VAD."*

201. También en agosto de 2008, los representantes de EEGSA vy los Sres. Maté y
Callgja también se reunieron con los directivos de la CNEE para analizar la posibilidad de

negociar una resolucién para la controversia.’®

Sin embargo, la CNEE se negd a negociar o
discutir las tarifas.”* En un nuevo intento de dirimir el conflicto, el 11 de agosto de 2008, los
Sres. Maté y Calleja se reunieron con el ministro de Energia y Minas, Carlos Meany.”® El
representante legal de EEGSA, Juan Carlos Castillo, también participd en esta reunion.”! Segin
describe €l Sr. Maté, e ministro Meany los escuchd, tomd nota, hizo algunas preguntas y

prometi6 volver a contactarlos.”?

202. El 18 de agosto de 2008, € ministro Meany convoco a Sr. Maté a una reunion
parael diasiguiente.””® A pedido del ministro Meany, e Sr. Maté asistié solo alareunion.”* El
ministro Meany estaba acompafiado del viceministro de Energia y Minas, € Sr. Romeo
Rodriguez.”™ Durante la reunion, e ministro Meany le pregunté al Sr. Maté st EEGSA tenia
intenciones de negociar un acuerdo con la CNEE sobre el VAD.™® El Sr. Maté |e respondi6 a
ministro Meany que EEGSA tenia intenciones de negociar pero que habia suspendido su
facturaciéon y que tenia la presion del Congreso, el Procurador de los Derechos Humanos, y la
prensa de aceptar |as tarifas impuestas por la CNEE.”" Como explicael Sr. Maté, EEGSA habia

"7 Gillette, parrafo 23 (CWS-5).

"8 Maté, parrafo 61 (CWS-6); ver también Calleja, parrafo 54 (CWS-3).
"9 Maté, parrafo 61 (CWS-6); Callegja, parrafo 54 (CWS-3).
0 Maté, parrafo 62 (CWS-6).

751 [b.

752 Ib.

33 1. pérrafo 63.

% Ip.

755 Ib.

756 [b.

757 [b.
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suspendido la facturacion mientras se sustanciaban sus recursos administrativos porque EEGSA
no queria cobrar de nuevo a sus clientes en e caso de que triumfara en sus cuestiones.”® El
ministro Meany le comunicé a Sr. Maté que EEGSA debia continuar con la suspension de su
facturacion y lo contactaria nuevamente tras realizar una consulta con € presidente de
Guatemala que, a igual que € Presidente de la CNEE, regresaba ese dia de un vige a los

Estados Unidos.”®

203. El diasiguiente, e ministro Meany se comunico con el Sr. Maté para comentarles
que la CNEE no iba a negociar con EEGSA e VAD.”® Ese mismo dia, el Ministerio de Energia
y Minas le notificd a EEGSA el rechazo alas apelaciones administrativas planteadas por EEGSA
en relacion con las Resoluciones CNEE-144-2008, CNEE-145-2008 y CNEE-146-2008."" Tal
como reflgjan esas decisiones, el MEM no considerd los méritos de las apelaciones de EEGSA y
determind que los actos administrativos en conflicto (es decir, las Resoluciones de la CNEE) no
eran pasibles de apelacién administrativa porgue dichos actos no importaban “una actuacién
gubernativa dirigida hacia un particular propiamente” sino més bien eran actos de caracter
general que afectaban a todos aguellos considerados como “consumidores del servicio de
distribucion final de energia eléctrica, que atiende la Empresa Eléctrica de Guatemala, Sociedad

Anénima, sin realizar respecto de estos particul ares distinciones”.”%

38 1p., pérrafo 60.
759 Ib.
60 1., pérrafo 64.

! Decision No. 2557 del Ministerio de Energia Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (que
rechaza el recurso de revocatoria interpuesto por EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-145-2008) (C-293);
Decision No. 2558 del Ministerio de Energia y Minas del 20 de agosto de 2008 (que rechaza € recurso de
revocatoria interpuesto por EEGSA contra la Resolucién No. CNEE-146-2008) (C-294); Decisién No. 2559
del Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (que rechaza €l recurso de revocatoria interpuesto
por EEGSA contrala Resolucién No. CNEE-144-2008) (C-295).

82 Decision No. 2557 del Ministerio de Energia Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (que
rechaza €l recurso de revocatoria interpuesto por EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-145-2008) (C-293);
Decision No. 2558 del Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (que rechaza € recurso de
revocatoria interpuesto por EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-146-2008) (C-294); Decision No. 2559
del Ministerio de Energiay Minas del 20 de agosto de 2008 (que rechaza €l recurso de revocatoria interpuesto
por EEGSA contrala Resolucién No. CNEE-144-2008) (C-295).
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204. Enestascircunstancias, EEGSA comenz0 a facturar con las nuevas tasas tarifarias
el 21 de agosto de 2008."** EEGSA prosiguié, sin embargo, con sus objeciones a las nuevas
tarifas y las acciones judiciales contra los actos ilicitos de la CNEE ante la justicia guatemalteca
y el 26 de agosto de 2008, EEGSA present6 un segundo amparo constitucional.”® Asimismo,
como lo explica el Sr. Bastos, a fin de posibilitar que las cortes confirmen las objeciones de
EEGSA vy orienten a la Comision Pericial a reconvenir, EEGSA y € Sr. Bastos acordaron
modificar el contrato.”® Como refleja el contrato modificado, EEGSA abond casi |a totalidad de
los honorarios pendientes del Sr. Bastos, pero retuvo e monto nomina que EEGSA acordo pagar
s las acciones judiciales resultaban victoriosas y la Comision Pericia reanudaba la revision y

aprobaba formalmente (con el quérum necesario) e estudio tarifario revisado Bates White.”*®

205. Enun claro intento de obstaculizar los esfuerzos dela EEGSA y presionarla para
aceptar los actos ilicitos de la CNEE, € 26 de agosto de 2008, mientras se sustanciaban las
objeciones de EEGSA en los juzgados, la Procuraduria le solicitd a Juzgado Penal que dicte
ordenes de arresto contra dos gerentes de EEGSA, incluido € Sr. Maté, por acusaciones que
carecian, a todas luces, de fundamento alguno.”®’ Los argumentos que dieron lugar alas 6rdenes
de arresto no eran nuevos y habian sido rechazados anteriormente por |a Procuraduria General de
la Nacién; ®® se referian a acusaciones por ingreso en propiedad ajena por lainstalacion de lineas
de EEGSA a lo largo de una servidumbre de paso de una linea férrea’® Como sefida el Sr.

%3 Maté, parrafo 64 (CWS-6).

8% Accion de Amparo de EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-144-2008 del 26 de agosto de 2008 (C-
298).

%5 Bastos, parrafo 37 (CWS-1).

% 1p.; Modificacion a Acuerdo para la Retribucion del Tercer Integrante de la Comisién Pericial entre

EEGSA y C. Bastos del 3 de septiembre de 2008, pagina 1(que contempla el pago total tras el “una vez,
restituida la Comision Pericial, se cumpla con € numeral 7 de la clausula 4% del acuerdo”) (C-302); ver
también Contrato entre EEGSA y Carlos Bastos del 26 de junio de 2008, clausula cuatro, parrafo 7 (“EEGSA
informard a su consultora del pronunciamiento de la CP, quien debera realizar todos los cambios solicitados y
remitir lanuevaversion ala CP para su revision y aprobacion”.) (C-238).

" Maté, parrafo 71 (CWS-6); Calleja, parrafo 55 (CWS-3).

8 Maté, parrafos 70-71 (CWS-6); Declaracion de la Procuraduria a Juzgado Primero de Primera Instancia
Penal, Narcoactividad y Delitos contra el Ambiente del Departamento de Guatemala, 5 de marzo de 2008 (C-
166).

% Ver Maté, parrafo 70 (CWS-6).
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Maté, estos cargos son infundados porqgue (i) en virtud de la LGE, EEGSA tenia derecho a situar
sus lineas en propiedad publica; (ii) las lineas habian sido instaladas hace mas de cincuenta afios
cuando EEGSA era propiedad del Estado y, por lo tanto, tanto las lineas como las servidumbres
habian sido transferidas cuando EEGSA se privatizo; y (iii) de cuaquier manera, las lineas
hubieran pasado a ser propiedad de EEGSA por usucapion, por € hecho de estar en ese sitio por
més de cincuenta afios.””® El 29 de agosto de 2008, tres dias después de que e procurador
planteara su solicitud, el Juzgado Penal emiti6 las 6rdenes de arresto.””* En esa fecha, d Sr.
Maté estaba fuera del pais.””> Si bien unos dias més tarde, € 4 de septiembre de 2008, €l
Juzgado Penal concedid un amparo provisiona que a su vez suspendié la orden de
aprenension’”® y en vista de la incertidumbre reinante en e pais, e Sr. Maté no regreso a
Guatemala.”® Como explica el Sr. Maté, porque la orden de arresto impidié su estancia en
Guatemala, el consgo de Administracion de EEGSA lo reemplazd como Gerente General de
EEGSA en febrero de 2009.”

206. No obstante, e acoso a los gerentes de EEGSA no terminé tras la partida del Sr.
Maté. Como testificara el Sr. Callgja el 1 de septiembre de 2008, se presento en lugar del Sr.
Maté en un programa de radio para hablar sobre las acciones ilicitas de la CNEE vy las graves

consecuencias econémicas para EEGSA.””® Cuando regresd a su coche, tras haber brindado la

0 Ib. Ademés, como sefiala € Sr. Maté, a pesar de los repetidos reclamos de EEGSA de que otra empresa

suministraba electricidad de manera ilegal a clientes sobre los que EEGSA tenia el derecho exclusivo de
suministro, € gobierno se negd a tomar medidas contra dicha empresa o sus funcionarios, pero presentd
acusaciones penales infundadas sobre su persona. 1b., parrafos 66-67.

. Ip., péarafo 71; Nota Oficial No. 1967-2008 del  Juzgado Primero de Primera Instancia
Penal, Narcoactividad y Delitos contrael Ambiente del 29 de agosto de 2008 (C-299).

2 Maté, parrafo 72 (CWS-6); Calleja, parrafo 55 (CWS-3).

8 Maté, parrafo 72 (CWS-6); Decision de la Sala Tercera de la Corte de Apelaciones, Amparo 52-2008 del 2
de septiembre de 2008 (C-301). Como explica el Sr. Maté, a pesar de la oposicion de la Fiscalia General, un
amparo definitivo suspendiendo la orden de aprehension fue otorgado e 9 de diciembre de 2008, y
posteriormente el caso fue despedido el 4 de mayo de 2010 por € Juzgado de Turno Primera Instancia Penal,
Narcoactividad y Delitoscontra el Ambiente del Municipio de Villa Nueva, Departamento de Guatemala. Ver
Maté parrafo 72 (CW S-6).

" Maté, parrafo 72 (CWS-6).
5 Ipb., parrafo 1.
76 Calleja, parrafo 55 (CWS-3).
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entrevista, se encontrd con que su auto habia sido forzado y e habian robado su computadora
laptop.””” Denuncié e hecho a los funcionarios de seguridad de la Embajada de Espafia que le
informaron que el robo parecia ser obra de profesionales y que le habian pedido a alguien que lo
siguiera’® El Sr. Calleja quedd perturbado por este incidente y, en consecuencia, abandond
Guatemala junto con su familia y otros ciudadanos espafioles de EEGSA.””® Como resultado,
EEGSA se quedd sin gerencia extranjeraen e pais.

207. El 15 de mayo de 2009, e Juzgado Segundo de la Primera Instancia Civil le
concedié a EEGSA el amparo contra la Resolucion CNEE-144-2008,"%° al determinar que la
CNEE habia violado “¢el debido proceso garantizado por la Constitucién Politica de la Republica
de Guatemala’™® y habia “actuado fuera de los limites establecidos en la Ley Genera de
Electricidad y su Reglamento”.”® Con la decision, el juzgado fall6 que el articulo 98 del RLGE,
sobre el que se fundamento la Resolucion CNEE-144-2008, se limitaba a supuestos en los que €l
distribuidor no presentaba el estudio tarifario 0 sus correcciones, supuestos gue no eran
aplicables a EEGSA."™® El juzgado sefial6 que “la postulante no omitié enviar los estudios o
correcciones establecidas en la ley pues cumplio con tales requisitos’ € dia’5 de mayo de 2008,
seglin consta en la nota GG-60-2008 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”.”®® El juzgado entendi6é que “tal argumento carece de validez

777 Ib.
778 Ib
779 Ib
8 Accién de Amparo interpuesta por EEGSA contra la Resolucion No. CNEE-144-2008 del 26 de agosto de

2008 (C-298); ver también Alegria, parrafo 74 (CER-1).

8 Resolucién del Juzgado Segundo de Primera Instancia del Ramo Civil del 15 de mayo de 2009 que otorga

el Amparo C2-7964-2008, pagina 6 (C-328).
782

Ib., p&gina .
8 Ip., pagina 6.
b,

785 Ib.
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puesto que la ley prevé la posibilidad de que @ distribuidor no esté conforme con ciertas

observaciones |o que provoca la existencia de discrepancias’.”®

208. Como explica e profesor Alegria, la decision del juzgado en este caso es
congruente con su conclusiéon de gque “el articulo 98 del RLGE modificado no concede a la
CNEE facultad para preparar su propio estudio y fijar las tarifas sobre la base de dicho estudio
cuando € distribuidor haya entregado el estudio del VAD vy las correcciones a dicho estudio, y
cuando se haya conformado una comision pericial pararesolver las discrepancias entre la CNEE
y @ distribuidor’.”™ El profesor Alegria advierte que € articulo 75 de la LGE contempla el
derecho de que € distribuidor pueda dirimir las discrepancias por intermedio de una Comisién
Pericia.”® Por consiguiente, la interpretacion de que e articulo 98 del RLGE exige d
distribuidor que efectue todos los cambios solicitados por la CNEE en sus observaciones “niega

el debido proceso a que tiene derecho el distribuidor conforme a derecho”.”®

209. El 31 de agosto de 2009, e Juzgado Octavo de la Primera Instancia Civil
concedi6 el amparo interpuesto por EEGSA contra la Resolucién CNEE GJ-Providencia-3121,
por medio de la cual la CNEE habia disuelto la Comisién Pericial.”® Esta sentencia refleja que
el juzgado entendi6 que a disolver la Comision Pericial, la CNEE habia violado el derecho de
defensa de EEGSA asi como |os principios de debido proceso y legalidad™ y, por consiguiente,
le orden6 ala CNEE que “proceda a emitir una nueva resolucién, en sustitucion de la degjada en
suspenso, garantizando el derecho de defensa'y los principios del debido proceso y de legalidad,
debiéndose permitir gue la Comision Pericial conformada, concluya con el propésito parael cual

fue creada’.” Con esta decision, e juzgado concluyé que, segln lo dispuesto en el Informe de

786 [b.
87 Alegria, parrafo 74 (CER-1).
788 Ib.
789 [b.

"0 Resolucién del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil sobre el Amparo 37-2008 del 31 de
agosto de 2009, pagina 10 (C-330).

"1 1p., pagina 10; Alegria, pagina 80 (CER-1).

2 Resolucién del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil sobre el Amparo 37-2008 del 31 de
agosto de 2009, pagina 11 (C-330).
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la Comisidn Pericial, “ se establecen las doce reglas de funcionamiento o reglas de operacion, las
que (...) fueron acordadas por ambas partes y la Ultima de estas reglas es la nUmero 12 y se
refiere a que la distribuidora informara a su consultora del pronunciamiento de la [Comisién
Pericial] quien debera redlizar todos los cambios solicitados en €l pronunciamiento de la
Comision Pericial, y remitir la nueva versiéon a la Comisiéon Pericial, para su revision y
aprobacion”.”®  El juzgado advirtié, ademés, esta norma era “clara porque manda a la
distribuidora informar a su consultora del pronunciamiento de la Comision Pericial y que esta
consultora deberd realizar todos los cambios solicitados en € pronunciamiento de la Comisién
Pericial parasu revision y aprobacion”.”®

210. El tribuna determind que, seguin la Regla 12, cuando la CNEE recibi6 la “nueva
version corregida del estudio” la CNEE “debi¢ trasladar ala Comision Pericia o permitir que la
consultora Bates White, LLC lo hiciera’ a fines de que la Comision Pericial procediera a
“revisarlo y asi determinara que esta version cumpliera a cabalidad con cada uno de los puntos
del pronunciamiento”.’® Como sefidara el tribunal, “a ser revisadalanueva version del estudio
la Comision Pericial debiaaprobarlo y comunicarlo” alaCNEE y a EEGSA y, unavez cumplido
con esto, la CNEE deberia haber “fijado las tarifas definitivas correspondientes a la empresa
[EEGSA] sobre la base de la nueva versiéon corregida del estudio elaborado por Bates White
LLC, e que ya versaba sobre cada uno de los puntos del pronunciamiento de la Comisién

Pericial”.”® Asi, e tribunal concluy6:

Es importante entender en su sentido amplio €l numeral doce de las
reglas de procedimiento porque prevé todo € camino a recorrer
para que al final se acuerde un nuevo pliego tarifario, sin embargo
este procedimiento quedo inconcluso con la resolucion que
emitiera la [CNEE] donde se disuelve la Comision Pericidl,
obviando su obligacion de hacer saber a [EEGSA] de
pronunciamiento de la Comisién Pericial y no lo hizo,
incumpliendo entonces con el contenido del articulo 75 de la Ley

%3 Ip., pégina 8.
b,
795

1b., pagina 9.
796 Ib.
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General de Electricidad y el articulo 99 de su Reglamento. Por
todo lo que antecede este tribunal constitucional concluye que la
resolucién emitida por la[CNEE] € 25 de julio de 2008 dentro del
expediente GTT-28-2008 GJ-Providencia-3121, viola €l derecho
de defensa de |a entidad recurrente.”’

211. Luego, la CNEE apeld las dos decisiones judiciales que concedian el amparo
planteado por EEGSA. En una decision 3/2 del 18 de noviembre de de 2009, la Corte
Constitucional revocd la sentencia del Juzgado Segundo de la Primera Instancia Civil, hecho que
puso fin a planteo judicial de EEGSA contra la Resolucién CNEE-144-2008."® Como reflejala
sentencia, la mayoria concluy6 que, dado que la CNEE es la Unica que esta facultada para emitir
pliegos tarifarios, € pronunciamiento de la Comision Pericia era meramente de caracter
“ilustrativo” o “informativo” y, en consecuencia, no eravinculante para CNEE.” Pararespaldar
esta conclusion, e juzgado se ampard en € significado del verbo espafiol “se pronunciard’
incluido en €l articulo 75 de la LGE y determiné que e sentido del verbo era “declararse o
mostrarse a favor o en contra de alguien o de algo”.5° De este modo, el tribunal resolvié que la
CNEE “asumi6 su responsabilidad, que no tiene facultad para delegarla, aprobando, con base en

los propios estudios que estimé pertinentes, |as tarifas cuestionadas por medio del amparo” .8

212. Como sefiala el profesor Alegria, la decision de la Corte constituye un error y
parece haber sido “influenciada por consideraciones politicas para evitar un aumento de las
tarifas de energia eléctrica de EEGSA, y se basd en una interpretacion equivocada del

derecho” ®?  Prosigue su explicacion diciendo que la Corte de Constitucionalidad

797 Ib.

%8 Resolucion de la Corte de Constitucionalidad del 18 de noviembre de 2009 sobre el Amparo C2-7964-2008
(C-331); ver también Alegria, parrafo 75 (CER-1).

9 Resolucion de la Corte de Constitucionalidad del 18 de noviembre de 2009 sobre el Amparo C2-7964-2008,
paginas 14-15 (que establece que “no se determina que en la Ley General de Electricidad y en el Reglamento
que la desarrolla, se imponga ala[CNEE] la obligacion de asumir con carécter vinculante dicho dictamen, por
cuanto, dada la naturaleza de la opinion de los expertos, aun cuando sea acorde, no la obligaba a aceptar sus
términos para aprobar lastarifas del caso”.) (C-331).

890 1p, ., pégina 14.

81 1p., pégina15.

802 Alegria, parrafo 75 (CER-1).
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equivocadamente asumio que la resolucion de la comision pericial era equivalente al dictado de
los pliegos tarifarios hace una interpretacion errada a equiparar un pronunciamiento de la
Comisién Pericia con la emisién de pliegos tarifarios®® A partir de ali, “erréneamente
concluyé que la garantia del debido proceso que asiste a EEGSA no podria nunca haber sido
violada como consecuencia del dictado por parte de la CNEE de los pliegos tarifarios basados en
su propio estudio debido a que, conforme a la LGE, unicamente la CNEE tiene facultad para
dictar los pliegos tarifarios’ .2* Sin embargo, el pronunciamiento de la Comisién Pericia “no
fija los pliegos tarifarios, sino que, por € contrario, resuelve las discrepancias entre el
distribuidor y la CNEE respecto del estudio tarifario sobre la base del cual deben fijarse las

nuevas tarifas’ 8%

213. Ademas, e profesor Alegria sefida que la interpretacion del verbo “se
pronunciard’ esincorrectaalaluz del contextoy el objeto delaLGE.2® Como é explica, el uso
del verbo “pronunciarse” en @ articulo 75 de la LGE no indica que € pronunciamiento de la

Comisién Pericial seainformativo o no vinculante.8’

Por € contrario, “[€]l significado corriente
del término “pronunciar”, en vista del contexto y la finalidad de la LGE, y puntuamente de su
articulo 75, tiene la connotacién del pronunciamiento de una decision o resolucion definitiva por
parte de la Comision Pericial” 2 La definicién del diccionario sobre la que se sustenta la corte
no sugiere lo contrario.®® Prosigue el profesor Alegria, “la definicion da a entender que la
Comision Pericial estaba facultada para dictar una sentencia sobre las discrepancias entre las
partes’ #° Ademés, sostiene que el Diccionario de la Real Academia Espafiola sobre el que se
fundamenta € juzgado contiene seis acepciones del verbo “pronunciarse” que incluyen

“determinar, resolver” y “publicar la sentencia o auto”, ambas connotan una decision vinculante

803 Ib

84 1b.

805 Ib.

86 1p., péarrafos 76-78.
87 1p., pérrafo 76.

808 Ib.

809 Ib

810 Ib.
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y son aptas para considerar que resultan aplicables cuando €l verbo “pronunciarse” “se empleaen
el contexto de una decision de un tercero, en contraposicion con e contexto en € que es un
individuo quien “pronuncia’ sus puntos de vista sobre cuaquier tema”.®* Ademés, como sefida
el profesor Alegria, “esta tltima definicion es precedida por la abreviacion ‘Der.’ de ‘derecho’®?
lo que significa que es la definicidn utilizada en un contexto juridico, por 1o que es claro que esta
definicion, y no la definicion elegida por la corte, es la mas adecuada para la interpretacion de

los términos de un estatuto de Guatemala’ .-

214. Ademas, como observa el profesor Alegria, € verbo “pronunciarse” en sus
diferentes conjugaciones se utiliza en incontables ocasiones en el derecho guatemalteco en el
contexto de la resolucion de diferencias o en e dictado de decisiones finales o sentencias, que
incluyen los siguientes gjemplos: (i) el articulo 266 de la Constitucion de Guatemala preve que €l
tribunal “deberd pronunciarse” sobre los reclamos de inconstitucionalidad;® (ii) el articulo 53
del Cédigo Procesal Civil y Mercantil prevé que “si ladecision no puede ‘ pronunciarse’ mas que
en relacion a varias partes, éstas deben demandar o ser demandadas del mismo proceso”;®* (iii)
el articulo 197 del Codigo Procesal Civil y Mercantil contempla que “los jueces y tribunales,
antes de ‘pronunciar’ su fallo, podran acordar para mejor proveer”;®° (iv) el Capitulo VI de la
Ley de Arbitrgje de Guatemala se titula “Pronunciamiento del Laudo y Terminacion de las

.817

Actuaciones’;”" y (v) € articulo 40, seccion 5 de la Ley de Arbitrgje de Guatemala prevé que,
en el laudo, los &rbitros se “pronunciaran” sobre los costos.**®

81 1p.; Diccionario de la Real Academia Espafiola (2001), quinta acepcion del verbo “pronunciar” (C-50).
812 yor Diccionario de la Real Academia Espafiola, quinta acepcion del verbo “pronunciar” (C-50).
813 Alegria, parrafo 76 (CER-1).

814 1., parrafo 77; Constitucion de Guatemala, Art. 266 (C-11).

815 Alegria, parrafo 76 (CER-1); Decreto Ley No. 107, Cédigo Procesal Civil y Mercantil del 14 de septiembre
de 1963, Art. 53 (C-2)

816 Alegria, parrafo 77 (CER-1); Decreto Ley No. 107, Codigo Procesal Civil y Mercantil del 14 de septiembre
de 1963, Art. 197 (C-2).

87 Alegria, parrafo 77 (CER-1); Decreto No. 67-95, Ley de Arbitraje del 17 de noviembre de 1995, Cap. VI
(C-14).

818 Alegria, parrafo 77 (CER-1); Decreto No. 67-95, Ley de Arbitraje del 17 de noviembre de 1995, Cap. VI,
Art. 40 (C-14).
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215. Ademas, esta interpretacion se condice con la propia interpretacion de la postura
de la CNEE en un procedimiento judicial sustanciado en el afio 2003 en relacion con las tarifas
2003-2008.3° Como la CNEE afirmé en presentaciones al tribunal en una cuestion no
relacionada, “[€]n caso de discrepancias, de acuerdo con € articulo 98 del [RLGE] y € [articul 0]
75 de la[LGE], se conformard una Comision Pericial que resolvera [las discrepancias] en plazo
de 60 dias’.?*° Asimismo, los términos de referencia para la revision tarifaria del VAD 2003-
2008, redactados por la CNEE en €l afio 2002, establecia en el articulo 6.5 que las discrepancias
iban a ser identificadas en cada etapa del informe 'y, en caso de que persistan en el informe final,
van a ser conciliadas por la Comisién Pericial.** También, como sostiene el profesor Alegria,
una interpretacion contraria “pondria en jague la finaidad de la LGE, que es despolitizar €l
proceso de definicion de tarifas y garantizar que tanto € regulador como € distribuidor se
encuentren en pie de igualdad a fin de que las tarifas se fijen sobre la base de criterios objetivos e
imparciales’.®? |nterpretar que el articulo 98 del RLGE “facultaala CNEE agjustarseono ala
decision de la comision vicia €l rol de la comision pericial y deja a distribuidor a merced del

regulador, resultado que la L GE pretendia evitar” 5%

216. Dos jueces de la Corte Constitucional votaron en disidencia tras concluir que la
CNEE habia violado €l articulo 75 de la LGE y € Articulo 98 del RLGE cuando dicté la
Resolucién CNEE-144-2008.8** Como manifiestan en las disidencias, la magistrada Gladys
Chacdn Corado razoné que permitirle ala CNEE recurrir a su propio estudio tarifario cuando el

distribuidor omite la correcciones solicitadas por la CNEE en sus observaciones frustraria €l

819 Alegria, parrafo 75 (CER-1); Respuesta de la CNEE ala Accién de Inconstitucionalidad 1782-2003 del 10
de noviembre de 2003, paginas 5-6 (C-81).

820 Alegria, parrafo 75 (CER-1); Respuesta de la CNEE ala Accién de Inconstitucionalidad 1782-2003 del 10
de noviembre de 2003, paginas 5-6 (énfasis agregado) (C-81).

81 Alegria, parrafo 75 (CER-1); Resolucién No. CNEE-88-2002 del 23 de octubre de 2002, Art. A.6.5 (C-59).

82 A legria, parrafo 78 (CER-1).

823 1b ; ver también ib. (que afirma que “[€]| aspecto més critico de la LGE a garantizar la concrecion de estos

objetivos es la disposicién que establece que una comision pericial resolvera cualquier discrepancia que
persista entre el regulador y el distribuidor luego de que se haya presentado €l estudio y se hayan planteado las
observacionesy dado respuestaaellas’.).

84 Alegria, parrafo 79 (CER-1); Resolucién de la Corte de Constitucionalidad del 18 de noviembre de 2009
sobre el Amparo C2-7964-2008, paginas 22-30 (C-331).
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objeto del articulo 75 de la LGE y de la formacion de la Comision Pericial, cuyo fin consiste en

resolver discrepancias suscitadas entre la CNEE y el distribuidor.

Por su parte, |la magistrada
Chacon también observo que e argumento de la CNEE segun e cual ésta aduce que “estaba
facultada para utilizar y aprobar un estudio independiente, en virtud de que luego del
pronunciamiento de una Comisién Pericial, se percatd que la distribuidora no habia realizado la
totalidad de las correcciones que aquella autoridad regulatoria habia establecido para el estudio
tarifario (...) carece también de fundamento legal”.®*® Como advierte la magistrada Chacon, la
CNEE habia, de hecho, dictado una resolucién que establecia la Comisién Pericia y que
reconocia expresamente “que existian correcciones que no fueron atendidas por parte de la
distribuidor”.®*”  Del mismo modo, la magistrada Chacén sefidé que s la distribuidora
“estuviera obligada a redlizar la totalidad de las observaciones haria imposible que surgieran
discrepancias del tenor de los establecido por €l articulo 75 de laLey General de Electricidad lo
gue (...) constituye violacién a los derechos constitucionales de la entidad interponente de esta

accion y, por ende, el amparo debi6 ser otorgado” 2%

217. Enigual sentido, el magistrado Mario Pérez Guerra opiné que la CNEE no puede
ampararse en la omision del distribuidor de incorporar las observaciones efectuadas como una
justificativo para emitir los pliegos tarifarios sobre la base de su propio estudio.**® Como sefida
el magistrado Pérez, las discrepancias entre el estudio tarifario original de EEGSA vy las
observaciones de la CNEE fueron el motivo por €l cua se constituy6é la Comisiéon Pericid,;
dichas discrepancias no podia “ constituir motivo, alavez, para calificar como omisiva la postura
de la distribuidora en el caso concreto” #° En la misma linea, e magistrado Pérez también

sefida que en e caso bgjo andlisis, “la distribuidora no actualizé e supuesto que concede la

825 Resolucion de la Corte de Constitucionalidad del 18 de noviembre de 2009 sobre el Amparo C2-7964-2008,
paginas 22-23 (C-331); Alegria, parrafo 78 (CER-1).

826 Resolucién de la Corte de Constitucionalidad del 18 de noviembre de 2009 sobre el Amparo C2-7964-2008,
pagina 23 (C-331).

827 [b.

828 Ib.

829 1., péaginas 24-30.
80 1p., pégina 29.
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facultad a la [CNEE] a formular el estudio tarifario por si, con intervencion de una Consultora
independiente”, porque el distribuidor, en aquella oportunidad “no puede calificarse como la
omision que preveé € ultimo parrafo del articulo 98 citado que, a criterio del suscripto, ocurre
cuando, a tenor de esa regulacion reglamentaria, € distribuidor no remite ningun estudio o

correccién cuando es intimidado para presentarlos’ %!

218. Por decision del 24 de febrero de 2010, de modo similar la Corte Constitucional
revoco la sentencia del Juzgado Octavo de Primera Instancia, hecho que puso fin a recurso
judicia planteado por EEGSA contra la Resolucién CNEE GJ-Providencia-3121, que disolvié a
la Comisién Pericial.®*? Erréneamente, la corte fallé que la disolucion de la Comisién Pericial,
luego de que ésta ya habia emitido su decision, no podia haberle causado un dafio a EEGSA y
gue la decision de la Comision Pericial no era vinculante para la CNEE porque los peritos han
sido tradicionalmente considerados, conforme el derecho guatemalteco, como asesores antes que
arbitros.®® La corte también hizo referenciaala decision de la corte del 18 de noviembre 2009 e
incluyd las mismas consideraciones.®** El profesor Alegria destaca que “estos dos magistrados
gue emitieron un voto disidente en la causa anterior, no son integrantes de la Corte de
Constitucionalidad” .2

219. Asi, la Corte Constitucional permitiéo a la CNEE mantener la tarifas que habia
fijado en forma unilateral sobre la base de su propio estudio tarifario y sin participacion del
distribuidor, socavando el objetivo central detrés de la LGE y e marco fundamental en que el

Demandante habia confiado en la hora de realizar su inversion.®®

831 Ib.

82 Resolucion de la Corte de Constitucionalidad del 24 Feb. 2010 sobre el Amparo 37-2008 (C-345); ver
también Alegria, parrafo 80 (CER-1).

83 Jer Resolucion de la Corte de Constitucionalidad del 24 Feb. 2010 sobre el Amparo 37-2008, paginas 32-
34 (C-345),

84 1b.
85 Alegria, parrafo 80 (CER-1).
86 Ver ib., parrafo 81.
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7. El VAD, injustificablemente bajo e ilegal, tuvo un efecto devastador
desde e punto de vista econémico para los inversores de EEGSA y
produjo la venta de la inverson de TECO con una pérdida
considerable

220. Si se hubieran aceptado los pronunciamientos y se hubiera utilizado €l estudio
Bates White para fijar las tarifas de EEGSA, como se deberia haber hecho, e VAD de EEGSA
habria tenido un incremento de alrededor de USD 178 millones por afio en 2007 (sobre la base
de un VNR de USD 583.69 millones) a alrededor de USD 232 millones al afio (sobre la base de
un VNR de USD 1.053 millones).®” Por el contrario, el VAD calculado por la firma Sigla—y
gue la CNEE utiliz6 para calcular las tarifas impuestas en formailegal — fue de USD 85 millones
(basado en un VNR de USD 465 millones).2® Como sefiala el Sr. Kaczmarek intencionalmente,

el VNR calculado por Sigla estatan divorciado de larealidad que carece de credibilidad:

La determinacion del VNR que hizo SIGLA carece de todo
fundamento econdmico. Cinco afios antes, en e 2003, la CNEE
habia fijado las tarifas en base a un VNR de USD 584 millones.
Dado € nivel de inflacion que afectaba a los costos de
construccion de una red de distribucion (ni hablar del aumento
inflacionario general) entre el 2003 y & 2008, més &l aumento en
el tamafio de lared, no tiene l6gica alguna que €l VNR pudiera, en
efecto, disminuir en aproximadamente un 20 por ciento.”*

221. El Sr. Gillette afirma que e VAD que la CNEE le impuso a EEGSA era

“ aproximadamente un 45% menor que e VAD del periodo tarifario anterior” .3* Efectivamente,

87 Giacchino, parrafos 72-73 (CWS-4); Kaczmarek, parrafos 102-103 (CER-2).

838 | nforme de Etapa G de SIGLA, Componentes de Costos del VAD, p. 3 (C-267); Kaczmarek parrafos 114 y
123 (aln maés observando que, como resultado de la conductailegal de la CNEE, el VAD de EEGSA “sufrié
unafuerte caida en €l Tercer Periodo Tarifario en comparacion con € Segundo Periodo Tarifario”.) (CER-2).

839 Kaczmarek, parrafo 114 (CER-2); ver también ib., parrafo 13 (que sefiadla que el VNR de Siglay las
determinaciones del FRC “no [son] racional[es] y carece[n] de [] fundamento econdmico”.); ib., parrafo 14
(que sefida que la reduccion del VAD aun nivel inferior que el existente para € primer periodo tarifario “no
tienen sentido desde el punto de vista econémico debido alaexpansion de lared y la inflacion correspondiente
al periodo de 10 afios transcurrido”.); Calleja, parrafo 49 (indicando que e uso del informe de SIGLA de la
CNEE “gener6 una baja— mas que un aumento —en € VAD, que no tenia sentido”.) (CWS-3).

80 Gillette, parrafo 22 (CWS-5) (que citaa TECO Guatemala, Inc., Resumen de las Operaciones para periodo
terminado el 30 de septiembre, Libro de Actas de la Junta Directiva de octubre de 2008, pagina 4-23 (C-303));
ver también Formulario 10-K de TECO Energy, ddl 26 de febrero de 2009, pagina 49 (C-324) (“El nuevo
VAD inferior fijado por la CNEE estaba, en promedio, un 50% por debajo del nivel anterior, lo que puso en
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la propia CNEE promociona el hecho de que e VAD impuesto a EEGSA era menor que €l
aplicado en el Primer Periodo Tarifario (cuando el VAD de EEGSA se confecciono sobre la base
de lainformacion de El Salvador).®* Como resultado del VAD ilicito, los ingresos de EEGSA
cayeron en aproximadamente un 40%* y se le negd a TECO el retorno de inversién esperado.®?
Durante los afios 2009 y 2010, hasta que TECO vendi6 su inversion en EEGSA, € retorno
nominal sobre € capital de EEGSA quedé muy por debgo de su costo de capital, como
determiné la CNEE.2*

222. Como explicael Sr. Maté, con e VAD bajo, €l andlisis econdmico preliminar de
EEGSA revel6 que ésta incurriria en pérdidas y tendria dificultades en efectuar 1os pagos de su
deuda s los gastos operativos y de capital se mantenian en los niveles existentes®® En
consecuencia, EEGSA habia adoptado “medidas dréasticas de reduccion de costos’®* que le
impidié “operar a nivel de servicio que sus clientes ahora esperaban” .’ No obstante, la
directora de contabilidad y directora de finanzas (CFO) de TECO, la Sra. Callahan, cuestioné si

riesgo basicamente todas las ganancias de EEGSA, que se habian calculado anteriormente en un promedio de
$10 millones a afio, mientras esa tarifa permanezca vigente’.) (C-324); Callahan, parrafo 5 (que cita lo
mismo) (CWS-2).

81 colom Bickford, Carlos E., presidente de la CNEE, “ Evolucion de la Metodologia del Calculo Tarifario en
Guatemala”, aboril de 2010, diapositiva 30 (C-348); ver también Kaczmarek, parrafos 123-124 (CER-2); ib.,
parrafo 96 (que muestra que los retornos correspondientes al primer periodo siempre eran “menor que € limite
inferior del 7 por ciento establecido por € marco regulatorio”).

82 Gillette, parrafo 24 (CWS-5) (que citaa TECO Guatemala, Inc. Resumen de las Operaciones para periodo
terminado el 31 de marzo, Libro de Actas de la Junta Directiva de abril de 2009, pagina 4-17 (C-326)).

83 Gillette, parrafo 22 (CWS-5) (que cita TECO Guatemala, Inc. Resumen de las Operaciones para periodo
terminado & 30 de septiembre, Libro de Actas de la Junta Directiva de Oct. 2008, pégina 4-23 (C-303)); ver
también Formulario 10-K de TECO Energy del 26 de febrero de 2009, pégina 35 (“Mientras que estas tasas
continGien en vigencia, se espera que este VAD inferior ponga en riesgo a todas las ganancias de EEGSA y
TECO Guatemala, las cuales habian sido previamente calculadas en un promedio de USD 10 millones a
ano”.) (C-324); Callahan, parrafo 5 (que citalo mismo) (CWS-2).

84 Kaczmarek, parrafo 185 y Apéndice 3.B (que demuestra que el costo nominal de capital de EEGSA en
2009 y en 2010 (hasta e 21 de octubre) era de 6,9% y 5,5%, respectivamente, mientras que la CNEE cacul6
gue el costo nominal de capital de EEGSA ibaa ser de 9,6% en 2008) (CER-2).

8% Matg, parrafo 57 (CWS-6).
86 1b.; ver también Gillette, parrafo 24 (CWS-5); Callahan, parrafo 6 (CWS-2).

87 Gillette, parrafo 22 (CWS-5) (que citaa TECO Guatemala, Inc. Resumen de las Operaciones para periodo
terminado el 30 de septiembre, Libro de Actas de Junta Directiva, octubre de 2008, pagina 4-23 (C-303)).
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esta medida era suficiente y, en especial, cuestiond “la sostenibilidad de dichas medidas en €l
largo plazo, ya que es imposible para cualquier sociedad, especiamente una que opera en la
industria de servicios de distribucion de energia eléctrica, postergar indefinidamente las
inversiones de capital”.#*®  Aunque las proyecciones que tomaban en cuenta estas medidas de
reduccion de costos indicaban que EEGSA iba a poder abonarle a sus acreedores, a la Sra.
Callahan le inquietaba “a posibilidad de que ello no bastara para absorber resultados operativos
menos favorables que los pronosticados’.®*® TECO informé en esa fecha, “[€]l efecto del VAD
compensd con creces e beneficio de 28.000 clientes nuevos, un 2,9% del crecimiento de

clientes, las mayores ventas de energiay medidas de control de costos de EEGSA” .2

223. Estas mismas inquietudes eran también compartidas por agencias calificadoras de
crédito preeminentes. El 26 de agosto de 2008, cinco dias después de que EEGSA comenzo6 a
aplicar las nuevas tasas tarifarias, la calificadora Standard & Poor’'s Rating Services bgé la
categoria de EEGSA y laincluyé en su listado CreditWatch.®>! Al bagjar 1a categoria de EEGSA,
Standard and Poor le atribuyé la culpa directamente alas tarifas ilicitas de la CNEE:

La rebagja en su clasificacion crediticia 'y la colocacion en la lista
“CreditWatch” son reflegjo del anuncio de la Comision Nacional de
Energia Eléctrica de Guatemala (CNEE) de las tarifas aplicables
para el quinquenio 2008-2013, estableciendo un Valor Agregado
de Distribucion (VAD — un componente de la tarifa que reembolsa
a la empresa distribuidora por su inversion) que es de
aproximadamente 55% menor que el de las tarifas EEGSA del
periodo previo.

Este cambio resultard 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 (...) La clasificacion de Empresa
Eléctrica de Guatemala esta constrefiida por los retos inherentes
asociados con €l ambiente operativo en la Republica de Guatemala
(...) La clasificacion también afecta la flexibilidad financiera

848 Callahan, parrafo 6 (CWS-2).
89 1p.

80 Formulario 10-K de TECO Energy, 26 de febrero de 2010, pagina 49 (C-346); Callahan, parrafo 6 (citando
lo mismo) (CWS-2).

&1 Gillette, parrafo 24 (CWS-5).
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limitada de la empresa, por motivo de los mercados de capitales
subdesarrollados de Guatemala, en comparacion con empresas
distribuidoras que operan en paises con mercados financieros mas
desarrollados.®*

224. Cas cuatro meses después, el 11 de diciembre de 2008, Moody’ s sigui6 |os pasos
de Standard & Poor's y baj6 la categoria de EEGSA.*™® De este modo, Moody’s atribuy6
expresamente laculpaa VAD inadecuado de la CNEE:

La accion 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 Vaor Agregado de Distribucion
(“Cargo VAD”) por 45% y las posteriores disputas entre CNEE y
EEGSA. Historicamente, Moody’s 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 €l resultado del proceso
de revision del VAD de 2008 por €l cual ciertos mecanismos en la
legislacion se utilizaron por primera vez, resultando en disputas
adicionales sin resolverse. Ademas, la revision del VAD del 2008
plantea  preocupaciones acerca de la previsibilidad y
transparencia del proceso, y el sostén global del marco
regulatorio. Con base en los resultados del proceso de revision del
VAD, el 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. 84

225. Tras determinar que TECO sufrié “pérdidas financieras considerables’®® como

resultado de las medidas regulatorias arbitrarias adoptadas por € gobierno, TECO respondi6
favorablemente cuando su socio, Iberdrola, les ofrecié la posibilidad de vender su inversion

82 Standard & Poor’s, “La clasificacion de la Empresa Eléctrica de Guatemala S.A. se RebagjaaBB- de BB y
se coloca en Lista “CreditWatch” Negativa’, 26 de agosto de 2008 (énfasis agregado) (C-297); Gillette,
parrafo 24 (citalo mismo) (CWS-5).

83 Gillette, parrafo 25 (CWS-5).

84 Moody’s Investors Service, “Moody's rebajaa EEGSA a Ba3 de Ba2; prospecto negativo”, 11 de diciembre
de 2008 (énfasis agregado) (C-305); Gillette, parrafo 25 (citalo mismo) (CWS-5).

85 Callahan, parrafo 5 (CWS-2).
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problemética®® La Sra Callahan y e CEO de TECO concluyeron que, “si [TECO] podid ]
tomar el efectivo de la ventay destinarlo a retirar la deuda, ello representaria un mejor uso del
efectivo que seguir recibiendo retornos decepcionantes sobre la inversion en EEGSA”, alin
subrayando “lo malo que era el rendimiento de lainversién de la sociedad en EEGSA” %" Tras
realizar un andlisis detallado, TECO concluyd que “siempre que €l precio (si bien seria menos

que lo que habria sido de no ser por las circunstancias correspondientes al VAD de 2008-2013)
et 858

fuera apropiado”.

226. A mediados de 2010, Empresas Publicas de Medellin E.S.P. (EPM) de Colombia
le indico a Iberdrola que estaba interesada en la compra de EEGSA.®*° El intento de EPM hizo
que TECO y sus socios negociaran la venta de DECA Il a EPM.®*® Tras semanas de
negociaciones, EPM le envié a TECO una oferta vinculante para adquirir DECA |1 por la suma
de USD 605 millones.®® La porcién del precio de compra para TECO, por su participacion del
30% en DECA |1, alcanzabalos USD 181.5 millones.®® Como afirmala Sra. Callahan:

La razén de TECO para vender su participacion en EEGSA fue
gue e desempefio financiero de lainversion no habia cumplido con
las expectativas. Para justificar la asuncion del mayor riesgo que
representa invertir en e exterior, TECO esperaba que €
rendimiento de inversiones en EEGSA fuera mayor que €
proveniente de sus empresas de servicios publicos de Florida. Tras
laimposicién del VAD correspondiente al periodo 2008-2013, nos
guedd claro que TECO no podria lograr e nivel esperado de
rendimiento. Dada la negativa del Gobierno de Guatemala a
negociar con nosotros respecto del VAD de EEGSA, TECO
determind que no le quedaba otra opcién que vender su
participacion en esa empresa, no obstante el hecho de que el precio
de venta era inferior a que deberiamos haber obtenido s

86 1p., pérrafos 7-8.

&7 Ip., parrafo 8.

88 1p., parrafo 9.

89 1p., parrafo 10.

80 Callahan, parrafo 10 (CWS-2).

81 Notade EPM alberdrola, TPSy EDP, 6 de octubre de 2010 (C-352); Callahan, parrafo 11 (CWS-2).
82 Callahan, parrafo 11 (CWS-2).
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Guatemala hubiera actuado en conformidad con su propio
derecho.®®

El 21 de octubre de 2010, TECO y sus socios en EEGSA celebraron un acuerdo de compra de
acciones con EPM por medio del cual EPM adquirié DECA |1 por la suma fijada en su carta de

oferta vinculante.8*

227. Como demuestra el Sr. Kaczmarek en su Informe y se detalla mas adelante, entre
el 1 de agosto de 2008 (cuando la CNEE impuso en forma arbitrariasu VAD aEEGSA) y € 21
de octubre de 2010 (cuando TECO vendi6 su participacion en DECA 1), TECO sufrio la pérdida
de flujo de caja como resultado del VAD ilicito por la suma de USD 18,915,000.2® Ademés,
TECO recibié una suma que ni siquiera se acercaba al monto que hubiera recibido por sus
acciones en EEGSA s Guatemala no hubiera adoptado la medida ilicita que se describiera en
detalle en los parrafos anteriores. Tras vender su participacién a EPM el 21 de octubre de 2010,
TECO sufrié pérdidas por e valor de USD 225.893.000.2% Considerando el tiempo, valor y
oportunidad del costo del dinero, TECO sufrio dafios por €l valor de USD 257.683.319 como

resultado directo de las medidas ilicitas adoptadas por Guatemala.®’

l1l.  GUATEMALA NO CUMPLIO CON EL ARTICULO 10.5 DEL RD-CAFTA

228. Como se demostrd precedentemente, la CNEE decidié — de forma arbitraria, por
motivos politicos y en incumplimiento de las obligaciones establecidas en laLGE y €l RLGE —
imponer su propiatarifaa EEGSA, oponiéndose asi a las expectativas legitimas que tenia TECO
de que la CNEE gjerciera sus facultades regulatorias con arreglo alaley. Como se probard més
adelante, los actos ilicitos y arbitrarios del Gobierno, que violaron la Ley y el Reglamento que

Guatemala empled para incentivar a TECO a invertir, no cumplieron con la obligacion de

83 1p., pérrafo 11 (notas al piéy citasinternas omitidas).

8% Contrato de venta de acciones celebrado entre Iberdrola, TPS, EDPy EPM el 21 de octubre de 2010 (C-
356); ver también Acta de asamblea del Consgjo de Administracion de TECO Energy, Inc., 14 de octubre de
2010, pagina 2 (que aprueba la venta) (C-354); Calahan, parrafo 11 (CWS-2).

85 K aczmarek, parrafo 224 y Tabla 20 (CER-2).
866 Ib
87 Ip.
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Guatemala en virtud del RD-CAFTA de dispensar un trato justo y equitativo a la inversion de
TECO.

A. El Articulo 105 del RD-CAFTA prohibe a los Estados frustrar las
expectativas legitimas o implementar medidas arbitrarias contra una
inversion protegida

229. El Articulo 10.5 del RD-CAFTA establece € “nivel minimo de trato” que cada
Estado Parte debe otorgar a las inversiones cubiertas por el tratado, como es el caso de

EEGSA®®. A continuacion se transcribe el contenido integro del Articulo 10.5:

(1) Cada Parte otorgara a las inversiones cubiertas un trato acorde
con el derecho internacional consuetudinario, incluido el trato justo
y equitativo, asi como proteccién y seguridad plenas.

(2) Paramayor certeza, e parrafo 1 prescribe que e nivel minimo
de trato a los extranjeros segun € derecho internacional
consuetudinario es € nivel minimo de trato que se le otorgara alas
inversiones cubiertas. Los conceptos de “trato justo y equitativo” y
“proteccion y seguridad plenas’ no requieren un tratamiento
adicional 0 mas alla de aquél exigido por ese nivel, y no crean
derechos substantivos adicionales. La obligacion en €l parrafo 1 de
otorgar:

(a) “trato justo y equitativo” incluye la obligacion de no
denegar justicia en procedimientos criminales, civiles, o
contencioso administrativos, de acuerdo con el principio
del debido proceso incorporado en los principales sistemas
legales del mundo; y

(b) “proteccion y seguridad plenas’ exige a cada Parte
otorgar €l nivel de proteccion policial que es exigido por €l
derecho internacional consuetudinario.

3. La determinacién de gque se ha violado otra disposicion de este
Tratado, o de otro acuerdo internacional, no establece que se ha
violado este Articulo.

88 Tratado de Libre Comercio entre la Reptiblica Dominicana— Centroamérica—y los Estados Unidos del 5 de

agosto de 2004 (“RD-CAFTA™), Capitulo Diez, Art. 10.5 (CL-1).
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El Anexo 10-B confirma que e nivel minimo de trato en virtud del derecho internacional
consuetudinario respecto de los extranjeros, como establece el Articulo 10.5, “se refiere a todos
los principios del derecho internacional consuetudinario que protegen los derechos e intereses

econdmicos de |os extranjeros” 5.

230. Como han observado tanto comentaristas como el Gobierno de los Estados
Unidos, e Articulo 10.5 del RD-CAFTA es sustancidlmente idéntico al Articulo 1105 del
TLCAN®®, Como se explicara seguidamente, las decisiones de los tribunales en los casos
planteados en virtud del TLCAN y otros casos relevantes sostienen gque se considerara que €l
Estado ha violado su obligacion de otorgar a un inversor extranjero €l nivel minimo de trato si no
cumplié con las expectativas legitimas que el inversor tuvo en cuenta para redizar lainversion,
s no actud de buena fe, 0 s su conducta fue arbitraria. Si bien la mala fe del Estado configura
necesariamente la violacion del nivel minimo de trato, no es requisito que el inversor demuestre

la existencia de mala fe para probar |a responsabilidad internacional del Estado en cuestion.

231. En e caso Mondev c. Estados Unidos®™" ingtituido en virtud del TLCAN, por
giemplo, €l tribuna determind que “no puede haber duda’ de que la mencion en el TLCAN del

nivel minimo de trato hace referencia al estandar bajo € “derecho internacional consuetudinario

89 RD-CAFTA, Anexo 10-B (“Derecho Internacional Consuetudinario”) (CL-1); ver también €l articulo
31(1)-(2) dela Convencion de Viena sobre el Derecho de los Tratados, Serie de Tratados de la Sociedad de las
Naciones Unidas, vol. 1155, pagina 331, suscripto en Viena el 23 de mayo de 1969 y vigente desde €l 27 de
enero de 1980. (“1. Un tratado debera interpretarse de buena fe conforme a sentido corriente que haya de
atribuirse a los términos del tratado en el contexto de estos y teniendo en cuenta su objeto y fin. 2. Para los
efectos de lainterpretacidn de un tratado, el contexto comprenderd, ademas del texto, incluidos su preambulo y
anexos. . ...") (CL-2).

870 Ver, por ejemplo, Representante de Comercio de los Estados Unidos, Tratado de Libre Comercio entre

Republica Dominicana — Centroamérica — y Estados Unidos de América: Resumen del Tratado, disponible en
http://www.ustraderepaginagov/assets/ Trade Agreements/Regiona/CAFTA/Briefing_Book/asset_upload_
file74_7284.pdf (teniendo en cuenta que las disposiciones del RD-CAFTA “reflgjan las normas tradicionales
incorporados en anteriores acuerdos de inversion de los EE.UU. (incluidos los del Tratado de Libre Comercio
de América y los tratados hilaterales de inversion de los EE.UU.) y en €& derecho internaciona
consuetudinario”) (CL-1); David A. Gantz, Settlement of Disputes Under the Central America-Dominican
Republic-Estados Unidos Free Trade Agreement, 30 B.C. Int'l & Comp. L. Rec. 331, 356-357 (2007) (CL-
50); ver también Interpretation of the Free Trade Commission of Certain Chapter 11 Provisions, 31 de julio de
2001, disponible en http://www.state.gov/documents/organization/38790.pdf (CL-55).

871 Mondev International Ltd. c. Estados Unidos de América, Capitulo 11 del TLCAN, Caso CIADI No.
ARB(AF)/99/2, Laudo del 11 de octubre de 2002 (“ Mondev c. Estados Unidos”) (CL-31).
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como estaba conformado no antes del momento en e que NAFTA entré en vigencia’®. El
tribunal considerd, en este aspecto, el considerable desarrollo en €l tiempo de los derechos de
fondo y de forma en virtud del derecho internacional, asi como €l conjunto de practicas
concordantes reflejado en mas de 2000 tratados de inversion que “contemplan cas
uniformemente un trato justo y equitativo para las inversiones extranjeras’®”. El Tribunal
también observé que todos los Estados Parte del TLCAN aceptaron que el nivel minimo de trato
“puede evolucionar” y “ha evolucionado.”®* El tribunal del caso Mondev, por tanto, concluyd
gue, en la actualidad, “lo injusto 0 no equitativo no necesariamente coincide con lo abusivo o
atroz”, y “un Estado podria tratar una inversion extranjera de manera injustay no equitativa sin

por ello actuar necesariamente de mala fe”®">.

232.  En ADF c. Estados Unidos®™, otro caso que emerge en virtud del TLCAN, e

tribunal se manifesté de acuerdo con la decision del tribunal del caso Mondev®””

, alacua citd
extensamente. Como en e caso Mondev, € tribunal del caso ADF observd que “é derecho

internacional consuetudinario mencionado en e Articulo 1105(1) no esta ‘congelado en el

872 1p., pérrafo 125.

873 Ib., péarrafos 116-117 (que ademés sostienen que estos tratados “habra[n] influenciado necesariamente el
contenido del las reglas que rigen el trato de la inversion extranjera en el derecho internacional actua”); ib.,
parrafo 125 (donde se enfatiza que “las inversiones de los inversores de NAFTA tienen derecho, en virtud del
derecho internacional consuetudinario que, segin la interpretacion de las Partes de NAFTA, comprende €
Articulo 1105(1), arecibir un trato justo y equitativo”).

874 1p., parrafo 124; ver también ib., péarrafo 119 (“El propio Estados Unidos acepté que el Articulo 1105(1)
pretende ofrecer una medida real de proteccién de las inversiones, y que, teniendo en cuenta su lenguaje
general y el carécter evolutivo del derecho internacional, tiene potencia evolutivo”).

875 1p., parrafo 116 (donde se determina que “no es convincente circunscribir el significado de “trato justo y
equitativo” . . . delasinversiones extranjeras alo que [ese término] -de estar [vigente] entonces- [podria) haber
significado en los afios 20 cuando se aplicaban a la seguridad fisica de un extranjera”); Chemtura Corporation
¢. El Gobierno de Canada, Arbitragje Capitulo 11 del TLCAN, Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del
2 de agosto de 2010, parrafo 121 (donde se observa que no se puede “pasar por ato la evolucién del derecho
internacional consuetudinario ni los efectos del BIT en tal evolucién™) (CL-14); Merrill & Ring Forestry L.P.
c¢. El Gobierno de Canadd, Capitulo 11 del TLCAN, Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del 31 de
marzo de 2010 (“Merrill & Ring c. Canadd”), parrafo 193 (donde se destaca la “vision compartida de que €l
derecho internacional no ha sido congelado en €l tiempo y que contindia evolucionando segln las realidades de
la comunidad internaciona”) (CL-29).

8 ADF Group Inc. c. Estados Unidos de América, Capitulo 11 del TLCAN, Caso CIADI No. ARB(AF)/00/1,
Laudo del 9 de enero de 2003 (“ADF c. Estados Unidos™) (CL-4).

877 Ib., parrafos 180-186.
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tiempo’ y que el estdndar minimo de tratamiento si evoluciona’; asi, pues, el TLCAN incorpora
“a derecho internacional consuetudinario ‘tal como existe en la actualidad’”®"®. El tribunal
ademés observo que se consideraria que un Estado ha violado €l nivel minimo de trato si sus

medidas fueran “idiosincrésicas o aberrantesy arbitrarias’ .

880

233. El tribunal del caso Waste Management c. México™ -, un caso seminal sobre el

nivel minimo de trato, considerd los andlisis de ese nivel en otros casos ingtituidos en virtud del
TLCAN, y determino que “a pesar de ciertas diferencias de énfasis, surge un criterio general para
el Articulo 1105 [acerca del estandar minimo del trato justo y equitativo]”®®!. En las
observaciones frecuentemente citadas que han establecido € nivel minimo contemporaneo de
trato en & contexto de las inversiones extranjeras, € tribunal del caso Waste Management
afirmo:

Tomados en forma conjunta, los casos S. D. Myers, Mondev, ADF
y Loewen sugieren que el nivel minimo de trato justo y equitativo
es quebrantado por una conducta atribuible al Estado y es
perjudicia para la demandante s dicha conducta es arbitraria,
notoriamente injusta, antijuridica o idiosincrética, y discriminatoria
s la demandante es objeto de prejuicios raciales o regionales o s
involucra ausencia de debido proceso que lleva a un resultado que
ofende la discrecionalidad judicial . . . Al aplicar este criterio es
pertinente que €l trato sea contrario y violatorio de las
declaraciones hechas por el Estado receptor sobre las que la

demandante se bast en forma razonabl %2,

Se consideraria entonces que un Estado ha violado su obligacion de otorgar € nivel minimo de
trato, incluido € trato justo y equitativo, si implementara medidas arbitrarias 0 s ho cumpliera
con las declaraciones que la demandante tomo en cuenta razonablemente al momento de realizar

su inversion.

878 Ip., pérrafo 179.
879 p., pérrafo 188.

80 Waste Management, Inc. c. Estados Unidos Mexicanos Capitulo 11 del TLCAN, Caso CIADI No.
ARB(AF)/00/3, Laudo del 30 de abril de 2004 (“ Waste Management c. México”) (CL-46).

81 1p., parrafos 91-98.
82 Ip., pérrafo 98.
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234. Después de la decision del caso Waste Management, numerosos tribunaes han
ratificado estas observaciones. En Thunderbird c. México®: por gemplo, e tribunal observé que
“el concepto de ‘expectativas legitimas' serelaciona. . . a una situacion en la que la conducta de
una Parte Contratante crea expectativas razonablesy justificables por parte de un inversionista (o
una inversion) para actuar confiando en dicha conducta, de manera que la falta de honramiento
de esas expectativas por parte de la Parte NAFTA podria hacer que e inversionista (o la
inversién) sufra dafios’®*. En base a los hechos de ese caso, la mayoria del tribunal concluyé
gue €l inversor no tenia una expectativa legitima y que México no resultaba, en consecuencia,
responsable®. En su opinién disidente, e Profesor Walde observé que si bien la “‘ expectativa
legitima no se encuentra expresamente incluida’ en e TLCAN u otros tratados de inversion,
ésta “forma parte del principio de ‘buena fe, que es un principio rector (y un principio genera
del derecho internacional) a los efectos de la aplicacion del estandar de ‘trato justo y equitativo’
del Articulo 1105, que se repite, en précticamente idénticos términos, en la mayoria de los més
de 2500 tratados de inversién vigentes en la actualidad”®®. Aunque no estuvo de acuerdo con la

decision ala que se arribd en e caso, €l Profesor Wélde si coincidié con la mayoria del tribunal

83 International Thunderbird Gaming Corporation c. Estados Unidos Mexicanos, Capitulo 11 del TLCAN,

Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del 26 de enero de 2006 (“ Thunderbird c. México™) (CL-25).

84 1p., parrafo 147; ver también Glamis Gold, Ltd. c. Estados Unidos de América, Capitulo 11 del TLCAN,
Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del 8 de junio de 2009 (“ Glamis Gold c. Estados Unidos”™) péarrafo
627 (en € que el Tribunal se manifestd de acuerdo con la decision del caso Thunderbird de considerar que un
Estado viola € nivel minimo de trato si desconoce las expectativas objetivas que € propio estado cred afin de
atraer la inversion) (CL-23); ver también ib., parrafo 621 (“coincide con €l Tribunal del caso International
Thunderbird en que las expectativas legitimas se relacionan con €l andlisis ala luz del Articulo 1105(1) de
situaciones ‘en las que la conducta de una de las Partes Contratantes genera expectativas razonables y
justificadas en €l inversor (0 con respecto a su inversion) que lo llevan a proceder en funcién de dicha
conducta. ...””).

8 Thunderbird c. México, pérrafo 166 (CL-25).

8 International Thunderbird Gaming Corporation c. Estados Unidos Mexicanos, Opinion Disidente de

Thomas Waélde, diciembre de 2005 parrafo 25 (en donde se establece que tanto las partes como €l tribunal
“suponen la existencia de dicho estédndar a partir del Articulo 1105” y “pueden con toda correccion confiar en
el reconocimiento del principio de “buena fe’, ya sea como un deber separado, 0... como un principio
interpretativo importante que se aplica de manera subsidiaria respecto de una obligacion principal (como lade
‘trato justo y equitativo’)”) (CL-24).
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en que “e principio de expectativa legitima forma parte (como subcategoria) del deber de
acordar un trato justo y equitativo de conformidad con el Articulo 1105 del TLCAN”%".

235.  Los tribunales de Azurix c. Argentina®® 'y Siemens c. Argentina®®, casos que

surgieron en virtud del TBI entre Argentina y Estados Unidos y €l TBI entre Alemania y
Argentina, respectivamente, también determinaron que €l nivel minimo de trato bajo el derecho
internacional consuetudinario “ha evolucionado”®®. El tribunal de Azurix, en particular, observé
que e nivel es “sustancialmente similar” al estdndar de trato justo y equitativo®™. Ambos
tribunales sostuvieron que el nivel “no [] incluye la mala fe o la intencién dolosa del Estado
receptor como elemento necesario de la falta de trato justo y equitativo de la inversion”®®. Los
tribunales concluyeron, ademés, que se consideraria que un Estado haviolado el nivel minimo de

87 1p., parrafo 1.

88 Azurix Corp. c. Repuiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/01/12, Laudo del 14 de julio de 2006 (“Azurix
c. Argentina™) (CL-8).

89 Siemens A.G. c. Repuiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/8, Laudo del 6 de febrero de 2007
(“Siemens c. Argentina”) (CL-44).

80 zurix c. Argentina, pérrafo 361 (CL-8); Siemens c. Argentina, pérrafo 299 (CL-44); Ver también ib.,

parrafos 295-297.

8 gzurix c. Argentina, pérrafo 361 (CL-8); ver también ib., pérrafo 364 (“La cuestion de si el trato justo y
equitativo es o no es adicional a requisito minimo de trato acorde con el derecho internacional es una cuestion
relativa a contenido sustancial del trato justo y equitativo y, cualquiera sea la posicién que se adopte al
respecto, la respuesta puede ser sustancialmente lamisma’).

82 1p., parrafo 372 (donde ademés se observa que “no seria compatible” considerar que un Estado parte “ha

incumplido la obligacion de otorgar un trato justo y equitativo sélo cuando su conducta sea de mala fe o pueda
calificarse como ultrgjante o desmesurada’); Siemens c. Argentina, parrafo 299 (donde se establece que lamala
fe “no [es] un elemento esencial del estéandar” bajo € derecho internacional consuetudinario) (CL-44); ver
también Glamis Gold c. Estados Unidos, parrafo 616 (donde se observa que la mala fe no constituye un
requisito para determinar la existencia de una violacion del estandar de trato justo y equitativo — si hien
representa una “prueba concluyente’—, y que “un acto que es atroz o vergonzoso también podria evidenciar
mala fe, pero dicha mala fe no es necesaria para determinar la existencia de una violacion”) (CL-23); ver
también ib., parrafo 627; Cargill, Inc. c. Estados Unidos Mexicanos, Capitulo 11 del TLCAN, Caso CIADI
No. ARB(AF)/05/2, Laudo del 18 de septiembre de 2009 (“Cargill c. México™), parrafo 296 (en € que se
determiné que € estandar “no es estrict[o] a grado de exigir ‘mala fe' o ‘negligencia intenciona en €
cumplimiento del deber’” aungue “la existencia de tales circunstancias sera prueba suficiente”) (CL-12).
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trato si éste frustrara “las expectativas que €l inversor pueda haber tenido legitimamente en

cuenta cuando hizo lainversiéon”®%2,

236. ENn BG Group c. Argentina®*, un caso que surgié en virtud del TBI entre
Argentinay e Reino Unido, €l tribunal se manifest6 de acuerdo con la “declaracion inequivoca”
del caso Waste Management que afirmaba que |os “ compromisos con el inversor son relevantes a
la aplicacion del estdndar minimo internacional de trato bajo e derecho internacional”®®. El
tribunal concluyd que las obligaciones del Estado receptor, concordantemente, “deben ser
examinados a la luz del marco legal y comercia presentado al inversor a momento en que
decide invertir’®®. Asimismo, el tribunal sostuvo “al igual que decisiones arbitrales previas,”
que “laviolacién del principio de trato justo y equitativo no requiere mala fe por parte del Estado
anfitrion”®’,

237. El tribunal del caso Biwater Gauff c. Tanzania®®, que se instituyd en virtud del
TBI entre e Reino Unido y Tanzania, se mostr6 de acuerdo con “ciertos comentaristas y
tribunales arbitrales anteriores’ que expresaban que “el contenido rea del estdndar de
tratamiento justo y equitativo del tratado no difiere sustancialmente del contenido del estandar
minimo de tratamiento en el derecho internacional consuetudinario”®®. Teniendo en cuenta las

decisiones de los casos Mondev, Waste Management Y Thunderbird, y luego de optar por

83 gzurix c. Argentina, pérrafo 372 (CL-8); Siemens c. Argentina, péarrafo 299 (en e que se sostiene que “el

estandar actual incluye la frustracién de las expectativas que el inversor pueda haber tenido en cuenta
legitimamente cuando realizé lainversion”) (CL-44).

8% BG Group c. Repuiblica Argentina, Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del 24 de diciembre de 2007

(“BG Group c. Argentina”) (CL-9).

8 Ip., pérrafos 294, 296 (en los que se cita e caso Revere Copper and Brass, Inc. c. Overseas Private-

Investment Corp. por su observacion de que estos principios son “especia mente aplicable cuando la pregunta
es, como |0 es en este caso, si |as acciones tomadas por un gobierno contrarias ay perjudiciales alos intereses
econdmicos de los extranjeros estan en conflicto con los compromisos y las garantias dadas de buena fe atales
extranjeros como un incentivo para que estos reaizaran lainversiones afectadas por la accion”).

8% 1p., pérrafo 298.
87 Ip., pérrafo 301.

88 Biwater Gauff (Tanzania) Ltd. c. Repiiblica Unida de Tanzania, Caso CIADI No. ARB/05/22, Laudo del 24
dejulio de 2008 (“ Biwater Gauff c. Tanzania™) (CL-10).

89 1p., pérrafo 592.
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“aplicar e umbral general segun lo articulado (en particular) por € tribuna en Waste
Management’, € tribuna del caso Biwater Gauff identifico a la “[p]roteccién de expectativas
legitimas’, “[bJuena fe’ y la “[tJransparencia, consistencia, no discriminacion” como
“componentes especificos del estandar”®. Con respecto a la proteccion de las expectativas
legitimas, €l tribunal observé que “el propdsito del estandar de tratamiento justo y equitativo es
ofrecer un tratamiento a las inversiones internacionales que no afecte las expectativas basicas
consideradas por el inversor extranjero pararealizar la inversion, siempre gque estas expectativas
sean razonables y legitimas y hayan sido tenidas en cuenta por €l inversor para redizar la
inversion”*®. Con relacion alabuenafe, el tribunal destaco que “el estandar incluye el principio
genera reconocido en el derecho internacional de que las partes contratantes deben actuar de
buena fe s bien no se requiere mala fe por parte del Estado para que se configure esta
violacion”®®. Y finamente, acerca del componente de transparencia, consistencia y no
discriminacion, € tribunal afirmé que “la conducta del Estado debe ser transparente, consistente

y no discriminatoria, es decir, no basarse en distinciones injustificables ni ser arbitraria’ .

238. Andlogamente, en Rumeli c. Kazajistan®™* un caso que surgié en virtud del TBI
entre Turquiay Kazajistan, € tribunal respaldé “la opinion de distintos tribunales del CIADI de
gue € estédndar del tratado sobre € trato justo y equitativo no es materialmente diferente del
estandar de trato minimo en & derecho internacional consuetudinario”®®. El tribunal, ademés,
observé que cada estandar comprende, entre otras cuestiones, |0s cuatro “ siguientes principios’ —
en primer lugar, “el Estado debe actuar en forma transparente”; en segundo lugar, “el Estado esta

obligado a actuar de buena fe”; en tercer lugar, “la conducta del Estado no puede ser arbitraria,

90 rp, . pérrafos 596-599, 601-602.
L 1p., pérrafo 602.

902 Ib.

93 1p,

%% Rumeli Telekom A.S. y Telsim Mobil Telekomikasyon Hizmetleri A.S. c. Republica de Kazajistan, Caso
CIADI No. ARB/05/16, Laudo del 29 dejulio de 2008 (“ Rumeli c. Kazajistan™) (CL-39).

%3 1p., pérrafo 611 (donde ademés se observa que cualquier diferencia“es més tedrica que real”).
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extremadamente desleal, injusta, idiosincrasica, discriminatoria o carente del debido proceso” y

en cuarto lugar, “el Estado debe respetar |a correccién procesal y el debido proceso” °.

239. Nuevamente, en el caso Duke Energy c. Ecuador™, que surgié en virtud del TBI

entre Estados Unidos y Ecuador, €l tribunal destaco “la evolucion que reflgjan las mas recientes
decisiones del CIADI” y sostuvo que €l estandar de trato justo y equitativo de conformidad con
el TBlI y e nivel minimo de trato bajo e derecho internacional consuetudinario son
“esencialmente idénticos’*®. El tribunal también coincidié con las conclusiones de tribunales
anteriores a sostener gque “en efecto ha surgido en el derecho internaciona un estandar de trato
justo y equitativo”, y que un “elemento esencia” de ese estandar es “un entorno juridico y
econdmico estable y previsible’®®. El tribunal luego vincul6 esta cuestion con otro “elemento
esencia del estdndar del trato justo y equitativo importante” y observo que la “estabilidad del
entorno juridico y econdémico esta directamente vinculada a las expectativas justificadas del
inversionista’*°. En este contexto, el tribunal observé que la frustracién de las expectativas de
un inversor daria lugar a responsabilidad internacional si tales expectativas fueran legitimas y
razonables a momento de realizar lainversion, surgieran de condiciones que el Estado ofrece a
inversor, y fueran tenidas en cuenta por € inversor para decidir realizar la inversién o no®*. El
tribunal del caso Duke Energy también se manifestd de acuerdo en que, alaluz de “una linea
uniforme de casos, parece que la violacién del trato justo y equitativo no presupone mala fe de
parte del Estado” .

96 1p., pérrafo 609.

7 Duke Energy Electroquil Partners & Electroquil S.A. c. Republica de Ecuador, Caso CIADI No.
ARB/04/19, Laudo del 18 de agosto de 2008 (“ Duke Energy c. Ecuador™) (CL-19).

98 1p., péarrafos 333, 335-337; ver también Saluka Investments BV (Paises Bajos) c. Republica Checa,
CNUDMI, Laudo Parcia del 17 de marzo de 2006, parrafo 291 (en € que se indica que “la diferencia entre €l
estandar del Tratado . . . y @ estandar minimo convencional, cuando se los aplica a los hechos particulares de
una causa, bien puede resultar méas aparente que real”) (CL-42).

99 Duke Energy c. Ecuador, pérrafo 339 (CL-19).
%10 1p., pérrafo 340.

911 Ib.

912 1p, pérrafo 341.
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240. El tribuna constituido en virtud del TLCAN para €l caso Cargill c¢. México,
entretanto, sostuvo que se consideraria que un Estado ha violado € nivel minimo de trato si sus
autoridades regulatorias actuaran con arbitrariedad™. En ese contexto, el tribunal del caso
Cargill estuvo de acuerdo con la decision que tomd la Corte Internacional de Justicia en el caso
ELSI d afirmar que “[l]a arbitrariedad no es tan solo 1o opuesto a una regla del derecho sino lo
opuesto al imperio delaley” —el “imperio delaley” habia sido reemplazado por un acto através
de una “inobservancia intencional del debido proceso legal, un acto que choca contra e sentido
de idoneidad judicial, o a menos lo sorprende’®™“. El tribunal, por tanto, sostuvo que se
considerard que un Estado ha violado e nivel minimo de trato si su accionar “constituye una
repudiacion imprevista y chocante de los propios fines y objetivos de una politica, o de otro

modo subvierte gravemente unaley o politica nacional por un motivo oculto”**>.

241. Las conclusiones a las que arriban estos tribunales respecto del nivel minimo de
trato con arreglo a derecho internacional consuetudinario fueron nuevamente respaldadas el afio
pasado en e caso instituido en virtud del TLCAN conocido como Merrill & Ring ¢. Canadd®®.
En Merrill & Ring, € tribunal observé que, incluso si no hubiera * obligaciones independientes”
bajo el TLCAN o € derecho internacional con relacion a la buena fe y la prohibicion de
arbitrariedad, “estos conceptos son en gran medida la expresion de los principios generales del
derecho y, por lo tanto, parte del derecho internaciondl. ... La buena fe y la prohibicién de
arbitrariedad son sin duda una expresion de dichos principios generales y no podria pedirsele

actualmente a ningun tribunal que ignore estas obligaciones béasicas del derecho

913 Cargill c. Mexico, pérrafos 291-293 (CL-12).

14 Ip., péarrafo 291 (donde se observa, ademéas, que “por lo menos dos de los Estados parte en dicho tratado

aceptaron [esta conclusion de la Corte Internacional de Justicia] como la‘mejor definicion’ de “arbitrariedad”).
15 1p., pérrafo 293.
98 Merrill & Ring c. Canadd (CL-29).
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internaciona”®’. El tribunal ademés destacd la “conexion estrecha’ entre estos principios
3 918

generales del derecho y la“disponibilidad de un entorno legal seguro

242. Estas observaciones son particularmente relevantes en este caso ya que, como se
afirmé anteriormente, el Articulo 10.5 del RD-CAFTA comprende “todos los principios del
derecho internacional consuetudinario que protegen los derechos e intereses econdmicos de los
extranjeros’**°. De conformidad con e RD-CAFTA, cada Estado parte debe cumplir con los
principios generales del derecho en pos de garantizar la buena fe, la no arbitrariedad y la

existencia de un entorno legal establey seguro.

243. El tribuna del caso Merrill & Ring también determind que un Estado no solo
debe respetar estos principios generales del derecho, sino también “establece[r] €l trato justo y
equitativo de los inversores extranjeros dentro de los limites de la sensatez” °%°. Parallegar a esta
conclusion, el tribunal de Merrill & Ring hizo referencia a las decisiones de los casos en virtud
del TLCAN conocidos como Mondev, ADF, Waste Management Y GAMI, y pudo identificar una
“tendencia hacialaliberalizacion del estandar aplicable al trato de los negocios, €l comercioy las
inversiones’ que “continud invencible durante varias décadas y aln no se ha detenido”**.
Tomando en cuenta decisiones anteriores en virtud del TLCAN que determinaron que un Estado
no podia desarrollar una “ conducta que es injusta, arbitraria, desleal, discriminatoria o que viola
el debido proceso”, € tribunal observé que e “requisito de que los extranjeros deben ser tratados
justay equitativamente en relacién con los negocios, €l comercio y lasinversiones es el resultado
de su realidad cambiante y, en cuanto tal, se ha convertido suficientemente en parte de la practica

extendida y consistente de manera de demostrar que es reflgjado en la actualidad en e derecho

7 Ib., pérrafo 187; ver también Glamis Gold c. Estados Unidos, péarrafo 625 (donde se concluye que “la
arbitrariedad que viola el estado de derecho (rule of law), mas que una regla de derecho, ocasionaria la
sorpresano solo de losinversores sino también de los tribunales’) (se omitié el énfasis) (CL-23).

918 Merrill & Ring c. Canadd, pérrafo 187 (CL-29).
919 RD-CAFTA, Anexo 10-B (“Derecho Internacional Consuetudinario”) (CL-1).

90 Merrill & Ring c. Canadd, parrafo 213 (CL-29); ver también ib., parrafo 211 (en el que se concluye que “el
trato justo y equitativo se havuelto parte del derecho consuetudinario”).

%L 1p., pérrafo 207.
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internacional consuetudinario como opinio juris"%?. El tribunal concluyé que el estandar
aplicable “ofrece proteccion frente a todos esos actos 0 comportamientos que podrian infringir

un sentido de justicia, equidad y sensatez” %%,

244. Como se reflgja en esta revision de casos recientes, € nivel minimo de trato en
virtud del derecho internacional consuetudinario ha evolucionado y, en & contexto de las
inversiones extranjeras, ha coincidido sustancialmente con €l estdndar de trato justo y equitativo.
Puntualmente, como se demostré precedentemente, ahora resulta axiomatico que un Estado
receptor tenga, de acuerdo con € nivel minimo de trato — vy, por tanto, de conformidad con €l
Articulo 10.5 del RD-CAFTA —laobligacién de actuar de buena fe, de abstenerse de gjercer 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 paraincentivar a inversor aque invierta.

B. Numer 0sos tribunales determinaron la responsabilidad del Estado receptor
cuando, como en € caso que nos ocupa, € Estado frustra las expectativas
legitimas o actUa con arbitrariedad contra la inversion

245. En razon del estandar legal establecido precedentemente, numerosos tribunales
han determinado la responsabilidad del Estado receptor por € incumplimiento de su obligacién
de otorgar un trato justo y equitativo cuando, como en el caso que nos ocupa, e Estado ha
frustrado las expectativas legitimas del inversor o implementado medidas arbitrarias contra la

inversion.

246. En OEPC c. Ecuador™, por jemplo, OEPC celebré un contrato con una empresa

estatal para la exploracion y produccion de petroleo, después de varios afos durante los cuales

925
S

OEPC habia realizado estas mismas actividades bajo |a forma de contratos de servicios™. Con

arreglo a contrato, OEPC invirtié en € oleoducto de Ecuador y las autoridades impositivas

922 1., pérrafos 208, 210.
923 Ip., pérrafo 210.

9% Occidental Exploration and Production Company c. Republica de Ecuador, LCIA Case No. UN 3467,

Laudo del 1° dejulio de 2004 (“OEPC c. Ecuador”) (CL-34).
925 1., pérrafos 1-2, 26.
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reembolsaron a OEPC |os pagos de VA, exactamente como |o habian hecho las autoridades bajo
los contratos de servicio anteriores’?®. Luego de dos afios, sin embargo, la autoridad impositiva
reinterpretd el contrato y laley impositiva, se nego a efectuar posteriores reembolsosy exigio €l
reintegro de los montos anteriormente reembolsados™’. El tribunal manifesté que la disposicion
sobre trato justo y equitativo del TBI “no difiere del estandar establecido en el derecho
internacional con respecto ala estabilidad y previsibilidad del marco juridico y empresarial de la
inversion”®%, El tribuna concluyé que el cambio de conducta de Ecuador respecto del marco
regulatorio en virtud del cua se habia realizado la inversion redundd en la violaciéon de su
obligacién de dispensar un trato justo y equitativo en virtud del TBI entre Estados Unidos y
Ecuador®.

247. Andogamente, e caso CME c¢. Repiblica Checa®™® también involucré una
violacion de parte del Estado de la obligacion de trato justo y equitativo debido a que frustro las
expectativas legitimas del inversor y no proporciond un régimen regulatorio previsible y estable.
En ese caso, e Consgjo de Medios checo propuso y aprob6 un acuerdo por e cua CME
invertiria en una joint venture (dlianza empresarial temporal) que operaria una estacion de
television. Un socio checo de esa dianza tendria la titularidad nominal de la licencia

931
a

requerida™". Si bien la joint venture no tenia la titularidad legal de la licencia, los socios
acordaron, con la aprobacion del Consgjo de Medios, que se distribuirian las ganancias obtenidas
de la operacion de la estacién de acuerdo con sus participaciones respectivas en la joint

venture™. Lajoint venture Se convirtié en la estacion privada de television més rentable de toda

926 1p., pérrafos 2, 26, 32.
%7 1p., pérrafos 3, 32.

928 Ip., parrafo 190; Ver también ib., parrafo 191 (donde se concluye que “no existe obligacién de devolucion

de IVA bgjo € derecho internacional. . . pero ciertamente existe la obligacién de no alterar el entorno lega y
comercial en el que se hahecho lainversion”).

99 1p., péarrafos 184, 187.

90 CME Czech Republic B.C. c. Repiblica Checa, Reglas de Arbitraje CNUDMI, Laudo Parcia del 13 de
septiembre de 2001 (“ CME c. Republica Checa”) (CL-16).

%L 1p., pérrafos 98-102.
%2 1p., pérrafo 102.
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Republica Checa, y CME finalmente adquirié el 99 por ciento de sus acciones™>. En ese punto,
el Consgjo de Medios insistio en que lajoint venture no podia utilizar lalicenciaya que, como lo
demostraban las pruebas, “el hecho de que se permitiera que una compafia de propiedad
predominantemente extranjera obtuviera semejante nivel de ganancias a raiz de una inversion
realizada en una compafiia evidentemente checa, sirviéndose de una Licencia de transmision
otorgada por e Estado, no contaba con € visto bueno de los circulos politicos checos’***. Bgjo
gran presion politica, la joint venture cedio a las exigencias del Consegjo de Medios al acordar
gue cada socio checo habia contribuido con “know-how” y no con € “derecho ausar” lalicencia

de forma exclusiva®™.

248. El tribunal del caso CME observé que aunque “[l]as medidas regulatorias son
comunes en todos los tipos de sistemas juridicos y econdmicos’, € accionar del Consgjo de
Medios no podia “asimilarse a comportamiento regulatorio normal de un ente regulador de la
transmision en cumplimiento y aplicacion de laley vy, en particular, de laLey de Medios’**°. Por
el contrario, @ tribunal determind que los actos del Consgjo de Medios estaban “orientados a
obligar al inversor extranjero a aceptar contractualmente la eliminacion de derechos basicos para
la proteccion de su inversion”®*’. Dado que el tratado “no permite la modificacion ni la
eliminacién de la base legal de la inversion de un inversor extranjero”®®, e tribunal concluyé
gue los actos del Consegjo de Medios no cumplieron con la obligacion de la Republica Checa de
dispensar un trato justo y equitativo y desvirtuaron “los arreglos con los cuales indujo al
inversionista extranjero a invertir’®®. El tribunal también determind que estos mismos actos

violaron “los principios del derecho internacional que aseguran a los extranjeros y a sus

933 Ib., pérrafos 103-106.

%% Ib., péarrafo 110; ver también ib., péarrafo 99 (en el que se concluye que “vientos de cambio politico
impulsaron una contramarcha’).

% 1p., péarrafos 114-115.
9% 1p., pérrafo 603.
%7 1p., pérrafo 603.
938 Ib., péarrafo 467.
9 1p., pérrafo 611.
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inversiones un trato cuanto menos idéntico a previsto por los estandares del derecho

internacional consuetudinario”®®.

249. Algo similar ocurrié con Argentina, a la que se atribuy6 responsabilidad en una
serie de casos por haber ignorado un régimen tarifario que habia implementado con el objeto de
promover |as inversiones extranjeras en grandes empresas de servicios publicos de titularidad del
Estado. En esos casos, Argentina se habia comprometido a incentivar las inversiones extranjeras
mediante la sancion de leyes y reglamentos que garantizaban, entre otras cosas, que las tarifas de
los servicios publicos se calcularian cada cinco afios en dolares estadounidenses y se gjustarian
dos veces por afio segin e indice de Precios al Productor de los Estados Unidos™. Luego de la
crisis de los mercados financieros que se produjo a fines de la década del ‘90, sin embargo,
Argentina decidi6 convertir a pesos las deudas contraidas en dolares ala paridad de uno auno (la
denominada “pesificacion” del ddlar) y suspender posteriores revisiones o gjustes de las tarifas

existentes™?.

250. En e primero de esos casos, CMS c¢. Argentina®®, e tribuna resolvié que
Argentina habia modificado el entorno econdmico y legal bagjo €l que se habia redizado la

inversiéon a eliminar las garantias que “revistieron crucial importancia para adoptar la decision

0 1p., pérrafo 614. Si bien el tribunal del caso Lauder c. Repiiblica Checa arrib6 ala conclusion opuesta sobre
la responsabilidad del Estado respecto del mismo conjunto de hechos, no se manifestd en desacuerdo con €l
contenido de la obligacion de trato justo y equitativo. Por €l contrario, determiné que la demandante no habia
establecido que €l Consegjo de Medios habia actuado de forma inconsistente porque, a criterio del tribunal, los
actos del Consgjo de Medios “tuvieron como finalidad precisar y no aterar el contenido de [las] relaciones [de
las partes] para asegurar una situacién clara en cumplimiento de la Ley de Medios de Comunicacion”. Ronald
S. Lauder c. Republica Checa, Reglas de Arbitraje CNUDMI, Laudo Fina del 3 de septiembre de 2001,
parrafo 301 (CL-38); ver también ib., parrafos 295-34. El tribunal también concluyé que los actos del Consegjo
de Medios no constituian una causal proximade las pérdidas del inversor. Ver ib., parrafos 234-235, 304.

L Ver, por ejemplo, LG&E Energy Corp. LG&E Capital Corp. and LG&E Int’l Inc. c. Republica Argentina,
Caso CIADI No. ARB/02/1, Decision sobre Responsabilidad del 3 de octubre de 2006 (“LG&E c. Argentina”)
parrafos 35-52, 119 (CL-27); CMS Gas Transmission Co. c. Republica Argentina, Caso CIADI No. ARB/0L/8,
Laudo del 12 de mayo de 2005 (“ CMS c. Argentina”™), parrafos 133, 137-138, 144, 161 (en € que se determiné
gue las garantias dieron lugar a los derechos legales y que “fue precisamente porque se habia garantizado €
derecho aque lastarifas se calcularan en dolares que el programa de privatizacién fue tan exitoso”) (CL-17).

%2 Ver, por ejemplo, LG&E c. Argentina, parrafos 63-71 (CL-27).
98 CMS c. Argentina (CL-17).
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de invertir’®“. Al concluir “inequivocamente” que “el trato justo y equitativo es inseparable de
la estabilidad y la previsibilidad”®*, el tribunal observé que e hecho de que un gobierno
desestime su propio marco legal resulta contrario al “objetivo especifico” de laley de inversiones
extranjeras™®. El tribunal concluyé que el rechazo por parte de Argentina de su propio régimen
legal relacionado con las tarifas configuraba un incumplimiento de su obligacion de otorgar un
trato justo y equitativo en virtud del TBI entre Argentina y Estados Unidos™’. El tribunal
también destacd expresamente que los mismos actos redundaban en la violacion del nivel
minimo de trato en virtud del derecho internacional consuetudinario porque “el estandar del trato
justo y equitativo del Tratado y su vinculacion con la necesaria estabilidad y previsibilidad del
entorno empresarial, que se fundamenta en compromisos legales y contractual es solemnes, no es
diferente del estandar minimo del derecho internacional y su evolucién en el marco del derecho

consuetudinario” %%,

251.  Por hechos similares, € tribunal de LG&E c. Argentina®® también determiné que
Argentina no habia cumplido con su obligacion de otorgar un trato justo y equitativo en virtud
del TBI entre Argentina'y Estados Unidos al establecer — para luego no respetar — “atractivos
paguetes juridicos que garantizaban proteccion a cada una de las preocupaciones de los
inversionistas extranjeros con relacion a riesgo pais argentino” *°. En particular, €l tribunal del
caso LG&E concluyd que era “injusto e inequitativo” dejar de lado garantias que regian el
clculo y guste de tarifas en dblares estadounidenses, las cuales eran “especialmente
importante]s] para la proteccion de la inversion”®™!. De esta forma, si bien “reconoce las
dificultades econdmicas por las que atravesd Argentina durante este periodo, también es

consciente de que larealidad politicay socia pudo haber influenciado la respuesta del Gobierno

%4 Ib., péarrafo 275.

95 1p., péarrafo 276.

98 1p., pérrafo 277.

%7 Ib., péarrafo 281.

98 ., parrafo 284.

99 I GRE c. Argentina (CL-27).

%0 1p., péarrafo 133.

%1 1., parrafo 134; ver también ib., parrafos 135-138.
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ante las cada vez mayores dificultades econdmicas,” € tribunal decidié que “Argentina se
extralimité desmontando totalmente el marco juridico establecido, el cua habia sido establecido

precisamente para atraer alosinversionistas’ *.

252. Todos los tribunales posteriores en esta seguidilla de casos llegaron a la misma
conclusién. En los andlisis sobre los reclamos de trato justo y equitativo que resultan en gran
medida coincidentes entre si, los tribunales de los casos Enron®™? y Sempra®* resolvieron, “sin
duda alguna’, que la pesificacion del dolar y el congelamiento de tarifas habian “maodificado
sustancialmente el marco juridico y empresarial conforme a cual se decidio y se llevo acabo la
inversion”®*®. Ambos tribunales manifestaron que incluso si Argentina “[estuvo] guiada por la
mejor de las intenciones’, algo que “el Tribunal no tiene razones para dudar”, no logro dispensar
al inversor un trato justo y equitativo®™®. En e caso BG Group™’, € tribunal determind que
Argentina no logré satisfacer e nivel minimo de trato bago el derecho internacional
consuetudinario porgue su “derogaciéon por parte de Argentina del régimen de tarifas, del
mecanismo de gjuste y de la aplicacion del ddlar estaba y esté en contradiccion con € Marco
Regulatorio y con los compromisos especificos otorgados por Argentina, en los cuales BG se
basd cuando decidi6 redizar la inversion”**®. Finalmente, el tribunal del caso National Grid®™®

concluyé que Argentina no cumplié con su obligacion de otorgar un trato justo y equitativo dado

%2 1p., pérrafo 139.

3 Enron Corporation and Ponderosa Assets, L.P. c. Repiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/01/3, Laudo
del 22 de mayo de 2007 (“Enron c. Argentina™) (CL-21).

94 Sempra Energy International c. Repuiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/16, Laudo del 28 de
septiembre de 2007 (“ Sempra c. Argentina”) (CL-43).

% Enron c. Argentina, parrafo 264 (CL-21); Sempra c. Argentina, pérrafo 303 (CL-43).
%8 Enron c. Argentina, pérrafo 268 (CL-21); Sempra c. Argentina, pérrafo 304 (CL-43).
%" BG Group c. Argentina (CL-9).

%8 1p., pérrafos 303, 307.

%9 National Grid P.C. c. Repiblica Argentina, Reglamento de Arbitraje CNUDMI, Laudo del 3 de noviembre

de 2008 (“ National Grid c. Argentina™) (CL-33).
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gue “modificé fundamentalmente el marco juridico en base a cual la mismala Demandada habia

propiciado larealizacion de inversiones y la Demandante |as habia efectuado” °®.

253. El tribunal del caso Azurix®", una demanda no relacionada que se inicié contra
Argentina en virtud del TBI entre Argentina y Estados Unidos, giraba en torno a los actos
arbitrarios de las autoridades provinciales de Argentina que intervinieron con “fines politicos’ un
conflicto tarifario con ABA, empresa que proporcionaba servicios de agua potable y desaglies
cloacales™. Como se indicd supra, € tribunal sostuvo que e nivel minimo de trato bajo el
derecho internacional consuetudinario ha evolucionado y es “sustanciamente similar” a
estandar del TBI y que, de cualquier manera, ninguna diferencia tenia importancia significativa
teniendo en cuenta los hechos en cuestion®®. El tribunal resolvié que las autoridades provinciales
de Argentina habian invitado publicamente a los usuarios de ABA a no pagar sus facturas
mientras durara la apelacion de ABA contra la decision que habia tomado la autoridad
regulatoria sobre e conflicto, presionado publicamente a los funcionarios publicos de la
autoridad regulatoria, exigido a ABA que no aplicara la nueva tarifa resultante de la revision, e
impedido que ABA procediera a cobrar ciertos montos a sus usuarios™*. El tribunal concluyé
gue estos actos y la politizacion del régimen tarifario reflgaban una “arraigada conducta [de la

Provincia] de incumplimiento generalizado del estandar de tratamiento justo y equitativo” >,

254. En @ caso ADC c¢. Hungria®® también se abordaron las medidas arbitrarias, 1o
cual llevo al tribunal a responsabilizar a Hungria por no dispensar un trato justo y equitativo. En
este caso, los demandantes, a través de una subsidiaria, celebraron un contrato con un organo

gubernamental para construir, renovar y operar dos terminales del Aeropuerto Internaciona de

%0 1p., pérrafo 179.

%L gzurix c. Argentina (CL-8).
%2 1p., pérrafo 144.

93 Ver ib., péarrafos 361.

%4 1p., pérrafos 144, 319.

%5 1p., péarrafos 375-377, 393.

96 4DC Affiliate Ltd. y ADC & ADMC Mgmt. Ltd c. La Republica de Hungria, Caso CIADI No. ARB/03/16,
Laudo del 2 de octubre de 2006 (“ADC c¢. Hungary”) (CL-3).
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Hungria. Sin embargo, poco después de que las demandantes culminaran las obras de
construccion y renovacion, e Ministro de Transporte decretdé que Unicamente un ente
gubernamental podia llevar a cabo las operaciones en el aeropuerto, |o que conllevo a desalojo
de las demandantes. Entre otras cosas, Hungria adujo que tenia derecho a regular sus propias
cuestiones, y que “a invertir en un Estado receptor, e inversor acepta el “riesgo” asociado a
régimen regulatorio del Estado.” " El tribunal rechazé estos argumentos por ser “inaceptable” de

acuerdo con los “los principios bésicos del derecho internacional”*®®

y sefidd que “si 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.”*® Asimismo, establecié que si bien un
inversor debe cumplir con las leyes y normativa internas, no esta obligado a aceptar “lo que sea
que el Estado receptor decida hacerle”®™® En el caso ADC, € tribunal concluy6 que Hungria
incumplié con e deber de dispensar un trato justo y equitativo a la inversién de los

demandantes.*

255. En €l caso PSEG c. Turquia,”™ e tribunal también responsabilizé a Turquia por
frustrar de las expectativas legitimas de la demandante. En virtud del contrato de implementacion
celebrado con € Ministro de Energia y Recursos Naturales de Turquia, PSEG invirtié en un
proyecto de construccion de una central eléctrica. Sin embargo, las partes nunca acordaron |os
términos comerciales del proyecto, lo cua en parte se debié a “incongruencia y negligencia
administrativas graves’, incluso la falta de abordaje de puntos fundamentales de desacuerdo o la
revison de comunicaciones importantes 0 respuestas a estas Ultimas, exigencias de
renegociacion del contrato de implementacién que “superaron el alcance de laLey y su objetivo
fue volver a abrir cuestiones del Contrato que no se encontraban en disputa en este contexto ” o
gue estaban fuera del alcance de las facultades del Ministerio; y el “el efecto “montafia rusa’ de

%7 Ip., pérrafo 424 (énfasis omitido).

%8 1p., pérrafos 423-424.
%9 1p., péarrafo 423.
970 1p., pérrafo 424.
9L 1., péarrafo 476.

92 pSEG Global Inc. y Konya Ilgin Electrik Uretim ve Ticaret Limited Sirketi c. Repiiblica de Turquia, Caso

CIADI No. ARB/02/5, Laudo del 19 de enero de 2007 (“ PSEG c. Turquia”) (CL-37).
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los continuos cambios legislativos’®”® El tribunal entendié que cada uno de estos actos violaba la
cldusula FET, y sostuvo que la obligacion del Estado es asegurar un entorno comercia estable 'y

974

predecible,”™ a fin de que los inversores puedan basarse “en ‘una evaluacion del estado del

derecho y del conjunto del entorno empresarial al momento de hacerse efectiva lainversion’.” %"
Por ende, en € caso de Turquia, € tribunal hizo hincapié en que “los constantes cambios no
afectaban solamente a la legislacion, sino que también se reflgjaban de manera notable en las
actitudes y politicas de la administracion.” " El tribunal concluyé que aunque Turquia haya
actuado de buena fe, no habia “no tiene motivos para dudar”, y que Turquia no brind6 a la

inversién un trato justo y equitativo®”.

256. En el mismo orden de ideas, en & caso Walter Bau c. Tailandia®®, €l tribunal
decidié que Tailandia violé su obligacion de brindar un trato justo y equitativo a reducir
arbitrariamente los peajes de un proyecto de construccién de una autopista. El estado tailandés
habia requerido inversién en este proyecto porque no contaba con recursos propios para construir

la autopista.®”®

De hecho, la demandante tuvo que invertir sumas tan grandes que €l proyecto no
genero retorno durante varios anos, y entonces las partes firmaron una segunda acta acuerdo en
la que se establecian aumentos de peaje para garantizar una tasa de retorno razonable.®® Sin
embargo, Tailandia adujo posteriormente que no aumentaria los peajes hasta la remocion de una
rampa, lo cual no autorizd mientras la demandante alin era accionista en la sociedad que llevaba

adelante e proyecto®™!. Tras ocho afios denegando el aumento de pesjes, € Primer Ministro

93 Ip., péarrafos 246-250.

94 Ib., pérrafo 253.

95 Ip., péarrafo 255 (cita de Saluka c. Repiiblica Checa, pérrafo 301 (CL-16)).
98 1p., pérrafo 254.

7 Ip., pérrafo 256.

98 Walter Bau AG c. El Reino de Tailandia, Laudo del 1 de julio de 2009 (“Walter Bau c. Tailandia”) (CL-
45).

99 1p., pérrafo 12.2(a)-(b).
%0 1p., péarrafos 12.4(b), 12.14, 12.24.
%L 1p., péarrafo 12.24.
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tailandés anuncié publicamente una reduccién de los mismos.? El Tribunal llegd a la
conclusion de que si bien nunca se garantiz6 una tasa de retorno especifica, la negativa constate
de implementar aumentos en los peajes constituia “el punto culminante de una serie de actos

ilicitos de la Demandada que confluyeron cuando ésta redujo el monto del pegje.” %

257.  Asimismo, en el caso Biwater Gauff>™™ que se expuso precedentemente, el tribunal
también declaré la responsabilidad en base €l accionar arbitrario del estado que incumplio las
expectativas legitimas del inversor. En ese caso en particular, Tanzania requirio inversion para
los servicios de suministro de agua y desagiies, y promulgo legislacion a fin de establecer una
autoridad reglamentaria independiente que regulara tales actividades. Sin embargo, en lugar de
gue se nombrara a los miembros integrantes de esta autoridad reglamentaria, un ministro del
gobierno asumié e rol y las funciones de regulador.®®® Con anterioridad a las préximas
elecciones, el ministro anuncié publicamente la rescision del contrato con €l inversor, y en €l
lapso de un mes, € gobierno elimind la exencién de IVA del inversor y adoptd otras medidas en
detrimento de éste.® El tribunal sostuvo que dichas acciones representan un incumplimiento de
la obligacién de dispensar un trato justo y equitativo,®’ y enfatizé que “como principio, la
omision de establecer un ente regulador independiente e imparcial, aisado de toda influencia
politica, configura un incumplimiento del estandar de trato justo y equitativo por cuanto
representa una desviacion de la expectativa legitima de [el inversionista] de que se crearia un
ente regulador imparcial alos efectos de supervisar larelacion” entre la empresa operadoray las

autoridades |ocal es. %8

258. Como se demostré anteriormente, |os tribunales suelen declarar |a responsabilidad

de los Estados que obran de manera arbitraria 0 no cumplen con las expectativas legitimas del

%2 1p., péarrafo 12.26.

%83 1b., pérrafos 12.2(q), 12.36; ver también ib., parrafo 12.44.
94 Biwater Gauff c. Tanzania (CL-10).

%5 1p., pérrafo 110.

%6 1p., péarrafos 497, 501, 503, 511.

%7 Ib., péarrafo 605.

88 1p., péarrafo 615.
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inversor. En tal sentido, Guatemala viol 6 su obligacion internacional de brindar alainversion de
TECO un trato justo y equitativo dado su comportamiento regulatorio arbitrario y al hacer caso
omiso a marco lega y regulatorio que adoptd para inducir a TECO a efectuar la inversion en

cuestion.
C. Guatemala incumplié la obligacion contemplada en € Tratado de brindar a
lainversion de TECO un trato justo y equitativo al ignorar € informe de la

Comision Pericial y fijar tarifas en base a sus propios estudios, de manera
arbitrariay haciendo caso omiso al marco legal correspondiente

259. Ta como se demostré precedentemente, desde € comienzo de larevision tarifaria
de EEGSA para €l periodo 2008-2013, Guatemala hizo caso omiso a marco lega y regulatorio
gue habia establecido para atraer inversiones extranjeras a su sector eléctrico a fin de evitar un
aumento del VAD, el cual, por razones politicas, Guatemala queria evitar a toda costa® Por
ende, la CNEE impuso su propio VAD de manera arbitraria e ilegitima, en lugar del VAD que
debia aplicar conforme a derecho.”® Al hacerlo, la CNEE ignor6 deliberadamente tanto el
Informe de la Comisién Pericial como el estudio tarifario corregido de Bates White y se baso en
su propio estudio, € cua ni EEGSA ni Bates White tuvieron la oportunidad de revisar o
comentar y que ademés contravino varios pronunciamientos de la Comisién Pericial .** Ello dio
como resultado un VAD que no brind6 a los inversores extranjeros de EEGSA una tasa de

E.%®2 Tanto el proceso como el

retorno que se encontrara dentro del rango garantizado por laLG
resultado de la revision tarifaria fueron ilicitos y arbitrarios, y contrarios a las expectativas
legitimas de TECO, las cuales se originaron como resultado de las declaraciones formuladas por
Guatemala durante el proceso de privatizaciéon asi como las leyes que fueron adoptadas por

Guatemal a especificamente paratentar a TECO ainvertir en EEGSA.

260. Al igua que Argentina en los casos CMS, LG&E, Enron, Sempra, BG Group, Y

National Grid expuestos precedentemente, Guatemala no “contaba con recursos econémicos y

%9 e supra |1.F.
90 pey supra |1.F.5.
9 Ver supra 11.F.51.

92 oy supra |l.F.7; infra IV.
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993

financieros’™* para modernizar su sector eléctrico y, por lo tanto, indujo a la tan necesaria

inversion extranjera mediante la creacién de un marco legal y regulatorio atractivo que prometia

994

a los potenciaes inversores estabilidad juridica y tasas de retorno razonables.™" Es primordial

destacar €l hecho de que € régimen juridico recientemente adoptado no le otorgaba al regulador

discrecion irrestricta para fijar las tarifas de la distribuidora ®®

En concordancia con el objetivo
de Guatemala de despolitizar €l proceso de fijacion de tarifas y promover lainversion extranjera,
laLGE y el RLGE definieron “un proceso confiable de calculo del VAD, en el que varios actores
efectlian su aporte para calcular dicho valor en funcién de datos puramente econémicos y
técnicos.” °® En esta estructura, € rol de la Comision Pericial era determinante, la cual iba a ser
el &rbitro en las controversias que se suscitaban entre el regulador y la distribuidora respecto del
VAD paraquelano seriaalamerced dela CNEE.*’ Como Guatemala reconocié en e momento
de establecer su nuevo marco legal y regulatorio, en ausencia de este control independiente sobre
el poder del Gobierno para fijar las tarifas, € distribuidor quedaria a merced de la CNEE, y la

inversion extranjerano habria llegado al sector eléctrico de Guatemala.*®

261. Con la promulgacion de la LGE, Guatemala manifesté que calcularia el VAD en
e999 y

garantiz6 a la distribuidora una tasa de retorno de entre e 7% y e 13% en términos reales (es

base a valor nuevo de reemplazo de la red de activos de una empresa modelo eficient

decir, ajustada por inflacion).’®® Dichas garantias no sélo se plasmaron en la ley, sino que
Guatemala las utilizd para captar inversiones extranjeras, incluso la de TECO.'® Como se

%3 | GE, Segundo Considerando del Presmbulo (C-17).

9% Ver supra 11.A-B; Memorandum de Venta, pagina 37 (donde se destaca que “[u]no de los objetivos del

actual gobierno es atraer mayor inversién extranjera mediante reformas orientadas a la promocién de un
mercado librey através de la privatizacion de empresas estatales.”) (C-29).

95 Ver supra 11.B, 11.C; Alegria, parrafo 22 (CER-1).
96 Alegria, parrafo 27 (CER-1).

7 Ver supra 11.B.2

98 Ver supra Il.A. - B.2

99 yer supra 11.B.1; Kaczmarek, parrafos 60, 80 (CER-2); Alegria, parrafo 25 (CER-1); LGE, Art. 73 (C-17).
1000 301 supra 11.B.1; Kaczmarek, parrafo 77 (CER-2); Alegria, parrafo 25 (CER-1); LGE, Art. 79 (C-17).

1001 oy supra 11.C; Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Pexfil de Inversionistas del 17 de febrero de 1998,
pagina 9, 44 (C-26); Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Memorandum Informativo Preliminar
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demostré anteriormente, a decidir invertir en EEGSA, TECO confié en el nuevo marco lega y
regulatorio creado por Guatemala para su sector eléctrico, asi como en su expectativa de que la

conducta de Guatemala tras lainversion realizada en EEGSA seriajustay equitativa. '

262. Al adoptar € marco legal y regulatorio, Guatemala logré vender su participacion
del 80% en EEGSA a Consorcio en 1998 en USD 520 millones, monto que excedia con creces
los USD 13,9 millones que Price Waterhouse pronosticé que la empresa obtendria por la
totalidad de sus acciones en 1991 s Guatemala optaba por adoptar un marco legal que fijara
tarifas en base al valor de los activos reales de la empresa® o del valor contable neto de la
empresa en 1990 de aproximadamente USD 60 millones.’®* Obviamente, ello significaba, como
lo explica Sr. Kaczmarek que los inversores tendrian que “recuperar una base de activos

a’ 1005

regulados mucho més alt através de tarifas de electricidad mas altas.

263. Una vez obtenidos los beneficios de este ventajoso negocio, en 2007 Guatemala
comenzo adesmantelar € propio marco legal y regulatorio que habia inducido a TECO ainvertir
en EEGSA por medio de una serie de medidas arbitrarias, ilegitimas y abusivas tendientes a
controlar el proceso de revision tarifariay reducir el VAD de EEGSA, en contraposicion a las

expectativas legitimas de TECO.

confeccionado por Salomon Smith Barney del mes de abril de 1998, paginas 9-10 (C-27); -); Empresa
Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow, del mes de mayo de 1998, pagina 39 (C-28);
Memorandum de Venta, paginas 48-49 (C-29); Gillette parrafo 8 (CWS-5).

1002 ey supra 11.C; TECO Energy, Inc., Accion respecto a las la privatizacion de una empresa de servicio

el éctrica publica en Guatemala, Acta de la Junta Administrativa del mes de julio de 1998, paginas 7-3, 7-6 (C-
32); Privatizacion de EEGSA, Presentacion de la Gerencia, del 9 de julio de 1998, paginas 4-5 (C-33);
Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacién del Roadshow, del mes de mayo de 1998, pagina 19 (C-
28); Gillette, parrafos 11, 13 (CWS-5).

1003 gy supra 11.B.1, 11.C; Kaczmarek, parrafos 59, 64 (CER-2); Price Waterhouse, Estudio de la Empresa
Electrica de Guatemala, del 11 de enero de 1991, pagina 26 (que destaca 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 mas apropiado con base en devengamientos indicados a un valor mucho més bajo de
aproximadamente Q69,6 millones (cerca de $13,9 millones)”) (C-7).

1004 K aczmarek, parrafo 64 (CER-2); ver también Giacchino, parrafo 7 (CWS-4).
1005 K aczmarek, parrafo 59 (CER-2); ver también Giacchino, parrafo 7 (CWS-4).
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264. En primer lugar, poco antes de que comenzara la revision tarifaria de EEGSA, el
MEM modifico € articulo 98 de la RLGE a fin de otorgar ala CNEE €l derecho de utilizar su
propio estudio tarifario para calcular el VAD (i) cuando la distribuidora no presenta el estudio
tarifario, y (ii) cuando una vez presentado €l estudio tarifario de la distribuidora y efectuadas las
observaciones correspondientes por la CNEE, la distribuidora no presenta las correcciones a
estudio tarifario original.®®® Como lo explica e profesor. Alegria, esta modificacion resulta
“contraria a las disposiciones expresas de la LGE,” que establecen que la consultora de la

distribuidora es responsable de preparar e estudio tarifario®’

y, por ende, era inconstitucional
en el derecho guatemalteco.'®® Ademés de su inconstitucionalidad, la modificacion también
afectd el sistema de frenos y contrapesos que establece la LGE para €l calculo del VAD de la
distribuidora, a conferirle ala CNEE la facultad, en determinadas circunstancias, de encargar su
propio estudio tarifario y publicar nuevos cuadros tarifarios en funcién de dicho estudio, sin

aporte alguno por parte de la distribuidora.*®®

Que la consultora de la distribuidora calculara €
VAD era un componente integral del régimen juridico, sobre el cual Guatemala hizo especia
hincapié durante la privatizacion de EEGSA a declarar en el Memorandum de Venta, por
giemplo, que “los VAD deben ser calculados por los distribuidores mediante un estudio

encargado a una empresa de ingenieria.” 1

265. S bien “[n]ingun inversor puede razonablemente esperar que las circunstancias

imperantes a momento de efectuar lainversién no sufran cambio alguno,”**™* la modificacion al

1008 1er supra 11.F.1; Alegria, parrafo 36 (CER-1); Acuerdo Gubernativo No. 68-2007 del 2 de marzo de 2007,
Art. 21 (C-104).

1007 GE, Art. 74 (que establece que “cada distribuidor debera calcular los componentes de los VAD mediante
un estudio encargado a una firma de ingenieria precalificada por la Comisién”) (C-17); ib., Art. 75 (que
dispone que la Comision “revisara los estudios efectuados [por la consultora de la distribuidora] y podra
formular observaciones alos mismos’).

1008 A legria, parrafos 20, 40 (CER-1) (donde explica que aguellas reglamentaciones que resulten incoherentes
con unaley o que no estén autorizadas por unaley resultan invélidas).

1009 3, | pérrafo 39.

1010\ emorandum de Venta, pagina 49 (énfasis afiadido) (C-29); ver también Empresa Eléctrica de Guatemala,
SA., Presentacion del Roadshow, del mes de mayo de 1998, pagina 20 (donde se destaca que “[l]a
metodologia tarifaria es revisada cada 5 afios por la CNEE. Los cambios materiales deben estar apoyados por
estudios realizados por una consultora independiente con reconocimiento internacional. . . .”) (C-28).

104 Saluka c. Repuiblica Checa, pérrafo 305 (CL-42).
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articulo 98 del RLGE menoscab6 el objetivo de la LGE de colocar a regulador y a la
distribuidora en igualdad de condiciones a fin de que las tarifas se fijen en base a criterios
objetivos e imparciales’™? Es mas, la modificacion fue utilizada en dltima instancia por la
CNEE para contravenir € proceso de revision tarifaria previsto en la LGE — en €l cual se baso
TECO para tomar la decision de invertir en EEGSA —y fijar su propio VAD irrazonablemente
bajo en base a un estudio tarifario que la CNEE habia encomendado en noviembre de 2007,
varios meses antes de que EEGSA siquiera programara la presentacion de su propio estudio

tarifario.X’*3

266. LaCNEE redact6 intencionalmente los términos de referencia del estudio tarifario
de EEGSA a fin de exigir una reduccion del VAD, a mismo tiempo que se arrogaba
expresamente el derecho de interferir en la preparacion del estudio de la consultora, 0 incluso
detenerlo, si la CNEE no aprobaba su contenido.’®** Como se enuncié anteriormente, dichos
términos de referencia constituian un gercicio ilegitimo de las facultades regulatorias de la
CNEE, en violacion de la LGE y del RLGE.'™ Cuando finalmente la CNEE se vio obligada a
eliminar las clausulas més cuestionables de los términos de referencia después de que un tribunal
de justicia otorgara a EEGSA una medida cautelar,'®® la CNEE se enfocd en contravenir otros
medios a través de los cuales se asegurara poder dictar los resultados del proceso de revision
tarifaria. Decidida a hacer caso omiso a estudio de la consultora de la distribuidora, no hizo
esfuerzo alguno para colaborar constructivamente con EEGSA 0 su consultora; por €l contrario,

1012 Alegria, parrafo 78 (CER-1).
1013 peor supra, 11.F.5.f; Alegria, parrafo 69 (CER-1); Contrato entre la CNEE y Sigla del 12 de noviembre de
2007 (C-132).

e supra |1.F.2.

1015 o ib.; Alegria, parrafos 41-45 (CER-2); ver también Calleja, parrafos 15-18 (CWS-3); Maté, parrafos 8-
12 (CWS6).

1018 oy supra 11.F.2; Alegria, parrafo 47 (CER-2); Calleja, parrafo 20 (CWS-3); Maté, parrafos 11-12 (CWS-
6); Resolucién ddl Juzgado Sexto de Primera Instancia Civil del 11 de junio de 2007 (confirmando € Amparo
C2-2007-4329) (C-115).
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invoco arbitrariamente e articulo 98 a lo largo del proceso, en lo que constituyé un esfuerzo

ilicito por arrogarse el derecho de calcular e VAD en base a su propio estudio.'®*’

267. Sin miras a aceptar € resultado de un estudio imparcia realizado en base a
criterios econdmicos y técnicos, la CNEE solicito la constitucion de una Comision Pericia para
resolver €l conflicto entre las partes, y el Gobierno luego se encargd de manipular € proceso. Lo
hizo en tres maneras:. en primer lugar, por entregar asunto que previamente no habian sido
planteados como discrepancias para la Comision Pericia a resolver;'®® segundo, mediante la
incorporacion del articulo 98 bis al RLGE,* que autorizaba al Gobierno a designar a dos de los
tres integrantes de la Comision Pericia y, por ende, distorsionar o dispuesto por €l articulo 75 de
la LGE, segun €l cual e tercer miembro de la Comision Pericial seria nombrado “por mutuo

acuerdo entre las partes.,” 0%

y terceramente, al tratar de reservar en si misma, en vez de la
Comisién Pericial, el poder a decidir a aprobar el estudio revisado del Bates White.'®* Tal como
explica e profesor Alegria, y como se demuestra anteriormente, cada una de estas acciones
habrian modificado radicalmente el marco legal para la resolucion de controversias relativas a
VAD.™? por gemplo, si la lista de discrepancias de la CNEE hubiera sido aceptada, EEGSA y
Bates White no habrian tenido la oportunidad a discutir los varios asuntos antes de que la
Comision Pericial emitiera su pronunciamiento. Por eso, EEGSA insistio que la Comision tomar
en cuenta |as respuestas preparadas por Bates White antes del comienzo de su trabgjo.'%® Mas
aun, aplicando €l articulo 98 habria “altera[do] €l equilibrio afavor del Gobierno” y privado ala
Comision Pericia de independenciay neutralidad, para asi frustré “el objetivo primordia de la

LGE, que es asegurar que ni € regulador ni €l distribuidor tengan e derecho de imponer a otro

1007 e supra |1.F.3.

1018 o supra |1.F.4.; Calleja, parrafo 36 (CWS-3).

1019 por supra |1.F.4; Acuerdo Gubernativo 145-2008 del 19 de mayo de 2008, Art. 1 (incorporacion del
articulo 98 bis al RLGE) (C-212); ver también Alegria, parrafos 51-53 (CER-1); Callgja, parrafo 38 (CWS-3);
Maté, parrafo 38 (CWS-6).

1020 yer supra |1.F.4; Alegria, parrafos 53-57 (CER-1); Calleja parrafo 38 (CWS-3); LGE, Art. 75 (C-17).
1921 Yer supra |1 .F.4; Calleja, parrafos 34,37 (CWS-3).

1922 yor supra |1.F.4.; Alegria, parrafos 53, 65 (CER-1).

1023 Callgja, parrafos 37-37 (CWS-3); Maté, parrafo 32 (CWS-6).
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su propia voluntad, sino que, por el contrario, las discrepancias sean resueltas en un proceso
despolitizado por un panel conformado por tres integrantes sobre la base de consideraciones
econdmicas, técnicas y objetivas.” % Asi, EEGSA amenazara con iniciar acciones legales si la
CNEE se llevo acabo a aplicar € articulo 98 bis de la LGE alarevision tarifaria de EEGSA. 1%
Asimismo, s las Reglas Operativas propuestas hubieran aplicado, la CNEE podria haber
decidido rechazar e estudio revisado de Bates White por cualquier razon y sin la revision
adicional de la Comisién Pericial.’®® Por eso, EEGSA insistié que en que slo la Comision
Pericial tendra el poder a decidir a final si se aprueba el informe revisado Bates White'®’ En
cada instante la CNEE fue | frustrada en sus objetivos por una posible accion judicial en contra
de una postura indefendible, la CNEE sigui6 las formalidades de cumplir con el proceso de la
Comision Pericial, pero decidida a ignorar €l resultado de dicho proceso de manera ilegitimay

arbitraria

268. Tanto es asi que la CNEE disolvié la Comision Pericial antes de que ésta pudiera
revisar el informe de Bates White y de esta manera culminar su funcién de acuerdo con las
Reglas Operativas acordadas, y posteriormente realizO amenazas veladas a experto que ella
misma designd para asegurarse de que no participara en reuniones futuras de la Comisién
Pericial arevisar ese estudio revisado.’®® Después de que dos miembros de la Comisién Pericial
notificaran por escrito a la CNEE que e VAD de estudio corregido de Bates White fue
calculado de acuerdo con las decisiones de la Comisién Pericial,'*® la CNEE hizo caso omiso a

estudio corregido de Bates White de manera arbitraria e ilegitima e impuso un VAD en base asu

1024 Alegria, parrafo 55 (CER-1).

1925 Ver supra |1.F.4; Calleja, parrafo 38 (CWS-3).

1028 or supra |1.F.4.; Calleja, parrafos 34, 37 (CWS-3).
1927 Ver supra |1.F.4.; Calleja, parrafos 34, 37, 40 (CWS-3).

1028 ey supra |1.F.5.d; Correo electrénico de J. Riubrugent aC. Bastosy L. Giacchino del 31 dejulio 2008 (C-
281).

1029 Bastos, péarrafos 35-36 (CWS-1); Giacchino, parrafo 90 (CWS-4); Callgja parrafo 53 (CWS-3); Maté
parrafo 55 (CWS-6); Nota de C. Bastos a la CNEE y EEGSA, del 1 de agosto de 2008 (C-288); Nota de L.
Giacchino ala CNEE y EEGSA, del 31 dejulio de 2008 (adjunto a Correo electrénico de L. Giacchino a M.
Quijivix y M. Callgjadel 1 de agosto de 2008) (C-284).
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propio estudio, en el cua EEGSA no tuvo participacion alguna'®® El accionar de la CNEE d
dictar unilateramente el VAD de EEGSA hizo que la Comisién Pericia careciera de sentido y
gue, por ende, lastarifas de EEGSA se fijaran a entera discrecion de la CNEE, en violacion de la

ley y contrario alas expectativas legitimas de TECO.

269. Al igua que los actos del Consgjo de Medios en CME c. Republica Checa, 10S
actos de la CNEE en este caso no pueden caracterizarse como “las medidas normalmente
adoptadas por el Estado y sus 6rganos en pos de la correcta aplicacion de la ley”**" Por el
contrario, los actos de la CNEE a intentar, primero, controlar y manipular el proceso de revision
tarifaria de EEGSA y luego imponer unilateramente un VAD en base a su propio estudio, a
pesar del pronunciamiento contrario de la Comision Pericial, despojaron de todo sentido al
marco legal y regulatorio establecido para atraer inversiones extranjeras y en el cual TECO
confié a invertir en EEGSA, y dgjé a EEGSA “a merced del regulador, resultado que la LGE

pretendia evitar.” 19

270. Ta como afirmé € tribunal en € caso PSEG c. Turquia, € Estado tiene la
obligacion de asegurar un entorno comercia y juridico estable y predecible a fin de que los
inversores puedan basarse “en ‘una evaluacion del estado del derecho y del conjunto del entorno
empresarial @ momento de hacerse efectiva la inversion.””'®* Sin embargo, Guatemala no
aseguré un entorno juridico y comercia estable y predecible para la inversion de TECO en
EEGSA. Al igual que en € caso CMS c. Argentina, donde € tribuna entendié que Argentina
habia transformado su entorno juridico y comercial segun el cual la demandante habia invertido
a eliminar garantias que “revistieron crucial importancia para adoptar la decision de
invertir,”** Guatemala, a ignorar & Informe de la Comisién Pericial y € estudio tarifario
corregido de Bates White y a dictar unilateramente el VAD de EEGSA en base a su propio

1030 o supra 11.F.5.f; Resolucion No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, Art. |, paginas 3-4, (C-272);
ver también Alegria, parrafo 61 (CER-1); Maté, parrafo 53 (CWS-6); Callgja, parrafo 49 (CWS-3).

1981 CME c. Repiiblica Checa, parrafo 603 (CL-16).
1032 Alegria, parrafo 78 (CER-1).

19388 pSEG c. Turquia, parrafo 255 (CL-37).

1034 CMS c. Argentina, pérrafo 275 (CL-17).
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estudio, el cual EEGSA no tuvo la oportunidad de comentar y que ignoré las decisiones de la
Comision Pericial, hizo caso omiso manifiesto a sistema de frenos y contrapesos que establece
la LGE y & RLGE para calcular el VAD de la distribuidora, y fundamentalmente altero el
entorno juridico y comercial en virtud del cual TECO habiainvertido en EEGSA.” 19%

271. Asimismo, como en €l caso LG&E c. Argentina, en € cuad € tribuna entendié
gue era “injusto e inequitativo” que Argentina hiciera caso omiso de las garantias que regian el

céculo y e guste de tarifas en délares estadounidenses,'%*°

también fue injusto e inequitativo
gue Guatemala hiciera caso omiso de las garantias expresas establecidas en laLGE y € RLGE
en lo concerniente a célculo y gjuste del VAD de EEGSA. Es mas, como en €l caso Walter Bau
c. Tailandia, donde Tailandia redujo los pegjes sin justificacion algunay dejo a inversor sin una
tasa razonable de retorno de su inversion,*®’ Guatemala se rehus ilegitimamente a aumentar el
VAD y condené a EEGSA una tasa de retorno que carecia de justificacion econémica’®® Lo que
es peor, adiferenciadel caso Walter Bau, donde al inversor no se le garantizé unatasa de retorno
determinada,’®® |a LGE garantiza a la distribuidora una tasa de retorno de entre el 7%y e 13%
y establece que €l retorno del distribuidor debe calcularse en base al valor nuevo de reemplazo de
los activos de una empresa modelo eficiente®® En violacion de estas garantias expresas, €
VAD impuesto por la CNEE brind6 un retorno a un valor depreciado de lared de activos y, por
ésta y otras razones, no proporciond a los inversores de EEGSA una tasa de retorno que se
encontrara dentro del rango garantizado por la LGE.'®* Por ende, Guatemala actué en contra de

una de las promesas fundamentales en las cuales TECO confio a invertir en EEGSA y sobre la

1935 Yer supra 11.C, 11.F; Alegria, parrafo 77 (CER-1).

1038 | G&E c. Argentina, pérrafo 134 (CL-27).

1987 walter Bau c. Tailandia, pérrafos 12.4(b), 12.14, 12.24 (CL -45).
el supra |1.F.7; ver infra |V.

1939 walter Bau c. Tailandia, pérrafo 12.2(g) (CL-45).

1090 /o supra 11.B.1.

1% yor supra | F.5.c, IIL.F.5.5, II.F.7; ver infra IV.
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cual la mismisima Guatemala habia hecho hincapié durante la promocion de la privatizacion de
EEGSA.'"%*

272. La judtificacion que la CNEE aduce no hace méas que recalcar la naturaleza
arbitraria e ilegitima de sus actos. En sus Resoluciones, la CNEE establecio que e Informe de la
Comision Pericia confirmaba que € estudio tarifario de Bates White del 5 de mayo de 2008 no
incluia todas las correcciones que exigian las observaciones efectuadas por la CNEE, y que por
lo tanto esta Ultima estaba facultada, con arreglo a la modificacion del articulo 98 del RLGE, a
fijar las tarifas en base a estudio que ella misma habia encomendado.'®*® Los actos de la CNEE
fueron ilegitimos y arbitrarios. La modificacién del articulo 98 del RLGE no otorga la
mencionada facultad a la CNEE, tal como se expuso precedentemente y en el dictamen del

profesor Alegria'®*

273. La premisa fundamental de los actos de la CNEE — que EEGSA tuviera que
incorporar todas las observaciones de la CNEE en su estudio tarifario con arreglo alaley —es
erronea. Tal como lo explico el profesor Alegria, es claro que laLGE y €l RLGE establecen lo
contrario.®® La interpretacion de la CNEE hace que € rol de la Comisién Pericia sea en vano;
las partes recurrieron a la Comision Pericial precisamente porque Bates White se rehuso a
incorporar todas las observaciones de la CNEE en su estudio y, por ende, existian discrepancias
que habfa que resolver.'®*® La conformaciéon de una Comisién Pericial para resolver dichas
discrepancias solo para después ignorar cada una de sus decisiones en base a que € Unico
objetivo de la Comision Pericia es verificar la existencia de discrepancias, constituye una burla

al proceso y torna indtil una de las principales protecciones brindadas a los distribuidores

1092 Yer supra 11.C; Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Presentacion del Roadshow, del mes de mayo de

1998, pagina 20 (“[E]l nuevo paguete tarifario fija la tasa de descuento entre 7% y 13%. La tasa inicial de
descuento sefijaen 10%) (C-28).

1093 Yer supra |1.F.5.f; Resolucion No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, pagina 3 (C-272); ver también
Resolucién No. CNEE-145-2008 del 30 de julio de 2008, pagina 3 (C-273); Resolucion No. CNEE-146-2008
del 30 dejulio de 2008, pagina 3 (C-274).

1% Ver supra |1.F.1; see also supra || F.5f, ||.F.6; Alegria parrafos 65-69 (CER-1).
10%5 Alegria, parrafo 67 (CER-1).
1098 e Maté, péarrafo 54 (CWS-6); Calleja, parrafo 50 (CWS-3); Alegria, parrafo 74 (CER-1).
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conforme a derecho'™’. Tampoco habria diferencia si la modificacion del articulo 98 del RLGE
modificado le otorgara dicha facultad ala CNEE (lo cual no es asi): en ese caso, la promulgacion
y aplicacion de ese reglamento a la revision tarifaria de EEGSA habria violado la obligacion de

Guatemala de dispensar un trato justo y equitativo alainversion de TECO por idénticos motivos.

274. En efecto, e hecho de que la CNEE se basara en el estudio de Sigla para fijar las
tarifas de EEGSA fue rechazado por los tribunales inferiores, que entendieron que la
interpretacion de la CNEE de la modificacion del articulo 98 del RLGE modificado “ carece de
validez puesto que laley que laley prevé la posibilidad de que €l distribuidor no esté conforme
con ciertas observaciones, o que provoca la existencia de discrepancias.”'**® Tal como resolvié
el Juzgado Segundo de Primera Instancia del Ramo Civil, a basarse en su propio estudio para
fijar las tarifas de EEGSA, la CNEE viol6 “el debido proceso garantizado en la Constitucion
Politica de la RepUblica de Guatemala” *** y “actud fuera del marco establecido establecido en la
Ley Genera de Electricidad y su Reglamento.”*®° Los tribunales inferiores también rechazaron
la disolucién unilateral de la Comision Pericial por parte de la CNEE, y entendieron que esta
ultima habia violado e derecho de defensa de EEGSA asi como |os principios de debido proceso
y legalidad.’®*

275. Larevocacion de estas decisiones por parte del Tribunal Constitucional respondié
a motivaciones politicas . En primer lugar, € Tribunal confirmo los actos de la CNEE en base a
gue las decisiones de la Comision Pericia no eran vinculantes parala CNEE, fundamento que las

Resoluciones de la CNEE ni siquiera contemplaron y que, de hecho, rechazaron técitamente. %

1047 yer Alegria parrafo 74 (CER-1); Maté, parrafo 54 (CWS-6); Callgja, parrafo 50 (CWS-3).

1048 Resolucién del Juzgado Segundo Tribunal de Primera Instancia del Ramo Civil del 15 de mayo de 2009),
pagina 6 (otorgando €l Amparo C2-7964-2008) (C-328).

1
%9 1p.
1050

Ib., pégina’.

1051 Resolucién del Juzgado Octavo de Primera Instancia del Ramo Civil del 31 de agosto de 2009, pégina 10

(otorgando el Amparo 37-2008) (C-330); Alegria, parrafo 80 (CER-1).

1052 Resolucion de la Corte de Constitucionalidad sobre el Amparo C2-7964-2008 del 18 de noviembre de
2009 paginas 14-15 (C-331); Resolucion de la Corte de Constitucionalidad sobre el Amparo 37-2008 del 24 de
febrero de 2010 péginas 16-17 (C-345); ver también supra |1.F.6; Alegria, parrafo 74 (CER-1).

-181-



Tal como lo refleja la Resolucion CNEE-144-2008,'%2 Igjos de aducir que la decisién de la
Comision Pericia no era vinculante, la CNEE se basd expresamente en e Informe de la
Comision Pericial para supuestamente confirmar la omision por parte de EEGSA de “de la
correccion de la totalidad de las observaciones de la Resolucion CNEE-63-2008,” que segun
concluy6 de manera erronea, le otorgaba el derecho de basarse en las tarifas del informe de
Sigla’®™* Lajustificacion ex post facto del Tribunal Constitucional paraignorar el Informe de la
Comision Pericia es contraria a lajustificacion que manifiestala CNEE para adoptar esta accion

ilicita.

276. Como sostuvo un tribunal del Capitulo X1 del TLCAN, “[lI]o que importa en este
caso en cuanto al momento es la postura que Estados Unidos adopt6 al momento de promulgar la
ley, durante ese momento y cerca de éste” y “la conducta de los Estados Unidos a ese momento
es lo que constituye la mejor prueba pertinente de su postura.”°*° De igual modo, lo importante
en este caso es la posicion adoptada por Guatemala al emitir la Resolucion CNEE-144-2008, y
no lajustificacion ex post facto del Tribunal Constitucional para confirmar la accion arbitraria de
la CNEE. Este principio fue ratificado por varios tribunales del CIADI, incluso en los casos ADC
c. Hungria y Rumeli c. Kazajistan, en |los cuales e tribunal rechazd las justificaciones ex post

facto del Estado por sus acciones.'®®

277. En todo caso, la decision del Tribunal Constitucional estd tan desprovista de
motivos y es tan contraria a la ley, que slo puede concluirse, a igual que lo hizo e profesor

Alegria, que estuvo “influenciada por consideraciones politicas para evitar un aumento de las

1053 Resolucion No. CNEE-144-2008 del 29 de julio de 2008, pagina 3 (C-272).
1054
Ib.

1055 Canfor c. Estados Unidos; Tembec c. Estados Unidos; Terminal Forest Products c. Estados Unidos,

CNUDMI (TLCAN), Decision sobre la Cuestion Preliminar del 6 de junio de 2006, parrafo 326 (CL-11).

108 4DC ¢. Hungria, pérrafo 262 (que resolvié que no existen pruebas contemporaneas para sostener la
acusacion de Hungria en el sentido de que la expulsién de las demandantes de su operacion de dos terminales
en € aeropuerto fue resultado de la deficiente construccion y obras de renovacion, y, por lo tanto, la rechazo
por ser “un tibio intento ex post facto de brindar una justificacion”) (CL-3); Rumeli c. Kazajistan, parrafo 617
(que resolvié que el grupo de trabajo nombrado por el Estado se bas6 de manera inapropiada no solo en los
fundamentos de la decision inicial, “en otras razones completamente distintas de las que motivaron su decision
inicial.” (CL-39).
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tarifas de energia eléctrica. . . .”*®" El Tribunal fundamenta su decisién en su interpretacion del
verbo “pronunciarse,” — € articulo 75 de la LGE dispone que la Comision Pericia “se

»108 _ v concluye que dicho término denota una decision no

pronunciara sobre las discrepancias
vinculante.’®® Pero, como explicé el profesor Alegria, (i) El Diccionario de la Real Academia
Espariola, en €l cual se basa e Tribunal, contiene una definicion expresa del término utilizado
dentro de un contexto juridico, a saber, “publicar la sentencia o auto”, lo cual indica que la

1060

decision es vinculante; ™ (ii) otras definiciones del término en e mismo diccionario, como por

1061

gjemplo, “determinar, resolver”, asimismo connotan una decision vinculante; ™" y (ii) €l término

se utiliza infinidad de veces en la ley guatemalteca, incluso en otros articulos de la LGE, y en

todos | os casos hace referencia a una decision vinculante.1%?

278. Es mas, Guatemala, de hecho manifesto — tanto a TECO como a otros inversores
extranjeros y en presentaciones realizadas ante sus propios tribunales— que el pronunciamiento
de la Comision Pericial era vinculante. Especificamente, a promover la privatizacion de
EEGSA, Guatemala inform6 a los posibles inversores, incluso a TECO, que “en caso de
discrepancia, se nombrara una Comision de tres peritos para que resuelva sobre las

diferencias.” % De igual modo, la CNEE adujo en un proceso judicial que nada tiene que ver

1057 Alegria, pérrafo 75 (CER-1). Como se vio reflgjado en informes de organizaciones no gubernamentales, €l

sistema de justicia de Guatemala es extremadamente permeabl e ante la influencia politica y fue definido como
“corrupto”. Ver, por ejemplo, Transparency Internationa, Corrupcion judicial y el legado militar en
Guatemala, en GLOBAL CORRUPTION REPORT 211, 213 (2007) (C-100); International Commission of Jurists,
Ataques a la Justicia - Guatemala 4 (2005) (C-90). Respecto la Corte Congtitucional de Guatemala, la
Comision Internacional de Juristas informé que en 2006, los miembros del Tribunal Constituciona fueron
reemplazados en su totalidad, “entre sospechas de maniobras politicas y designaciones amafiadas.”
International Commission of Jurists, Ataques a la Justicia - Guatemala 4 (2005) (C-90).

1058 GE, Art. 75 (C-17).

105 Resolucién del Tribunal Constitucional sobre el Amparo C2-7964-2008 del 18 de noviembre de 2009,
paginas 14-15 (C-331).

1060 Alegria, parrafo 76 (CER-1); Diccionario de la Real Academia Espariola (2001), quinta definicion de
“pronunciar” (C-50).

1061 Alegria, parrafo 76 (CER-1); Diccionario de la Real Academia Espariola (2001), segunda definicién de
“pronunciar” (C-50).

1062 Alegria, parrafo 77 (CER-1).

1083 \emorandum de Venta, pagina 49 (“en caso de discrepancia se nombrara una Comision de tres peritos

para que resuelva sobre las diferencias’) (énfasis afiadido) (C-29).
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con este caso, que “[e]n caso de discrepancias, de conformidad con el articulo 98 del [RLGE] y
el [articulo] 75 de la [LGE], se conformard una Comision Pericial para que resuelva sobre [las
discrepancias] en un plazo de 60 dias.”%* Asimismo, los términos de referencia de la CNEE
paralarevision tarifaria del VAD 2003-2008 establecian que la Comision Pericia “ conciliaria”
cualquier discrepancia que persistiera.’*®

279. De acuerdo con los principios fundamentales de la teoria de los actos propiosy la
renuncia, Guatemala no estaba facultada para basarse en €l fallo judicial que establecia que la
decisiéon de la Comision Pericial era meramente “ilustrativa’ o “informativa’ como parafijar sus
propias tarifas sin tener en cuenta el pronunciamiento de la Comision Pericial. Tal como observo
el tribuna en ADC c. Hungria, “[c]asi todos los sistemas juridicos evitan que las partes cambien
constantemente de opinién.”**®® De acuerdo con la teoria de los actos propios, que se “[apoya] en

principios de buena fe y la consistencia,”*%’

una parte no puede cambiar su posicion después de
haber hecho “una declaracién de hechos previamente formulada por dicho partido a otro en

donde ese otro ha actuado en su perjuicio o la parte que la declaracion ha logrado obtener un

1064 CNEE Respuesta a la objecién constitucional 1782-2003 del 10 de noviembre de 2003, péginas 5-6 (“De
existir discrepancia, segun articulo 98 del [RLGE] y [articulo] 75 de la [LGE], debe formarse una Comision
Pericial, que resolverd [las discrepancias] en un plazo de 60 dias’) (énfasis afladido) (C-81); Alegria, parrafo
75 (CER-1).

1065 Resolucion CNEE-88-2002 del 23 de octubre de 2002, Art. A.6.5 (“conciliadas™) (énfasis afiadido) (C-59);
Alegria, parrafo 75 (CER-1).

1086 4DC ¢. Hungria, pérrafo 475 (CL-3); ver también BIN CHENG, PRINCIPIOS GENERALES DEL DERECHO

APLICADOS POR CORTES Y TRIBUNALES INTERNCIONALES [GENERAL PRINCIPLES OF LAW AS APPLIED BY
INTERNATIONAL COURTS AND TRIBUNALS] 141 (Cambridge University Press 2006) (1958) (que afirma que la
teoria de los actos propios exige que una parte no sea permitida “soplar frio y caliente - para afirmar en un
tiempo y negar a otro. ..”) (se omitieron las citas) (CL-48).

1067 |AN BROWNLIE, PRINCIPIOS DE DERECHO INTERNACIONAL PUBLICO [PRINCIPLES OF PUBLIC

INTERNATIONAL LAW] 644 (7ma edicién 2008) (CL-53); ver también D.W. Bowett, La teoria de los actos
propios ante los tribunales internacionales y su relacion con la aquiescencia [Estoppel before International
Tribunals and its Relation to Acquiescence ], 33 BYIL 176 (1957) (donde se destaca que la base de la teoria de
los actos propios “es € principio general de buena fe y, como tal, encuentra un lugar en muchos sistemas
juridicos.”) (CL-49); ANDREW NEWCOMBE Y LLUiS PARADELL, DERECHO Y PRACTICA DE LOS TRATADOS DE
INVERSION: NORMAS DE TRATAMIENTO [LAW AND PRACTICE OF INVESTMENT TREATIES. STANDARDS OF
TREATMENT] 525 (Kluwer Law International 2009) (donde destaca que “[€]l Impeditivo opera para impedir
gue una parte actle de manera inconsistente donde el esultado de la inconsistencia seria en perjuicio de la otra
parte’) (CL-47).
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beneficio.” % Este principio fue ratificado por la CIJ**® y varios tribunales del CIADI,**?y se
aplicO para evitar que una parte “actle de manera inconsistente donde e resultado de la
inconsistencia seria en perjuicio de la otra parte.”'°* Al basarse en la decision judicia en el
sentido de que € dictamen de la Comisién Pericial no es vinculante para autorizar ala CNEE a
imponer sus propias tarifas a EEGSA, después de que Guatemala sostuvo lo contrario para
inducir inversiones internacionales, se considera que esta Ultima “actla de manera vacilante” en
violacion de un principio imperante en el derecho internacional de larga data, que exige que las

partes acttien de manera coherente. "2

280. No cabe duda de que las acciones de Guatemala respecto de la revision tarifaria
de EEGSA “infringi[6] un sentido de justicia, equidad y sensatez.” en violacion del estédndar legal
establecido por € tribunal de NAFTA en Merrill v. Ring.®”® Al ignorar las decisiones de la
Comision Pericia y €l estudio corregido de Bates White y, por € contrario, basarse en las tarifas

de su propio estudio que no respetd los pronunciamientos de la Comision Pericial y € cua

1068 MaLcoLM N. SHAW, DERECHO INTERNACIONAL [INTERNATIONAL LAw] 350 (4ta edicién 1997) (CL-56);
ver también D.W. Bowett, Teoria de los actos propios ante los tribunales internacionales y su relacion con la
aquiescencia [Estoppel before International Tribunals and its Relation to Acquiescence], 33 BYIL 176 (1957)
(“Laregladel impeditivo . . . opera de manera que impide a una parte de negar ante un tribunal la veracidad de
una declaracion de hechos previamente formulada por dicho partido a otro en donde ese otro ha actuado en su
perjuicio o laparte que la declaracién halogrado obtener un beneficio.”) (CL-49).

1069 o, por ejemplo, el Caso Relativo al Templo de Preah Vihear (Camboya c. Tailandia) [1962] ClJ Rep. 6,

32 (que sostiene que Tailandia “no podia afirmar que no habia aceptado” una frontera que Tailandia habia
respetado y de la cual se beneficié durante 50 afios) (CL-13).

1070 o, por ejemplo, ADC c. Hungria, parrafo 475 (CL-3); Duke Energy Int’l Peru Investments No. 1, Ltd. c.

Perii, Caso CIADI No. ARB/03/28, Laudo del 18 de agosto de 2008, parrafo 231 (donde se observa que “ la
doctrina de los actos propios, allegans contraria non est audiendus, estoppel 0 € principio de coherencia-
también ha sido de aplicacion universal como un principio general del derecho, tanto en € derecho civil como
en €l derecho internacional, que impide a un Estado adoptar medidas o efectuar declaraciones contradictorias o
incongruentes con otras medidas o declaraciones que hubiera observado anteriormente en perjuicio de
terceros.” (CL-20).

1071 ANDREW NEWCOMBE Y LLUIS PARADELL, DERECHO Y PRACTICA DE LOS TRATADOS DE INVERSION:

NORMAS DE TRATAMIENTO [LAW AND PRACTICE OF INVESTMENT TREATIES: STANDARDS OF TREATMENT] 525
(Kluwer Law International, 2009) (CL-47).

1972 yor, por ejemplo, BIN CHENG, PRINCIPIOS GENERALES DEL DERECHO APLICADOS POR CORTES Y

TRIBUNALES INTERNCIONALES [GENERAL PRINCIPLES OF LAW AS APPLIED BY INTERNATIONAL COURTS AND
TRIBUNALS] 141 (Cambridge University Press 2006) (1958) (CL-48).

1973 Merrill & Ring c. Canada, parrafo 210 (CL-29).
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EEGSA no tuvo la oportunidad de comentar, tal como lo manifest6 el tribuna en Cargill c.
México, los actos de la CNEE “constituyen una repudiacién imprevistay chocante de los propios
fines y objetivos de una politica [la de la LGE], o de otro modo subvierte gravemente unaley o
politica nacional por un motivo oculto.”'"* En paralelo de los actos de Tanzania, en el caso de
Biwater Gauff, Guatemaa cred la CNEE como 6rgano “funcionalmente independiente” que
asegurara a los posibles inversores que e proceso de revision tarifaria estaria despolitizado y
redundaria en tasas justificables desde € punto de vista econdmico, € incumplimiento de
Guatemala de “la omisién 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 [del inversionista]. . . .”*°™ En tal
sentido, TECO pretende que el laudo emitido por este Tribunal declare que Guatemalaincumplio
la obligacién plasmada en € tratado de dispensar un trato justo y equitativo, y que se ordene a
Guatemala indemnizar los dafios y perjuicios ocasionados por tal accionar, segln se expone a

continuacion.

V. DANOS

A. TECO tiene derecho al pago de una indemnizacion suficiente para eliminar
todas las consecuencias financieras derivadas del incumplimiento de las
obligaciones del Tratado por parte de Guatemala

281. Sin perjuicio de brindar unalex specialis respecto del criterio que debe aplicarse a
efectos de determinar los dafios en caso de expropiacion legitima,'®® e Tratado de Libre
Comercio entre los Estados Unidos, Centroamérica y la Republica Dominicana (“RD-CAFTA™)
no contiene ninguna referencia explicita a criterio de determinacién de dafios derivados de otras
violaciones del Tratado, incluida la cldusula sobre trato justo y equitativo. El derecho

1077

internacional, que se aplica en dichas circunstancias, '’ es claro a este respecto. Como afirmo la

1974 Cargill c. México, parrafo 293 (CL-12).
1975 iwater Gauff c. Tanzania, parrafo 615 (CL-10).
1076 RD-CAFTA, Art. 10.7.2-3 (CL-1).

1977 1p., Art. 10.22.1 (segtn el cual “el tribunal decidira las cuestiones en controversia de conformidad con este
Tratado y con las normas aplicables del derecho internaciond.”); ver también S.D. Myers, Inc. c¢. Gobierno de
Canada, CNUDMI (TLCAN), Laudo Parcial del 13 de noviembre de 2000, parrafo 310 (“Dado que el TLCAN
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Corte Permanente de Justicia Internacional en el trascendental caso Chorzow Factory, la
indemnizacion debe compensar los perjuicios ocasionados por € hecho internacionalmente

ilicito y restablecer €l status quo que habria existido si ese hecho no hubiese sido cometido:

De acuerdo con € principio esencia derivado la nocion misma de
hecho ilicito . . . la reparacion debe, en la medida de lo posible,
eliminar todas las consecuencias del hecho ilicito y restablecer la
situacion que, muy probablemente, habria existido si el hecho en
cuestion no hubiese sido cometido. ™"

282. Este principio de reparacion integra fue recogido por la Comision de Derecho
Internacional en el Articulo 31 de los Articulos sobre Responsabilidad del Estado por Hechos
Internacionalmente Ilicitos (“Articulos sobre Responsabilidad del Estado de la CDI")°”° y ha

no contiene otras disposiciones relevantes [sobre dafios], ademas de las incluidas en € Articulo 1110 [en
materia de expropiacion], € Tribuna recurre a derecho internacional en busca de orientacion.”) (CL-41);
Archer Daniels Midland Co. y Tate & Lyle Ingredients Americas, Inc. c. Estados Unidos Mexicanos, Caso
CIADI No. ARB(AF)/04/5, Laudo ddl 21 de noviembre de 2007, parrafos 277-278 (CL-5) (“El TLCAN no
brinda més orientacidn acerca de los principios adecuados para cuantificar los dafios y laindemnizacion... En
el presente caso, |0s principios que deberian regir el otorgamiento de indemnizacién emanan de las normas de
derecho internacional vigentes.”); Azurix Corp. c. Argentina, parrafos 421-422 (en €l cual € tribunal adopté €
principio establecido en Chorzéw Factory a efectos de indemnizar a la demandante por € incumplimiento del
estandar de trato justo y equitativo luego de observar que los tribunales constituidos en virtud del Capitulo 11
del TLCAN habian aplicado el mismo criterio y que “la ausencia, en € TLCAN, de una medida compensatoria
por incumplimientos que no constituyeran expropiacion reflgjaba la intencién de las partes de dejar en manos
de los tribunales la determinacién de tal medida segln las circunstancias del caso, teniendo en cuenta tanto los
principios del derecho internacional como las disposiciones del TLCAN.”) (CL-8).

1978 Chorzéw Factory (Alemania c. Polonia) (Sentencia No. 13 (Fondo) del 13 de septiembre de 1928) P.C.I.J.
Series A, N° 17 en 40 (1928) (“ Chorzow Factory™) (CL-15).

1079 JamES CRAWFORD, COMISION DE DERECHO INTERNACIONAL, ARTICULOS SOBRE RESPONSABILIDAD DEL

ESTADO (2005), Art. 31(1) (“El Estado responsable esta obligado a reparar integramente €l perjuicio causado
por € hecho internacionamente ilicito.”) (CL-54); Ib., comentario a Art. 36, parrafo 3 (“El concepto
fundamental de la “indemnizacion de dafios y perjuicios’ es . . . la reparacion de una pérdida sufrida, una
compensacion, judicialmente determinada de un hecho lesivo. El remedio debe ser proporcionado ala pérdida,
a fin de que la parte perjudicada pueda reintegrarse de ella’ (donde se cita € caso Lusitania, UNRIAA, vol.
VIl (Sales No. 1956.V5), pag. 32, en pég. 39 (1923)).

1080 o ATA Construction, Industrial and Trading Company c. Reino Hachemita de Jordania, Caso CIADI N°

ARB/08/02, Decision sobre la Interpretacion y la Solicitud de Medidas Cautelares del 7 de marzo de 2011
parrafo 40 (donde se sostuvo que el estandar establecido en €l caso Chorzéw Factory era un “estandar
reconocido universalmente”) (CL-7); Rumeli . c. Kazajstdn, Caso CIADI N° ARB/05/16, Decision del Comité
ad hoc dd 25 de Marzo de 2010, parafo 141 (CL-40) (“la prueba genera de la “reparacion integra’ del
Articulo 31 del Proyecto de Articulos de la CDI puede identificarse facilmente. Es aguella formulada
tradicionalmente por la Corte Permanente de Justicia Internacional en el Caso Chorzéw Factory . . .."); Joseph
C. Lemire c. Ucrania, Caso CIADI No. ARB/06/18, Laudo del 28 de marzo de 2011, parrafo 149
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tenido una fuerte aceptacion entre las decisiones y |os laudos internacionales.’® Como destaco
el tribunal en el caso ADC c. Hungria, *“no puede haber ninguna duda sobre la validez actual del
principio derivado de Chorzow Factory dado que la Corte Internacional de Justicia ha
confirmado, en reiteradas ocasiones, que dicho principio se encuentra actualmente en plena
vigencia’.’® En consecuencia, como explicd el tribunal en el caso AAPL c. Sri Lanka, “los
dafios debidos deben ser calculados de modo tal que reflejen adecuadamente la pérdida del valor
total de la inversion como consecuencia de la destrucciédn, asi como |os perjuicios ocasionados

a’ 1082

por €l

283. Como explicaremos mas adelante, de acuerdo con este principio, TECO tiene
derecho a pago de una indemnizacién que le permita recuperar (i) su porcion de los flujos de

(“Generalmente, se reconoce que cuando el incumplimiento del estéandar de trato justo y equitativo no ocasiona
la pérdida total de la inversion, la indemnizacién debe estar destinada a colocar a inversor en la misma
posicién econdmica en que se habria encontrado si 1a demandada no hubiese violado el TBI .. ..") (CL-26).

1981 4DC c. Hungria, parrafo 493 (CL-3).

1082 fsian Agricultural Prods. Ltd. c. Republica Socialista Democrdtica de Sri Lanka, Caso CIADI N°

ARB/87/3 (Laudo del 27 de junio de 1990) parrafo 88 (CL-6); ver también ADC c. Hungria, parrafo 495
(donde se sostuvo que deberia otorgarse a las demandantes “en palabras de la decision de Chorzow Factory, ‘€
pago de un monto que concuerde con € valor que tendria la restitucion en especie’”) (CL-3); Siemens c.
Argentina, parrafo 352 (donde se afirm6 que “la indemnizacion debe tener en cuenta “todos los dafios
susceptibles de una evaluacion financiera’ o “eliminar todas las consecuencias del acto ilegal””) (CL-44);
Compaiiia de Aguas del Aconquija S.A. y Vivendi Universal S.A. c. Republica Argentina, Caso CIADI N°
ARB/97/3, Laudo del 20 de agosto de 2007, parrafo 8.2.7 (donde se dispuso que “independientemente del tipo
de inversion y de la naturaleza de la medida ilegitima, que €l nivel de indemnizacidn por dafios y perjuicios
adjudicado en un arbitraje internacional sobre inversiones sea suficiente para compensar plenamente ala parte
afectada 'y eliminar las consecuencias de la accién del Estado”) (CL-18); Biwater Gauff c. Tanzania, parrafo
774 (CL-10) (donde se destacd que “la indemnizacion debe cubrir ‘todo dafio que pueda cuantificarse
econdmicamente, incluido el lucro cesante, siempre que sea demostrado’”); Petrobart Ltd. c. Republica de
Kirguisa, Caso CCS No. 126/2003, Laudo del 29 de marzo de 2005, en 77-78 (donde se establecio que “dado
gue, aparentemente, Petrobart ha sufrido un perjuicio como consecuencia de los incumplimientos del Tratado
por parte de la Republica, debe colocérsela, en la medida de lo posible, en la misma posicion econdmica en
gue se habriaencontrado si estos incumplimientos no hubieran existido”) (CL -35).
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efectivo perdidos que habrian sido generados por su inversion entre el 1 de agosto de 2008
(cuando la CNEE impuso las tarifas) y € 21 de octubre de 2010 (cuando TECO vendié su
inversion) ss EEGSA hubiese podido cobrar el VAD que le correspondia, més (ii) la diferencia
entre e precio a cua TECO vendio sus acciones y e valor que éstas habrian tenido s
Guatemala no hubiese incumplido sus obligaciones en virtud del Tratado y (iii) los intereses
compuestos anteriores y posteriores al dictado del laudo a una tasa apropiada desde € punto de

vistacomercial.

B. TECO tiene derecho a recuperar su parte de los flujos de efectivo perdidos por
EEGSA desde agosto de 2008 hasta octubre de 2010 y a percibir un monto que le
permita compensar el valor deprimido al cual vendi6 sus acciones en octubre de
2010

284. En su Informe Pericia, Brent Kaczmarek — Director Gerente de Navigant
Consulting, Inc. y Analista Financiero Certificado con vasta experiencia como perito en materia
financiera, valuatoria y de dafios — calcula e monto de dafios que se requiere para colocar a
TECO en la posicion econdmica en que se encontraria s Guatemala no hubiese violado sus

obligaciones en virtud del Tratado.

285. A tal efecto, Kaczmarek divide el calculo de los dafios de TECO en dos periodos.
Durante € primer periodo, comprendido entre el 1 de agosto de 2008 (fecha en la cual |la CNEE
impuso las tarifas de Sigla) y € 21 de octubre de 2010 (fecha en la que TECO vendié su
inversion), TECO sufrié una pérdida de flujo de efectivo como resultado de la implementacion
de las tarifas ilegitimas.'®®® El 21 de octubre de 2010, EPM compré las acciones de TECO en
EEGSA al vaor justo de mercado a esa fecha (el cua reflgjaria € flujo de fondos que se
esperaba de la inversion desde ese momento en adelante). En consecuencia, € segundo periodo
de dafios mide la pérdida de valor de las acciones de TECO en EEGSA como resultado de la

implementacién de latarifa de Sigla’®* Kaczmarek emplea el mismo enfoque para proyectar los

1983 yor también, por ejemplo, LG&E c. Argentina, parrafo 59 (donde se observé que “la pérdida sufrida por

las Demandantes es e monto de los dividendos que habrian ganado de no haberse revocado las garantias
basicas’) (CL-28).

1984 Ver también, por ejemplo, CMS c. Argentina, pérrafo 422 (donde se explic el criterio empleado por la

Demandante para calcular sus dafios, €l cua consistia en comparar € valor de las acciones segin €l marco
regulatorio actual con el mayor vaor accionario que habria recibido si € marco regulatorio no hubiese sido
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dafos en e escenario real y en el escenario contraféactico. La unica diferencia es que, para €l
periodo que mide la pérdida de flujo de efectivo (esto es, del 1 de agosto de 2008 a 21 de
octubre de 2010), no es necesario proyectar € desempefio real de EEGSA, dado que se emplean

datos financieros histéricos. %

286. ElI VADy lastarifas adoptadas por la CNEE €l 1 de agosto de 2008 eran aquellos
establecidos en el informe de Sigla. Entre agosto de 2008 y julio de 2010, e Sr. Kaczmarek se
bast en los resultados histéricos del flujo de fondos de EEGSA en e escenario real.'®® A partir
de agosto 2010, cuando los resultados historicos ya no son accesibles, el Sr. Kaczmarek utiliza el
informe de Sigla para establecer el flujo de fondos real.*®®’ Por lo tanto, la proyeccion del flujo
de fondos derivada del informe de Sigla se usa para determinar la pérdida del flujo de fondos
comenzando en agosto de 2010 y también se usa como base para la valuacion de EEGSA a partir
del 21 de octubre 2010 en el escenario real. Asimismo, Kaczmarek utiliza el informe final de
Bates White del 28 de julio de 2008, el cua establecio el VAD vy las tarifas de conformidad con
lo decidido por la Comisién Pericial, como base para proyectar cudl habria sido €l vaor de

EEGSA s no se hubiesen adoptado |as medidas il egitimas.***®

alterado) (CL-17); ib., parrafo 434 (donde se aprueba € criterio de la Demandante para la determinacion de los
dafos).

1985 para este mismo perfodo, debe proyectarse el valor contraféctico de EEGSA, dado que la determinacion de
este valor durante dicho periodo no consiste en reemplazar simplemente la tarifa de Sigla en €l escenario rea
por € caculo de la tarifa realizado por Bates White. Como explicamos anteriormente, como resultado de las
medidas cuestionadas, EEGSA adopt6 varias medidas de recorte de gastos. Ver, por ejemplo, Maté, parrafo 57
(CWS-6); Gillette, parrafo 24 (CWS-5); Callahan, parrafo 6 (CWS-2). Si latarifa de Bates White hubiese sido
adoptada, estas medidas de recorte no habrian sido implementadas y los gastos de capital de EEGSA habrian
sido mayores de lo que fueron en el periodo histérico real. Por este motivo, €l valor proyectado de EEGSA
entre el 1 de agosto de 2008 y €l 21 de octubre de 2010 incluye mayores gastos de capital y otras discrepancias
con los datos financieros reales de EEGSA durante dicho periodo, ademés de los ingresos generados por las
tarifas. Ver Kaczmarek, parrafo 172 (Figura 22) y parrafo 180 (Figura 25) (CER-2).

1088 /o1 K aczmarek, parrafo 153 (CER-2).
1987 Vor ib., pérrafo 126.

1 .
98 yor ib.

- 190 -



1. L os métodos valuatorios aceptados confirman el valor real y e valor
contraféctico de EEGSA

287. A efectos de determinar €l valor de EEGSA vy, por consiguiente, el valor de la
participacion del 24% que TECO posee en dicha empresa, Kaczmarek utilizd tres métodos
generalmente aceptados para determinar el valor justo de mercado de las empresas: el método de
flujo de efectivo descontado (“DCF”, por sus siglas en inglés), el método de empresas abiertas
comparablesy el método de operaciones comparables .El método DCF depende de la proyeccion
del flujo de fondos. Este flujo de fondos proyectado sirve el doble propdsito en € contexto de los
calculos del Sr. Kaczmarek. En primer lugar, da una base para calcular |a pérdida de flujo de
fondos entre agosto de 2008 y octubre de 2010. En segundo lugar, forma la base para las
valuaciones del DCF (real y contraféctica) desde € 21 de octubre de 2010 Como explico

Kaczmarek:

[El Método DCF consiste en] la implementacion préactica del
concepto tedrico financiero de que e valor de un activo que genera
ingresos es igual al valor actual de los futuros flujos de efectivo
gue genera dicho activo. Para implementar el Método DCF, €l
valuador crea primero una proyeccion del futuro rendimiento
esperado de la empresa objeto de valuacion. Luego, a partir del
rendimiento proyectado, calcula los flujos de efectivo relevantes,
determina la tasa de descuento adecuada, y descuenta los futuros
flujos de efectivo a valor actual .’

En efecto, existe un “amplio consenso” respecto de que, cuando se trata de “determinar la
pérdida de valor justo de mercado de una empresa gue se encuentra en funcionamiento, si existe
dicha pérdida, se encuentra justificada la utilizacion del método de Descuento de Flujo de
Efectivo (DCF)”.**® Como estableci6 el tribuna en el caso National Grid P.L.C. ¢. Republica
Argentina, cuando existen antecedentes de una actividad redituable y es posible estimar los flujos

de efectivo futuros con una precision razonable, e método DCF “tiene la ventaja de medir de

1089 13, | pérrafo 142.

1090 National Grid c. Argentina, pérrafo 275 (CL-33); ver también Walter Bau c. Tailandia, parrafo 14.22
(donde se sostuvo que “[g]i tanto el valor como |os dafios deben computarse sobre la base de o que se esperaba
legitimamente en un momento determinado, €l método DCF es el mas razonable”) (CL-45).
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manera realista € valor econdmico de una empresa en marcha sobre la base del flujo de valor

que esta puede generar durante su vida (til” 1%

288. En su modelo DCF, Navigant proyectd el VNR correspondiente a cada afio dado
gue este es la base de los componentes de retorno sobre €l capital y retorno del capital del VAD
del inversor. Kaczmarek empled los VNR calculados por Bates White y Sigla para el afio 2008
en sus proyecciones rea y contraféctica, respectivamente.. Los estudios relativos a las tarifas
incluian los gastos de capital proyectados durante el periodo tarifario.’®? Conforme los métodos
utilizados por Bates White y Sigla en la calculacion del VNR, Kaczmarek agjustdé e VNR

agregando |os gastos de capital proyectados durante cada afio del tercer periodo tarifario.* .

289. A fin de proyectar e ingreso por VAD en si mismo en ambos escenarios,
Kaczmarek consideré cada uno de los cuatro componentes de dicho ingreso. En primer lugar,
Navigant adopté el aumento en la cantidad de consumidores de acuerdo con los respectivos
estudios sobre el VAD.'®™ Kaczmarek también utilizd los costos operativos incluidos en ambos
estudios.'®

290. El tercer componente del ingreso por VAD es la compensacion por las pérdidas
de energia. En € afio 2008, EEGSA tuvo “uno de los porcentajes mas bajos de pérdida de
energia de Latinoamérica — una tasa de pérdida similar a los distribuidores en los paises méas
desarrollados’.*®® A medida que disminuyen |as pérdidas, se torna cada vez méas caro continuar

reduciéndolas (cierto porcentaje de pérdida es una consecuencia inevitable del aspecto fisico del

19 National Grid v. Argentina, parrafo 276 (CL-33); ver también CMS c. Argentina, pérrafo 416(donde se
destaco que €l tribunal “no tiene duda en adoptar [el método DCF] como el més apropiado en este caso. TGN
eray es una empresa en plena marcha; las técnicas del FCD han sido usadas universalmente, incluso por
numerosos tribunales arbitrales, como un método apropiado para la valoracion de los activos de las
empresas....Por Ultimo, existen datos suficientes para realizar una valoracion racional de TGN utilizando este
método.”) (CL-17).

1092 K aczmarek, parrafo 162 (CER-2).
1093 Ib.

1094 1p,., pérrafo 165.

109 11, , pérrafo 166.

10% 1p., pérrafo 175.
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transporte de electricidad).'®’ Existe un nivel determinado de pérdidas del distribuidor (aguel
que tendria una empresa eficiente modelo) que se compensa mediante el VAD pero €
distribuidor debe absorber e costo de toda pérdida que supere este monto establecido.’*® Las
pérdidas meta que figuran en cada uno de los informes presentados por Bates White y por Sigla
se emplearon, respectivamente, en los modelos real y contrafactico. A su vez, de acuerdo con €l
informe de Sigla, EEGSA absorbe una mayor pérdida monetaria como resultado de las pérdidas

de energia no compensadas.'*®

291. El dltimo componente es e FRC. Como detallamos anteriormente, el informe de
Sigla empled la férmula de FRC propuesta por la CNEE y rechazada por la Comision
Pericial.'® Esta férmula de FRC acarrea una reduccion en el componente de retorno sobre el
capital del VNR del 50%.%* Dicha férmula se empled en e escenario real, mientras que aquella
aprobada por la Comision Pericial, e incorporada al informe final de Bates White, se utilizd en el

escenario contrafactico. 1%

292. Finamente, cabe destacar que los gastos operativos, los gastos de capital y las
variaciones en el capital de trabajo afectan €l flujo de efectivo de la empresay es por ello que se
proyectaron en el modelo DCF.M% Respecto de |os gastos operativos y de capital, en el escenario
contrafactico, e modelo se basd en las proyecciones realizadas antes de la adopcién de las
medidas cuestionadas o0 en e Ultimo afio de datos reales previo ala adopcion de las medidas. En

1997 Giacchino, parrafo 80 (CWS-4); Kaczmarek, pérrafos 75, 167, 175 (CER-2); ver también, en general,
Informe final de la Comisién Pericial (Discrepancia E.5, Pérdidas No Técnicas de Energiay Potencia), en 130-
133 (C-246).

109 e Kaczmarek, parrafos 169, 173 (CER-2).
1099 7p., pérrafo 169.

100 7, pérrafos 122, 161; Sigla - Fase D, Anudidad de Inversién, Componente de Valor Agregado de
Distribucién en 2 (C-267); Sigla - Fase G, Introduccion de Componentes de Costo del VAD en 3 (C-267); ib.,
Costos del Capital en 3.2.

101 i aczmarek, Figura 15 (CER-2); Informe de la Comision Pericia (Discrepancia D.1, Annualidad de la
Inversion, Factor de Recuperacion de Capital), en 91-93 (C-246); Bastos, parrafos 21-22 (CWS-1); Giacchino,
parrafos 58-60 (CWS-4).

102 i aczmarek, parrafo 164 (CER-2).
103 yp . pérrafos 171-181.
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el escenario real, se utilizaron las proyecciones y gastos reales del estudio elaborado por
Sigla™™ Las variaciones en e capita de trabajo se predijeron sobre la base de datos
histéricos. "%

293. A fin de descontar los flujos de efectivo futuros en ambos modelos al valor actual,
Kaczmarek utiliz6 una tasa de descuento del 8,80% en términos nominales, la cua era
equivalente a costo promedio ponderado de capita (“WACC”, por sus siglas en inglés) y
constituye |a medida adecuada para descontar € flujo de efectivo para la empresa.*'% Este caso
se diferencia de muchos otros en |os que existe una controversia respecto de la tasa de descuento
apropiada, ya que la CNEE misma calcul6 el WACC de EEGSA a los fines del estudio sobre €l
VAD de 2008."%” En consecuencia, Kaczmarek utiliz6 dicho WACC y el método empleado por
laCNEE y lo agjust6 para reflgjar el WACC al 21 de octubre de 2010.*% E| método DCF arrojé
un valor empresa de EEGSA equivalente aUSD 1.451,4 millones en el escenario contrafactico y

USD 512,8 millones en & escenario real 1'%

294. Luego, Kaczmarek aplico e método de empresas comparables para calcular el
valor de EEGSA identificando empresas abiertas de distribucion eléctrica comparables de
América Latina™'® Dado que todas estas empresas cotizaban en bolsa, se pudo determinar
facilmente el capital accionario, €l valor accionario y el valor de la deuda de cada una de ellas.
Por lo tanto, fue posible estimar el valor de dichas empresas utilizando informacién de acceso

1104 1p., pérrafos 172, 180.
105 7y, | pérrafo 181.
106 7z, | pérrafos 184, 195, 196.

197 3, pérrafo 185; Resolucion CNEE No. 04-2008 del 17 de enero de 2008, pagina 2 (donde se establece un
WACC del 7% en términos reales) (C-152). Antes de la elaboracion del estudio sobre € VAD por parte del
Consultor, la LGE dispone que la CNEE debe encargarle a una agencia la elaboracién de un estudio para
calcular € costo del capital del distribuidor. Art. 79 de la LGE (C-17). De conformidad con la LGE, s €
resultado de dicho estudio arroja una tasa WACC inferior a 7% o superior a 13%, la tasa WACC rea se
reemplaza por € punto bajo o alto del rango permitido. Ver ib.

108 K aczmarek, parrafos 185-186 (CER-2).
109 rp, | pérrafo 197.
110 7, pérrafos 198-210 .
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plblico.™* Luego de recabar y analizar los datos financieros y operativos de las empresas,
Navigant evalud la comparabilidad de cada una de ellas con EEGSA con relacion a la cantidad
de clientes, el tamafio de lared de distribucion, el tipo de actividad y el marco regulatorio, entre
otros factores.***> Con respecto a las empresas que se consideré que guardaban mayor similitud
con EEGSA, se calcularon los multiplos valor empress/EBITDA (ganancias antes de impuestos,
intereses, depreciacion y amortizacion) y se gustaron para reflgjar las diferencias entre la
empresa objeto del calculo y EEGSA.™ Luego, se ponderaron dichos miltiplos sobre la base de
la comparabilidad de la empresa a fin de determinar cudl era el mas apropiado para calcular €
valor de EEGSA.™* Seglin este método, el valor de EEGSA ascendia a USD 1.340,5 millones
en el escenario contrafactico y aUSD 521,2 millones en el escenario real .M

295. El método de operaciones comparables se asemea a método de empresas
comparables pero, a diferencia de este, se basa en operaciones recientes mediante las cuales una
empresa comparable a EEGSA fue adquirida, en forma total o parcial, a fin de determinar el
valor justo de mercado de la empresa comparable.™*® Kaczmarek utiliz6 la misma metodologia
para calcular €l valor implicito de EEGSA mediante este método que al emplear el método de
empresas comparables, a saber, realizo6 los g ustes pertinentes a las operaciones objeto y ponderd
los resultados sobre la base de las similitudes entre EEGSA y la empresa objeto de la
operacion.™''” Conforme a este método, el valor de EEGSA ascendiaa USD 1.550,6 millones en

el escenario contraféctico y a USD 602,9 millones en el escenario real !

296. Dado que los tres métodos resultaron en una valuacion de EEGSA en ambos

escenarios entre un rango razonable de, cada uno de estos métodos sirve para confirmar la

W o ib., pérrafo 201.

M2 1, | pérrafos 202-207, Tabla 11.
113 1p., pérrafos 208-210.

114 1, pérrafo 210.

115 1p ., pérrafo 210, Tabla 14.

116 rp | pérrafos 211-212.

W yeor ib., parrafos 213-215.

118 1y, | pérrafo 216, Tabla 18.

- 195 -



razonabilidad de la valuacion total del Sr. Kaczmarek. Sobre la base del nivel de confianza que
el experto tenia en los datos empleados para cada uno de |os tres métodos, Kaczmarek asigné una
ponderacion de 60% al método DCF, 30% a método de empresas comparables y 10% al método
de operaciones comparables.*** Estas ponderaciones dieron lugar a una valuacién final de
EEGSA a 21 de octubre de 2010 de USD 1.428,1 millones y USD 524,3 millones en los

escenarios contrafactico y real, respectivamente.**°

297. Considerando € desempefio financiero de EEGSA en los escenarios rea y
contrafactico, € Sr. Kaczmarek calcul 6 que las pérdidas de flujos de efectivo de TECO entre el 1
de agosto de 2008 y el 21 de octubre de 2010 eran equivalentes a USD 17.8 millones™?,

298. Desde octubre de 2010, e Sr. Kaczmarek tomé el valor de empresa de EGAS,
calculado anteriormente en el escenario real y contrafactico. El Sr. Kaczmarek sustrgjo la deuda
neta de EGAS a partir del 21 de octubre de 2010 a fin de determinar €l valor de su capital
accionario™?
24,26% en EEGSA) ascendiaa USD 106.0 millonesy USD 325,3 millones en |os escenarios real

y contrafactico, respectivamente. Por consiguiente, la pérdida de TECO derivada de la

. Se calcul6 que lainversion de capital de la Demandante (dada su participacion del

disminucion del valor justo de mercado de sus acciones como resultado de las medidas adoptadas

ilegitimamente por Guatemala ascendia a USD 219,3 millones™%.

2. Las medidas criticas convalidan las conclusiones valuatorias de
Navigant

299. El hecho de que la diferencia entre el valor justo de mercado de las acciones de
EEGSA determinado mediante los tres métodos valuatorios se encuentra en un rango razonable

demuestra la fiabilidad de las valuaciones realizadas por Navigant. Asimismo, las tres pruebas

119 1y pérrafo 218.

120 1, | pérrafo 218, Tabla 19.
12 1y | pérrafos 155-156.

122 1y | pérrafo 2109.

1123 Ib
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detalladas a continuacion confirman aln més la razonabilidad de la valuacion y calculacion de
dafios de Navigant.

300. En primer lugar, la tasa interna de retorno de TECO (“IRR”, por sus siglas en
inglés) por su inversion en EEGSA confirma que la calculacion de dafios hecha por € Sr.
Kaczmarek es conservadora. Si latasa IRR esperada respecto de un proyecto no excede el costo
de capital propio que se debe invertir en dicho proyecto, este no es redituable."'?* El calculo del
costo de capital propio de EEGSA era un calculo sencillo dado que, en €l afio 2008, la CNEE
habia determinado que el WACC de EEGSA era del 7% (es decir, se encontraba en el menor

rango posible contemplado por la LGE)*'#

y que e componente de costo de capital propio del
WACC eradel 11,01%"?°. A fin de calcular el rendimiento del capital propio durante lavigencia
delainversion, Kaczmarek tuvo en cuentalainversion de TECO en EEGSA vy €l retorno sobre el
capital de TECO, que incluye todos los dividendos y honorarios por administracién cobrados asi
como el producido de la venta de sus acciones a EPM*#’. Asi, se determiné que latasa IRR real
(es decir, ajustada por inflacion) de TECO era del 0.6%™%. Dicha tasa de retorno es mucho
menor que el costo de capital propio real —del 11,01% — publicado por la CNEE. Esto constituye
una prueba irrefutable de que las tarifas impuestas por Guatemala le ocasionaron un dafio
econémico grave a TECO, ya que disminuyeron el valor de EEGSA aun nivel tal que TECO no

pudo recuperar de su inversién un monto ni siquiera cercano al costo de capital propio™?.

124 14, pérrafo 228.

12| GE, Art. 79 (C-17); Kaczmarek, parrafo 232 (CER-2). El calculo de la CNEE del costo del capital propio
de EEGSA también erainferior a determinado por los asesores de DECA 11 en 1998. Ver Kaczmarek, parrafo
232 (CER-2).

1126 ga calculd que el costo del capital propio nominal era del 13,98%, lo que equivale a costo del capital
propio real del 11,01% en & momento pertinente. Ver Kaczmarek parrafo 231 (CER-2); Resolucion CNEE
No. 04-2008 del 17 de enero de 2008 en 5 (C-152). El costo del capital propio sera superior a WACC dado
gue los accionistas tienen créditos residuales respecto de las ganancias que pueden ser cobrados Unicamente
luego de que la empresa cancele sus obligaciones de deuda. Ver Kaczmarek parrafo 145 (CER-2).

127 K aczmarek, parrafo 230 (CER-2).
128 11y, pérrafo 230, Tabla 21.
U2 yer ib. pérrafo 231.
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301. A finde verificar larazonabilidad de la calculacion de dafios, Kaczmarek, afiadio
los dafios de TECO de USD 249,5 millones a partir del 1 de septiembre de 2011 ala calculacién
del IRR. Si TECO hubiese recibido los dafios calculados por € Sr. Kaczmarek (incluyendo el
interés calculado) encima de los ingresos de la venta, la tasa IRR real de TECO habria sido del
7.7%". Este vaor todavia es inferior a costo de capital propio del 11,01% calculado por la

CNEE, lo que demuestra que la val uacion contrafactica de Navigant es conservadora™®.

302. En segundo lugar, los VNR calculados por Bates White y Sigla sirven para
confirmar la razonabilidad de la valuacion de Navigant. Como destacamos, €l FRC se aplica a
VNR por medio del WACC. El WACC representa €l costo de capital del distribuidor, asi como
su retorno sobre el capital y, como explicamos previamente, la LGE dispone que e WACC
utilizado por las distribuidoras en los estudios sobre el VAD debe oscilar entre el 7y e 13 por
ciento™*. Dado que el WACC esigual a costo de capital de ladistribuidoray a su retorno sobre

el capital, el VNR deberfa ser equivalente a valor justo de mercado de la empresa™**3,

303. Ensuinforme final del 28 de julio de 2008, Bates White determiné que € VNR
para el 2010 era de USD 1.214 millones™®*, mientras que Navigant concluyé que el valor
empresa de EEGSA en el escenario contraféctico a partir de octubre de 2010 era de USD 1.451
millones™*. No obstante, utilizando el metodo DCF el costo de capital disminuyé entre 2008 y
2010, tal como demuestra el WACC de 9,60% utilizado en el informe de Bates White y el
WACC de 8.80% empleado por Kaczmarek paravaluar a EEGSA a partir de octubre de 2010,
A fin de comprobar s la diferencia en los VNR se debia a los diferentes WACC, Navigant

descont6 los flujos de efectivo en su valuacion contraféctica aplicando una tasa del 9,60%. Esto

1130 7p | pérrafo 233.

1131 Ib.

132) GE, Art. 79 (C-17).

1133 K aczmarek, pérrafos 234-235 (CER-2).

1134 Bates White no calculé un VNR separado para cada afio del periodo tarifario. Por lo tanto, Navigant

calcul6 e VNR para €l afo tarifario de agosto de 2010 hasta julio de 2011 sobre la base de las suposiciones
realizadas en el informe de Bates White. Ver Kaczmarek, parrafo 236 y notaal pie 211 (CER-2).

13 11, pérrafo 196.
136 13, pérrafo 236.
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result6 en un valor contraféctico para EEGSA de USD 1.288%. La diferencia entre este valor y
el valor del VNR calculado por Bates White se encuentra en el rango del 6%, lo cual demuestra
lafiabilidad de la valuacion efectuada por Navigant.

304. De manerasimilar, Kaczmarek comparé € VNR de Sigla de USD 496,6 millones
en el afo tarifario de 2011 con la valuacion de EEGSA usando e metodo DCF en el escenario
real de USD 512,8 millones™*®. Si el WACC del modelo de Navigant se ajusta para equipararlo
con aquel utilizado por Sigla dos afios antes se disminuye la valuacion de Navigant en el
escenario real a USD 456 millones™. Como explica Kaczmarek, Navigant esperaba que el
cdculo del vaor real de EEGSA aplicando el WACC de la CNEE arrojara un valor inferior a
VNR de Sigla porque, como detallamos anteriormente, Sigla habia empleado una formula de
FRC que reducia el retorno de la inversion en el capita™®. Asi, la relacion entre el VNR de
Siglay € céculo del valor rea de EEGSA redizado por Kaczmarek demuestra alin mas la

fiabilidad de la valuacion de Navigant™**.

305. Finalmente, el precio a cual EPM compré DECA |1 respalda el célculo de dafios
de Navigant. TECO recibio USD 181,5 millones por su participacion en DECA Il. Si bien €l
contrato de compraventa no le asignd un valor a cada una de las empresas de DECA 1'%, |as

pruebas permiten implicar que EEGSA tenia un valor empresa de USD 498 millones™*.

306. Como explica Kaczmarek, Navigant pudo atribuirle una parte del precio de
compra de DECA |l a EEGSA a comparar varias medidas econémicas de desempefio de las

sociedades controladas de DECA 1l tomadas de una presentacion de gestion actual de DECA

1137 Ib.

138 11, pérrafo 237.

1139 Ib.

1140 Ib.

141 1p | pérrafo 237-238.

142 Contrato de Compraventa de Acciones entre Iberdrola, TPS, EDP, y EPM del 21 de octubre de 2010 (C-
356).

143 K aczmarek, parrafo 241 (CER-2).
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111444 Estas medidas financieras demostraron que EEGSA representaba un 62,2% del valor de
DECA I, lo cua indica que € valor implicito de EEGSA era de USD 498 millones™. Por lo
tanto, la venta de DECA 1l a EPM confirma el calculo del valor empresa de EEGSA de USD

524,3 millones en el escenario real efectuado por Navigant'*°.

C. La indemnizacion debe incluir intereses sobre e monto del capital a una tasa
comer cial adecuada hasta la fecha de pago del laudo

307. A fin de que TECO sea integramente resarcida, se deben otorgar intereses
compuestos anteriores y posteriores al dictado del laudo a una tasa comercial apropiada, en este

caso equivalente a rendimiento de la deuda soberana de Guatemal a.

308. De conformidad con el principio de derecho internacional que ordena la
reparacion integra, el Articulo 10.26(1) del RD-CAFTA contempla € otorgamiento de dafios
pecuniarios y de los intereses que procedan.™**’ Por lo tanto, toda vez que —como en este caso—
la condena al pago de dafios determine la pérdida sufrida y la indemnizacion debida antes del
dictado del laudo, se debera ordenar el pago de intereses desde la fecha en que se calcularon los
danos (es decir, intereses previos a laudo) a fin de que la demandante pueda recuperar el valor

tiempo del dinero. Como explico € tribunal en el caso LG&E:

Deben pagarse intereses por € monto de los dividendos que
habrian percibido las Demandantes de no haberse revocado el
régimen tarifario, menos los dividendos efectivamente percibidos.
Los dividendos perdidos indemnizan a las Demandantes por el
incumplimiento por parte de Argentina y los intereses las
indemnizan por laimposibilidad de invertir el monto adeudado.*'*®

14 11, pérrafo 239, Tabla 23.
19 1p., Tabla 25.
1498 1p | pérrafo 241.

147 RD-CAFTA, 10.26.1 (CL-1); ver también Articul os sobre Responsabilidad dela CDI, Art. 38 (“1. Se debe
pagar intereses sobre toda suma principa . . . en la medida necesaria para asegurar la reparacion integra. La
tasa de interés y el modo de cédculo se fijaran de manera que se acance ese resultado. 2. Los intereses se
devengaran desde la fecha en que deberia haberse pagado la suma principal hasta la fecha en que se haya
cumplido la obligacion de pago.”) (CL-54).

198 | G&E c. Argentina, pérrafo 104 (CL-28).
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De manera similar, la indemnizacién por las pérdidas sufridas mientras TECO era accionista de
EEGSA y por la pérdida del valor accionario servir4 para compensar a TECO por el
incumplimiento del estandar de trato minimo y deberan otorgarse intereses desde el momento en
gue se produjeron dichas pérdidas a fin de indemnizar a TECO por la imposibilidad de invertir

|os montos adeudados.

309. Como también reconocen los Articul os sobre Responsabilidad de la CDI, afin de
resarcir a la parte damnificada, los intereses se devengaran hasta la fecha en que se haya
cumplido la obligacién de pago (es decir, intereses posteriores a laudo)."* En su reciente
investigacion sobre esta materia, Sir Elihu Lauterpacht y Penelope Nevill destacaron, en igual
sentido, que “en la actualidad, los tribunales y las cortes internaciones generalmente adjudican
intereses posteriores a la sentencia, incluso las cortes regionales de derechos humanos, las cortes

de la Unién Europeay los tribunales arbitrales” . **°

310. Latasade interés aplicada debe “conseguir e resultado de dar reparacion integra
del perjuicio sufrido como resultado del hecho internacionalmente ilicito” ™' De conformidad
con este principio, TECO debe percibir intereses a una tasa del 5.7% a 7.0%, que equivale a
rendimiento de |os bonos soberanos de Guatemala.**>* Como explica Kaczmarek, “se trata de una
tasa comercial de interés razonable para aplicar a este caso dado que las Medidas han
efectivamente convertido a la Demandante en un prestamista involuntario de Guatemala. Como

1149 Articulos sobre Responsabilidad de la CDI, Art. 38 (CL-54). Este principio general ha sido aplicado en
incontables contextos, incluso por la Comision de Indemnizaciones de las Naciones Unidas. Ver Elihu
Lauterpacht y Penelope Nevill, The Different Forms of Reparation: Interest, en THE LAW OF INTERNATIONAL
RESPONSIBILITY 615 (2010) (“los intereses se adjudicarén a partir de la fecha en que se produjo la pérdida
hasta |la fecha de pago, a una tasa suficiente para resarcir a los demandantes vencedores por la pérdida de uso
del capital de la sentencia’) (donde se cita la Decision del Consgo de Gobierno de la Comision de
Indemnizaciones de las Naciones Unidas del 18 de diciembre de 1992, S/AC.26/1992/16) (CL-51).

130 Flihy Lauterpacht y Penelope Nevill, The Different Forms of Reparation: Interest, en THE LAW OF
INTERNATIONAL RESPONSIBILITY 617 (2010) (CL-51).
1151 A rticul os sobre Responsabilidad de la CDI, comentario al Art. 38, parrafo 10 (CL-54).

152 K aczmarek, parrafo 221, Tabla 20 (CER-2).
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tal, a la Demandante deberia aplicarse la misma tasa de interés que Guatemala paga a sus

prestamistas voluntarios’ >

311. Finamente, los intereses otorgados se deben capitalizar en forma anual. Como

explican Lauterpacht y Nevill:

[U]ltimamente se ha reconocido cada vez més que los intereses
simples no siempre garantizan el resarcimiento completo por la
pérdida sufrida y, por lo tanto, que no se debe descartar la
adjudicacion de intereses compuestos . . . El razonamiento que
sustenta este cambio de enfoque es que el acreedor declarado en
juicio que inmediatamente recibe la posesiéon de los fondos
adeudados podria prestarlos o invertirlos a una tasa de interés
compuesto o, si fuera obligado a prestarlo como consecuencia de
algun hecho ilicito del demandado, lo haré a tasas compuestas. Por
consiguiente, es irrazonable limitar los intereses a los intereses
simples. ™

En efecto, actualmente se reconoce que “la préctica habitual de los tribunales de tratados de
inversién ha cambiado hacia la adjudicacion de intereses compuestos cuando fueran solicitados
por e demandante”.*>> Siguiendo este criterio, en su informe, Navigant efectud la capitalizacion

de intereses en forma anual, como es la préctica en el mercado™>®.

1133 13 Las tasas de interés alternativas propuestas por Navigant incluyen la Tasa de interés preferencial de los

EE.UU. més 2%y latasa LIBOR méas 4%. Ver ib., parrafos 222-223.

154 Elihu Lauterpacht y Penelope Nevill, The Different Forms of Reparation: Interest, en THE LAW OF
INTERNATIONAL RESPONSIBILITY 618 (2010) (CL-51).

15 1p. en 620; ver también F.A. Mann, Compound Interest as an Item of Damage in International Law, 21

U.C. DAVISL. J. 577, 586 (1988) (“[S]obre la base de pruebas concluyentes, los tribunales pueden y — ante la
falta de circunstancias especiales — deben otorgar ala demandante intereses compuestos en caracter de dafios’)
(CL-52); Metalclad Corp. c. Estados Unidos Mexicanos, Caso CIADI No. ARB(AF)/97/1 (Laudo del 30 de
agosto de 2000) parrafo 128 (“A fin de devolver a Demandante a una situacién aproximadamente similar a
aquella en que se encontraria si no se hubiera cometido el hecho ilicito, se ha calculado un interés compuesto
del 6% anual™) (CL-30); Cargill c. Mexico, parrafos 544 (“ Con respecto alos intereses, €l Tribunal cree quela
Demandante tiene derecho a percibir intereses en virtud del presente Laudo, basados en € tipo preferencial
activo mensual aplicado por los bancos en Estados Unidos, ya que la Demandante en la préactica presté esa
suma al Demandado durante el periodo de duracion de la presente diferencia. Esos intereses deben componerse
anualmente y pagarse a partir del 1 de enero de 2008 y hasta la fecha del presente Laudo y ulteriormente, hasta
gue se haya recibido la totalidad del pago”) (CL-12); Pope & Talbot Inc. c. Gobierno de Canadd, CNUDMI
(TLCAN) (Laudo sobre Darios del 31 de mayo de 2002) parrafo 90 (“[E]l Tribunal otorga intereses sobre €
monto de capital a una tasa del 5% anual, los cuales se capitalizaran en forma trimestral, como la tasa
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312. Como demostramos anteriormente, entre el 1 de agosto de 2008 y el 21 de octubre
de 2010, EEGSA tuvo una pérdida de flujo de efectivo de USD 73 millones. En consecuencia, la
pérdida de flujo de efectivo de TECO, que reflgja su participacion del 24,3% en dicha empresa,
era USD 17,8 millones™™’. El valor real de EEGSA a partir del 21 de octubre de 2010, es decir,
cuando se vendio a EPM, fue de USD 524,3 millones, en comparacién con el valor de USD
1.428,1 millones que habria tenido s Guatemala no hubiese adoptado las medidas
internacionalmente ilicitas™>®. Como resultado, TECO sufrié dafios relacionados con la pérdida
de su valor accionario equivalentes aUSD 219,3 millones™™®. La pérdida de flujo de efectivo de
TECO y la pérdida de su valor accionario suman a monto de USD 237,1 millones. Latasade
interés de los bonos soberanos de Guatemala desde el final de cada afio por la pérdida de flujo de
efectivo y el 21 de octubre de 2010 por la pérdida de valor en acciones, capitalizada anualmente,
arroja un valor de interés de USD 12,4 millones™® |o cual se traduce en un monto total de
dafios a TECO apartir del 1 de septiembre de 2011 de USD 249.524.000M°".

adecuada. . . .") (CL-36); Gemplus, S.A., SLP, S.A. y Gemplus Industrial, S.A. de C.V. c. Estados Unidos
Mexicanos, Caso CIADI No. ARB(AF)/04/3 & ARB(AF)/04/4 (Laudo del 16 de junio de 2010) parrafos 16-26
(“[E] sclaro que, sobre la base del material juridico que citaron las Demandantes (resumido anteriormente y al
gue se podria agregar mas material), la préctica actual de los tribunales internacionales (incluidos los del
CIADI) es adjudicar intereses compuestos y ho simples. Segun este Tribunal, en la actuaidad, existe una
suerte de “jurisprudencia constante”, seguin la cual 1a presuncion que existia hace aproximadamente una década
ha cambiado, por lo que, hoy por hoy, resultaria méas apropiado conceder intereses compuestos, a menos que se
demuestre que no son apropiados y que en cambio los intereses simples si 1o son, y no a revés’) (CL-22).

1156 K aczmarek, parrafo 224 (CER-2).
137 11, | pérrafos 155-156, 220.

138 11, , pérrafo 218, Tabla 19.

159 1p., pérrafo 219.

180 1y, | pérrafo 224 Tabla 20.

1681 7, Si el célculo de intereses se efectia seglin la Tasa Preferencial de los EE.UU. més dos por ciento o la

tasa LIBOR mas cuatro por ciento, es decir, las tasas alternativas propuestas por Navigant (ver ib. parrafos
222-223), los intereses totales ascenderian entre USD 9,5-11,7 millones por un monto total de dafios entre
USD 246.634.000 o USD 248.812.000 respectivamente.
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V. CONCLUSION

313. Por las razones expuestas, € Demandante solicita respetuosamente que el

Tribunal otorgué el siguiente laudo:

1. Encontrar que la Demandada ha violado sus obligaciones en virtud del Articulo
10.5del CAFTA-DR;

2. Ordenar a la Demandada a pagar a Demandante una compensacion en la
cantidad de USD 237.1 millones;

3. Ordenar a la Demandada a pagar € interés sobre la cantidad mencionada
anteriormente basado en una tarifa comercial razonable, agravado desde el 1 de
agosto de 2008 hasta que se finalicé el pago en su totalidad; y

4. Ordenar a la Demandada a pagar los costos y honorarios de abogados del

Demandante incurridos durante este proceso.
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Respetuosamente,

[s]

WHITE & CASE.Lr

Andrea J. Menaker

Jaime M. Crowe

Brody K. Greenwald

Kristen M. Y oung

Stephanie M. Early

Nicholas G. Nassim

701 Thirteenth Street, N.W.
Washington, D.C. 20005 U.S.A.

Abogados del Demandante
23 de septiembre de 2011
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