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INTRODUCCION

La Republica de Guatemala (Guatemala) presenta este Memorial de Duplica en
respuesta a la “Réplica sobre la anulacion parcia del laudo” de TECO Guatemaa
Holdings LLC, de fecha 8 de mayo de 2015 (Réplica de TGH sobre anulacién

parcial)™.

TGH solicita la anulacion de dos aspectos especificos del Laudo: en primer lugar, la
decision del Tribunal de rechazar 1a pretension de dafios de TGH por pérdidas futuras
(o “pérdida de valor” segiin se describe en é Laudo); y, en segundo lugar, €l rechazo
parcial por parte del Tribuna de la pretensién de intereses anteriores al laudo de

TGH. Los argumentos esgrimidos por TGH carecen de todo fundamento®.

El Tribunal desestimé la reclamaciéon de TGH por pérdida de valor basandose en su
valoracién de las pruebas obrantes en el expediente, decisién que no puede ser objeto
de revision por parte de un comité de anulacion. Tal como explicd en € Laudo, “€

Tribunal Arbitral no encuentra pruebas suficientes de la existenciay e alcance de las

pérdidas que supuestamente sufrié [ ...]”>. El motivo de ladecision es claro: laopinion
del Tribunal es que no se habia probado la pérdida. Del mismo modo, con respecto a
la cuestion de los intereses anteriores a laudo, € Tribuna baso su decision en la
valoracion que hizo de las pruebas, y citd directamente e informe del perito de dafios
de TGH*.

Evidentemente, TGH no esta satisfecho con las decisiones del Tribunal sobre la
pérdida de vaor y los intereses, pero esto no justifica la anulacion que pretende. Tal

anulacién supondria una reconsideracion de la valoracion de las pruebas por parte del

Los términos en maylsculas no definidos especificamente en este documento tienen el mismo
significado que los términos definidos en el Memoria de Anulacién de Guatemala, de fecha 17 de
octubre de 2014, el Memoria de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, del 9 de febrero
de 2015 y la Réplica de Guatemala sobre Anulacion, del 8 de mayo de 2015.

Ver Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién Parcial, parrs. 67-135 en relacion con la
reclamacion por “pérdida de valor”, y parrs. 136-141, con relacién a la pretension de intereses
anteriores a laudo. En aras de mayor claridad, la postura de Guatemala tal como se indica en su
Solicitud, Memorial y Réplica sobre Anulacion es: (i) el Laudo debe ser anulado en su totalidad pero
por razones distintas alas invocadas por TGH; y (ii) s € Laudo no fuera anulado por completo, deberia
ser anulado en forma parcial, pero no deberia anularse la parte alegada por TGH. Este documento se
centra en las razones por las que la solicitud de anulacion presentada por TGH debe rechazarse. Nada
de lo que Guatemala plantea en este documento puede interpretarse como una aceptacion de ninguna
parte del Laudo que Guatemala impugna en su propia Solicitud de Anulacion.

Laudo, péarr. 749 (énfasis afadido).
Ibid., parr. 765y nota al pie 611.



Tribunal, 1o que es inadmisible de conformidad con e Convenio del CIADI. Como ha
guedado establecido en la jurisprudencia del CIADI sobre anulacion, “no seria
apropiado que un comité ad hoc revocara € tratamiento dado por un tribunal a las

pruebas alas que se remiti§”>.

El presente escrito se estructura de la siguiente manera: la Seccion |1 es un resumen
gjecutivo de esta Duplica; en la Seccidn |11 se describe brevemente la controversiay
el Laudo; en las Secciones |V y V se andlizan los vicios de la solicitud de anulacién
parcial de TGH; y la Seccidn VI contiene € petitorio de Guatemal a.

RESUMEN DE LA RESPUESTA DE GUATEMALA

Como se explico en los escritos anteriores presentados por Guatemala en € presente
procedimiento®, la controversia se refiere a la manera en que la CNEE (e ente
regulador de la electricidad de Guatemala) Ilevo a cabo la revision de las tarifas de
electricidad correspondiente a periodo 2007/2008 con relacion a la empresa de
distribucién eléctrica de Guatemala EEGSA (Empresa Eléctrica de Guatemala S.A.)".
TGH fue accionista de EEGSA hasta octubre de 2010, cuando vendio sus acciones a

la empresa colombiana EPM (Empresas Publicas de Meddllin).

La revision tarifaria de 2007/2008 fue una revision ordinaria quinquenal prevista en
el Marco Regulatorio de la electricidad®. Su propésito era determinar las tarifas que
cada empresa de distribucién eléctrica de Guatemala aplicaria a los usuarios en €
periodo 2008-2013. Las tarifas se revisaron nuevamente en € afio 2013 y deben
revisarse una vez mas en 2018, y cada cinco afos de ahi en adelante hasta €
vencimiento del plazo de cada concesion, que en e caso de EEGSA sera en € afio
2048°.

Rumeli Telekom A.S. y Telsm Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Republica de Kazajistan (Caso
CIADI No. ARB/05/16) Decision sobre anulacién, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 96.

Memorial de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 31-49; Memoria de Contestacion de Guatemala sobre
Anulacion Parcial, parrs. 21-36; Réplica de Guatemala sobre Anulacion Parcial, péarrs. 29-30.

Ver Memorial de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 31-49.

Término definido en el parr. 28. El Marco Regulatorio se establece en la Ley General de Electricidad
(Anexo R-8) y su Reglamento (Anexo R-36).

El 15 de mayo de 1998, EEGSA y € Ministerio de Energia y Minas firmaron un Contrato de
autorizacion para la distribucion de electricidad en los departamentos de Guatemala, Sacatepéquez y
Escuintla por un plazo de 50 afios. Por lo tanto, al momento de la venta en 2010, quedaban alin treinta
afios del contrato de concesion. Ver Contrato de autorizacion celebrado entre EEGSA y €l Ministerio de
Energiay Minas, del 15 de mayo de 1998, Anexo C-31, pag. 2.



TGH aleg6 que la manera en que la CNEE llevo a cabo la revision de 2007/2008 de
las tarifas de EEGSA no se gjustaba al Marco Regulatorio y, por ende, vulneraba el
Tratado de Libre Comercio Estados Unidos-Centroamérica-Republica Dominicana (el
CAFTA-RD). Entonces, TGH solicité una indemnizacion monetaria equivalente a la
diferencia entre las tarifas que fueron aprobadas por la CNEE y las que TGH
consideraba que debian aplicarse hasta € fina de la concesion. TGH clasifico los

dafios en dos categorias:

(@ “Pérdidas histéricas’, que incluian las pérdidas sufridas por los ingresos que
TGH habria supuestamente recibido por tarifas entre agosto de 2008, cuando
se aprobaron las nuevas tarifas, y octubre de 2010, cuando TGH vendié sus
acciones a EPM, que ascienden a US$21.100.552; y

(b)  “Supuestas pérdidas futuras’, o “pérdida de valor’, es decir, la supuesta
disminucion del valor de EEGSA debido a las ganancias por tarifas perdidas
desde octubre de 2010 hasta € final de la concesion que, segun TGH alego, se
reflggaron en e valor deteriorado al que TGH vendié su participacion en
EEGSA en 2010. TGH cuantifico esta pérdida de valor en US$222.484.783™.

El Tribunal concedio las pérdidas histéricas a TGH pero desestimo la pretension por
pérdida de valor. Si bien esto motiva la quga de TGH en este procedimiento de
anulacion, sus argumentos carecen de fundamento. La decision del Tribunal de
desestimar la reclamacion por pérdida de valor se baso en |a fata de pruebas de dicha
pérdida

o “[E]l Tribunal Arbitral no encuentra pruebas suficientes de la existenciay €l

alcance de las pérdidas que supuestamente sufrié como consecuencia de la

venta'

o “Sin embargo, no hay evidencia suficiente de que, si las tarifas para el periodo

2008-2013 hubieran sido mayores, € precio de la operacion habria reflgado

las mayores ganancias de |a empresa hasta 2013" *%;

o “[N]o hay pruebas en € expediente sobre como se determind e precio de la

operacion®®;

10

11

12

Laudo, péarrs. 716-717.
Ibid., parr. 749 (énfasis afadido).
Ibid., parr. 754 (énfasis afadido).
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o “El Tribunal Arbitral también concluye que no hay evidencia, como sostiene €l

Demandante, de que en la valoracion de la empresa se reflgj6 la presuncion de
que las tarifas se mantendrian inalterables mas ala de 2013 e

indefinidamente” 4,

El razonamiento es claro, y no contradictorio. El Tribunal simplemente consider6 que
no habia pruebas ni de las pérdidas sufridas por TGH como resultado de la venta, ni

delacuantiarea detales pérdidas.

Esto es suficiente para desestimar por completo la solicitud de anulacion de TGH.
Como ha quedado establecido, un comité de anulacién “no puede entrar, dentro de los
limites de su acotada mision, en €l andlisis del valor probatorio de la prueba producida
por las partes. [...] [N]o seria apropiado que un comité ad hoc revocara el tratamiento

dado por un tribunal alas pruebas alas que se remiti¢” *>.

No obstante, TGH afirma que “e Tribunal ignor6é la enorme cantidad de prueba
pericial y documental del expediente, como asi también las explicaciones de TECO en
ese sentido, sin brindar ningin motivo para hacerlo”*. Esto es incorrecto. Ha quedado
establecido que € requisito de que un laudo esté motivado “no es que € tribunal
explique la consideracion y € tratamiento dado a cada uno de los elementos
probatorios presentados por las partes’’. Tal como explicé el comité ad hoc del caso
Vivendi:

[L]Jos motivos pueden manifestarse en forma

sucinta 0 con todo detale, y las diferentes

tradiciones judiciales difieren en su manera de
expresar las razones. Debe permitirse a los

13
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Ibid., parr. 754 (énfasis afiadido).
Ibid., parr. 755 (énfasis afiadido).

Rumeli Telekom A.S. y Telsm Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Republica de Kazajistan (Caso
CIADI No. ARB/05/16) Decision sobre anulacion, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 96. Ver
también Wena Hotels c. Republica Arabe de Egipto (Caso CIADI No. ARB/98/4) Decisién sobre la
solicitud de anulacion de la Republica Arabe de Egipto, 5 de febrero de 2002, Anexo RL - 64, pérr. 65
(“[Q]ueda a discrecion del Tribunal formar su opinidn acerca de la importancia y la valoracion de los
elementos de prueba presentados por cada Parte’); Hussein Nuaman Soufraki c. Emiratos Arabes
Unidos (Caso CIADI No. ARB/02/7) Decisién sobre anulacién, 5 de junio de 2007, Anexo RL-56,
parr. 111 (“El Tribunal debe decidir sobre las normas de prueba y sobre el valor probatorio de las
pruebas rendidas’).

Réplicade TGH sobre anulacién parcial, parr. 72 (énfasis en cursivaen € original).

Rumeli Telekom A.S. y Telsim Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Kazajistan (Caso CIADI No.
ARB/05/16) Decision sobre anulacién, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 104.
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tribunales cierta discrecionalidad en cuanto a
modo en que expresan sus razones™®.

Para que la falta de motivacion justifique la anulacion, € laudo “ debe suponer que la
decision sobre una cuestion en particular carece de cualquier justificacion expresa

[..]"%. En €l presente caso, sin embargo, € motivo del Tribunal es expreso y claro.

La qugja de TGH es simplemente que € razonamiento del Tribunal es erréneo y que
deberia haber aceptado |os argumentos y la interpretacion de las pruebas de TGH. Sin
embargo, ese no es € criterio de revision que debe aplicarse en un procedimiento de
anulacién, dado que “[l]a exactitud del razonamiento o € hecho de gque sea 0 no
convincente no resulta relevante’®. Como se confirmé en e caso Caratube c.
Kazajistan:

[LJos comités [de anulacion] no tienen la

facultad de revisar la suficiencia de los motivos

expresados por € tribunal en su laudo. Por €

contrario, la funcion del comité se limita a

andizar s un lector puede entender de qué
manera el tribunal 1legd a su conclusién®.

En este caso, la decision del Tribunal es perfectamente comprensible para cualquier
lector neutral: se basa en que TGH no pudo probar la pérdida en cuestion. Esta
conclusién no puede ser impugnada por una solicitud de anulacion en virtud del
Convenio del CIADI.

Lo mismo resulta aplicable a la decision del Tribunal sobre los intereses. La decision
se basa en las pruebas que obran en €l expediente. En particular, a determinar que los
intereses comenzarian a devengarse Unicamente a partir de octubre de 2010, €
Tribunal hizo referencia a informe pericial del propio perito de dafios de TGH, € Sr.
Kaczmarek?, ademés del Escrito Posterior a la Audiencia de la Demandante, €
Escrito de Réplica Posterior a la Audiencia de la Demandada, € informe pericia
RER-1y e Anexo C-415. Esta valoracion de la prueba obrante en el expediente por

18
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20
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Compaiiia de Aguas del Aconquija SA. y Vivendi Universal SA. c. Replblica Argentina (Caso CIADI
No. ARB/97/3) Decision sobre anulacion, 3 de julio de 2002, Anexo RL-50, parr. 64.

Ibid., péarr. 65.

CIADI, “Documento de antecedentes sobre €l mecanismo de anulacion para €l consgjo administrativo
del CIADI”, 10 de agosto de 2012, Anexo RL-61, parr. 106.

Caratube International Oil Company LLP c. Republica de Kazajistan (Caso CIADI No. ARB/08/12)
Decision sobre anulacién, 21 de febrero de 2014, Anexo RL-52, péarr. 102.

Laudo, péarr. 765, donde se hace referencia a Kaczmarek, Apéndice CER-2.
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parte del Tribunal no puede ser impugnada. La Regla de Arbitraje del CIADI 34(1) es

clara en este sentido:

Regla 34. Prueba: Principios Generales

(2) El Tribuna decidira sobre la admisibilidad de
cualquiera prueba rendida y de su vaor
probatorio.

A fata de mejores argumentos, TGH también alega que Guatemala habiallegado aun
acuerdo con TGH sobre todas las cuestiones de dafios e intereses pertinentes y, por
ende, no era necesario que el Tribunal decidiera sobre ninguno de esos temas por €
contrario, bastaba que & Tribuna aceptarala posicion de TGH. TGH arguye, ademés,
gue e Tribuna tenia la obligacién de consultarla antes de tomar las decisiones
correspondientes. Todo esto es manifiestamente incorrecto.

Guatemala reitera que no llegd a ningun acuerdo con respecto a las cuestiones
controvertidas. Simplemente abordo la metodol ogia de dafios empleada por TGH con
e fin de explicar los errores en su aplicacion y que no se derivaria ningln dafio a
partir de dicha metodologia, en € improbable caso de que & Tribuna decidiera

respaldarla (cosa que no hizo).

Por otra parte, € Tribunal tomo su decisién con base en |as pruebas, sobre las cuales
las Partes tuvieron numerosas oportunidades para hacer comentarios. Ciertamente, no
existe obligacion alguna impuesta a ningun tribunal de consultar a las Partes sobre las
conclusiones a las que llega sobre la valoracion de la prueba o sus deliberaciones en
general. Como se sostuvo en la decision sobre anulacion en e caso lberdrola c.
Guatemala, un tribunal “no tiene la obligacion de adelantar a las partes cud seria su
decisién” sobre cualquier cuestion, “ni tampoco [de] solicitarles su opinion a

es precisamente en el Laudo donde el Tribunal debe pronunciarse”%.

respecto”’;

23

Iberdrola Energia SA. c. Republica de Guatemala (Caso CIADI No. ARB/09/5) Decisién sobre
anulacion, 13 de enero de 2015, Anexo RL-130, parr. 108. [Texto omitido por irrelevante]. El texto
original en espafiol dice:

[...] [E]l Tribunal, asi como cualquier otro tribunal establecido bajo €
Convenio del CIADI, no tiene la obligaciéon de adelantar a las partes
cud seria su decision relativa a la admisibilidad del cambio en €l
petitum, ni tampoco solicitarles su opinién al respecto. Por el contrario,
es precisamente en el Laudo donde el Tribunal debe pronunciarse sobre
laadmisibilidad de los cambios en la presentacion de sus acciones.
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LA CONTROVERSIAY EL LAUDO

En la Seccion 11 de la Réplica sobre Anulacion Parcial, TGH presenta un “Resumen
de la controversiay e laudo”?*. Como en su Memorial sobre Anulacién Parcial, dicha
seccion no es ni un “resumen” (acanza arededor de 30 paginas, que es la mitad del
escrito de TGH), ni una descripcion objetiva o correcta de la controversia o €
Laudo®™. Una vez més, TGH confunde los hechos con los argumentos y, béasicamente,
vuelve a presentar su caso sometido a Arbitrge, 1o que es inadmisible en los
procedimientos de anulacion del CIADI. En cualquier caso, a continuacién Guatemala

reiteralos errores de los argumentos planteados por TGH.
CUESTIONES EN MATERIA DE RESPONSABILIDAD

1. La descripcion de TGH sobre las cuestiones del Arbitraje en materia de
responsabilidad sigue siendo incorrectay engafnosa

Como ya se explic6®, este caso versa sobre la manera en que la CNEE, € ente
regulador de la electricidad de Guatemala, Ilevé a cabo la revision de las tarifas de
electricidad de la empresa de distribucion eléctrica EEGSA en el periodo 2007/2008,
con € fin de establecer las tarifas que se aplicarian de 2008 a 2013. TGH afirma
categoricamente “el rechazo arbitrario por parte de la CNEE de todo € proceso de
revision tarifaria de EEGSA de 2008-2013” y que la CNEE actuo “en violacion de las
declaraciones especificas efectuadas por Guatemala durante € proceso de
privatizacion de EEGSA” y “con total desprecio por e marco lega y regulatorio
adoptado por Guatemala con € objeto de inducir la inversion extranjera en
EEGSA”?.

TGH también alega que los actos de la CNEE eran “modificaciones esenciaes del
marco regulatorio, que habia sido establecido especificamente con el objeto de inducir

la inversion extranjera en el sector eléctrico de Guatemala que se encontraba en

» 28

franco deterioro”<”, y acusa repetidamente a la CNEE de haber adoptado una

24

25

26

27

28

Réplica sobre Anulacion Parcial, titulo de la Seccion 1, pég. 4.
Ver Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién Parcial, parr. 15y ss.

Memorial de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 31-49; Memorial de Contestacion de Guatemala sobre
Anulacion Parcid, parrs. 21-36; Réplica de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 29-30.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 11.
Ibid., parr. 18.
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24,

“conducta|...] de malafe en relacion con larevision tarifaria de EEGSA del periodo
2008- 2013"%,

TGH hace estas afirmaciones como s fueran hechos demostrados, pero no lo son. Son
solo acusaciones, las mismas que hizo TGH durante € Arbitrge y que € Tribunal
desestimé en gran parte. Por gemplo, con respecto a la acusacion de haber
manipulado la revision tarifaria, € Tribunal concluyo que “[€]l Tribunal Arbitral no
encuentra elementos convincentes para entender que € regulador actué en forma
indebida’*. Sobre la acusacion de mala fe por parte de la CNEE, el Tribunal sostuvo
gue “[€]l Tribuna Arbitral no encuentra fundamentos en e expediente para una
afirmacion tal. Los hechos demuestran, por e contrario, que e regulador mantenia
contactos fluidos con e distribuidor”®!. El Tribuna concluyé que, en términos
generales, la CNEE y Guatemala mantuvieron una interpretacion correcta del Marco

Regulatorio®.

El Tribunal también rechazo todas las afirmaciones relativas a la modificacion
esencial del Marco Regulatorio, que TGH vuelve a plantear en este procedimiento®.
El Tribunal sostuvo que & argumento esgrimido por TGH “estad mal fundamentado”**
y “[c]omo bien sefial6 la Demandada, Guatemala nunca acordo ni declaré que no se
incorporarian modificaciones a marco regulatorio. A fata de una clausula de
estabilidad, es justo esperar que & Estado modifique las leyes y normas pertinentes
seglin corresponda’ *. El Tribunal concluyd: “[€]l Tribunal Arbitral no entiende que la

modificacion del [Marco Regulatorio] sea injusta o arbitraria’*®. El Tribunal también

29

30

31

32

33

35

36

I bid.
Laudo, péarr. 652. Ver también ibid., parrs. 644, 650.

Ibid., parr. 644. Del mismo modo, el Tribunal desestimé las acusaciones de que la CNEE manipul 6 los
términos de referencia (Laudo, parrs. 639-643), no cooperd en el proceso de revision tarifaria (Laudo,
parr. 644), e incumplié su acuerdo con EEGSA de delegar facultades a la Comisién Pericia (Laudo,
parrs. 649-650). Asimismo concluyé que la CNEE no intent6 influenciar en forma indebida a la
Comisién Pericia (Laudo, parrs. 645-652) ni habia tomado ningln tipo de represalias contra EEGSA
(Laudo, parrs. 712-715).

Por gemplo, € Tribunal rechazo e argumento de que la CNEE no estaba autorizada para disolver la
Comision Pericia una vez emitido su informe (Laudo, parrs. 653-657), y también aceptd el argumento
de Guatemala de que € informe de la Comisién Pericial no era vinculante sino de carécter consultivo
(Laudo, parrs. 565, 670).

Laudo, parr. 619. Ver también Ibid., parr. 256, donde se hace referenciaala Réplica, parrs. 8, 246 y ss.
Laudo, péarr. 629. Ver también Ibid., parr. 638.

Ibid., parr. 629.

Ibid., parr. 630.
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rechazo las aegaciones de TGH respecto a las supuestas declaraciones de Guatemaa

y las expectativas legitimas de TGH*'.

En su Réplica sobre Anulacion Parcial, TGH ahora parece reconocer que su resumen
de la controversia 'y € Laudo es, en realidad, una reiteraciéon de las reclamaciones
planteadas en e Arbitrgje®. La reiteracién de argumentos y pretensiones es, sin
embargo, irrelevante e inapropiada en procedimientos de anulacién, que no se ocupan
del fondo del caso.

2. Breve descripcion de las cuestiones sobre responsabilidad sometidas al
Arbitraje

En cambio, los escritos de Guatemaa presentados en € presente procedimiento

contienen un relato objetivo de la controversia que se sometio a Arbitrgje y de las

decisiones del Tribunal contenidas en e Laudo®. Esa descripcion se incorpora a esta

Duplica por remisiéon. Lo que sigue es un breve resumen de las cuestiones principales

parafacilidad del Comité.

Tal como se explico anteriormente™, esta controversia se refiere alamaneraen quela
CNEE llevo a cabo € proceso de revision tarifaria de 2007/2008 de la empresa
distribuidora de electricidad de Guatemala EEGSA. Las tarifas de energia eléctricaen
Guatemala estan sujetas a revisiones ordinarias quinquenales. El gercicio principal,
en cada revision quinquenal, es redefinir el VAD para cada empresa de distribucion.
El VAD eslaparte de latarifa que remunera a las distribuidoras de electricidad por su
servicio. El resto de la tarifa es @ costo de la energia, que la distribuidora

simplemente traslada de | os productores de energia alos usuarios.

El procedimiento para las revisiones de las tarifas de electricidad en Guatemala esta
establecido en la Ley General de Electricidad (la LGE) y su Reglamento (e

37

38

39

40

En palabras del Tribunal, “[l]as expectativas legitimas en las que se basa el Demandante son[...] que €l
marco legal pertinente no se incumpliria[...]" y ese tipo de “expectativas’ “no tienen importanciaala
hora de determinar si un Estado debe ser considerado responsable[...]." (Laudo, parrs. 618, 620-621).

Réplica de TGH sobre Anulacion Parcial, parr. 18 (“el mero hecho de que agunos de los reclamos de
TECO finamente no fueran aceptados por e Tribunal no implica que no hayan sido € e de la
diferencia entre las partes”).

Memorial de Guatemala sobre Anulacién, parrs. 31-66; Memoria de Contestacion de Guatemala sobre
Anulacion Parcid, parrs. 15-66; Réplica de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 26-41.

Ver parrs. 6-8, 21.



29.

30.

31

32.

Reglamento) (en conjunto, el Marco Regulatorio) **. La CNEE, como ente regul ador,

es responsable de llevar adelante el proceso y aprobar |as tarifas®.

El proceso de revision tarifaria se inicia cuando la CNEE aprueba los términos de
referencia, que proporcionan la “metodologia para la determinacion de las tarifas’ *.
Las empresas de distribucion, a través de una firma consultora precalificada por la
CNEE, preparan sus estudios tarifarios sobre la base de los términos de referencia™.
El estudio final es una propuesta que se presenta a ente regulador en nombre de la
distribuidora en relacion con € VAD que debe incorporarse en latarifa que se cobrara

alos usuarios.

Una vez que la empresa distribuidora presenta e estudio del VAD, la CNEE lo
examina y puede solicitar las correcciones gque estime necesarias para garantizar que
el estudio cumpla con los términos de referencia®™. La empresa debe incorporar las
correcciones® y, si surgen discrepancias entre la CNEE y la distribuidora, €l articulo
75 de la LGE dispone que las partes pueden nombrar una comision pericial para que
emita un pronunciamiento a respecto®’. Tras e pronunciamiento de la comisién
pericia, e Marco Regulatorio requiere que laCNEE fijeel VAD vy lastarifas™.

Durante la revision tarifaria de 2008, EEGSA encargd su estudio del VAD a la
consultora Bates White, LLC (Bates White). Bates White presentd su estudio en
representacion de EEGSA e 31 de marzo de 2008. La CNEE determind que €
estudio de Bates White presentaba numerosas irregularidades, y que, ademas, se
apartaba en repetidas ocasiones de los términos de referencia (para ser exactos, se

apartaba de los términos de referencia en 423 ocasiones)™.

Bates White y EEGSA discreparon con las conclusiones de la CNEE. Por tanto, las
Partes acordaron establecer una comision pericial para que se pronunciara sobre las

41

42

43

45

46

47

48

49

LGE, Anexo R-8; RLGE, Anexo R-36.

LGE, Anexo R-8, arts. 4(c), 61, 71, 77, RLGE, Anexo R-36, art. 29.

LGE, Anexo R-8, art. 77. Ver también ibid., art. 4(c).

Ibid., art. 74; RLGE, Anexo R-36, art. 97.

Ibid., art. 98.

Ibid.

LGE, Anexo R-8, art. 75.

Ibid., arts. 4(c), 60, 61, 71, 73, 76; RLGE, Anexo R-36, arts. 82, 83, 92, 98, 99.

Memorial de Objeciones de Jurisdiccion y de Contestacion de Demanda, parr. 347.
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33.

35.

divergencias (la Comision Pericial). Después de recibir € informe de la Comision
Pericial, la CNEE considero que: (a) la CNEE no podia utilizar el estudio de Bates
White para fijar las nuevas tarifas, ya que no se adecuaba a Marco Regulatorio; y (b)
la CNEE estaba obligada a determinar el VAD de EEGSA sobre la base del estudio
tarifario elaborado por la consultora independiente y precalificada Sigla, tal como
permitia el Marco Regulatorio®. Estas decisiones estaban contenidas en la Resolucién
CNEE 144-2008 del 29 de julio de 2008.

EEGSA no estuvo de acuerdo con la interpretacion de la CNEE del Marco
Regulatorio. En opinion de EEGSA, la CNEE no podiani rechazar €l estudio de Bates
White ni aprobar tarifas basadas en otro estudio independiente. Segin EEGSA, €
informe de la Comision Pericial era vinculante, y Bates White tenia derecho a
modificar su estudio con € fin de incorporar los pronunciamientos para su ulterior
aprobacion por la Comision Pericial. De acuerdo con EEGSA, la CNEE debia calcular

lanuevatarifa sobre la base de ese estudio.

EEGSA recurrio alajusticia guatemalteca para defender su posicion. Las actuaciones
judiciaes llegaron hasta la Corte de Constitucionaidad de Guatemala, que desestimoé
la pretension de EEGSA. La Corte de Constitucionalidad sostuvo que la CNEE habia
interpretado y aplicado e Marco Regulatorio de forma correcta a decidir que €
informe de la Comision Pericial no era vinculante, y al rechazar € estudio de Bates
Whitey fijar las tarifas sobre la base del estudio de Sigla

En el Arbitrgje, TGH volvio a plantear muchas de |las reclamaciones presentadas ante
la Corte de Constitucionalidad en relacion con lamanera en que la CNEE llevo a cabo
la revisién tarifaria. Como se indico anteriormente™, y en oposicion a los repetidos
argumentos de TGH en contra™, e Tribunal desestimd las siguientes pretensiones
realizadas por TGH: (i) que la CNEE habia violado las legitimas expectativas de
TGH®%; (ii) que la CNEE y e Gobierno habian modificado e Marco Regulatorio de
manera radical®; (i) que la CNEE manipul 6 los Términos de Referencia™; (iv) que

50

51

52

53

55

Resolucion CNEE No. 144-2008, 29 dejulio de 2008, Anexo R-95.
Ver parrs. 23-24.

Réplicade TGH sobre anulacion parcial, parr. 24.

Laudo, parrs. 618, 621.

Ibid., parrs. 624-638.

Ibid., parrs. 639-643.
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36.

la CNEE no cooper6 en e proceso de revisién tarifaria®®; (v) que la CNEE habia
violado un acuerdo con EEGSA (las supuestas Reglas Operativas)®’ por € cual habia
aceptado delegar facultades ala Comision Pericial®®; (vi) que la CNEE traté de influir
de forma indebida sobre la Comisién Pericia®; (vii) que la CNEE habia tomado
represalias contra EEGSA®; (viii) que la CNEE no podia disolver la Comisién
Pericial una vez que habia emitido su informe®:; y (ix) que e informe de la Comisién

Pericial eravinculante®?.

En concreto, € Tribunal Gnicamente se mostro en desacuerdo con la Resolucion de la
CNEE 144-2008 sobre el hecho de que la resolucién no proporcionaba motivos
suficientes para rechazar € Estudio de Bates White y para no incorporar los
pronunciamientos de la Comision Pericia. Segun sostuvo € Tribunal, “la CNEE, a
adoptar la resolucion 144-2008, a desconocer sin motivos e informe de la Comision
Pericial [...], actu6 en forma arbitrariay en violacion de los principios fundamental es
del debido proceso en cuestiones regulatorias’®. A pesar de las continuas
afirmaciones de TGH en sentido contrario®, y tal como se sefialé en otros escritos de
Guatemala presentados en este procedimiento®, el Laudo se basa solamente en el

hecho de que Guatemala no proporciond razones para rechazar € Estudio de Bates

White y no aplicar integramente & informe de la Comision Pericial, y no en que se

haya considerado que esas decisiones eran ilegales per se.

56

57

58

59

60

61

62

63

65

Ibid., parr. 644.
Ibid., parr. 650.
Ibid., parr. 649.
Ibid., parrs. 645-652.
Ibid., parrs. 712-714.
Ibid., parr. 657.
Ibid., péarrs. 565, 670.
Ibid., parr. 664.

Memorial de Contestacién de TGH sobre Anulacién, parrs. 30-32, 82-84; Réplica de TGH sobre
Anulacion Parcial, parrs. 24-25.

Memorial de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 127 et seq., 217-218; Memorial de Contestacion de
Guatemala sobre Anulacién Parcial, parrs. 35-36; Réplica de Guatemala sobre Anulacion, parrs. 27, 93

et seq.
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37.

38.

39.

40.

DANOSE INTERESES

Tal como se expuso previamente®, en el Arbitraje TGH afirmé que la decisién de la
CNEE de aprobar tarifas basadas en €l estudio de Sigla (en lugar de su propio estudio
de Bates White) dio lugar a dos tipos de dafios. Por un lado, “las pérdidas historicas’,
es decir, las pérdidas derivadas de los ingresos por tarifas dejados de percibir entre e
1 de agosto de 2008 y la venta de las acciones a EPM € 21 de octubre de 2010; y por
e otro, la “pérdida de vaor”, es decir, las pérdidas derivadas de la venta de 2010
hasta el fina de la concesion, que, segun argumentd TGH, sereflgfé en el menor valor

al que vendié sus acciones’’.

El Tribuna desestimé la reclamacion por pérdida de valor. Esta es la decision que
TGH ahora pretende anular.

Como se explica en e Memoria de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién
Parcia®, TGH no presenté en ninglin momento un caso crefble sobre los dafios,
especialmente en relacion con la supuesta “pérdida de valor” de EEGSA. En su
Notificacion de Arbitrgje de fecha 20 de octubre de 2010, TGH afirm6 que, como
resultado de la conducta de Guatemala, EEGSA habia sufrido “graves dafios
financieros’, que su “viabilidad operativa’ se habia visto “menoscabada severamente”

y que se habia puesto en peligro su “sostenibilidad a largo plazo”®

. Sin embargo, un
dia después, € 21 de octubre de 2010, TGH vy sus socios en EEGSA vendieron sus
participaciones en la empresa por, al menos, US$498 millones, de los cuales US$115

millones correspondian ala parte de TGH™.

Por otra parte, ta como explico también Guatemala’X, un documento a que
Guatemala accedi6 en la fase de produccion de documentos del Arbitrgje revel6 que

66

67

68

69

70

71

Ver parr. 8.

Laudo, parr. 716.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 9(e), 37-44, 83, 126.
Notificacion de Arbitraje, parr. 69.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 9(e), 42. Estas cifras fueron
presentadas por €l perito de TGH porque, como se explica a continuacion, TGH no proporcion6
informacion con el desglose del valor total de la operacion.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 9(e), 39-40.
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41.

42.

los accionistas extranjeros de EEGSA presentaron la empresa a comprador en

septiembre de 2010 como “[u]na de las mejores y més sdlidas empresas del pais’”.

TGH ahora se retracta diciendo que esas no eran sus “propias palabras’, y que, en
cualquier caso, Guatemala ocasiond un perjuicio para EEGSA”. Esto es incorrecto, y
las pruebas claramente contradijeron la teoria de la pérdida de valor presentada por
TGH. La venta no demostr6 que EEGSA fuera inviable, estuviera severamente
menoscabada o en peligro. Y, a contrario de lo que TGH sefiaé en su Memoria
sobre Anulacion Parcial, la tarifa aprobada por la CNEE en 2008 tampoco fue
“devastador[a] desde la perspectiva econémica’*. En su Réplica sobre Anulacién

Parcial, TGH aparentemente ha rectificado esta declaracion, y ya no lamenciona

En resumen, tal como ya ha explicado Guatemala’™, la reclamacion de TGH por
pérdida de valor dependia de la valoracion del precio rea a que TGH vendié su
participacion en EEGSA a EPM. Sin embargo, TGH no revel0 ese precio y, en
cambio, afirmo que no se calculé ni negocio ningun precio especifico de EEGSA.
Mas bien, proporcioné unicamente un precio paralatotalidad de DECA |1, laempresa
holding a través de la cual TGH y sus socios controlaban sus acciones de EEGSA .
Los socios de DECA 11 recibieron US$605 millones por la totalidad de DECA 11, que
era propietaria del 80,8% de EEGSA, asi como de otras empresas relacionadas
menores’’. Durante el Arbitrgje, TGH presentd un mero valor caculado de EEGSA
gue su perito en dafios, € Sr. Kaczmarek, elabord exclusivamente a los efectos del
litigio™®. El Sr. Kaczmarek calculé este valor en US$498 millones”, y la parte
correspondiente a TGH en US$115 millones™.

72

73

74

75

76

7

78

Presentacion de la direccion de DECA |1, septiembre de 2010, Anexo R-127, pag. 22 (Enfasis en
negrita en el original). [Texto omitido por irrelevante]. Ver también Boletin informativo de Empresas
Publicas de Medellin, 21 de octubre de 2010, Anexo R-129.

Réplica de TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 37.

Memoria de TGH sobre Anulacién Parcial, titulo de la Seccion 11.A.4; Memorial de la Demandante,
titulo dela Seccion I1.F.7.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parr. 44.

Del 19,2% restante de las acciones de EEGSA, € 14% permaneci6 en poder del Estado de Guatemala,
y € 5,12% en poder de inversores privados. Ver Memoria de Objeciones de Jurisdiccion y de
Contestacion de la Demanda, péarr. 241; ver también Teco Energy, Inc. Minuta de la reunion de
directorio (Venta propuesta de DECA 11), 14 de octubre de 2010, Anexo C-353.

Comunicado de prensa de Teco Guatemala Holdings, LLC, “Teco Guatemala Holdings LLC sdlls its
interest in Guatemalan electric distribution company” (TECO Guatemala Holdings LLC vende su
participacion en empresa guatemalteca de distribucién eléctrica), 21 de octubre de 2010, Anexo R-162.

Memorial de la Demandante, parr. 305; Kaczmarek, Apéndice CER-2, parr. 241.
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43.

45.

46.

Por lo tanto, TGH nunca presentd ninguna valoracion interna 0 externa
contemporanea que reflge e precio que EPM pagd por EEGSA, ni pruebas
contemporaneas de que el precio de venta se habia basado en e improbable supuesto
de que las tarifas de EEGSA de 2008 se mantendrian inalteradas hasta el final de la

concesion en € afo 2048.

Habia otro problema fundamental en el argumento esgrimido por TGH sobre la
pérdidade valor. Las tarifas de 2008 debian mantenerse solo durante cinco afios, hasta
el afo 2013, y se revisarian cada cinco afios a partir de entonces hasta € final de la
concesion de EEGSA en 2048. A pesar del caracter temporal de las tarifas, TGH
afirmé que las tarifas de 2008 se mantendrian hasta €l afio 2048 y habian ocasionado
una pérdida permanente a EEGSA que sereflej6 en el precio de venta®™. Guatemala se
refirié a proceso de revision tarifaria de 2013 para demostrar €l caracter temporal de
las tarifas de 2008, que TGH ahora refuta®. Curiosamente, TGH sin embargo cita
repetidamente los términos de referencia de la revision tarifaria de 2013, evitando

todareferenciaal resultado real de esarevision®.

Resulta revelador que TGH no haya suministrado de manera voluntaria ningin
documento relacionado con el método utilizado para calcular € precio de venta de
EEGSA. Guatemala solicitd esos documentos durante la fase de produccion de

pruebas del procedimiento original.

En su primera solicitud de producciéon de documentacion, que contenia una seccion
denominada “Categoria C”, titulada “ Venta de las Acciones de TECO en DECA 1"#,
Guatemala solicito cinco tipos especificos de documentos: (i) documentos contables o
evaluatorios relacionados con la venta, “entre ellos, informes preparatorios o finales
donde se analizan las cuestiones juridicas, financieras y evaluatorias de DECA I,

EEGSA [y empresas vinculadas]”; (ii) documentacion relativa a las discusiones entre

79

80

81

82

83

Memorial de la Demandante, parr. 240; Kaczmarek, Apéndice CER-2, parr. 241, Tabla 23.

Kaczmarek |1, Apéndice CER-5, parr. 141, Tabla 14; Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parr.
45.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, péarrs. 44, 55-57.

Nota de Andrea Menaker alos Miembros del Comité de Anulacion, 26 de febrero de 2015, pags. 4 a 6;
Nota de Andrea Menaker alos Miembros del Comité de Anulacion, 11 de marzo de 2015, pags. 1 a3.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parrs. 29, 43-48, 75.

Nota de Nigel Blackaby a Andrea Menaker sobre la produccién de documentos, 7 de noviembre de
2011, pag. 5.
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47.

los accionistas de DECA |l, o entre EEGSA y DECA 1l y los accionistas, “con
relacion a la venta de DECA 1l a Empresas Publicas de Medélin”; (iii)
documentacion relativa a “la oferta realizada por Empresas Plblicas de Medellin,
incluidos borradores o versiones preliminares que se intercambiaron, presentaron o
discutieron, con sus anexos’; (iv) documentacion referida a los intercambios
anteriores a la venta “entre las partes y/o sus asesores y representantes con relacion a
las conversaciones preliminares que llevaron ala venta o transferencia de las acciones
de TECO en DECA Il, EEGSA, y/o en las Empresas Vinculadas’; y (v)
documentacion relativa a “notificaciones por parte de TECO o DECA Il a las
autoridades de valores, acreedores, garantes, autoridades administrativas o judiciales y
corredores, mandatarios, representantes de ventas, etc., en Guatemala o en |os Estados

Unidos respecto de |a operacion de venta” .

TGH no presentd ni un solo documento en respuesta a esta solicitud. En cambio,
respondi6 que no “ha[bia] encontrado ningun documento” incluido en ninguna de esas
categorias, y afadi6 que algunos de los documentos también eran de caracter
“confidencial” o documentacion “privilegiada’®. Tras otros intercambios entre las
partes sobre esta cuestion®’, e Tribunal ordené a TGH que presentara todos los
documentos que ayudaran a Tribunal a entender con precision como se habia

calculado el precio de venta®™. No obstante, TGH revel solo dos documentos®, que

85

86

87

88

89

Ibid., pags. 5-6. Para una descripcion mas exhaustiva de la fase de produccion de documentos del
Arbitraje, ver Memoria de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 46-52.

Nota de Andrea Menaker a Nigel Blackaby sobre la produccién de documentos, 18 de noviembre de
2011, pég. 2.

Nota de Nigel Blackaby a Andrea Menaker sobre la produccion de documentos, 21 de noviembre de
2011, pags. 1 a 2. Nota de Andrea Menaker a Nigel Blackaby sobre la produccién de documentos y
registro de datos reservados adjunto, 28 de noviembre de 2011; Nota de Nigel Blackaby a Tribunal
sobre |a produccién de documentos, 29 de noviembre de 2011, pag. 2.

Resolucion Procesal No. 1, 16 de diciembre de 2011: Solicitud de presentacién de documentacion de la
Demandada, Anexo A, Columna de Decision del Tribunal, pags. 20, 26-28, 30-31, 33, 39-40, 42-43,
45, sobre la necesidad de presentar documentos; o, con respecto a ciertos documentos, la necesidad de
producir las correspondientes declaraciones juradas que confirmen que los documentos cuya
produccién era controvertida contenian informacion protegida, indicando € caracter de dicha
informacion e identificando alas personas que la suministraron.

Documento presentado como C3-01: Carta de oferta no vinculante de Empresas Publicas de Medellin a
P. Azagra, 26 de julio de 2010, Anexo C-557. Documento presentado como C1-01: Opinion de
Equidad de Citibank (Fairness Opinion), Presentacion a directorio de TECO Energy, Inc., 14 de
octubre de 2010, Anexo C-531.
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48.

49,

no proporcionaron ninguna prueba directa del precio de ventade EEGSA. TGH siguio

negandose a proporcionar pruebas relevantes, a pesar de las peticiones del Tribunal .

TGH afirma en su Réplica sobre Anulacion Parcial que su produccion de documentos
no fue deficiente ni incompleta™. Sin embargo, no es crefble que una operacion de esa
magnitud se haya llevado a cabo sin ningun tipo de evaluacion de su componente
principal. El Tribunal expresd su preocupacion por la falta de pruebas con respecto a
precio de venta de EEGSA: cdmo se establecio y negocid, si se determind Unicamente
con base en |os tarifas de 2008, o hasta qué punto estuvo influenciado por esas tarifas.
Ademas, € Tribuna sefidd el hecho evidente de que TGH no pudo calcular una
pérdida de valor sobre la base de un supuesto totalmente irreal de que las tarifas
fijadas para un solo periodo tarifario quinquena no se modificarian nunca durante los
restantes 35 afios de la concesion (hasta el 2048). En la Audiencia final, €l Presidente
del Tribunal formul6 la siguiente pregunta a las Partes:

PRESIDENTE MOURRE: [...] Y la segunda

pregunta es. ¢como latarifa del 2008, que en esta

entrevista[Anexo R-133] se menciona como que

es baja, quiero saber como fue tomado en cuenta

al establecer e precio de venta a Energia de

Medellin?*
El Presidente del Tribunal también pregunt6 especificamente como pudo suponerse
gue las tarifas de 2008 podian proyectarse a futuro, dado que eran objeto de revision
cada cinco afos:

PRESIDENTE MOURRE: Hay una pieza

probatoria que se menciond ayer, que es € R-

133, la entrevista del gecutivo principa de

energia de Medellin; s no me equivoco. Y ahi

surge una pregunta gque dice que los accionistas

dijeron que habria bajos ingresos y ganancias

debido a VAD. A pesar de esta cuestion usted

decidi6é comprar. Y la respuesta dijo: “Esto esta

reflgado en e valor de la transaccion.

Compramos en base a modelo tarifario actua y
el planteo actua y lo que existe.” Entonces hay

90

91

92

Resolucion Procesal No. 1, 16 de diciembre de 2011: Solicitud de presentacién de documentacién de la
Demandada, Anexo A, Columna de Decision del Tribunal, pags. 27-28. Nota de Andrea Menaker a
Tribunal, 6 de enero de 2012, donde no se proporciona ningun documento comprendido en la Categoria
C3.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 51.
Tr. (espafiol), Dia2, 223: 24 a27, Mourre.
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una suposicion de que la tarifa tal como habia
sido establecida en € 2008, se mantendria igual
para futuros periodos tarifarios. Mi_pregunta es.
¢por gqué se hizo esta suposicion ya gue se hace
una revisién quinquena de la tarifa?” (Enfasis
anadido)

50.  Sobre esta cuestion, € perito de dafios de TGH, € Sr. Kaczmarek, explico en la
Audiencia que supuso que las tarifas de 2008 se mantendrian de forma permanente, 1o

que contradecia el Marco Regulatorio:

PRESIDENTE MOURRE: Béasicamente, usted
ha tomado como base para calcular la pérdida
futura la diferencia entre la tarifa que ha sido
aplicada por la CNEE sobre labase de latarifade
SIGLA y € escenario contrafactico, que en su
declaracion seria @ estudio del 28 de julio de
Bates White. Me pregunto si a hacer esto usted
no esta suponiendo de alguna forma que la tarifa
de 2008-2013, segun se aplicdO y segun los
valores de SIGLA seria la tasa aplicada a
perpetuidad. Hay algo que no entiendo porgue
estamos hablando de un periodo quinguena de
tarifas. ¢Qué nos dice que en e afo 2013 la
CNEE no podria adoptar una base distinta parala
aplicacion de tarifas? Por ahi puede decir que es
demasiado bgja y puede aumentar el VAD, y lo
mismo para periodos tarifarios ulteriores.

SR. KACZMAREK (Interpretado del inglés):
Dos respuestas, sefior presidente. Y después voy
a especular un poco respecto de lo que puede
llegar a hacer la CNEE. Suponiendo que vuelvan
ellos a una base de activos no depreciada al
VNR, eso no es lo que la ley dice. Asi que no
creo gue en este periodo tarifario de ahora vayan
a poner Términos de Referencia que digan,
bueno, € vaor tiene que ser nuevo porque esto
es lo que dice la ley. En este arbitrge estan
argumentando algo en contrario. Entonces, me
parece gue es en ese sentido indicar que esto es
algo a perpetuidad®. (Enfasis afiadido)

9 Tr. (espafiol), Dia 2, 223: 11 a 23, Mourre.
9 Tr. (espafiol), Dia 6, 1647:15 a 1648:22.
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51

52.

53.

Tal como explico € perito de dafios de Guatemaa, € Dr. Abdala durante la
Audiencia, la suposicion de TGH de que las tarifas de 2008 tendrian un efecto

permanente era total mente equivocada:

Si uno fuera a hacer un DCF frente a un DCF en
un contraféctico y en un real, uno tiene que saber
gue no sabemos cud es € resultado para 2013, y
por lo tanto no hay razén para suponer que la
brecha entre las tarifas que estamos modelando
para el modelo de 2008-2013 deba prolongarse a
perpetuidad. Este es uno de los temas en
modelo de Kaczmarek. El acaba de confirmar
incluso que tiene esta brecha a perpetuidad®.

El 11 de marzo de 2013, tras la Audiencia pero antes de presentar los Escritos
posteriores ala Audiencia, € Tribunal escribié a las Partes destacando la importancia
de comprender como fue calculado € precio de venta y solicitando elementos de
prueba de como se calculd € valor de EEGSA en la venta. El Tribunal también
preguntd de qué manera las tarifas, que debian aplicarse solamente durante cinco
anos, podrian haber causado una pérdida permanente a EEGSA:

El Tribunal Arbitral también recuerda alas partes

gue sus escritos posteriores a la audiencia deben

abordar las preguntas planteadas por Tribunal
Arbitral e lunes21y el martes22 deenero]...].

El Tribuna Arbitral también agradeceria si las
partes pudieran tratar en sus escritos posteriores a
la audiencia las siguientes preguntas adicional es:

[...]

- Pruebas ddl valor atribuido a EEGSA en la
ventaa EPM;

- ¢Es legitimo suponer, a los fines de la
evaluacion de las pérdidas, que las tarifas de
2008-2013 permanecerian vigentes en forma
indefinida? De no ser asi, ¢cudles son las
consecuencias en el reclamo de Teco?®

Unavez més, TGH no contesto estas preguntas en su Escrito Posterior ala Audiencia

y su Réplica Posterior ala Audiencia. En cambio, sigui6 repitiendo que “[€]n razén de
gque el VAD de EEGSA se redujo considerablemente en 2008, [...] € valor de EEGSA
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Tr. (espafiol), Dia 6, 1649:22 a 1650:9, Abdala.
Notadel Tribunal alas Partes, 11 de marzo de 2013, pag. 2.
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disminuyd”®, y que “[d]ado que TECO vendi6 sus acciones en EEGSA en octubre de

2010, sus pérdidas se cristalizaron”®. En otras palabras, TGH afirmé que hubo una
pérdida con independencia de lafalta de pruebas referidas a valor real calculado para
EEGSA en la venta, 0 a como ese valor se vio influenciado por las tarifas de 2008.
Curiosamente, TGH afirmo que “[€]l hecho de que las tarifas puedan cambiar en €
tiempo no tiene importancia’®. Es decir, TGH no sdlo no proporcioné ninguna
prueba de como las tarifas de 2008 influenciaron € precio de venta, sino que insistio,
contra toda l6gica, que tarifas temporales como las establecidas en e afio 2008 se

traducirian en una pérdida permanente del valor de EEGSA.

Guatemala, por su parte, respondio a las preguntas del Tribunal reiterando que TGH
no proporciond vaoraciones internas o externas que reflgjaran el precio que EPM
pagd por EEGSA y que “no existe ninguna prueba directa en posesion [de Guatemalal
del valor asignado a EEGSA en el precio de compra’'®. Guatemala afiadié que, con
respecto a “la inquietud manifestada por € Tribunal respecto de si es correcto asumir
alosfines del célculo de dafios que las tarifas fijadas en € periodo 2008-2013 van a
mantenerse fijas por siempre’, “[c]laramente no es correcto, ya que como puede verse
hay posibilidades de incrementos en este quinquenio y posiblemente o mismo ocurra

en los préximos quinquenios’**. Guatemala asimismo explicé que:

Como fue puesto de manifiesto en la Audiencia,
el modelo del Sr. Kaczmarek no solo contiene
proyecciones durante los 50 afios del contrato,
sino que ademéas asume que habra renovaciones
automaticas de este contrato a perpetuidad. El
problema principal de este enfoque es que en
realidad es imposible saber qué sucedera con las
tarifas en e futuro. El hecho de que en la
revision tarifaria 2013-2018 se esté discutiendo
un aumento tarifario eventual de un 15%, pone
de manifiesto que en realidad las “medidas’ no
pueden ser consideradas mas alla del quinquenio
respectivo'®,
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Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandante, parr. 172.
Réplica Posterior ala Audiencia de la Demandante, parr. 125.
Ibid., parr. 127.

Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandada, parr. 358.
Ibid., parr. 355.

Ibid., parr. 354.
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55.

56.

57.

58.

En su Réplica sobre Anulacion Parcia, TGH sostiene que en e Arbitrge nunca
afirmé que las tarifas de 2008 se mantendrian inalterables durante e resto de los afios
de la concesiéon de EEGSA. Sefiala que su perito de dafios, € Sr. Kaczmarek, si tuvo
en cuenta la “inflacién de costos y materiales, € crecimiento de lared y las pérdidas
técnicas de la red” que “habrian afectado e VNR y & VAD de EEGSA”"'®, Sin
embargo, esto no es correcto. Los gjustes realizados por el Sr. Kaczmarek, tal como é
mismo explicd en e Arbitrgje, en redidad se basaron en mantener la misma
evaluacion de las tarifas efectuada por la CNEE en 2008. Segun explico, “[d]espués
del 2013, aumentamos todos los VNR respectivos segun el crecimiento implicito dela
red determinado en los estudios de VNR respectivos de Bates Whitey SIGLA para €l
Tercer Periodo Tarifario”*™. Esto significa que no se consideré ninguna revision
tarifaria nueva y que, en cambio, € resultado de la revision tarifaria de 2008, en las
propias palabras del Sr. Kaczmarek en la Audiencia, “es algo a perpetuidad”'%.

Curiosamente, y en total contradiccion con este enfoque, e Sr. Kaczmarek también
habia afirmado en sus informes que deberia tenerse en cuenta la evolucion futura de

lastarifas:

[N]o hay razon alguna para presumir que el VNR
y las tarifas deberian seguir una tendencia
histérica consistente ya que € VNR vy las tarifas
deberian ser establecidas cada quinquenio a
través de un nuevo estudio del costo del valor
nuevo de reemplazo de la red. Dado € impacto
desconocido de la inflacion, la tecnologia, v €
precio de las materias primas, uno no puede
esperar que habria una tendencia consistente en
|as tarifas™. (Enfasis afiadido)

Sin embargo, una tarifa permanente es, precisamente, lo que & Sr. Kaczmarek tomo
COmo presupuesto en su andlisis. que no habriarevisiones tarifarias compl etas del afio
2008 en adelante.

También en contradiccion con su propia postura, TGH sigue afirmando en su Réplica

sobre Anulacién Parcial que proporciono pruebas en € Arbitraje sobre el proceso de
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Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 43.
Kaczmarek, Apéndice CER-2, parr. 163.

Tr. (espafiol), Dia 6, 1647:15 a 1648:22
Kaczmarek |1, Apéndice CER-5, péarr. 173.
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59.

60.

revision tarifaria de 2013. TGH lo menciona a menos tres veces en su Réplica sobre
Anulacién Parcial’®. Claramente, seria innecesario referirse a la revision tarifaria de
2013 s fuera cierto que la evolucion futura de las tarifas era irrelevante para su
pretension de dafios.

TGH también aduce en su Réplica sobre Anulacion Parcial que el Sr. Kaczmarek
“asigné a EEGSA un valor final a partir de 2018"'%, como si ello suponiera que la
evolucion futura de las tarifas fuera irrelevante. Una vez més, esto es incorrecto.
Como explicd € propio Sr. Kaczmarek, € vaor final se basa en los “flujos de
efectivo luego de 2018 y a perpetuidad”'®. Al redlizar dicho céculo, y en
contraposicion alo dispuesto por e Marco Regulatorio, € Sr. Kaczmarek asumié que
no se produciria una revision integra de las tarifas futuras. Por € contrario, € Sr.
Kaczmarek alegé que EEGSA “generara flujos de efectivo para la compafiia por los
mismos montos observados en € gercicio regulatorio 2018, mas una tasa de
crecimiento estable de 2,4% desde e gjercicio regulatorio 2019 en adelante”™™°, es

decir, sin que medie ningunarevision tarifaria futura

Por ultimo, TGH argumenta en su Réplica sobre Anulacién Parcial que “la evolucion
real de las tarifas con posterioridad a la venta de EEGSA € 21 de octubre de 2010 no
erarelevante en lo que respecta a valor justo de mercado de EEGSA a momento de
laventa’ ™!, En realidad, en palabras de TGH, “[l]a Unica cuestion relevante tenia que
ver con las presunciones que las partes habrian adoptado en ese momento a fin de
establecer e precio de la transaccion”**2. Ello es simplemente erréneo. El Tribunal
responsabilizé a Guatemala por € modo en el que la CNEE determing las tarifas de
EEGSA para € periodo 2008-2013; por ende, a Guatemala solo puede imputéarsele
responsabilidad por € dafio causado por dichas tarifas, y no por unarevision tarifaria
futura que podria evaluarse en sus propios términos en e momento oportuno. De

cualquier modo, TGH no pudo demostrar que, a la hora de negociar € precio, las
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Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parrs. 29, 43-48, 75.
Ibid., péarr. 29.
Kaczmarek, Apéndice CER-2, parr. 197.

Ibid., parr. 197; Apéndice 3.B (Proyecciones financieras), Tabla “Bates White but for Projection”
(Proyeccion contrafactica de Bates White), pag. 140.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 48.
I bid.
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61.

62.

63.

Partes intervinientes en la operacion hubieran confiado en presunciones referidas a

revisiones tarifarias futuras.

En & Laudo, e Tribunal acepté la reclamacion de TGH por pérdidas histéricas™.
Sin embargo, rechaz6 la reclamacién de pérdida de valor por fata de pruebas. “€
Tribunal Arbitral no encuentra pruebas suficientes de la existenciay € alcance de las
pérdidas que supuestamente sufrié como consecuencia de la venta’™* “[n]o hay
evidencia suficiente de que, s las tarifas para € periodo 2008-13 hubieran sido
mayores, € precio de la operacion habria reflejado las mayores ganancias de la
empresa hasta 2013”; “no hay pruebas en el expediente sobre como se determind €l
precio de la operacion”; “[€]n consecuencia, € Tribunal Arbitral ignora qué otros
factores pudieron haber sido importantes y no puede concluir con suficiente certeza
gue un incremento en los ingresos hasta 2013 se hubiera reflggado en e precio de

compray en qué medida’**>.

Asimismo, e Tribuna determind que “no hay evidencia, como sostiene el
Demandante, de que en la valoracion de la empresa se reflgj6 la presuncion de que las
tarifas se mantendrian inalterables més al& de 2013 e indefinidamente’**°. Por lo
tanto, sostuvo que la reclamacion era “especulativa’™’ dado que “no existia
impedimento alguno para que € distribuidor reclamara un incremento de las tarifas

hacia fines del perfodo tarifario 2008-13"*®

. El Tribunal entonces llegé a la
conclusién de que “[e]n consecuencia, € Tribuna Arbitral no puede aceptar que €l
precio de venta a EMP se basO en la presuncion de que las tarifas se mantendrian

inalterables indefinidamente luego de 2013" **°.

En lo que respecta a los intereses, el Tribuna sefial 6 que “calcular €l interés sobre e
monto total de los dafios histéricos desde € primer dia del periodo tarifario
conllevaria un enriquecimiento injusto del Demandante’, toda vez que “las pérdidas

histéricas de US$21.100.552 corresponden a las ganancias que comenzd a generar
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Laudo, parr. 742.
Ibid., parr. 749.
Ibid., parr. 754.
Ibid., parr. 755.
Ibid., parr. 757.
Ibid., parr. 758.
Ibid., parr. 760.
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65.

EEGSA entre agosto de 2008 y octubre de 2010, y dado que dicho monto no ha sido
descontado en agosto de 2008"'%°. Para llegar a dicha conclusién, e Tribunal se
refirid a las pruebas presentadas por la Demandante y, en particular, al informe de
dafios del perito de la Demandante, e Sr. Kaczmarek™?*.

El tipo de interés adoptada por € Tribunal fue “la tasa de interés preferencial de los
Estados Unidos més un interés del 2% adicional que reflgje una tasa tipica disponible

en & mercado” %,

LA DENEGACION POR PARTE DEL TRIBUNAL DE UNA
COMPENSACION POR PERDIDA DE VALOR NO CONSTITUYE UN
FUNDAMENTO PARA LA ANULACION

NO EXISTE NINGUNA CONTRADICCION EN EL LAUDO CON RESPECTO A LA
RECLAMACION POR PERDIDA DE VALOR QUE JUSTIFIQUE LA ANULACION

TGH alega que Guatemala “ sobredimensiona €l estandar legal aplicable” en relacion
con los requisitos para la anulacion de un laudo del CIADI por razonamiento
contradictorio™®®. Ello es incorrecto. La jurisprudencia pone de manifiesto que un
razonamiento contradictorio solo podria dar lugar a la anulacion en casos
“excepcionales en extremo” en los que medien “fundamentos contradictorios
completamente excluyentes entre si que, como tales, provoquen una ausencia total de
motivos’*®*. En MTD c. Chile, e comité dispuso que e estdndar exige una
“ contradiccién absoluta e inexplicada’ 2. En Malicorp c. Egipto, el comité sefia 6 que
la “carga onerosa’*?® de probar una contradiccién corresponde a solicitante; que un
1 127

comité debe mirar “més ala de lo que, a primera vista, parezca una contradiccion
y que “[a]l interpretar un laudo [...] en lamedida de lo posible, se debe interpretar €l

120

121

122

123

124

125

126

127

Ibid., parr. 765.

Kaczmarek, Apéndice CER-2.

Laudo, parr. 767.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 61.

Rumeli Telekom A.S. y Telsm Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Republica de Kazajistan (Caso
CIADI No. ARB/05/16) Decision sobre anulacién, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 82.

MTD Equity Sdn. Bhd. y MTD Chile SA. c. Republica de Chile (Caso CIADI No. ARB/01/7) Decision
sobre anulacion, 21 de marzo de 2007, Anexo RL-55, parr. 78.

Malicorp Limited c. Republica Arabe de Egipto (Caso CIADI No. ARB/08/18) Decisién sobre
anulacion, 3 dejulio de 2013, Anexo RL-48, parr. 42.

Ibid., pérr. 45.
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606.

67.

texto en cuestion de un modo que propenda a la coherencia’*?%. El comité en Daimler
c. Argentina también determind que “[a]ntes de que un comité proceda a anular un
laudo sobre la base de motivos contradictorios, debe examinar su contexto y

asegurarse que estos tienen e efecto de cancelarse mutuamente dejando a la decisiéon

sobre una cuestion determinante para el resultado sin fundamento” .

En palabras del comité del caso Alapli Elektrik c. Turquia:

Si bien e Comité considera que ciertos motivos
genuinamente contradictorios se excluyen entre
Si_y provocan una ausencia total de motivacion,
cabe aclarar ademas que los comités de anulacion
no deben apresurarse a determinar la existencia
de una contradiccién cuando, en realidad, 1o que
surge claramente del laudo es € compromiso
alcanzado por un 6rgano dirimente colegiado
internacional. [...] El Comité esta convencido de
gue, siempre que sea posible, deberd favorecerse
aguella _interpretacion que  confirme  la
congruencia de un laudo frente a sus presuntas
contradicciones internas™. (Enfasis afiadido)

De manerasimilar, e comité de Vivendi c. Argentina manifesto lo siguiente:

Suele decirse que las razones contradictorias se
cancelan reciprocamente, y asi debe suceder si
son genuinamente contradictorias. Pero en
ocasiones los tribunales deben compensar
consideraciones conflictivas unas con otras, y un
comité ad hoc debe tener mucho cuidado en no
discernir que hay una contradiccién cuando lo
gue en efecto se expresa en los fundamentos de
un tribunal, segin podria decirse con mayor
exactitud, no es sino € reflgo de taes
consideraciones conflictivas™.
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Ibid., parr. 44, donde se cita CDC Group plc c. Republica de las Seychelles (Caso CIADI No.
ARB/02/14) Decision sobre anulacién, 29 de junio de 2005, Anexo RL-58, pérr. 81.

Daimler Financial Services AG c. Republica Argentina (Caso CIADI No. ARB/05/1) Decisiéon sobre
anulacion, 7 de enero de 2015, Anexo RL-115, parr. 135. Ver también Sefior Tza Yap Shum c.
Republica del Pert (Caso CIADI No. ARB/07/6) Decision sobre anulacion, 12 de febrero de 2015,
Anexo RL-132, parr. 172.

Alapli Elektrik B.V. c. Republica de Turquia (Caso CIADI No. ARB/08/13) Decision sobre anulacion,
10 de julio de 2014, Anexo RL-51, parrs. 200-201. Ver también Daimler Financial Services AG c.
Republica Argentina (Caso CIADI No. ARB/05/1) Decision sobre anulacion, 7 de enero de 2015,
Anexo RL-115, parr. 78.

Compainiia de Aguas del Aconquija SA. y Vivendi Universal SA. c. Republica Argentina (Caso CIADI
No. ARB/97/3) Decision sobre anulacion, 3 de julio de 2002, Anexo RL-50, parr. 65.
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68.

69.

70.

71.

Por lo tanto, a contrario de lo aegado por TGH, € estandar para la anulacion por
razonamiento contradictorio es un estandar exigente. Son insuficientes las meras
consideraciones contrapuestas de un laudo, y los comités de anulacién deben procurar
conciliar motivos aparentemente contradictorios.

En cuaquier caso, como Guatemala explicd en su escrito anterior™?, no existe
ninguna contradiccion ni consideraciones contrapuestas en la decision del Tribunal de
negar a TGH una compensacion por |la supuesta pérdida de valor de EEGSA. TGH
pretende generar una contradiccién donde no la hay.

TGH sostiene que el Laudo es contradictorio porque € Tribunal no encontrd pruebas
de que €l precio de la operacion habria sido mayor si |as tarifas de 2008 hubieran sido
superiores, pero anteriormente habia dispuesto “que €l vaor justo de mercado de
EEGSA dependia de su VAD; que EPM pagd el valor justo de mercado por EEGSA y
gue, en ausencia de la violacion de Guatemala, e VAD de EEGSA para todo €
periodo tarifario 2008-2013 habria sido considerablemente més alto”**%. Sin embargo,
el Laudo no contiene ninguna de esas afirmaciones que TGH atribuye a Tribunal en
su Réplica sobre Anulacion Parciad™®*. TGH no hace més que interpretar el Laudo de

manera equivocada.

El Laudo simplemente establece que “[€]l Tribunal Arbitral no tiene motivos para
dudar de que, como se indica en la transcripcion, la decision de efectuar la venta fue
adoptada principalmente como resultado del incumplimiento de la CNEE con €
marco regulatorio” y que “se tomaron en cuenta las tarifas vigentes a momento de

fijar e precio de la operacion”**

. Pero éllo dista de ser una determinacion de que la
venta se efectud a pérdida, o del alcance de la pérdida, o de la posibilidad o no de
atribuir cualquier posible pérdida Unicamente a las tarifas. Los posibles motivos de la
venta 'y el hecho de que las tarifas puedan haber influido en lafijacion del precio no
podrian conducir autométicamente a ninguna conclusion sobre ninguno de dichos
puntos. En este sentido, € Tribunal alin tenia que convencerse y teniala obligacion de

decidir s € precio de la venta en realidad evidenciaba una pérdida, y la cuantia de la
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Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 79-85.

Réplicade TGH sobre anulacién parcial, parr. 65 (énfasis en cursivaen € original).

Ibid., parr. 66.

Laudo, péarrs. 748, 752, citado por TGH en su Réplica sobre Anulacién Parcial, parrs. 65-117.
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misma, y, asimismo, también tenia la obligacion de decidir si |as tarifas eran la Unica

causa de esa posible pérdida.

72. El Tribuna no consideré que existieran pruebas suficientes que acreditaran tal

extremo:

[L]as tarifas existentes fueron consideradas como
un factor relevante a determinar e precio de la
transaccion. Sin embargo, no hay evidencia
suficiente de que, s las tarifas para € periodo
2008-13 hubieran sido mayores, € precio de la
operacion habria reflgjado las mayores ganancias
de la empresa hasta 2013".

[E]l Tribunal Arbitral no encuentra pruebas
suficientes de la existencia y € alcance de las
pérdidas que supuestamente sufri6 como
consecuenciade laventa™’. [...]

[N]o hay pruebas en el expediente sobre como se
determin6 e precio de la operacion. En
consecuencia, e Tribuna Arbitral ignora qué
otros factores pudieron haber sido importantes y
no puede concluir con suficiente certeza que un
incremento en los ingresos hasta 2013 se hubiera
reflgado en e precio de compra y en qué
medida’®.

73.  Como Guatemala ya explic6™®, y tal como confirmé el Tribunal**, TGH no aporté
pruebas que permitieran establecer como se habia determinado el precio de venta, o €
alcance de cualquier posible incremento en € precio en caso de que las tarifas de
2008 hubieran sido més altas. Ademés, era sencillamente imposible que de la venta se
hubiera derivado una pérdida permanente de valor de EEGSA puesto que “en realidad
es imposible saber qué sucedera con las tarifas en e futuro”**. En ese sentido, €

Tribunal explico lo siguiente:

136 Laudo, parr. 754.
17 Ibid., pérr. 749.

138 Ibid., parr. 754.

139 Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, péarr. 81.

140 Laudo, parr. 754.

1 Ibid., pérr. 757 (énfasis en cursivaen e original).
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74.

75.

76.

[E]l VAD serecalculacada5 anos. [...] [N]o hay
indicios que sefiden que el distribuidor se veria
impedido de reclamar un cambio en las tarifas en
2018. [...] [E]l marco regulatorio puede cambiar,
lo que repercutiria en los futuros procesos de
revison tarifaria y en e futuro nivel [del
VAD]*,

Por ende, no hay nada sorprendente ni contradictorio en la decision del Tribunal. El
hecho de que las tarifas puedan haber motivado la venta o de que hayan sido tenidas
en cuenta d fijar € precio difiere de lacuestion de s e precio de venta era en realidad
un precio deprimido, si dicha reduccion se debid Unicamente a las tarifas y, de ser asi,
en qué medida. El Tribunal debia llegar a convencerse de esto ultimo, pero no llegb a

tal conviccion.

Tampoco existe ninguna contradiccion, como alega TGH', entre la decisién del
Tribunal de rechazar la reclamacion por pérdida de valor, por un lado, y de otorgar
una compensacion por las pérdidas historicas, por € otro. A diferencia de las pérdidas
histéricas, la reclamacion por pérdida de valor se basd en € precio de la operacion.
Por consiguiente, € Tribunal debia tener la certeza, que nunca tuvo, de que € precio
de venta reflgaba una pérdida y de que dicha pérdida era atribuible Gnicamente a las
tarifas. Por otra parte, la reclamacién por pérdida de valor carecia de todo sustento
debido a que las tarifas de 2008 eran temporales, 1o que destruye cualquier pretension

de reclamar una pérdida permanente.

EL TRIBUNAL NO OMITIO EXPRESAR LOSMOTIVOSDE SU DECISION

Ademas de sus argumentos carentes de sentido relativos a una fundamentacion
contradictoria del Laudo, TGH alega que en € Laudo no se expresan los motivos
referidos a valor que € Tribunal e asignd a determinadas pruebas. Por g emplo, TGH
aduce que, “al desestimar € reclamo de TECO por pérdida de valor resultante de la
venta de EEGSA, d Tribuna ignoré la enorme cantidad de prueba pericia y
documental del expediente, como asi también las explicaciones de TECO en ese

sentido, sin brindar ningin motivo para hacerlo”***. Asimismo, declara que €

142

143

144

Ibid., parrs. 758-759.

Memorial de TGH sobre anulacion parcial, parrs. 90-94; Réplica de TGH sobre anulacion parcial,
parrs. 61-68.

Ibid., parr. 72 (énfasisen cursivaen €l origina).
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77.

78.

Tribunal “se basd ampliamente en |a entrevista brindada a la prensa guatemalteca por
el CEO de EPM, € Sr. Restrepo” y que “omitio expresar siquiera un motivo por €
cual esa declaracion publicada de una persona que no era un testigo y no podia ser
sometida a interrogatorio en la Audiencia debia primar sobre la exhaustiva prueba

documental y pericial presentada por las partes’**.

Sin embargo, nada de €llo resulta relevante a efectos de la anulacion. Un tribunal no
tiene la obligacion de referirse a todas las pruebas obrantes en €l expediente ni de
exponer los motivos por |os que se funda en una prueba o excluye otra. Como indico
el comité de anulacion de Rumeli ¢. Kazajistan, € propdésito del Convenio del CIADI
“no es que € tribunal explique la consideracion y el tratamiento dado a cada uno de
los elementos probatorios presentados por las partes, sin duda una carga excesiva para
cualquier corte o tribunal”***. TGH pretende diferenciar dicha decision a argliir que
el comité de anulacion de Rumeli anteriormente habia determinado que € tribunal
habia analizado adecuadamente las pruebas del caso. Pero esa no es la cuestion. Si
bien es cierto que los casos son evidentemente distintos, [0 que interesa es que la
decisién adoptada en Rumeli confirma rotundamente € principio segun €l cual, en su

laudo, €l tribunal no tiene el deber de aludir atodala prueba aportada al expediente.

De manera similar, otro comité de anulacion manifesto: “queda a discrecion del
Tribuna formar su propia opinion acerca de la importancia y la evaluacion de los
elementos de prueba presentados por cada Parte’**’. En efecto, e Articulo 48(3) del

Convenio del CIADI prevé claramente que un tribuna “no tiene ninguna obligacién
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Ibid., parr. 72.

Rumeli Telekom A.S. y Telsim Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Kazajistan (Caso CIADI No.
ARB/05/16) Decision sobre anulacién, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 104.

Wena Hotels c. Replblica Arabe de Egipto (Caso CIADI No. ARB/98/4) Decision sobre la solicitud de
anulacion de la Republica Arabe de Egipto, 5 de febrero de 2002, Anexo RL-64, parr. 65. Ver también
Saipem Sp.A. c. Replblica Popular de Bangladesh (Caso CIADI No. ARB/05/07) Laudo, 30 de junio
de 2009, Anexo RL-137, parr. 112 (“[...] e Tribunal goza de plena discrecion para ponderar €l valor
de las pruebas que se le presenten”); Compafiia de Aguas del Aconquija y Vivendi c. Republica
Argentina (Caso CIADI No. ARB/97/3) Decisién sobre anulacion, 7 de julio de 2002, Anexo RL-50,
parr. 87 (“Sin duda, un tribunal del CIADI no tiene el deber de considerar en su Laudo todo argumento
presentado por las partes’); C Schreuer et al., The ICSD Convention: A Commentary, 2nd ed, 2009,
Anexo RL-40, pag. 1017 (“El requisito mecanico de que se considere cada uno de los argumentos
esbozados por una parte queda sustituido por el requisito de que la fundamentaci 6n sea coherente”.)
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80.

81.

de resolver todas y cada una de las cuestiones 0 subcuestiones planteadas por una

parte, independientemente de que considere que son relevantes o no” ',

El requisito establecido en e Convenio del CIADI consiste en que un laudo esté
fundamentado, lo que implica que las conclusiones del tribuna y sus motivos sean

comprensibles. El criterio a seguir en pos de una anulacion “se limita a analizar s un

lector puede entender de qué manera e tribunal arribd a su conclusién”**°. Como se

explico anteriormente, las conclusiones y los fundamentos de la decision del Tribunal
son claros: la falta de pruebas que acrediten la pérdida alegada. Ello basta para

rechazar la solicitud de TGH de anulacion por omision en la expresion de motivos.

No existe ningun requisito de que e laudo aborde todas las pruebas acompariadas por
las Partes, como tampoco se encuentra vigente ninguin requisito en € sentido de que €
laudo deba ofrecer razones convincentes por haber otorgado un mayor valor a una
determinada prueba por encima de otra. De lo contrario, un comité de anulacién
deberia revisar € expediente completo presentado a tribunal, evaluar todas las
pruebas de novo y volver a juzgar la decision del tribunal. Ello se encuentra
estrictamente prohibido en un proceso de anulacion ante e CIADI. Un comité ad hoc
“no puede entrar, dentro de los limites de su mision especifica, en el andlisis del valor
probatorio de la prueba producida por las partes’**. Dicho de otro modo, “no seria
apropiado que un comité ad hoc revocara la valoracion gque un tribunal hizo de las

pruebas alas que se remiti¢” >,

Tampoco es necesario que la motivacion sea suficiente, convincente o incluso
correcta. Cuestionar si las razones son correctas o adecuadas convertiria la anulacion
en una reevaluacion del expediente que se encuentra bajo la consideracién del tribunal
Yy, por ende, en una apelacion. En palabras de otro comité de anulacion:

[E]l examen de los motivos expuestos por un
tribuna no puede transformarse en una
reevaluacién de la correccion de las premisas de
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Alapli Elektrik B.V. c. Republica de Turquia (Caso CIADI No. ARB/08/13) Decision sobre anulacion,
10 dejulio de 2014, Anexo RL-51, parr. 144.

Caratube International Oil Company LLP c. Republica de Kazajistan (Caso CIADI No. ARB/08/12)
Decision sobre anulaciéon, 21 de febrero de 2014, Anexo RL-52, parr. 102 (énfasis afiadido).

Rumeli Telekom A.S. y Telsm Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Republica de Kazajistan (Caso
CIADI No. ARB/05/16) Decision sobre anulacién, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, péarr. 96.

Ibid., parr. 96.
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hecho y de derecho en las que se basa € laudo.
Los comités no tienen la facultad de revisar la
suficiencia de los motivos expresados por €l
tribunal en su laudo. Por € contrario, la funcién
del comité se limita a analizar si un lector puede
entender de qué manera € tribunal arribé a su
conclusién. Ampliar e acance del Articulo
52(1)(e) de modo ta de incluir las decisiones
fundadas en motivos inadecuados transformaria
el procedimiento de anulacion en una
apelacion™?. (Enfasis afiadido)

En palabras del comité de anulacién de Enron c. Argentina, por g emplo:

Estd generalmente aceptado que esta causal de
anulacion solo se aplica en casos claros, en los
gue € tribunal no ha expresado los motivos en
gue funda su decisién respecto de una cuestion en
particular, pero no en los casos en los que
simplemente &l tribunal no ha expresado motivos
correctos o convincentes™:. (Enfasis afiadido)

De modo similar, € comité de anulacién del caso Mine c. Guinea dispuso lo

siguiente:

La suficiencia del razonamiento no es un
estandar de revisién apropiado conforme al
parrafo 1(e), dado que casi inevitablemente lleva
a un Comité ad hoc a examen del contenido de
la decision del tribunal, haciendo caso omiso de
la exclusién del recurso de apelacion del Articulo
53 del Convenio™*. (Enfasis afiadido)

Otro comité de anulacion lo expreso de la siguiente manera:

La causa de anulacion del Articulo 52(1)(e) no
permite la revision del Laudo impugnado, lo que
llevaria al Comité ad hoc a reconsiderar si los
motivos en gue se fundaron las decisiones del

Caratube c. Republica de Kazajistan (Caso CIADI No. ARB/08/12) Decisién sobre anulacién, 21 de
febrero de 2014, Anexo RL-52, péarr. 102.

Enron Creditors Recovery Corporation (anteriormente, Enron Corporation) y Ponderosa Assets, L.P.
¢. Republica Argentina (Caso CIADI No. ARB/01/3) Decision sobre la solicitud de anulacion de la
Republica Argentina, 30 dejulio de 2010, Anexo RL-117, parr. 221.

Maritime International Nominees Establishment (MINE) c. Gobierno de Guinea (Caso CIADI No.
ARB/84/4) Decisién sobre la solicitud de anulacién parcial de Guinea, 14 de diciembre de 1989, Anexo
RL-47, parr. 5.08.
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89.

Tribuna] fueron apropiados o0 no, convincentes o
no™. (Enfasis afiadido)

En su Réplica sobre Anulacion Parcial, TGH no hace mencion a ninguno de estos

extractos de jurisprudencia, que fueron citados previamente por Guatemala**®.

Las razones por las cuales € Tribunal decidi6 rechazar |a reclamacion por pérdida de
valor de TGH fueron correctas, pero aunque no lo hubieran sido, es evidente que en €l
Laudo si se expresaron motivos. La omision del Tribunal de disponer una
compensacion por falta de pruebas es absolutamente comprensible. A laluz de dichas

circunstancias, no existe ningun fundamento que justifique la anulacion.

De todos modos, y pese a que ello es completamente irrelevante a los efectos de la
anulacion, la decision del Tribuna de adjudicar un mayor vaor a un determinado
elemento de prueba fue totalmente correcta y justificada. Debido a que la postura de
TGH con respecto a su reclamacion por pérdida de valor se fundé en € precio a que
vendié su participacion en EEGSA, debia probar que dicho precio implicaba una
pérdida. El Tribuna concluy6 que no se habia demostrado ninguna pérdida. Por €llo,
cualquier andlisis pormenorizado de las opiniones discrepantes de los peritos en

relacién con la determinacion de la cuantia de la pérdida deveniaintil.

Si bien, como ya se explicd, TGH califica de “amplia’ a la prueba que presentd en
sustento de su reclamacion por pérdida de valor'®, no produjo ni un solo elemento
probatorio contemporaneo a la venta que demostrara e precio a cual se vendio

158

EEGSA 0 cémo se habia determinado dicho precio™. TGH incurrié en dicha omisién

pese a las numerosas solicitudes efectuadas por Guatemala'y e Tribunal afin de que

aportara pruebas en ta sentido™.

Como se explicd anteriormente™®, durante la fase de prueba del Arbitraje, Guatemala
solicitd cinco categorias de documentos sobre la venta, incluidos documentos que
explicaran e método aplicado para determinar e precio de venta, las negociaciones
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Wena Hotels c. Republica Arabe de Egipto (Caso CIADI No. ARB/98/4) Decision sobre la solicitud de
anulacion de la Republica Arabe de Egipto, 5 de febrero de 2002, Anexo RL-64, parr. 78.

Memorial de Contestacion sobre Anulacion Parcial, parrs. 74-77.
Ver parrs. 43-48.

Ver pérrs. 45-48. Ver también Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién Parcial, parrs.
95-101.

Ibid., parrs. 44-52.
Ver parrs. 46-48.
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90.

91.

gue se llevaron a cabo y las evauaciones practicadas. TGH se negd a exhibir
cualquier documento, y respondid que, o no existian documentos, o que los que si
estaban disponibles eran confidenciales. Solo después de que @ Tribunal dictara su
orden de divulgacién, TGH presentd dos documentos relacionados, aunque
indirectamente, con esta cuestion: la Carta de oferta no vinculante de EPM** y la
carta del Citibank con evaluacion de lajusticia del precio (Fairness Opinion) del 14
de octubre de 2010'®. Dichos documentos habian sido précticamente ignorados por
TGH durante € Arbitrgje y no aportaban ninguna prueba directa respecto del precio

de venta®®,

Tal como TGH reconoce en su Réplica sobre Anulacion Parcia, la Carta de oferta no
vinculante de EPM fue mencionada solo una vez en las 750 paginas de sus escritos
presentados en este Arbitraje*® y jaméas en relacion con el precio de venta de EEGSA
0 e método por & cual se lo calculd. De manera similar, como se explico en €
Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién Parcia™®, TGH nunca
alegd gue la Carta de oferta no vinculante demostrara que e precio de compra se
determind exclusivamente sobre la base de |as tarifas de 2008, ni que en caso de que
las tarifas hubieran sido mas altas, € precio de venta también habria sido mayor. Ello

fue asi porgque la Carta de oferta no vinculante de EPM no ofrece dicha prueba.

TGH ahora sostiene que la carta demuestra que EPM no esperaba que la tarifa se
modificara puesto que presenta un andlisis del FED que “no incluye un aumento en
|as tarifas para los afios 2013 y 2014”*%°. No obstante, ello Ginicamente se debi6 a que,

segun se aclara ulteriormente en la carta (en una parte que TGH omite), se trataba de
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Documento presentado como C3-01: Carta de Oferta no vinculante de Empresas Publicas de Medellin a
P. Azagra, 26 dejulio de 2010, Anexo C-557.

Documento presentado como C1-01: Opinidon de Equidad de Citibank, Presentacion a Directorio de
TECO Energy, Inc., 14 de octubre de 2010, Anexo C-531.

El Anexo C-531 fue mencionado para justificar €l valor real de EEGSA vy larazonabilidad del andlisis
de TGH de empresas comparables (Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandante, parrs. 169, 171,
173; Réplica, parr. 293), mientras que €l Anexo C-557 fue mencionado exclusivamente para justificar
la razonabilidad del andlisis de TGH de empresas comparables, en respuesta a argumento de
Guatemala de que no habia empresas comparables a EEGSA. (Réplica, parr. 293, nota a pie 1427).

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 58.
Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion, péarr. 98.

Carta de Oferta no vinculante de Empresas Publicas de Medellin a P. Azagra, 26 de julio de 2010,
Anexo C-557, pag. 2. Ver también Réplicade TGH sobre anulacién parcial, parr. 41.
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92.

93.

94.

un “andlisis que haria parte de una eventua debida diligencia’*®’. A pesar de ello,
TGH se negd a presentar los documentos relativos a proceso de due diligence en €
transcurso del Arbitraje'® y opté por invocar una oferta no vinculante presentada
meses antes de laventa™®.

kl70

En lo que respecta a la Opinion de Equidad de Citibank ", ésta tampoco ofrece

ninguna prueba acerca del modo en € que las tarifas de 2008 afectaron € valor de

1 Ademés,

venta, ni de que tarifas més altas hubieran dado lugar a un precio més ato
en e Arbitrgje, TGH se refirié a la Opinién de Equidad en solo dos de sus escritos y

en conexiodn con asuntos no rel acionados! 2.

La quga de TGH de que € Tribuna le dio relevancia a la entrevista periodistica
brindada por €l Sr. Restrepo, CEO de EPM, en lo atinente a precio de venta, es
injustificada e irrelevante a efectos de la anulacion'”. TGH tuvo en todo momento la
oportunidad de remitirse a dicha prueba. Guatemala present6 ese documento junto con
su primer escrito, el Memorial de Objeciones de Jurisdiccion y Admisibilidad y de
Contestacion de Demanda, pero TGH le dio poca importancia. De hecho, TGH jamas
se refirié a dicho anexo en e Arbitrgje, hasta que en la Audiencia € Tribunal le
solicito especificamente que lo hiciera, e incluso asi solo lo menciond en su primera

presentacion posterior ala Audiencia™.

Como se explicé en e Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacién
Parcial*™®, en la Audiencia, & Tribunal se mostré interesado en la entrevista en cuanto
a la determinacion del precio real de venta de EEGSA, la manera en que fue

establecido y negociado y, en particular, en cuanto a si fue determinado Unicamente
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Carta de Oferta no vinculante de Empresas Publicas de Medellin a P. Azagra, 26 de julio de 2010,
Anexo C-557, pag. 2.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parr. 97.
Ibid., parr. 98.

Documento presentado como C1-01: Opinidon de Equidad de Citibank, Presentacion a Directorio de
TECO Energy, Inc., 14 de octubre de 2010, Anexo C-531.

Réplicade TGH sobre anulacion parcial, parrs. 72, 81-82.

La Opinién de Equidad de Citibank, Anexo C-531, fue mencionada cuatro veces en total: tres de €ellas
en el pendltimo escrito del caso, €l Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandante, parrs. 169, 171,
173; y una vez en la Réplica, parr. 293. Dicho Anexo fue mencionado con €l fin de justificar el valor
real de EEGSA y larazonabilidad del andlisis de empresas comparables de TGH.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 72.
Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandante, parrs. 169, 171-172.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 53-56.
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96.

por las tarifas de 2008'"°. En consecuencia, el Tribunal le pregunté a las partes lo
siguiente:

PRESIDENTE MOURRE: [...] Y la segunda

pregunta es. ¢como latarifadel 2008, que en esta

entrevista[Anexo R-133] se menciona como que

es baja, quiero saber como fue tomada en cuenta

al establecer el precio de venta a Energia de

Medellin?*"”
En efecto, @ Tribunal fue tan explicito respecto de la importancia que atribuia a la
entrevista del Sr. Restrepo que le solicitd a las Partes que abordaran especificamente

esa cuestion en dos ocasiones durante la Audiencia:

Hay una pieza probatoria que se menciono ayer,
gque es e R-133, la entrevista del gecutivo
principal de Energia de Medellin; s no me
equivoco. Y ahi surge una pregunta que dice que
los accionistas dijeron que habria bajos ingresos
y ganancias debido al VAD. A pesar de esta
cuestion usted decidié comprar. Y la respuesta
dijo: “Esto esta reflgado en e vaor de la
transaccion. Compramos en base a modeo
tarifario actual y e planteo actual y lo que
existe.” Entonces hay una suposiciéon de que la
tarifa tal como habia sido establecida en € 2008,
se mantendria igual para futuros periodos
tarifarios. Mi pregunta es: ¢por qué se hizo esta
suposicion ya que se hace una revision
quinquenal delatarifa?'’®,

Pese a estos claros indicios del Tribunal en cuanto a la importancia dada a anexo,
TGH dedico solo dos frases de su Escrito Posterior a la Audiencia a dicho
documento'”. Por lo tanto, € hecho de que e Tribunal citara secciones de la
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Ibid., parr. 53.

Tr. (espafiol), Dia 2, 223: 24 a 27, Mourre. Ver también Memorial de Contestacion sobre Anulacion
Parcial, parr. 53.

Tr. (espafiol), Dia 2, 223: 11 a 23, Mourre. Ver también Memorial de Contestacion sobre Anulacion
Parcial, parr. 54.

Escrito Posterior ala Audiencia de TGH, parr. 172. Especificamente, la alusion de TGH ala entrevista
entodo el Arbitraje eslasiguiente:

Deigual forma, EPM adopté las mismas presunciones. En este sentido,
la declaracion de EPM destacada por € Tribunal de que “[c]ompramos
en base a que el modelo tarifario y marco actuales son los que existen.
Entonces la suposicidn es que la tarifa, tal como habia sido establecida
en el 2008, se mantendria igua para futuros periodos tarifarios’ se
interpreta correctamente como una presuncion de que la CNEE
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98.

entrevista en su Laudo dificilmente puede haber cogido a las Partes por sorpresa. El
Tribunal utilizé la entrevista para sostener que no existian pruebas de que el precio de
compra se hubiera establecido Unica y exclusivamente en funcién de las tarifas
correspondientes a periodo 2008-2013 y que un aumento en las tarifas hubiera
supuesto un precio mas alto. No obstante, la decision del Tribuna no se fundo
Unicamente en la entrevista. Por el contrario, € Tribunal entendié que la entrevista
ponia en evidencia la falta de pruebas relacionadas con € impacto alargo plazo de las
tarifas:

Estas declaraciones muestran que las tarifas
existentes fueron consideradas como un factor
relevante a determinar e precio de la
transaccion. Sin embargo, no hay evidencia
suficiente de que, s las tarifas para e periodo
2008-13 hubieran sido mayores, e precio de la
operacion habria reflejado |as mayores ganancias
de la empresa. El Sr. Restrepo solo menciona en
la entrevista una “posibilidad” de que con un
VAD mayor para € resto del perlodo el precio
de la operacion hubiera sido superior'®. (Enfasis
anadido)

La entrevista no no determind el resultado a que llego e Tribunal; en realidad, fue la
entrevista, junto con la omisién de TGH de demostrar que una tarifa mayor habria
significado un precio de venta més alto (cuestion que TGH teniala carga de demostrar
a fin de respaldar su reclamacién por pérdida de valor), o que incliné la balanza a
favor del rechazo de esa parte de lareclamacion de TGH.

TGH también afirma que e Tribunal “desestim[@] los informes de los peritos de las

181

partes en materia de dafios’™. Como Guatemala explicO en su Memoria de

Contestacion sobre Anulacion Parcia®, @ Tribuna hizo alusion a los informes
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continuaria calculando el VAD sobre un VNR depreciado, y que
calcularia el VNR de EEGSA dentro del mismo rango de valores que
habia empleado en larevision tarifaria de 2008-2013.

Laudo, pérr. 754.
Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 83.
Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parr. 103.
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periciales’® que, de todos modos, no ofrecian pruebas contempordneas para
establecer lamanera en laque EPM habia calculado e precio de venta de EEGSA™®,

En contra de lo alegado por TGH, Guatemala no sugiere que € “Tribuna tenia la
libertad de desestimar los informes de los peritos de las partes en materia de dafios o
las demés pruebas’*®. A decir verdad, el Tribunal no desestimé dichos informes. El
Tribunal dedicé 72 parrafos de su Laudo al andlisis de las pruebas presentadas por 10s
expertos en dafios™®. En su andlisis sustancial de dafios, se refirio, de forma directa o
por remision, a los escritos de las Partes, a los siguientes informes periciaes y
declaraciones testimoniales. CER-2, CER-5, RER-1, RER-2, RER-4, RER-5, CWS-2,
CWS-4, CWS5 CWS6, CWS8® y a menos a las siguientes pruebas
documentales: C-217, C-218, C-246, C-267, C-297, C-303, C-324, C-326, C-352, C-
353, C-354, C-356, R-8, R-80, R-83, R-130, R-132, R-133, R-134, R-162'%, El

Tribunal también se refirid extensamente ala transcripcion de la Audiencia™®.
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Laudo, péarrs. 718, 720, 730, 750.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion, péarr. 104.
Réplicade TGH sobre Anulacién Parcia, parr. 83.

Laudo, péarrs. 341-59, 415-33, 717-50, 762-68.

Kaczmarek, Apéndice CER-2; Kaczmarek Il, Apéndice CER-5; M Abdalay M Schoeters, Apéndice
RER-1; Damonte, Apéndice RER-2; Informe Pericia de Duplica de los Sres. Abdala y Schoeters,
Apéndice RER-4; Damonte, Duplica, Apéndice RER-5; Callahan I, Apéndice CWS-2; Giacchino,
Apéndice CWS-4; Gillette, Apéndice CWS-5; Maté, Apéndice CWS-6; Callahan II, Apéndice CWS-
8.

Laudo, parrs. 716-768; Ver también Correo electronico de M. Calleja a G. Pérez en el que reenvia el
correo electronico de M. Quijivix aL. Matéy M. Callga, 28 de mayo de 2008, Anexo C-217; Correo
electronico de M. Callga a L. Giacchino, en el que reenvia € correo electrénico de M. Quijivix a L.
Matéy M. Callgja, 28 de mayo de 2008, Anexo C-218; Informe de la Comisién Pericial, 25 de julio de
2008, Anexo C-246; Informe de Sigla, 28 dejulio de 2008, Anexo C-267; Standard & Poor’s, Baja de
las calificaciones de Empresa Eléctrica de Guatemala S.A. a ‘BB-’ de ‘BB/Bajo Vigilancia Crediticia
Negativa, Anexo C-297; Resumen de operaciones de TECO Guatemala, Inc. para los periodos
finalizados el 30 de septiembre, Libro de Actas de la Junta Directiva, octubre de 2008, Anexo C-303;
Formulario 10-k de TECO Energy, 26 de febrero de 2009, Anexo C-324; Resumen de operaciones de
TECO Guatemala, Inc. para los periodos finalizados €l 31 de marzo, Libro de Actas de la Junta
Directiva, abril de 2009, Anexo C-326; Nota de EPM a Iberdrola, TPS 'y EDP, 6 de octubre de 2010,
Anexo C-352; Reunién de Directorio de Teco Energy, Inc. (Propuesta de venta de DECA 1), 14 de
octubre de 2010, Anexo C-353; Acta de la Reunion de Directorio de TECO Energy, Inc., 14 de octubre
de 2010, Anexo C-354; Contrato de Compraventa de Acciones entre Iberdrola, TPS, EDPy EPM, 21
de octubre de 2010, Anexo C-356; LGE, Anexo R-8; Acta Notarial de Nombramiento de la Comision
Pericial, 6 de junio de 2008, Anexo R-80; Nota de Jean Riubrugent, Carlos Bastos y Leonardo
Giacchino a Carlos Colom Bickford y Luis Maté, 12 de junio de 2008, Anexo R-83; Comunicado de
prensa de EDP, “EDP vende su participacion en DECA 11", 21 de octubre de 2010, Anexo R-130;
Comunicado de prensa de Iberdrola Energia S.A., 22 de octubre de 2010, Anexo R-132; “No llevamos
bandera, respetamos €l arraigo”, Prensa Libre, 23 de octubre de 2010, Anexo R-133; Comunicado de
prensa de Teco Guatemala Holdings, LLC, “Teco Energy informa los resultados del tercer trimestre”,
28 de octubre de 2010, Anexo R-134; Comunicado de prensa de Teco Guatemala Holdings, LLC,
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101.
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Por otra parte, como manifesto e comité de anulacién del caso Rumeli, la ausencia de
referencias no constituye un fundamento para la anulacion, dado que € tribunal ya ha
valorado las pruebas sometidas a su consideracion y las ha sintetizado en una seccién
anterior del laudo™®. No obstante, como explico e mismo Tribunal en reiteradas
ocasiones, simplemente pretendia contar con pruebas contemporaneas a la venta afin
de dilucidar por qué deberia aceptar € precio de venta como prueba de la pérdida: un
pedido 16gico habida cuenta de la importancia esencial que TGH atribuia a la venta.

El Tribunal determind que dicha prueba erainexistente.

En definitiva, é Tribunal tenia todo € derecho a elegir las pruebas que considerara
mas pertinentes para su decision y de interpretarlas del modo que estimara mas
conveniente. La consideracion de la prueba obrante en el expediente por parte de un
tribunal del CIADI se encuentra dentro de la esfera de su discrecionalidad y excede €
alcance de la anulacién previsto en e Convenio del CIADI. En efecto, |la Regla de
Arbitraje 34(1) del CIADI esclaraen este sentido:

Regla 34. Prueba: Principios Generales

(2) El Tribuna decidira sobre la admisibilidad de
cualquiera prueba rendida y de su vaor
probatorio.

Un comité de anulacion del CIADI no puede cuestionar las conclusiones a las que ha

llegado un tribunal a partir de la prueba™: “queda a discrecion del Tribunal formar su

propia opinion acerca de la importancia y la evaluacion de los elementos de prueba
presentados por cada Parte” %% “el Comité Ad hoc no cree que su cometido consista

en establecer s @ criterio utilizado por € Tribunal, y € peso dado por éste a diversos

189

190

191

192

“Teco Guatemala Holdings LLC vende su participacion en la compania de distribucion eléctrica de
Guatemala’, 21 de octubre de 2010, Anexo R-162.

Laudo, parrs. 273, 298, 323, 324, 330, 355, 384, 389, 395, 396, 402, 453, 601, 602, 648, 726, 739, 740,
746.

Rumeli Telekom A.S. y Telsm Mobil Telekomunikasyon Hizmetleri c. Kazajistan (Caso CIADI No.
ARB/05/16) Decision sobre anulacion, 25 de marzo de 2010, Anexo RL-110, parr. 104. Ver también
Continental Casualty Company c. Republica Argentina (Caso CIADI No. ARB/03/9) Decision sobre
anulacion parcial, 16 de septiembre de 2011, Anexo RL-138, parr. 130 (“el Tribunal no esta obligado a
citar ni a prestar atencién expresamente a cada precedente que se cita ante €l en relacion con un
determinado argumento”.)

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 12-14, 86-94.

Wena Hotels c. Republica Arabe de Egipto (Caso CIADI No. ARB/98/4) Decision sobre la solicitud de
anulacion de la Republica Arabe de Egipto, 5 de febrero de 2002, Anexo RL - 64, péarr. 65.
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104.

105.

106.

v 1193

elementos, fueron ‘correctos o ‘incorrectos y “[n]o le corresponde a comité ad

hoc revisar, dentro del marco del procedimiento de anulacion, la consideracion del

expediente de hechos por parte del Tribunal Arbitral”*%*,

La labor de un comité de anulacion “se limita a analizar i un lector puede entender
cémo el tribunal arribé a su conclusion”*®. El Tribunal cumplié con creces con dicho
requisito, toda vez que explico que la falta de pruebas lo condujo a su decision de
rechazar |a reclamacion por pérdida de valor. En consecuencia, no se verifica en e
Laudo una omision en la expresion de los motivos que respaldan dicha decision.

LA DECISION NO SE APARTO DE NINGUNA REGLA PROCESAL RELATIVA AL
TRATAMIENTO Y EL ESTANDAR DE LA PRUEBA

TGH aega que un laudo es susceptible de anulacion “cuando un tribunal se aparta de
una norma fundamental de procedimiento en e tratamiento de la prueba o la carga
probatoria’'*. En particular, TGH sostiene que e Tribunal le impuso “una carga
insuperable” respecto de su reclamacién por dafios™ y que fue indebidamente

penalizada por |as “dificultades probatorias en relacién con dichos darios” %,

Como cuestion preliminar, Guatemala explicO extensamente en su Memorial de
Contestacion sobre Anulacion Parcial que no existe ninguna norma fundamental de
procedimiento en lo que respecta a la valoracion de la prueba™. De hecho, en su
Réplica sobre Anulacion Parcial, TGH no puede citar ni siquiera a un comité ad hoc
gue haya anulado una decision por los motivos que TGH expone, esto es, en razon de

la carga de la prueba impuesta a la demandante para la acreditacion de los dafios.

Es bien sabido que los tribunales gozan de discrecién en relacion con e estandar de la
prueba que debe aplicarse. Como lo expreso € tribunal de Unglaube c. Republica de
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194

195

196
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198

199

Industria Nacional de Alimentos, SA. e Indalsa Pert, SA. (anteriormente, Empresas Lucchetti, SA. y
Lucchetti Per, SA.) c. Republica del Perti (Caso CIADI No. ARB/03/4) Decision sobre anulacion, 5
de septiembre de 2007, Anexo RL-60, parr. 112.

Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide c. Republica de Filipinas (Caso CIADI No.
ARB/03/25) Decision sobre anulacion, 23 de diciembre de 2010, Anexo RL-118, parr. 84.

Caratube International Oil Company LLP c. Republica de Kazajistan (Caso CIADI No. ARB/08/12)
Decision sobre anulacién, 21 de febrero de 2014, Anexo RL-52, parr. 102.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 88.
Ibid., parr. 90.
Ibid.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcid, parrs. 114, 119.
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Costa Rica, “[p]uesto que no se ha articulado un Unico estandar preciso, los tribunales

al final gjercen discrecionaidad en esta area’ *®.

Este principio surge del hecho de que cada tribunal es el juez del valor probatorio de
los elementos sometidos a su consideracion. Como se explicO en Alpha
Projektholding c. Ucrania, “[p]or |o general, se entiende que ‘ corresponde al Tribunal
determinar |a fuerza probatoria de las pruebas presentadas’, ya que no existen ‘ normas
judiciales estrictas en materia de prueba que sean vinculantes para los tribunales
arbitrales internacionales’®. De manera similar, el tribunal de Rompetrol c¢. Rumania
dispuso que “las reglas en materia probatoria no son rigidas ni técnicas. [...] [U]n
tribunal debe poseer un amplio margen de discrecionalidad sobre como se van a
determinar y probar los hechos relevantes’?®%. TGH no responde a ninguno de dichos
precedentes®® en su Réplica sobre Anulacién Parcial.

Por ende, en contra de lo afirmado por TGH, no existe ninguna “norma fundamental
de procedimiento” que exija un determinado estandar de prueba a un tribunal. En
resumen, la del estdndar de prueba es una cuestion sobre la cua los tribunales
arbitrales gercen amplia discrecion porque son los Unicos responsables de la

determinacion del valor de la prueba.

Ademas, e Tribuna no impuso una carga de la prueba “insuperable” y tampoco
Guatemala provocod “dificultades probatorias’” ni “aprovech[d] su propio ilicito”,
como aega TGH?. Esta claro que es la demandante quien tiene la carga de probar
los dafios. Como determiné e tribunal de Gemplus c. México™, la demandante tiene
la carga de demostrar sus pérdidas y s “se determina que dichas pérdidas son

demasiado inciertas 0 especulativas 0 no se verifica su existencia, € Tribunal debe
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Unglaube c. Republica de Costa Rica (Caso CIADI No. ARB/08/1) Laudo, 16 de mayo de 2012,
Anexo RL-120, parr. 34.

Alpha Projektholding c. Ucrania (Caso CIADI No. ARB/07/16) Laudo, 8 de noviembre de 2010,
Anexo RL-121, pérr. 238.

Rompetrol c. Rumania (Caso CIADI No. ARB/06/3) Laudo, 6 de mayo de 2013, Anexo RL-123, parr.
181.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parrs. 116, 118.

Memorial de TGH sobre Anulacién Parcial, parrs. 110-115; Réplica de TGH sobre Anulacion Parcial,
parrs. 88-97.

Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parr. 110.
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111

rechazarlas, incluso si se resuelve que la Demandada es responsable’?®. En el mismo
sentido, en Grand River c. Estados Unidos, € tribunal resolvié que “la demandante
tiene la carga de probar tanto e incumplimiento como la pérdida o dafio
reclamado”®”’. En igual sintonia, en Gold Reserve c. Venezuela, e tribunal manifestd
gue la* Demandante tiene la carga de probar |os dafios que reclama’ y que “los dafios

no pueden ser especulativos 0 meramente ‘ posibles " 2%,

Un principio consolidado del derecho internacional postula que no puede otorgarse
una compensacion por dafios especulativos o inciertos. Por ggemplo, € Tribunal de
Reclamaciones Iran-Estados Unidos, en € caso Amoco c. Iran sefiad lo siguiente:
“[u]lna de las normas més establecidas de la ley de responsabilidad internacional del
Estado es que no se puede otorgar ninguna reparacion por dafios especulativos o

209

inciertos’. Segun afirma con claridad otra decision: “[l]os tribunales se han

mostrado reacios a otorgar una indemnizacion por reclamaciones con elementos

especul ativos inherentes” °.

De élo se deduce que un tribuna puede determinar que se ha verificado un
incumplimiento y aun asi verse impedido de conceder una compensacion. A fin de
gue se le otorgue una indemnizacion, una demandante debe poder demostrar que se ha
producido un perjuicio como consecuencia del incumplimiento. Por gemplo, €
tribunal de Rompetrol c. Rumania resolvié que, pese a haber establecido que Rumania
habia violado € estandar de trato justo y equitativo previsto en e TBI Paises Bajos-
Rumania®, no podia otorgarse ninguna compensacion porque “[d] la luz de las
pruebas presentadas al Tribunal, la Demandante no ha|...] cumplido con su carga de

probar que ha sufrido una pérdida o un perjuicio econdmico a raiz de
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207

208

209

210

211

Gemplus, SA., SLP, SA. y Gemplus Industrial, SA. de C.V. c. Estados Unidos Mexicanos (Caso
CIADI No. ARB(AF)/04/3 & ARB(AF)/04/4) Laudo, 16 de junio de 2010, Anexo RL-124, parrs. 12-
56.

Grand River Enterprises Sx Nations, Ltd., et al. c. Estados Unidos de América (CNUDMI) Laudo, 12
de enero de 2011, Anexo RL-125, parr. 237.

Gold Reserve Inc. c. Republica Bolivariana de Venezuela (Caso CIADI No. ARB(AF)/09/1) Laudo, 22
de septiembre de 2014, Anexo RL-126, parr. 685.

Amoco International Finance c. Republica Islamica de Iran (Tribunal de Reclamaciones Iran-EE.UU.
Caso No. 56) Laudo Parcial, 14 dejulio de 1987, Anexo RL-127, parr. 238.

Naciones Unidas, “Materials on the Responsibility of Sates for Internationally Wrongful Acts’
(ST/LEG/SER.B/25), en United Nations Legislative Series (2012), Anexo RL-129, pag. 241.

Rompetrol c. Rumania (Caso CIADI No. ARB/06/3) Laudo, 6 de mayo de 2013, Anexo RL-123, parr.
299(c).
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incumplimiento” 2. Haciendo alusion ala relacion existente entre un incumplimiento

y lacompensacion, € tribunal explico:

Sin embargo, desde una perspectiva legal, es un
hecho que un incumplimiento [...] puede generar
distintos tipos de reclamos de resarcimiento: por
gemplo, para que cesen ciertas medidas del
Estado receptor contra un inversor, o para €
restablecimiento de un status quo ante, o para
una simple declaracion de incumplimiento (si las
circunstancias lo ameritan). No obstante, en la
medida en que una demandante decida dirigir su
reclamo [...] hacia una compensacién monetaria,
debera, como principio elemental, probar,
ademés de la pérdida 0 e dafio padecido, la
correspondiente cuantificacion pecuniaria y €
necesario vinculo causal entre la pérdida o €
dafio y el incumplimiento del tratado®. (Enfasis
afadido)

Todo lo antedicho resulta aplicable a este caso. La reclamacion de TGH por pérdidas
futuras era demasiado especulativa porque TGH optd por calcular sus dafios sobre €
precio a cua vendié su inversion, pero no proporciond ninguna prueba directa
contemporanea acerca de cua habia sido dicho precio. Ademas, TGH no pudo probar
la pérdida permanente que reclamaba debido a que la medida en cuestién era una
tarifa vigente por cinco afios que quedaria sin efecto en 2013. A partir de dli, las
tarifas se revisarian cada cinco afios y entonces, por definicion, eran temporales.
Simplemente no podia presuponerse que EEGSA se veria sujeta a las tarifas de 2008
por siempre. Por ende, fue la propia naturaleza de la reclamacion de TGH lo que le
generd la supuesta carga probatoria insuperable. Lo cierto es que TGH pretendio
obtener una compensacion permanente por una medida temporal, y ahora intenta
alegar que e Tribuna (o Guatemala) le impusieron un estandar de prueba imposible

de cumplir.

Asimismo, en contra de lo afirmado por TGH, Guatemala jaméas admitié que TGH

hubiera sufrido dafios. En realidad, adujo lo contrario; por g emplo, que “TGH no ha

» 214

sufrido ningun dano”<™" y que “[l]a audiencia demostré que € reclamo de dafios de
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Ibid., parr. 299(d).
Ibid., parr. 190.
Duplica, Seccién VI.
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TGH no es crefble’ . Guatemala analizé € modelo de evaluacion de darfios de TGH
con € fin de demostrar que, incluso en virtud de dicho modelo, no se habia producido
ninguna pérdida®®. TGH no puede identificar en ninglin escrito la afirmacién que
atribuye a Guatemala de gque “de declararse la existencia de responsabilidad, TECO

habria sufrido dafios con la venta de su participacion en EEGSA” .

Guatemala también explicd claramente que no estaba de acuerdo con que TGH habia
probado pérdidas resultantes del presunto valor perdido de EEGSA, argumentando,
por eiemplo, que “no existe ninguna prueba directa en posesion de la Demandada del

valor asignado a EEGSA en e precio de compra’?'®

y que “considerar que las
alegadas medidas son perpetuas |[...] [a efectos del calculo de dafios] esincorrecto |[...]
por la posibilidad inminente que se otorgue un aumento tarifario a EEGSA en la

revision tarifaria que se encuentra en curso” %%,

Por lo tanto, €l hecho de que TGH haya sufrido dafios y la cuantificacion de dichos
danos eran cuestiones que € Tribunal tenia que dirimir. La norma fundamental de
procedimiento aplicable en este escenario se encuentra contemplada en el Articulo
48(3) del Convenio del CIADI, que prevé que “[€]l laudo contendra declaracién sobre
todas | as pretensiones sometidas por las partes al Tribunal y sera motivado”. A efectos
de dar cumplimiento a dicha norma, € Tribunal se pronuncié sobre la procedencia de

todos los aspectos de |a reclamacion de dafios de TGH.

LA VALORACION DE LA PRUEBA POR PARTE DEL TRIBUNAL NO PRIVO A TGH DE su
DERECHO A SER OiDA

TGH se qugja de que, en su decision de rechazar la reclamacion por pérdida de valor,
el Tribunal se basO en la entrevista periodistica a Sr. Restrepo, CEO de EPM, la
compradora de EEGSA en 2010, “sin advertencia’, y no “les indicd a las partes la
importancia central que pretendia darle a esta [] entrevista’®®. TGH se muestra
particularmente disconforme con € hecho de que €l Tribunal se refiere a“la porcién
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Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandada, Seccion V.

Duplica, parrs. 508-510.

Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parr. 124.

Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandada, parr. 358.

Escrito Posterior ala Audiencia de Réplica de la Demandada, parr. 161.

Memorial de TGH sobre Anulacién Parcial, parrs. 4, 117; Réplica de TGH sobre Anulacion Parcial,
parrs. 98, 100.
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de la entrevista sin traducir”, un punto a que TGH alude reiteradamente™, e incluso

alega que € Tribunal “omitié conceder a las partes la oportunidad de presentar

argumentos” al respecto®?.

Las alegaciones de TGH son incorrectas. En primer lugar, no existe ninguna norma
gue imponga a un tribunal del CIADI € deber de consultar con las partes acerca de la
apreciacion que e tribunal tenga de las pruebas aportadas al expediente?®®. Un
tribunal no tiene la obligacién de consultar con las partes sobre la parte especifica de
un determinado elemento de prueba en la que pretenda fundarse, ni sobre el alcance
que pretenda darle a dicho elemento®. En respuesta a ello, TGH cita la decision
sobre anulacion del caso Pey Casado c. Chile y sostiene que se vulnero e derecho de
Chile a ser oida “a concederles [€ tribunal] alas demandantes la indemnizacion por
la violacién dd trato justo y equitativo a pesar de que los escritos de las partes se
concentraban casi exclusivamente en los dafios referentes a reclamo de las
demandantes por expropiacion”?. TGH alega ademés que “en este caso se verifican

circunstancias similares’ %%,

Sin embargo, ello es completamente erroneo. En Pey Casado, las partes no habian

presentado ningin argumento de ningun tipo respecto de los dafios por

incumplimiento del estandar de trato justo y equitativo, Sino que se concentraron casi
exclusivamente en los dafios resultantes de la expropiacion. A pesar de la falta de
sustanciacion de dicha cuestion, € tribunal decidid otorgar una compensacion por
violacion del trato justo y equitativo. Por ende, las partes habian sido privadas del
derecho de exponer su postura con respecto al estandar legal aplicable al cdlculo de
danos efectuado por € Tribunal. Por otra parte, la invocacién por parte de TGH del
caso Fraport c. Filipinas®®’ es irrelevante puesto que ese comité de anulacion abordd
el hecho de que la demandante no habia tenido ninguna oportunidad de referirse a una

nueva prueba que la demandada habia presentado luego de la audiencia.
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Ibid., parrs. 98, 100, 103.

Ibid., parr. 101.

Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parr. 130.
Memorial de Contestacion de Guatemala sobre Anulacion Parcial, parr. 130.
Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 102.

Ibid.

Ibid.
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La situacion que se observa en este procedimiento no podria distar mas de la
verificada en los casos Fraport y Pey Casado. El Tribunal se basd en una prueba que
se encontraba disponible en e expediente desde la primera presentacion escrita de
Guatemala su Memorial de Objeciones de Jurisdiccion y Admisibilidad y de
Contestacién de Demanda®®®. El anexo habia sido objeto de amplia discusién durante
el Arhitraje®® y, en particular, en la Audiencia final. Por gjemplo, la entrevistaa Sr.
Restrepo fue mencionada en el Alegato de apertura de Guatemala y en sus
diapositivas”™. TGH podria haber hecho comentarios sobre e documento en
cualquier momento de la Audiencia, especialmente tras el interrogatorio directo del
Tribunal con respecto a ese anexo especifico. De hecho, la primera intervencion
durante e segundo dia de la Audiencia fue la del Presidente del Tribunal, Alexis

Mourre, que interrog6 a TGH sobre la entrevista:

PRESIDENTE MOURRE: [...] Hay una pieza
probatoria que se menciond ayer, que es € R-
133, la entrevista del gecutivo principa de
Energia de Medellin; s no me equivoco. Y ahi
surge una pregunta que dice que “los accionistas
dijeron que habria bajos ingresos y ganancias
debido a VAD. A pesar de esta cuestion usted
decidi6é comprar”. Y la respuesta dijo: “Esto esta
reflgado en e valor de la transaccion.
Compramos en base a modelo tarifario actua y
el planteo actua y lo que existe’. Entonces hay
una suposicion de que la tarifa, tal como habia
sido establecida en € 2008, se mantendria igual
para futuros periodos tarifarios. Mi_pregunta es.
¢por qué se hizo esta suposicion ya que se hace
unarevision guinquena de latarifa?

Y la segunda pregunta es. ¢como la tarifa del
2008, que en esta entrevista [Anexo R-133] se
menciona como que es baja, quiero saber como
fue tomado en cuenta al establecer € precio de
venta a Energia de Medellin?*!. (Enfasis
afiadido)
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Memorial de Objecionesy de Contestacion, parr. 446, notaal pie 636.

Tanto TGH como Guatemala hicieron referencia a Anexo R-133 en sus respectivos escritos
presentados durante el Arbitrgje: ver Memorial de Objeciones y de Contestacion, parr. 446; Escrito
Posterior a la Audiencia de la Demandante, parrs. 169, 171; Escrito Posterior a la Audiencia de la
Demandada, parrs. 361-362.

Tr. (espafiol), Dia 1, 107: 22 a 30, Alegato de apertura de la Demandada, y diapositivas 3y 30.
Tr. (espafiol), Dia 2, 223: 11 a 27, Mourre.
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AuUn més importante: e Tribunal solicito a las Partes que hicieran alusion a asunto
general tratado en la entrevista (y citado en € Laudo), referido @ modo en que se
habia determinado e precio de venta de EEGSA?®, y a'si se habfa visto afectado por
las tarifas de 2008 y la evolucion futura de las tarifas. Especiadmente, €l Presidente
Mourre retomo la cuestion relativa a precio de venta durante la Audiencia. En esa
ocasion, le consulto lo siguiente a la Sra. Callahan, Directora de Finanzas de Teco
Energy, delacual TGH eraafiliada en ese entonces”™:
PRESIDENTE MOURRE: Tengo entendido que

DECA fue vendida a [Empresas Publicas de
Medellin] por 605 millones de ddlares.

TESTIGO: Si.

PRESIDENTE MOURRE: Por una participacion
del 80 por ciento de EEGSA.

TESTIGO: Si, bueno, DECA Il incluia no
solamente a EEGSA [y] otros activos también.

PRESIDENTE MOURRE: ¢Y en su opinion cud
era la adjudicacion de precio de esta transaccion
al 80 por ciento que teniaDECA en EEGSA?

TESTIGO: Nosotros jamas tuvimos una
adjudicacion de ese precio de compray no estoy
a tanto de gque se haya calculado por ninguna de
las partes que nos pudiesen ofrecer informacion.

PRESIDENTE MOURRE: S no tiene la
respuesta, no importa. ¢Piensa usted que estaba
dentro del rango que se calcul 6 aqui, que calculd
Citibank?

TESTIGO: Los 605 millones en total.

PRESIDENTE MOURRE: ¢Los 605 incluyen
otros activos?

TESTIGO: Si.
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Laudo, parrs. 754-759.

Ver Tr. (espafiol), Dia 2, 316: 21 a 29, donde la Sra. Callahan sefid6 que “tenia responsabilidades de
toma de decision en cuestiones financieras y de inversion para todo TECO y sus afiliados, incluyendo
[TGH] y suinversién en EEGSA”, asi como también responsabilidad por la“[g]estion de riesgo”.
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PRESIDENTE MOURRE: Entonces imagino
gue de 572 a 670, esto también incluye los otros
activos.

TESTIGO: Eso es correcto. Estos 572 hacen 170,
es para DECA Il. Estamos comparando lo
mismo.

PRESIDENTE MOURRE: S, estamos
comparando |o mismo.

PRESIDENTE MOURRE: Lo que no sé es cud
es la evolucion de los demés activos. [No] es
pertinente aqui en est[e arbitrgj€].

TESTIGO: Correcto.

[...]

PRESIDENTE MOURRE: Yo tengo una
pregunta. Aqui vuelvo alo que le pregunté antes
acercadel valor de EEGSA dentro de DECA Il y
usted me dijo que nunca nadie habia realizado
este calculo.

Pero me imagino que por lo menos en la
contabilidad de DECA Il se le habia asignado
algin valor a su participacion en EEGSA. ¢No
Seriaeso correcto?

TESTIGO: En la contabilidad de DECA II, eso
es correcto, [] hubieran tenido una cuenta aparte.
Con nuestra participacion del 30 por ciento esto
significaba lo que nosotros |lamariamos una
inversion de capital en términos contables de
Estados Unidos. Entonces, aparecia como una
tnica entidad y un Unico monto de inversion en
nuestros estados financieros. En TECO esto
entonces no lo manteniamos como una cifra
independiente.

PRESIDENTE MOURRE: ¢Qué significa eso de
gue no o teniamos puntualizado?

TESTIGO: No teniamos contabilidad separada
en los libros de Teco Energy para diferentes
empresas.

PRESIDENTE MOURRE: ¢Pero en los libros
de—?

TESTIGO: Si, DECA II.
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PRESIDENTE MOURRE: DECA II.
TESTIGO: Si.

PRESIDENTE MOURRE: Pero € vaor en libros
de DECA I, ¢sabe cud hubiera sido € vaor de
EEGSA?

TESTIGO: Lo desconozco. Si s€ que en €
momento en que vendimos nuestra participacion
en DECA II, € ingreso neto que nosotros
obtuvimos de DECA |l probablemente surgia, y
esto es segun los principios generalmente --
principios contables norteamericanos
generalmente aceptados, € GATT, y esto difiere
un poco de las cifras contables de Guatemal a.

Nuestro ingreso neto era quiza aproximadamente
un 60 por ciento, que provenia de las otras
compafiias, y € resto de EEGSA. Por |o tanto era
lamayoriadel ingreso neto entonces.

PRESIDENTE MOURRE: ¢Eso venia de
EEGSA?

TESTIGO: No, de las otras compafiias.

PRESIDENTE MOURRE: ¢De las otras
compafias?

TESTIGO: Correcto.

PRESIDENTE MOURRE: Entonces, en
términos de flujo de fondos para DECA Il ¢era
un 40 por ciento?

TESTIGO: Bueno, en términos de ingreso neto —
PRESIDENTE MOURRE: Deingreso neto.

TESTIGO: — de DECA 1I, e ingreso neto, por
supuesto, no es flujo de cga ya que hay que
descontarle la depreciacion. Este es un orden de
magnitud que les puedo plantear en como estaria
conformada esta cifra.

PRESIDENTE MOURRE: Bien, muchas
gracias™.
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Tr. (espafiol), Dia 2, 324:26 a325:25 y 332:10 a 333:29, Callahan y Mourre.



121.

122.

123.

Adicionamente, tras la Audiencia, e Tribuna envié una nota a las Partes, en la que,
de manera similar, les efectud las siguientes preguntas:

El Tribunal Arbitral también les recuerda a las

partes que los escritos posteriores a la audiencia

deben abordar las cuestiones planteadas por el

Tribuna Arbitral € lunes 21 y & martes 22 de

enero (Transcripcion de la Audiencia (espariol),
paginas 216 y ss.).

El Tribuna Arbitral también agradeceria si las
partes pudieran abordar en sus escritos
posteriores a la audiencia las siguientes preguntas
adicionales:

[.]

- Prueba del valor atribuido a EEGSA en laventa
aEDM;

- ¢Es correcto suponer, a los efectos de la
determinacion de los dafios, que las tarifas
correspondientes 4 periodo  2008-2013
permanecerian en & mismo nivel para siempre?
De lo contrario, ¢cudles son las consecuencias
sobre lareclamacién de Teco?*®

En sintesis, TGH tuvo la oportunidad de referirse a la entrevista periodistica del Sr.
Restrepo y atodas las preguntas relevantes surgidas a partir de ella. Se trataba de un
anexo dd expediente que TGH podia haber abordado antes de la Audiencia, durante
la Audiencia y, habiendo recibido numerosos indicios de que e Tribunal estaba
interesado en € anexo, en sus escritos posteriores a la audiencia. Fuera de ese marco,
el Tribuna no tenia ya ningin deber de consultar a TGH al respecto, ni en relacion

con ningun otro aspecto de sus decisiones expresadas en € Laudo.

A fata de meores argumentos, TGH afirma que € Tribunal se fundd en una parte de
la entrevista distinta a aquella en la cual parecia estar interesado durante la Audiencia,
una parte que, ademas, no fue traducida por las Partes al momento de la presentacion
del anexo. Esto es irrelevante, toda vez que, en su decision, € Tribunal podia basarse
en cuaquier aspecto de aguel o de cuaquier otro anexo. Guatemala no tiene
conocimiento de ninguna norma gue restrinja la facultad del Tribunal de evaluar todas

las pruebas que considere pertinentes. Por otra parte, € Arbitraje era bilingtie®®. De
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Notadel Tribunal alas Partes, 11 de marzo de 2013, pag. 2.

Acta de la Primera Sesién, 23 de mayo de 2011, primer inciso (“Las partes acuerdan que los idiomas
procesales del arbitrgje seran el inglésy el esparfiol”.)
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124.

125.

126.

cualquier manera, la parte de la entrevista a la que TGH se refiere gira en torno a
mismo asunto que las demas partes de la entrevista, es decir, a cdmo se determind €l
precio de venta y la medida en la que se vio influenciado por las tarifas de 2008 y la

evolucion futurade las tarifas.

La parte no traducida de la entrevista (3 de las 12 lineas citadas por e Tribunal en el
Laudo) no afiadia nada a la parte traducida a la que e Tribunal también se refirié. En
todo caso, no hacia mas que corroborar dicha parte. De cualquier manera, la cuestion
vinculada a precio de compray alainfluencia de las tarifas sobre dicho precio es la
misma cuestion a la cual Guatemala 'y € Tribunal audieron en reiteradas ocasiones
durante la Audiencia. Definitivamente, TGH no se vio privada de su derecho a ser
oida en relacion con ningun aspecto referido a este asunto 0 a su reclamacion de

danos en general.

Por otro lado, en contra de lo alegado por TGH, la decisién de Iberdrola es
perfectamente aplicable a los hechos de este caso®’. En dicho caso, la demandante
reclamé en la fase de anulacién que d tribunal |e habia dado cierta relevancia a su
cambio de petitum (solicitud de resarcimiento) sin permitirle a lberdrola que lo
explicara. EI comité de anulacion de Iberdrola desestimé esa peticion, y manifestd
gue un tribunal “no tiene la obligacion de adelantar alas partes cud seria su decision”
respecto de cualquier cuestion, “ni tampoco solicitarles su opinion a respecto”. Segln
el comité de Iberdrola, “es precisamente en el Laudo donde & Tribunal debe

pronunciarse” %8,

TGH arguye que € comité de anulacion de Iberdrola Ilegb atal conclusion habiendo
determinado que las partes ya habian tenido la oportunidad de abordar dicha cuestion.
En este caso ocurre lo mismo: las Partes tuvieron la oportunidad de tratar la cuestion.

Ademas, € principio genera de que un tribunal “no tiene la obligacion de adelantar a

237
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Iberdrola Energia SA. c. Republica de Guatemala (Caso CIADI No. ARB/09/5) Decisién sobre
anulacién, 13 de enero de 2015, Anexo RL-130.

Ibid., parr. 108. [Texto omitido por irrelevante]. El texto original en espafiol establece lo siguiente:

[...] [E]l Tribunal, asi como cualquier otro tribunal establecido bajo €
Convenio del CIADI, no tiene la obligaciéon de adelantar a las partes
cud seria su decision relativa a la admisibilidad del cambio en €l
petitum, ni tampoco solicitarles su opinién al respecto. Por el contrario,
es precisamente en el Laudo donde el Tribunal debe pronunciarse sobre
laadmisibilidad de los cambios en la presentacion de sus acciones.
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127.

las partes cudl seria su decision”, confirmado por e comité de Iberdrola, es sin lugar

adudas relevante y aplicable en este caso.

De manera similar, en Tza Yap Shum c Pert, € comité de anulacion rechazd €l
argumento de Perl de que se le deberia haber dado la oportunidad de efectuar
comentarios sobre e significado de un término en particular incluido en una
disposicion del TBI correspondiente, pese a que €l sentido de la disposicion habiasido
analizado extensamente durante € arbitrgje. EI comité de anulacion desestimé dicha
alegacion y explicd que su decision “no se fundd en algo que ninguna de las Partes
hubiese adegado ni tampoco en lo que elas no habrian podido esperar
razonablemente, aun si 10s motivos expuestos por € Tribunal de Arbitraje pueden no

haber sido previstos’?*. El tribunal prosigui6:

Si el Comité adhiriera a la critica de la Republica
del Perq, crearia una obligacion en cabeza de los
arbitros de someter su razonamiento juridico a
discusién por las partes, lo que tendria como
consecuencia que ningun laudo podria jamas ser
adoptado antes de que las partes tuvieran la
oportunidad de presentar argumentos acerca de la
pertinencia del razonamiento juridico del
Tribunal. [...]De manera similar, un érbitro nunca
podra dictar un laudo debido a la obligacion de
someter continuamente la motivacion del laudo a
las partes para sus observaciones™®.

239

240

Sefior Tza Yap Shum c. Republica del Perd (Caso CIADI No. ARB/07/6) Decision sobre anulacion, 12
de febrero de 2015, Anexo RL-132, parr. 129. [Texto omitido por irrelevante]. El texto origina en
espafiol establece lo siguiente:

[...] [E]l Tribunal de Arbitraje no se fund6 en algo que ninguna de las
Partes hubiese alegado ni tampoco en |o que ellas no habrian podido
esperar razonablemente, aun si los motivos expuestos por € Tribunal
de Arbitraje pueden no haber sido previstos. [...]

Ibid., parrs. 130-131. [Texto omitido por irrelevante]. El texto original en espafiol dispone lo siguiente:

[...] S & Comité adhiriera ala critica de la RepUblica del Per(, crearia
una obligacion en cabeza de los arbitros de someter su razonamiento
juridico a discusion por las partes, 1o que tendria como consecuencia
que ningln laudo podria jamas ser adoptado antes de que las partes
tuvieran la oportunidad de presentar argumentos acerca de la
pertinencia del razonamiento juridico del Tribunal. [...]De manera
similar, un &rbitro nunca podra dictar un laudo debido a la obligacién
de someter continuamente la motivacién del laudo a las partes para sus
observaciones. [...]

51



128.

129.

130.

131.

Asimismo, TGH podria haber gercido su derecho a opinar sobre un borrador del
Laudo en virtud del articulo 10.20.9(a) del CAFTA-RD, pero no lo hizo. La

disposicion aludida prevé lo siguiente:

En cualquier arbitrgje realizado en virtud de esta
Seccion, a solicitud de cualquiera de las partes
contendientes, € tribunal, antes de dictar una
decison o laudo sobre responsabilidad,
comunicara su propuesta de decision o laudo alas
partes contendientes y las Partes no
contendientes. Dentro del plazo de 60 dias
después de comunicada dicha propuesta de
decision o laudo, las partes contendientes podran
presentar comentarios escritos a tribuna en
relacion con cualquier aspecto de su propuesta de
decision o laudo. El tribunal considerara dichos
comentarios y dictard su decision o laudo a méas
tardar alos 45 dias siguientes de haberse vencido
el plazo de 60 dias para presentar comentarios.
(Enfasis afiadido)

En pocas palabras, TGH no fue privada de su derecho a ser oida en relacion con
ningun aspecto de su reclamacion de dafios y, en particular, en relacion con la
entrevista periodistica d CEO de EPM, el Sr. Restrepo. Dicho anexo se encontraba
disponible en €l expediente y ambas Partes tuvieron mas de una oportunidad para
expresar su opinion a respecto.

L A DECISION NO CONSTITUYE UNA EXTRALIMITACION MANIFIESTA DE FACULTADES
NI UNA VIOLACION DE UNA NORMA FUNDAMENTAL DE PROCEDIMIENTO POR LA

PRESUNTA ACEPTACION POR PARTE DE GUATEMALA DE LA RECLAMACION DE
DANOSDE TGH

TGH reitera su argumento de que, debido a que Guatemala supuestamente aceptd
ciertos elementos de su reclamacién de dafios, € rechazo por parte del Tribunal de la
reclamacion integra por presunta pérdida de valor constituyé una extralimitacion
manifiesta de sus facultades, dado que e Tribuna no debia pronunciarse sobre
cuestiones acordadas entre | as Partes®™.

242
e

Como se explicod anteriormente”™, Guatemala niega haber aceptado jamas cualquier

aspecto de la reclamacion de TGH. En efecto, rechazé la reclamacion de dafios en su

241
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Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parrs. 125-133, 137.
Ver parrs. 17-18.
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132.

133.

134.

totalidad®”. Guatemala se limit6 a analizar la metodologia de TGH con el propésito
de demostrar que, incluso mediante dicha metodologia, TGH no podia probar ningun

dafio®**. Ello de ningtin modo fue una aceptacion del reclamo de TGH.

En ninguno de los escritos puede TGH identificar la afirmacién que atribuye a
Guatemala en €l sentido de que “si se determinaba la responsabilidad [...] TECO
habia sufrido dafios por la pérdida de valor derivada de la venta de sus acciones de
EEGSA”?®,

Guatemala explicd con tota claridad su postura de que TGH habia omitido acreditar

cualquier supuesta pérdida de valor de EEGSA. Por gemplo, Guatemala sostuvo que

“TGH no ha sufrido ningtin dafio” 2%

1 247

y que “[l]aaudiencia demostré que & reclamo de

dafios de TGH no es creible

En cuanto al argumento de que la venta evidenciaba una pérdida de valor, Guatemala
invoco pruebas en contrario: que “no existe ninguna prueba directa en posesion de
[Guatemala] del valor asignado a EEGSA en e precio de compra’®*; que “considerar
gue las alegadas medidas son perpetuas [...] [a efectos del calculo de dafios] es
incorrecto [...] por la posibilidad inminente que se otorgue un aumento tarifario a
EEGSA en larevisién tarifaria que se encuentra en curso”?*®; que en la Presentacién
de la Direccion de septiembre de 2010, TGH y sus socios presentaron a EEGSA ante
partes interesadas, describiéndola como “una de las mejores y més solidas empresas

250

del pais’ debido, inter alia, ala*“solidez del valor de sus acciones’ <" y que, de modo

similar, e Comunicado de Prensa posterior a la venta confirmaba que EPM habia
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246

247

248

249
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Ibid. Ver también Daplica, Seccion V1.

Duplica, parrs. 508-510.

Réplicade TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 109.

Duplica, titulo de la Seccién V1.

Escrito Posterior ala Audiencia de la Demandada, titulo de la Seccion V.
Ibid., parr. 358.

Escrito de Réplica Posterior ala Audiencia de la Demandada, péarr. 161.

Presentacién de la direccién de DECA |1, septiembre de 2010, Anexo R-127, pag. 22 (énfasis en
negrita en el original). [Texto omitido por irrelevante]. El texto original en espafiol dice: “EEGSA, una
de las megjores y més solidas empresas del pais;” “[p]or la solidez en el valor de sus activos’. Ver
también Boletin Informativo de Empresas Plblicas de Medellin, 21 de octubre de 2010, Anexo R-129.
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135.

136.

137.

138.

adquirido a EEGSA por considerarla “la empresa de distribucion y comercializacion

de electricidad méas grande y més solida de Centroamérica’ >,

Por lo tanto, jamas existié un acuerdo sobre los dafios, |o cual resulta evidente alaluz
del resumen de los argumentos de las Partes sobre dafios incluido en e Laudo®?. El
Tribunal si debia pronunciarse sobre todas las reclamaciones de dafios, incluida la

reclamacion de TGH por la supuesta pérdida de valor de EEGSA.

LA DECISION DEL TRIBUNAL SOBRE INTERESES NO INCURRE EN
NINGUN MOTIVO DE ANULACION

TGH vuelve a repetir que considera que la decision del Tribunal sobre € interés
constituye una extralimitacion manifiesta de sus facultades, puesto que Guatemalay
TGH llegaron a un acuerdo sobre lafecha a partir de la cual los intereses comenzarian
a devengarse y sobre la tasa de interés aplicable®. Por consiguiente, en opinion de

TGH, no eranecesario que & Tribunal resolviera esas cuestiones.

Sin embargo, Guatemala y TGH no se pusieron de acuerdo sobre ninguno de dichos
puntos. TGH no cita ninglin escrito en e que Guatemala manifieste dicho acuerdo.
Por g emplo, Guatemala argumentd que “[I]a tasa de interés aplicable después de la
venta y hasta la fecha del Laudo no es el WACC"?**, sino “una tasa libre de riesgo,
como por gemplo, 1os bonos soberanos estadounidenses, de duracion de 10 afios’ >,
Por lo tanto, la cuestion relativa a interés aplicable si debia ser resuelta por €l

Tribunal.

TGH alega también que la decisién sobre intereses incurre en un guebrantamiento de
una norma fundamental de procedimiento porque el Tribunal decidio no fijar intereses
antes de la fecha de la venta, e 21 de octubre de 2010, por & hecho de que €lo
conduciria a un “enriquecimiento injusto”, ademas de disponer que la aplicacion de
dicha “teoria’ no habia sido tratada por |as Partes™®.
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Boletin Informativo de Empresas Plblicas de Meddllin, 21 de octubre de 2010, Anexo R-129.
Laudo, parrs. 333-359, 413-433.

Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parrs. 126-132.

Escrito de Réplica Posterior ala Audiencia de la Demandada, titulo de la Seccién V.D.

Ibid., parr. 175.

Memorial de TGH sobre Anulacion Parcial, parrs. 125, 133-135.



139.

140.

Como ya se sefid 6, no existe ninguna norma que exija a un tribunal que comunique,
consulte o constate con las partes su andlisis o las conclusiones que alcance durante la
deliberacion. Una vez mas, de conformidad con lo dispuesto en la decision sobre
anulacién de Iberdrola c. Guatemala, un tribunal “no tiene la obligacion de adel antar
a las partes cud seria su decision” sobre cualquier cuestion, “ni tampoco [de]
solicitarles su opinion a respecto”; “es precisamente en e Laudo donde & Tribunal
debe pronunciarse”®’. Asimismo, el comité de anulacion de Tza Yap Shum también
explicd que, en lamedida en que € tribunal no “se fund[€] en algo que ninguna de las
Partes hubiese alegado ni tampoco en lo que ellas no habrian podido esperar
razonablemente, [...] los motivos expuestos por € Tribunal de Arbitraje pueden no
haber sido previstos’2*®, Por tltimo, TGH podria haber ejercido su derecho a efectuar
comentarios sobre un borrador del Laudo previsto en € articulo 10.20.9(a) del
CAFTA-RD, pero no lo hizo.

En cualquier caso, TGH describe erroneamente la decision del Tribunal. EI Tribunal
no aplicd ninguna “teorid’ de “enriquecimiento injusto”. La frase correspondiente del

Laudo eslasiguiente:

El Tribunal Arbitral considera que € interés solo
deberia devengarse a partir de lafechade laventa
de EEGSA a EPM, en octubre de 2010. De
hecho, debido a que las pérdidas historicas de
US$21.100.552 corresponden a las ganancias que
comenzo a generar EEGSA entre agosto de 2008
y octubre de 2010, y dado que dicho monto no ha
sido descontado en agosto de 2008, calcular el
interés sobre & monto total de los dafios
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Iberdrola Energia SA. c. Republica de Guatemala (Caso CIADI No. ARB/09/5) Decisién sobre
anulacion, 13 de enero de 2015, Anexo RL-130, parr. 108. [Texto omitido por irrelevante]. El texto
original en espafiol dice:

[...] [E]l Tribunal, asi como cualquier otro tribunal establecido bajo el
Convenio del CIADI, no tiene la obligacién de adelantar a las partes
cudl seria su decision relativa a la admisibilidad del cambio en el
petitum, ni tampoco solicitarles su opinién al respecto. Por el contrario,
es precisamente en el Laudo donde el Tribunal debe pronunciarse sobre
laadmisibilidad de los cambios en la presentacién de sus acciones.

Sefior Tza Yap Shum c. Republica del Pert (Caso CIADI No. ARB/07/6) Decision sobre anulacion, 12
de febrero de 2015, Anexo RL-132, parr. 129. [Texto omitido por irrelevante]. El texto origina en
espafiol dice:

[...]1 [E]l Tribunal de Arbitraje no se fundd en algo que ninguna de las
Partes hubiese alegado ni tampoco en |o que ellas no habrian podido
esperar razonablemente, aun si los motivos expuestos por € Tribunal
de Arbitraje pueden no haber sido previstos.
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141.

142.

143.

histéricos desde el primer dia del periodo tarifario
conllevaria un enriqguecimiento injusto del
Demandante™®. [...]

Como puede verse, € Tribunal simplemente se sirvié de la nocién de enriquecimiento
injusto con € fin de explicar que los intereses no debian devengarse sobre sumas que
yaincluian intereses (dado que dichas sumas no habian sido descontadas a lafecha de
la evaluacion). Evidentemente, ello no implica que se aplique ninguna “teoria de
enriquecimiento injusto”, como alega TGH, sino que se trata de una mera referencia
al pasar a hecho de que los intereses no podian computarse por partida doble.

Leos de toda teoria de enriquecimiento injusto, € Tribunal dictd su decision en
funcién de las pruebas obrantes en el expediente. En una frase anterior, € Tribunal se
refirié al informe pericial del perito de dafios de la Demandante, e Sr. Kaczmarek®®.
Ademas, como parte de su decision sobre intereses, € Tribunal hizo alusion al Escrito
Posterior a la Audiencia de la Demandante; el Escrito de Réplica Posterior a la
Audiencia de la Demandada; los informes periciales RER-1 y CER-2 y a Anexo C-
415. En consecuencia, € Tribunal tomo una decision conforme a su valoracion de la

prueba. Dicha decisién no puede impugnarse en un procedimiento de anulacién, seala

misma correcta o incorrecta®®’.

De hecho, los tribunales gozan de discrecionaidad en lo que atafie a calculo y €

otorgamiento de intereses. En palabras del comité de anulacién de Vivendi 11

En relacion con e tema de intereses y su
célculo, el Comité ad hoc considera que no
existe ultra petita, incluso en relacion con
el asunto de determinar la fecha de inicio
del célculo de los intereses a pagar a las
Demandantes, dado que €l otorgamiento de
intereses, asi como la vauacion de la
compensacion, cae dentro del  poder
discreciona del Tribuna a la luz de las
circunstancias _particulares _del  caso®®?.
(Enfasis afiadido)
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Laudo, parr. 765.
Ibid., parr. 765, notaa pie 611.
Ver péarrs. 4, 15-16, 19, 118.

Companiia de Aguas del Aconquija y Vivendi c. Republica Argentina (Caso CIADI No. ARB/97/3)
Decision sobre anulacién, 10 de agosto de 2010, Anexo RL-111, péarr. 256.
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144. TGH dega que esa “discrecion para decidir la cuestion de los intereses no es
ilimitada’?®®. No obstante, TGH no niega que tal discrecionalidad exista. Por lo tanto,
dicha discrecion debe ser tenida en cuenta a rechazar la solicitud de anulacion de
TGH referidaaladecision del Tribunal sobre intereses.

145. Por ende, la decision del Tribunal sobre intereses no constituye una extralimitacion
manifiesta de sus facultades, ni configura un quebrantamiento grave de una norma

fundamental de procedimiento.

23 Réplica de TGH sobre Anulacién Parcial, parr. 119.
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VI. PETITORIO

146. A laluz delo anterior, la Republica de Guatemala respetuosamente solicita al Comité

de Anulacion:

@ Desestimar integramente la solicitud de anulacién de TGH;

(b)  Ordenar a TGH €& pago de los honorarios y gastos legales incurridos por
Guatemala, asi como todos los honorarios y costos del Comité ad hoc y €
CIADI en este procedimiento, incluidos todos |os costos asociados a la fase de

este procedimiento referida ala suspension de la gjecucion del Laudo.

Respetuosamente presentado,
Nigel Blackaby Algjandro Arenales
ey e S
Alfredo Skinner Klée Rodolfo Salazar
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