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Este Escrito de la Demandada Posterior a la Audiese presenta de acuerdo con el punto 4
de la Orden Procesal de 22 de marzo de 2013 yuelr@de de las partes de 29 de mayo de
2013. Junto al mismo, se acompafian 16 anexos dodale® numerados R-234 a R-249,y 5
anexos de doctrina y jurisprudencia numerados Rla3BL-39. En cumplimiento con lo
solicitado por el Tribunal, los nuevos anexos dosntales y de doctrina y jurisprudencia que
se acompafian se relacionan con preguntas puntef@esiadas por el Tribunal durante la
Audiencia y en su carta de dia 11 de marzo de 284f¥0 que se indique lo contrario, todo
término utilizado en mayudscula y no definido eredsscrito, tiene el mismo significado que
aquél otorgado en los Memoriales de Objeciones utesdiccion y Admisibilidad y de
Contestacion de Demanda y de Duplica presentadoslgpdRepublica de Guatemala

(Guatemald en este procedimierito

l. INTRODUCCION

A. L A NATURALEZA PURAMENTE REGULATORIA DE LA RECLAMACIO NDETGH Y su
FALTA DE CREDIBILIDAD Y FUNDAMENTO

1. La Audiencia celebrada entre los dias 21 y 23 dgoede 2013 y entre el 1 y 5 de
marzo de 2013 dejé en claro dos cuestiones fundaieseren el presente caso: la naturaleza

puramente regulatoria de la reclamacion de TGHfglsau de credibilidad y fundamento.

2. En particular, la audiencia evidencié el rol deesspdor pasivo que adopté Teco al
momento de su inversion en EEGSA, obviando toddisismdnaterial del marco regulatorio o
de las perspectivas de la compariia. Consistentesterdesinterés inicial, Teco (y luego TGH)
asumieron el rol desilent partnet en EEGSA durante la vida de la inversion sin ineeoarse

en el negocio de la compaifiia, que qued6 en mantbediola, socio mayoritario y operador,

y quien en 2010 le empujé a vender su participagidmpresas Publicas de MedelEPM).

3. Tal como quedd demostrado en la Audiencia, la tiecde Teco de invertir en EEGSA

no se baso en ninguna promesa especifica efeghoadduatemala. El Sr. Gillette, quien fuera
Vicepresidente de Asuntos Regulatorios (y poster@mte Director de Finanzas) de Teco
Energy LLC durante la época de la privatizaciorE@SA, comparecio para explicar cuales

fueron las razones por las cuales la compafiaideicidertir en EEGSA. Su testimonio fue

! Asimismo, todo énfasis contenido en citas ha afifadido para efectos de esta presentacion, satwalo se

indique lo contrario.
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revelador. Segun él mismo confirm6 durante la Ancig TGH no realizé ningUmue
dilligence real sobre la comparfiia ni sobre el marco regidateléctrico de Guatemdla
Tampoco pudo el Sr. Gillette identificar a ningyexsona de TGH que haya participado en
algin roadshow. El Sr. Gillette confirmé asimismo que como Vicegidente de Asuntos
Regulatorios no pidié a su equipo de abogadosnioseo externos ningun andlisis legal sobre
la regulacién eléctrica guatemaltécy tampoco revisé ninglin material promocional de |

licitacior.

4. Luego de escuchar estas respuestas del Sr. Gileefieegunta obligada de Guatemala
fue qué fue lo que el Sr. Gillette y Teco conoaieem 1997 sobre la compafia que estaban
comprandd La respuesta del Sr. Gillette fue que en realidadca obtuvo informacién
detallada o por escrito, y que la informacion qaeocioé la obtuvo mediantecdsual inputs
[...] in an informal way’. Consultado en concreto sobre la informacion duRirectorio de
TECO Energy recibié acerca del marco regulatoli@reGillette confirmoé que ldnicoque se

les dijo fue que era una metodologia similar adaCthile, Argentina y El Salvador, que las
tarifas se basaban en una empresa de distribufidfenéemente operafla

5. El desconocimiento por parte de Teco de la sitmagidnomento de la inversion quedo
también en evidencia durante la Audiencia cuand8relGillette alegdé que la inversion de
Teco en EEGSA se habia basado en la “esperanaai deamento tarifario “considerable” en

2003. Sin embargo, la realidad es que el mismo teséigonocié durante la Audiencia que la

2 Tr. (inglés), Dia Dos, 445:2-445-13, Gillette.
®  Ibid., 443:5-445-10.

*  Ibid., 459:13-17 y 460:19-461:6.

> Ibid., 450:7-11.

& Ibid., 457:4-10.

" Ibid., 458:5-6.

8 Ibid., 480:8-16.

Q. So my understanding from this is that the ondgl&nation given to the TECO Energy
Board about the regulatory framework, that it wamethodology similar to the Chilean,

Argentina and El Salvador regimes. And that thdf¢aare based on an efficiently operated
distribution company. That is the sum total of theefing on tariffs in the regulatory

framework?

A. That is the written briefing.
°  lbid., 489:8-17.
Q. So your investment was based on the hope distamtial tariff increase in 20037
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expectativa de Teco segun su propio plan de negaticial era que la tarifa solo aumentaria

en un 3% en términos reales en 2002 y 2,1% ennémmeales en 2088

6. Todo ello en realidad no sorpreftidal como el propio Sr. Gillette confirmé durante
la Audiencia, la verdadera motivacion de TGH aleitiv en EEGSA fue la posibilidad de
integrar verticalmente su negocio de electricidadGuatemal® siendo que el 90% de la
electricidad producida por las centrales eléctprapiedad de Teco en Guatemala se vendia a
EEGSA®,

A. Well, | wouldn't say a hope.
Q. You just did.
A. l would characterize it more -- well, I'm sorry.

Q. You did say you just used the word "hope" scabwsing the word back to you. If you
want to correct it, that's fine.

A. Fair enough.
' \bid., 497:5-11.

Q. So would it be fair to assume that in termseafl mdjustment, after inflation to the VAD
calculation, that the expectation in this businglss that you presented to obtain financing
was that tariffs would increase by 3 percent irl teems in 2002, and 2.1 percent in real
terms in 20087?

A. Yes, it would appear that.
Ver también Modelo de Valuacién de Dresdner Kleinwah&nAnexo R-16Q pég. 43.

Las respuestas del Sr. Gillette confirman unamég la falsedad de las alegaciones de TGH erpesteso
respecto de que Teco “realizé un exhaustivo prodestue diligencd...]” (Memorial de Demanda, parr.
59). Recuérdese que cuando Guatemala solicité la daaacion de dichdue diligenceen su solicitud de
documentosAnexo R-142 Documentacion A.2), TGH no presentd ni un soloutieento, ni relativo adue
diligencesupuestamente realizado cuando invirti6 en 200&mpoco de 1998 cuando entraron en EEGSA
otras compafiias del grupo.

12 Tr, (inglés), Dia Dos, 442:4:8, Gillette.

Q. And that enabled you at the time when you wieirking about the investment, EEGSA
would enable you to vertically integrate your pobesiness in Guatemala?

A. Yeah. That's true.
Ver tambiénbid., 485:17- 486:8.
13 \bid., 440:13-441:10.

Q. And what percentage of power produced by Albaradd San Jose was bought by
EEGSA?

A. A very high percentage. All of the capacity @it San Jose and Alborada is contracted to
EEGSA in the contractually stated capacity. [...]

Q. But ultimately -- so I'm not a mathematiciarheit, but well over 90 percent of the power
produced —

A. Of the capacity; yes.
Q. -- was sold to EEGSA?
A. Yeah.

11

Pagina 8



7. La cuestion es importante pues si bien las presenes de los estados no
contendientes dejaron claro que la proteccion si@&inelar minimo del DR-CAFTA no protege
expectativas legitimas del inversor, fiita absolutade expectativas de TGH revela lo
improcedente de su reclamo. Y ello porque aunl $§R-CAFTA protegiera expectativas
legitimas, la prueba ofrecida en la Audiencia aomdi que las expectativas de TGH al invertir
en EEGSA no estuvieron basadas en ninguna promesgpresentacion realizada por
Guatemala. Y en dicho contexto, no es un detalleomel hecho de que TGH solo se haya
constituido en el afio 2005 y que, tal como lo edpil Sr. Gillette durante su interrogatorio,
ninguna expectativa pudo ser creada a TGH presioanstitucion?

8. El reclamo de TGH adolece asi de un doble défigito—cuenta con evidencia para
apoyar su caso factual ni su caso legal. EIl rezla®m TGH adolece también de mero
oportunismo. La manera en que TGH lleg6 a estdrajies ejemplo de ello. TGH espero
casi dos afos desde el envio ddrigger letter para presentar su reclamo internacional solo
luego de haber recibido dos decisiones motivadasad€orte de Constitucionalidad de
Guatemala sobre las mismas cuestiones que TGHeplam este arbitraje, y que Iberdrola
avanzara hasta las Ultimas instancias con su reclarbitral. Es decir, TGH decidié
internacionalizar la disputa y traerla a este fama vez que estuvo disconforme con las
decisiones de la justicia lo¢alSin embargo, y en modo totalmente contradictdfi@H no

presenta una reclamacion por denegacion de justicia

9. La conducta oportunista de TGH qued6 también esieecia por el hecho de que solo
un dia despuéde haber iniciado este arbitraje, TGH anunciédata de su participacion en
EEGSA a EPM, una de las compafias de servicioscp8bmas importantes de América

Latina. TGH recibié un monto de US$ 181,5 millopes su participacién en DECA'I Es

14 \bid., 434:9-435-4.

Q. Okay. So any references to TECO or any TECQiesntin your Withess Statement in
reference to events that predate 2005 are notirgjeo the Claimant in this case; correct?

A. That's correct [...]

Q. [...] My guestion was simply, did TECO Guatemalaldihgs, the Claimant in this case,
rely on any statements of the Guatemalan governoréaty advisers made in 19987

A. The answer is no.
15 Tr. (castellano), Dia Uno, 105:8-14, DiscurscAgertura de la Demandada.
® Memorial de Duplica, parr. 28; M Abdala y M Sctess,Apéndice RER-4 Tabla 1, fila 4.
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decir, TGH vendié su participacién en una cifracaea a los US$ 200 millones y se reservo

este arbitraje para buscar double recovery

10. Finalmente, tal como se destacOd durante la Audiereli reclamo de TGH ha sido
artificialmente sobrevaluado. Nétese que despuésabir mas de US$ 100 millones por el
porcentaje de su participacion en EEGSA (tal coranfiona su propio experto en este
arbitraje), TGH solo redujo su reclamo originalldg$ 285,6 millones a US$ 243,6 millones,
es decir en unos 42 millones de dél&teBara tener una idea de lo desproporcionado de est
reclamo, baste con decir que TGH valué sus supsielstios relativos en EEGSA en mas del

doble de lo que los valué su socio y accionistdrotante Iberdrola en su propio arbitrdje

11. La falta de legitimidad y la desproporcion del awed econdmico de TGH no
sorprende cuando se analiza la conducta de EEG&htgua revision tarifaria. Como quedo
evidenciado en la Audiencia, luego de presentaeBaVhite un estudio que arrojaba un
aumento del VAD de 245%, con una anualidad sofleitde US$ 552 millones al dfioel
Presidente de EEGSA se present6 en la CNEE comaunmento anénimo indicando que se
conformaba con un aumento del 10% (es decir unalidad de US$ 175 millones) “por fuera
del estudio”, en total desprecio del marco reguiatgque TGH ahora dice defender. La
“oferta” del Sr. Pérez demostré que los estudidfatas que preparaba EEGSA no eran otra
cosa que un mecanismo de presion para preparamegaciacion” y buscar “acordar” una

tarifa por afuera del marco legal.

12. Durante la Audiencia, TGH no fue capaz de propomicexplicacion algunaobre la
falta de consistencia econémica entre sus requarios en los estudios tarifarios y la oferta
del Sr. Pérez. En la Audiencia, ademas, intentbnawedoso argumento segun el cual
Guatemala no debié haber divulgado la presentad#nSr. Pérez puesto que representaba

“settlement discussiotS. Este nuevo intento por disimular el ilegitimo ianar de EEGSA

" Tr. (castellano), Dia Uno, 109:15-17, DiscurscAgertura de la Demandada; Reporte Anual de Teenggn
Inc. (10K) Anexo C-324 p4g. 19. No es posible determinar con exacttudhlor recibido por Teco por la
venta a EPM de su participacién en EEGSA. M Abgal SchoetersApéndice RER-4 Tabla 1, fila 4.
Ver pérrs. 320-323.

Mientras Iberdrola, con una participacion del 488@eca Il habia presentado un reclamo de 188mailde
délares en su arbitraje, Teco, con una participasidgstancialmente menor — 30%-—, solicitaba una cifr
mucho mayor, 243,6 millones de délares.

19 Tr, (castellano), Dia Uno, 123:4-7, Discurso geeAura de la Demandada.
2 Tr. (inglés), Dia Uno, 61:9-12, Discurso de Apeatde la Demandante.

18
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no resiste andlisis. Simplemente no existia “d&palguna entre las partes en ese momento, ni
tampoco habia hecho el Sr. Pérez salvedad algueseova de derechos. Esta explicacion es
también inconsistente con lo sefialado por el Sket@ durante la audiencia en el sentido de
gue él as not aware of the content of any discussiongroposals that were being madde

por el Sr. Pérez a la CNEE.

13. La prueba final de la falta de razonabilidad depletensiones de EEGSA Yy TGH en la
revision tarifaria 2008-2013 queda evidenciada ahgararlas con las pretensiones de esa
misma compafiia —controlada ahora por EPM— en lssigeVv tarifaria en curso. Mientras
EEGSA pretendi6é en su primer estudio tarifario él&l8 marzo de 2008 un aumento del VAD
de un 245%, el primer estudio tarifario del cormutte EEGSA en la revision tarifaria 2013-

2018 propuso un incremento del 18%

B. EL SORPRENDENTE SILENCIO DE TGH SOBRE LA POSICION DE LOS ESTADOS COMO
PARTES NO CONTENDIENTES

14. Ademas de los temas facticos, técnicos y regutatagiie forman parte de cualquier
audiencia final, la Audiencia también tuvo un aspeate Derecho internacional publico muy
importante: cuatro de los Estados parte al DR-CAFRé&luyendo los Estados Unidos, habian
presentado poco antes de la Audiencia sus escomm® partes no contendientes en los que
enfatizaron el caracter sumamente restringido gadéeccion que ofrece en el Tratado DR-
CAFTA el Unico estandar invocado por la parte Detaate — el estandar minimo
internacional. En especial, quedo claro de la ptes@®n de los Estados Unidos que dicho
estandar protege a los inversores sélo contra tegdeion de justicia y la arbitrariedad
manifiesta, acordando un margen amplio de defemeacia actividad regulatoria de las

autoridades doméstic¢as

15. A pesar de la importancia central de esta cuesfid® la posicion inequivoca tomada
por el Gobierno del pais del que TGH es nacionalabogados de TGH decidieron ignorar sus
presentaciones. Ni siquiera pronunciaron el norfjpaete no contendiente” una sola vez en su
Discurso de Apertura. Incluso, cuando los Estadmsdieron intervenir con presentaciones
orales en la Audiencia, TGH decidio no ejercerexecho a efectuar comentarios en respuesta,

2L Verpéarr. 355 ss de este escrito.

2 Escrito de Parte No Contendiente de los Estaaigod de América, 23 de noviembre de 2012, pésia. 6
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aun cuando dicha oportunidad de réplica estabaesaprente prevista en el programa de la

Audiencia.

16. La Unica razon que TGH pudo haber tenido para guand silencio fue que no tenia

argumentos para responder, y prefirié ignorar kstan.

C. LA AUDIENCIA CONFIRMO LA FALTA DE CREDIBILIDAD DELOST ESTIGOS DE TGH

17. Ademas de los ejemplos arriba indicados que demamesh falta de seriedad de
EEGSA y TGH, la Audiencia confirmé la falta crediibdad de los testigos presentados por
TGH que intervinieron directamente en la revisinifaria. Veamos algunos ejemplos.

18.  Primero, durante la Audiencia quedd evidenciado que, adatnente a lo sostenido
por el Lic. Giacchino, durante el proceso de révidiarifaria, éste jamas actué con caracter
“‘independiente” sino como representante de logests de EEGSA y TGH. Las siguientes

muestras son reveladoras:

* Sibien el Lic. Giacchino indic6é que en su rol dasultor de EEGSA durante la
revision tarifaria mantuvo su independencia desgdt tal como lo obligaba el
articulo 1.5 de los Términos de Referefitiguedé evidenciado que el contrato
entre el Lic. Giacchino y EEGSA establecia clarameque los estudios
tarifarios debian incluir las observaciones de MEE siempre que estas fueran
“aceptadas por EEGSA”, asi como también los estud@bian ser concluidos
por el consultor “a satisfaccion” de EEGSADe igual manera, su obligacion
contractual para con EEGSA de “exponer, defendem general velar por la
aprobacién del Estudio Tarifario”incluso en el seno de la Comisién PerfGial

era inconsistente con cualquier criterio de inddpenia.

% Tr. (inglés), Dia Cinco, 858:3-17, Giacchino.

2 Contrato para la Elaboraciéon de Estudio Tarif2088-2013 de Empresa Eléctrica de Guatemala, Gautie
Anénima EEGSA — Bates White LL@nexo R-55, Clausula Quinta, De las Obligaciones de la Firma
Consultora.

Ibid., numeral 12.

Tal como el propio Giacchino ha aceptado, sugabibn de defender la posicion de EEGSA ante laEENE
alcanzaba tanto su labor en la fase de prepara&dns estudios tarifarios, como también su labmtae
Comisién Pericial. Transcripciones audiencia fiGalso CIADI No. ARB/09/5 (extractosfnexo R-202
Tr., Dia Dos. 539:22-540:6, Giacchino:

25

26
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* Al intentar defender su supuesta “independenci&’l.ie@ Giacchino indico
durante la Audiencia que en su caracter de mierdbrta Comision Pericial,
habia “cambiado de opinion” en algunos casos alisaev los
pronunciamientdd. Lo que el Lic. Giacchino omitié informar al Tribal es
gue en todas las discrepancias en las que supuggeatoambid de opinién”, lo
gue hizo en realidad fue sumarse a la mayoria yaceda por los otros dos
peritos en relacién con la discrepancia en cuesfi@ndecir, sus cambios de

opinién no tuvieron ningtn efecto pracfito

* La Audiencia también reveldé qué en su caracter gambro de la Comision
Pericial, el Lic. Giacchino no solamente “pas|& tecisiones que iba tomando
la Comision Pericial” a su equipo de consultore8dtes White sin informar de
ello a la CNEE, sino que ademas, estos intercamiy@m&os al dictado oficial
del pronunciamiento se hicieron en algunos castnsivos a la propia EEGSA
sin copiar o informar de ello a la CNEE. La CNEHosse enteré de la

existencia de estas comunicaciones unilateralesterarbitrafe.

19. Segundp la Audiencia también puso en evidencia la faléacdedibilidad del Ing.
Bastos. Como el Tribunal recordard, el Ing. Bastiaparecia para explicar como, segun él,
Bates White habia implementado los pronunciamiedéota Comision Pericial en el estudio
del 28 de julio. Sin embargo, durante la Audiergligpropio Bastos admitié que “no pude
dedicarme a revisar el informe escrifo’Segun él, en cambio, si revis6 “cada planilldoge
modelos de Excel’. Pero ni siquiera esto es ciditonismo reconocié expresamente que no
habia podido revisar estas planillas y modelosandue interrogado al respecto en el arbitraje

Iberdrola:

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

R. Supongo eso.
27 Tr. (inglés), Dia Cinco, 930:12-13, Giacchino:
[...] and then in some cases | changed my mind oregbings.
Ver parr. 180 de este escrito.
Ver parr. 182 de este escrito.
% Tr. (castellano), Dia Cuatro, 784:7-8, Bastos.

28

29
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En ningln momento he pretendido decir que he podidizar los 137
modelos Excel y todos sus pasos de célculo ni ihy pico de hojas
que constituyen el informe final, y lo digo taxatiwente [...]. Para mi
era imposible corroborar todos los pasos de catbellonodeld”.

20. Tercerq el Lic. Calleja, Gerente de Regulacion de EEG8radte la revision tarifaria
de 2008, dej6 en claro que tanto él como EEGSA ideraban el marco regulatorio de
Guatemala como de cumplimiento opcional y sujela wluntad del operador espafiol de la
compafiia (lberdrola) y sus socios, incluida TGH. &pecial, el Lic. Calleja reveld su
particular lectura del articulo 1.10 de los Térmsim® Referencia, segun la cual el consultor
podia en la practica reescribir los Términos deeReiftia a su gusto El abuso por parte de
EEGSA y Bates White del articulo 1.10 quedd en endih al recurrir Bates White a este
articulo para rechazar 85 de las 125 observaciopesla CNEE efectu6 al estudio de

EEGSA® e invocandole para apartarse de la metodologia methos que 423 vecés

21. El contra-interrogatorio al Lic. Calleja tambiégjd claro su entendimiento de la forma
en que EEGSA y la CNEE debian manejarse frenteCoiaision Pericial. Asi, por ejemplo,
“no le dio ninguna importancia” al hecho de habecutado un borrador de reglas de
funcionamiento al Ing. Bastos a espaldas de la CKHBIEEandole que las mismas habian sido
aprobada8, y tampoco consideré que hiciera falta formalizan la CNEE un eventual
acuerdo sobre dichas reglas porque “[h]abia muetésscosas que acordamos [con la CNEE]

que no estan firmada¥”(algo que, por otra parte, no es cierto).

3 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BYB9/5 (extractos)Anexo R-14Q Tr., Dia Dos, 635:3-
636:4, Bastos.

32 Tr. (castellano), Dia Dos, 354:5-354:11, Calleja.

P. [...] Su entendimiento [del articulo 1.10] duralateevision tarifaria, segiin surge de sus
declaraciones, es que le daba al consultor la fadtete apartarse de los Términos de
Referencia aprobados por la CNEE si contaba conjustificacion técnica propia y para
ello no necesitaba la autorizacion de la CNEE cgiE®cto?

R. Correcto.

Memorial de Duplica, péarr. 302. Colo#péndice RWS-1, péarr. 108. Extractos de Informes de Etapa en los
cuales Bates White invoca los articulos 1.5 y #dbs Términos de Referencigéndice-R-Il.

Memorial de Contestacion, parr. 347.
% Tr. (castellano), Dia Dos, 372:20-23, Calleja.
% Ibid., 373:28-29.

33
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D. LA AUDIENCIA CONFIRMO LA FALTA DE INDEPENDENCIA O COMPE TENCIA DE LOS
EXPERTOS DE TGH

22. En la Audiencia qued6 demostrada también la fadtandependencia de los expertos

presentados por TGH, ya fuere en razén de suslegicon TGH, sus testigos en el arbitraje,

su ex-socio en EEGSA (lberdrola) o con el nuevorager de EEGSA, EPM. Mas aun, la

Audiencia evidenci6 su falta de competencia partadiinar sobre los temas en cuestion.

23. En el caso del experto Barrera, éste reconocidtabiente en la Audiencia que_el 26%
de la totalidad de su experiencia profesional esttmpuesta por trabajos de consultoria
encargados por Iberdrdia Asimismo, el Sr. Barrera reconocié que estabbajemdo para

EPM en la revision tarifaria 2013-2088Méas preocupante adn, el Sr. Barrera admitié que e
el proceso de preparacion de su repertel cual pretendia determinar si el Lic. Giacchino
habia incorporado correctamente la totalidad dgtosaunciamientos de la Comision Pericial

en el estudio del 28 de Jufle-, habia consultado e interactuado con el mismo Lic.

Giacchind®. Como quedé revelado en la Audiencia, el Sr. Bargeel Lic. Giacchino se
conocen desde 2002, tiempo en el cual ambos ttaraara NERA ConsultindNERA), la

consultora que asesoré a EEGSA en la revisioratarifle 2003-200&

24.  En cuanto a su idoneidad para testificar sobreudastiones contenidas en su reporte, el
Sr. Barrera admitié que él, como economista, nabastapacitado para opinar sobre el VNR, y
gue respecto de dichas cuestiones su opinion edtabada en sus “discusiones” e
“interacciones” que tuvo con el Ing. Barrientos atder de su reporte (este Tribunal

recordara que los abogados de TGH insistieronieafaénte para que solo el Sr. Barrera, y no

el Ing. Barrientos, se presentara a testificar aduaiencid®). Asimismo, al considerar la

37 Tr. (inglés), Dia Seis, 1322:11-17, Barrera.
*® Ibid., 1325:2-12.

% BarreraApéndice CER-4 Secci6n 3.

40 Tr. (inglés), Dia Seis, 1326:7-16, Barrera.
** Ibid., 1325:18-1326:6.

2 Ibid., 1320:17-1321:1:

Q. So, it would be fair to say that the opinionttiiau're going to give us today here [is]
going to be on the basis of your understandingafiBntos engineering knowledge?

R. It's going to be based on many discussions thave had with him, on basically
interacting with hinon mostly the stage C...

Hearing Organization Proposal, punto 7, presentaol la Demandada y la Demandante, email del 2 de
noviembre de 2012 (“(iii) Identification of witness/experts and order of appearance 7. [...] Clainfarg
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evidencia del Sr. Barrera, el Tribunal debera aersir que, a diferencia del Ing. Damonte —
qguien ha participado en las revisiones tarifariels2003, 2008 y 2013 como consultor de las
distribuidoras Deorsa y Deoé$a- el Sr. Barrera no tiene experiencia alddrem el marco

regulatorio guatemaltet®

25. En el caso del experto Kaczmarek, éste admitiondeirsu contra-interrogatorio haber
basado su conclusiéon de que el estudio de BateseWdal 28 de julio “incorporaba

correctamente la totalidad de los pronunciamiedéok Comisién Pericial® en la opinion del

propio autor de ese estudio, el Lic. Giacchino :

Q. [...] [Blasically you take that [it] is correct bause it's Giacchino
opinion?

A. Yes, that's correct. | understand that Guateral#ests that, but I've not
offered any opinion because | haven't done any workheck whether or
not all of the Expert Commission's findings wereoirporatef.

26. Més preocupante aun, el Sr. Kaczmarek solo adiméi®rse basado en los dichos del
Lic. Giacchino luego de haber intentado hace#eica este Tribunal que su opinidn se habia
basado en el reporte del Sr. BarférRero como quedd revelado en la Audiencia, elrteqte
experto del Sr. Barrera fue presentado por losadmgde TGH junto con la Daplica, es decir,

varios meses despude que el Sr. Kaczmarek hubiera emitido su primporte de experto en

este caso:

Q. Mr. Kaczmarek, you repeat in your First Report] [that the 28th July
study incorporated the Expert Commission rulings] [more than six or

opposes Respondent’s calling Mr. Barrientos tafieass to that same report. If Respondent does netdgr
call only Dr. Barrera, Claimant seeks a decisiamfithe Tribunal that where the primary author otapert
report indicates that he is competent to testiffoabe entirety of the report, he alone shouldismnined on
that repor{...]").

“  Tr. (castellano), Dia Seis, 1419:16-1420:1, Damon

4 BarreraApéndice CER-4 curriculum vitae adjunto.

Finalmente, en la Audiencia se evidenciaron grameonsistencias en el testimonio del Dr. Barigue
deben también ser tenidas en cuenta por el Trikauted fines de juzgar su credibilidad. A modo genplo,

a pesar de haber afirmado durante su interrogatindoto que “EEGSA is a company that seems todspen
lot of money on capital’, unos minutos despuésp lmjntra-interrogatorio, reconocié no haber rewisad
nunca las inversiones histéricas realizadas por #EGNo we haven't looked at what actually has been
invested”. Ver Tr. (inglés), Dia Seis, 1310:3-53¢13:5-12, Barrera.

4" KaczmarekApéndice CER-2 parrs. 13, 101, 125, 126.
8 Tr. (inglés), Dia Seis, 1521:2-8, Kaczmarek.
*Ibid., 1520:12-15.
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seven times [...] Before providing this opinion, didu personally analyze
whether the study, in fact, incorporated the Exp&tmmission's
recommendations?

[..]

| certainly did not. It was not my scope of work meake sure that the
changes were incorporated. That was on Mr. Bareerd,so | take it from
him that they have been incorporated, not myself.

Q. Mr. Kaczmarek, at the time you drafted or yoegented your First
Report, was the report of Mr. Barrera presentatiimarbitration?

A. No, it wasn't. In that case, it would have bé&én Giacchino, who was
saying it was incorporated.

27. Esta clara admisiébn no solo pone en evidencia la fde credibilidad del Sr.
Kaczmarek, sino que por si sola alcanza para desegtor completo su valuacion de dafios.
Como se explica en la Seccion V mas abajo, la vanalel Sr. Kaczmarek esta esencialmente
basada en el VAD del estudio de 28 de julio de 2888ulado por el Lic. Giacchino, el cual

—ahora quedo confirmado— el Sr. Kaczmarek no revisé

28.  Por ultimo, al considerar el peso de la evidencvipta en este caso, este Tribunal
debe también tener en cuenta que, a diferenciasdexpertos de dafios de la Republica de
Guatemala, el Dr. Manuel Abdala y el Lic. Marcelch8eterd', el Sr. Kaczmarek no tiene

ninguna experiencia en el sector de distribucioemirgia eléctrica y, menos aun, en el marco

regulatorio de distribucion de electricidad de @uzala>

29. Respecto al Profesor Alegria, quedé claro que snndormes habia omitido referirse a
un tema fundamental, como es que la obligacioradeNEE de basar su determinacion del
VAD en el estudio tarifario del distribuidor inctid en el proyecto original de la LGE (articulo
54), fue eliminada en forma expresa en la versigmtmda de la LGE La LGE, en su

articulo 60, establece que la CNEE debe aprob®Aih que se ajuste a los criterios objetivos
gue fija la ley, y no, como lo sostiene TGH, un VADbre |la base del estudio tarifario del

distribuidor. Finalmente, es curioso que pese atezmair el papel que tuvo el Ing. Bernstein en

0 Tr. (inglés), Dia Seis, 1519:13-1520:21, Kaczmarek
*1 M Abdala y M Schoeter#ypéndice RER-1, pags. 13-14.
%2 KaczmarekApéndice CER-2 Apéndice I.

3 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1226:2-1229:2, Alagr
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la redaccion de la LGE, el Profesor Alegria nodrimencion alguna del papel crucial que
tuvo el experto de Guatemala, el Profesor Agudardicho proyecto cuando fue éste el autor
material de la LGE tal y como lo explica el preéiotilel proyecto de I€¥.

30. En definitiva, TGH ha “fabricado” para este Tribuna caso factico presentando para
ello un marco regulatorio que no corresponde adédad. El caso de TGH solo existe en sus
escritos, y esta conformado ademas por alegacideesupuestas expectativas legitimas,
conducta arbitraria, mala fe e interferencias palst TGH no ha logrado probar ninguna de
estas alegaciones. Mas importante aln, como halsisostrado en la Audiencia, son TGH y
EEGSA quienes se han comportado en forma arbitrdeamala fe y abusando de sus
influencias politicas. Basta con recordar el tdartduido en la presentacion de la Junta de
Administracion de TGH donde se sugirio recurrinfiuiencias politicas sobre el Poder Judicial
de Guatemala para obtener un resultado “favoradatetina hipotética presentacion judicial

contra el reformado articulo 98 del Reglamehto

Hemos concluido que si es factible el planteamienfde
inconstitucionalidad]. Ya estamos trabajando emuragntos, sugerimos la
intervencion de 3 abogados con peso politico payat fallo favorabl,

31. Larespuesta de TGH sobre este punto en la Audidneisimplemente que no hay que
preocuparse por la alegaciéon de utilizar abogadospeso politico ya quend actual court

challenge was actually ever filed. So what theyg@lly saying is that you had some impure

motivations®>’. Son estas impuras motivaciones que el Tribunakdener en cuenta al
analizar el accionar de EEGSA durante la revisiifaria y los argumentos de TGH en este

arbitraje.

32. Laestructura de este escrito es la siguiente:

*  LGE, borrador finalAnexo C-13 preambulo.

®  Tr. (castellano), Dia Uno, 130:1-18, DiscurscAgertura de la Demandada.
% Management Presentation de DECA 11 2009, 14 @ecettle 2010Anexo R-107
" Tr. (castellano), Dia Uno, 347:20-348:21, Disoute Apertura de la Demandante.
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* La Seccion Il analiza las razones por las cuale&ibunal Arbitral no tiene jurisdiccion

para conocer de la disputa objeto del presentea@gbi

» La Seccion lll describe como durante la Audienciadp confirmada la version presentada
por Guatemala de los puntos facticos mas impodanie debe considerar el Tribunal en

este caso

« La Seccion IV demuestra que los hechos de estermad@eron lugar a ninguna violacion

del estandar minimo internacional y por ende ndygeyon consecuencias bajo el Tratado.

« La Seccién V describe como la Audiencia demostm®, @n cualquier caso, el reclamo de

dafios de TGH se basa en premisas incorrectas igemraves errores.

El Tribunal efectu6 durante la Audiencia pregurtdas partes, algunas de las cudles se acordo
serian respondidas en los Escritos PosterioreAadeencia. Asimismo, la carta del Tribunal
de 11 de marzo de 2003 incluyé una serie de praguadicionale’ Todas estas preguntas
estan identificadas y respondidas en el cuerpopdedente escrito segin se abordan los
distintos temas. En la pagina 5 del presente deymain indice de preguntas para facilitar su

referencia.

Il LA AUDIENCIA CONFIRMO QUE EL TRIBUNAL NO TIENE
JURISDICCION

A. TGH DEBE ACREDITAR QUE SU RECLAMACION NO ES UNA MERA C ONTROVERSIA DE
DERECHO LOCAL , YA RESUELTA ADEMAS POR LA JUSTICIA GUATEMALTECA

33. TGH invoca el articulo 10.16.1(a)(i)(A) del Tratagara someter la controversia a la

jurisdiccién del Tribunal. Segun esta disposicién, el Tribunal tiene judsidin sélo si la

reclamacion se refiere a la violacion de uno deesndares de proteccién de inversiones

establecidos por el Tratado.

34. La importancia de este requisito queda demostradalplaudo en el casiberdrola,
asunto idéntico al presente en cuanto a los hedbodberdrola, el tratado restringia el

arbitraje a “[tjoda controversia [...] respecto astianes reguladas por el presente Acuerdo [el

8 Carta del Tribunal a la Demandante y a la Dendadea| dia 11 de marzo de 2013, pag. 2.
% Notificacién de Arbitraje, parr. 27.
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TBI]” % El tribunal negé que la reclamacion, idéntica ajlie somete TGH a este Tribunal,
fuera “una genuina reclamacién” de que Guatemai® el tratadd", salvo la alegacién de
denegacion de justicia (ausente en el presentd. &swibunal rechazo asi su jurisdiccién por

unanimidad, condenando incluso a la demandantgar pados los costos del procedimiento.

35. Contrariamente a lo que afirmé TGH equivocadamemtela Audienci&, el caso
Iberdrolano es el Gnico ejemplo en este sentido. Otro digmmtorio es el asuntdzinian c.
Méxica En este caso, el tribunal analizé si la recladrasie calificaba como una reclamacion
“[fundada] en la violacién de una obligacion estaila en la Seccion AY (protecciones a la
inversion) del TLCAN, que es el mismo requisito defculo 10.16.1(a)(i)(A) del Tratado. El
tribunal dijo que no, precisamente porque la “negeaion fundamental” era una cuestion de
derecho local, un “incumplimiento” del derecho noaxio por parte de una autoridad publica,
ya decidida ademas por la justicia doméstica, y ejludemandante habia querido camuflar,
como aqui hace TGH, de reclamacion internaciaril tribunal, tras afirmar quddbelling is
[...] no substitute for analysi®, explicé que “[e]l TLCAN, sin embargo, no permielos
inversionistas recurrir al arbitraje internacioradr simples incumplimiento® “de lo
contrario se hubiera elevado una multitud de trecisaes ordinarias con las autoridades
publicas a la categoria de controversias internatés®’, y que “[u]na autoridad publica no
puede ser inculpada por realizar un acto respaldadsus tribunalea menos qués propios
tribunales sean desautorizados en el plano inteiored”°®.

36. De hecho, el principio se encuentra muy bien estadd. Una mera ilegalidad interna
(que aqui ni siquiera se ha dado) cometida por igand regulatorio, no da lugar a una

8 Acuerdo entre el Reino de Espafia y la RepubkcGuhatemala para la Promocion y la Proteccion Redp

de Inversiones, 9 de diciembre de 2082exo RL-18,articulo 11(1).

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

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

% Robert Azinian y otros c. Estados Unidos Mexica(@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 199%nexo RL-2 (versidén en castellano), parr. 82.

®  Robert Azinian y otros c. Estados Unidos Mexicat@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2), Laudo, 1 de
noviembre de 199%nexo RL-2 (version en inglés), péarr. 87.

% |bid., parr. 90.

% Robert Azinian y otros c. Estados Unidos Mexicaf@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 199%nexo RL-2 (versién en castellano), parr. 87.

5 Ibid.
% |bid., parr. 97.
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violacion del Derecho internacional. Lo dijo clarmte el tribunal eDF c. Estados Unidos
“something more than simple illegality or lack offaarity under the domestic law of a State is
necessary to render an act or measure inconsistetiit the customary international law
requirements of Article 1105(ff. Estos son temas en los que es competente leiguisttal,

sobre la cual el Tribunabitfes]not sit as a court with appellate jurisdictitfl.

37. Igualmente lo sostuvo el tribunal &aluka c. Republica Checarhe Treaty cannot be
interpreted so as to penalise each and every brdachthe Government of the rules or
regulations to which it is subject and for whicle timvestor may normally seek redress before
the courts of the host Stafé

38. La cuestion es analoga a la que se plantea ensel @& meros incumplimientos

contractuales que, como es bien sabido, no coystitale por si violaciones del Derecho
internaciondf. Los tribunales frecuentemente rechazan estedéipeclamaciones en la etapa
jurisdiccional de los arbitrajés tal como ha ocurrido en los reclamos por presunta

ilegalidades regulatorias en los callzeydrolay Azinian

39. Todo lo anterior es aplicable a este caso. TGH gebbar que ha presentado una
genuina reclamacion bajo el Tratado y no una merdraversia de Derecho guatemalteco

disfrazada de reclamacion bajo el Tratado.

% ADF Group Inc. c. Estados Unidos de Améri@aso CIADI No. ARB (AF)/00/1) Laudo, 9 de enere d
2003,Anexo CL-4, parr. 190.

" Ibid.

I Saluka Investments B.V. c. Republica Ch@aso CNUDMI) Laudo Parcial, 17 de marzo de 200ex0
CL-42, pérr. 442.

Compafiia de Aguas del Aconquija, S.A. y Vivendiéigsal (anteriormente Compagnie Générale des Eaux)
c. Republica Argentin§Caso CIADI No. ARB/97/3) Decision sobre la Anutat, 3 de julio de 2002, pérr.
96; Robert Azinian y otros. c. Estados Unidos Mexicaf@sso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 1999%nexo RL-2, péarrs. 82-84, 87, 96-97, 100pnsortium RFCC c. Reino de Marruecos
(Caso CIADI No. ARB/00/6) Laudo, 22 de diciembre2(03,Anexo CL-60, parr. 48;Saluka Investments
B.V. c. Republica ChecgCaso CNUDMI) Laudo parcial, 17 de marzo de 2086exo CL-42, pérr. 442;
Parkerings-Compagniet AS c. Lituanf€aso CIADI No. ARB/05/8) Laudo, 11 de septiemblies 2007,
Anexo RL-10, parrs. 315-320, 34534elnan International Hotels A/S c. RepUblica Aratee Egipto(Caso
CIADI No. ARB/05/19) Laudo, 3 de julio de 2008, pér08.

® Robert Azinian y otros. c. Estados Unidos Mexica(@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 1999%nexo RL-2, péarrs. 87, 92iberdrola Enegia S.A. c. Republica de Guatem@aso
CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de 20Rhexo RL-32, parr.350. VertambiénSGS Société
Générale de Surveillance S.A. c. Republica IslandieaPakistan(Caso CIADI No. ARB/01/13) Decision
sobre Jurisdiccién, 6 de agosto de 2003, parrs1636Generation Ukraine, Inc. ¢. UkraingCaso CIADI
No. ARB/00/9) Laudo, 16 de septiembre de 20803¢x0 RL-6, parrs. 8.12-8.14Joy Machinery Limited c.
Republica Arabe de EgipCaso ICSID No. ARB/03/11) Decision sobre Jurisifio, 6 de agosto de 2004,
pérrs. 72, 82.
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B. TGH PLANTEA UNA MERA CONTROVERSIA REGULATORIA DE DERECHO LOCAL

40. La Audiencia dej6 en claro cuales son los temasesiols que versa esta controversia,
puesto que fueron planteados una y otra vez emtesogatorios. Se trata, sin excepcion, de
desacuerdos sobre cdmo deben interpretarse y mgliadertas disposiciones del marco

regulatorio guatemalteco, como se resume a cortiibria

1. La naturaleza y efectos de los Términos de Referdacpara la revision
tarifaria 2008-2013
41. La cuestion es si EEGSA y Bates White podian apartanilateralmente de los
Términos de Referencia cuando lo estimaran oportpooentender que no se ajustaban a la
LGE y su Reglamento. TGH estima que si, como opman modo vehemente los Lics.
Calleja y Giacchino durante la Audien¢ia

42. La posicion de la CNEE es que la ultima palabraesdiis Términos de Referencia,
sujeta al control jurisdiccional, le correspondiadaapropia CNEE de acuerdo con sus
responsabilidades como regulador de cumplir y hacenplir la ley y el Reglamentd
incluyendo su facultad y obligacion de fijar losrfiénos de Referencia y la metodologia para
las revisiones tarifarids Estas competencias quedaron establecidas expetaen el punto

1.10 de los Términos de Referencia, tan debatideente la Audiencia.

2. La naturaleza del pronunciamiento de la Comision Pécial y el alcance de
sus funciones
43. La cuestion es si la Comision Pericial emite unnpriamiento vinculante y si,
después de tal pronunciamiento, le correspondepeofsia Comisioén Pericial revisar otra vez
una nueva version del estudio del VAD del distidlowi para verificar que se ajuste al

pronunciamiento, y en su caso aprobar dicho estudio

44. La posicion de la CNEE es que el pronunciamiergaetiefectos consultivos, no
vinculantes, y que la Comision Pericial agota sacin con la emision de dicho

" Tr. (castellano), Dia Dos, 354:5-11, y 363:10-Calleja; Tr. (inglés), Dia Cinco, 849:8-12 y 818,
Giacchino.

> LGE,Anexo R-§ articulos 4(a); RLGEAnexo R-36 articulo 3.
®  LGE,Anexo R-§ articulos 4(c), 74 y 77; RLGBnexo R-3§ articulo 97.
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pronunciamiento. A partir de entonces es la CNE&uka debe decidir si es posible corregir
el estudio tarifario del distribuidor y como haoerb si de lo contrario dicho estudio es tan
poco confiable que las tarifas deben ser deterragadbre la base del estudio independiente

encargado por la CNEE.

45.  Esta interpretacion no priva de relevancia a la iSidm Pericial. Como se vera mas
adelant’, su papel es muy importante para permitir a la ENBmar una decisién

informada y razonada, teniendo en cuenta la opuéexpertos.

46. La interpretacion de TGH implicaria delegar la fdncdel regulador de hacer cumplir
la ley’®, de aprobar los estudios tarifafiosie aprobar el VA®, y de determinar las tarifds

a otro érgano cuya existencia es transitoria yual mp pueden exigirse responsabilidades. Ello
seria contrario, no solo al marco regulatorio eiéetsino también al articulo 3 de la Ley de lo

Contencioso Administrativo de Guatenfala

47. Una delegacion de funciones tal no puede estariditgplen la frase “La Comisidn
Pericial se pronunciara sobre las discrepanciddrtieulo 75 de la LGE, que es la Unica frase
en la ley sobre la funcion de la Comision Peridi. hay pais en el mundo que delegue el
establecimiento del VAD a una comision pericial edéstencia temporaria y que no rinde
cuentas. TGH y su experto, el Lic. Alegria, seerefn a la ley de Chile para sostener su
postura. Sin embargo, en Chile el panel de expeastablece el VNR (y no el VAD), es
permanente (no transitorio), y esta regulado enontledallado y expreso en la ley, incluyendo
el carécter vinculante de su deci$foan si fuera cierto como lo sostiene el Lic. Afegiue

la ley chilena influencié la redaccién de la leyammaltecd, es evidente que el legislador

T Ver Seccion 111.C.1, posteriormente.

8 LGE,Anexo R-8,articulo. 4(a); RLGEAnexo R-36 articulo 3.

9 RLGE,Anexo R-36 articulos 92, 98 y 99.

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

8 Ley de lo Contencioso Administrativo, aprobada Pecreto No. 119-96, 21 de noviembre de 1996x0
C-425, articulo 3; Tr. (castellano), Dia Cinco, 1264:19, Aguilar. Ver Seccién 111.C.1, mas adelante.

8 Ley General de Servicios Eléctricos (Chile), &ada por Decreto 4/20018, 2 de mayo de 200igxo C-
482, articulos 208-211.

8 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1235: 13-17, Alegria
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guatemalteco expresamente decidié no seguir diaddeln en cuanto a la Comision Pericial
de la LGE.

3. La obligacion de la CNEE de basarse Unica y exclusimente en el estudio
tarifario del distribuidor para aprobar las tarifas
48. Para TGH, la CNEE debe siempre basar el VAD solgaese calcularé la tarifa en el
estudio tarifario del distribuidor. De otra fornsggun TGH, el estudio del distribuidor carece
de relevancia. Segun TGH, tal obligacion de la CNEeEbbasarse en el estudio del distribuidor
estaria entonces implicita en los articulos 74 yi@3a LGE, los Unicos que hablan de dicho

estudio.

49. La posicion de la CNEE es que no existe en la L@& abligacion de la CNEE de
basarse Unica y exclusivamente en el estudio tiarifeel distribuidor para aprobar las tarifas.
De hecho, como ya se menciond, ello estaba conéelm@n el borrador de la Bypero fue
expresamente eliminado durante su tramitacion panaarid’. Estaba en el articulo 54 del
borrador: “[lJos costos propios de la actividad distribucion que apruebe la Comision
Reguladora deberan corresponder a costos estardtamdistribucion de empresas eficientes,
determinados mediante un estudio contratado patisasbuidoras. En el texto definitivo del

articulo 60 de la LGE, sin embargo, se elimind datg subrayada. Por lo tanto, la obligacion
de la CNEE es asegurarse que el VAD (los costgsigeale la actividad de distribucion), que
debe aprobar, cumpla con un criterio objetivo (‘&féln corresponder a costos estandares de
distribucion de empresas eficientes”), y no qu&¥A&D deba ser aprobado sobre la base del
estudio del distribuidor.

50. Es curioso que ni los abogados de TGH ni su exjerigico de Derecho guatemalteco
hayan hecho referencia a este cambio entre eldmrde la LGE y su texto definitifo La

Sra. Menaker, hablando por TGH, puso mucho énéasia Audiencia sobre este tema:

8 LGE, borrador finalAnexo C-13 articulo 54.

8  LGE,Anexo R-8,articulo 60.

87 Noétese la respuesta del experto Alegria en ldehath. Tr. (castellano), Dia Cinco, 1226:2-1228Alkgria:
P. ¢Usted hablé de este cambio en sus informes?
R. No. No.
P. ¢Y no considera importante que hubiera esa ioacidn del proyecto de ley?

[..]
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On that, the law is very clear. It says, the dmsttor's VAD must be set on
the basis of the distributor’s stuly

51. Pues bien, esto simplemente no es asi. El legisladoluyd expresamente esta
obligacion. Nétese también que el experto de TAHRrefesor Alegria, admitié durante la
Audiencia que es a la CNEE, como regulador, a gei@orresponde concluir cual es el VAD
gue se ajusta a la LGE, incluyendo decidir si eidis del distribuidor es objetivo y confiable

para este prop6sfto

52. Esto ademés invalida totalmente el argumento de $@itfe que la reforma del articulo
98 del Reglamento en el 2007 habria permitido pongra vez a la CNEE apartarse del
estudio tarifario del distribuidor. Tal obligacidle basarse en el estudio del distribuidor nunca
existio en el texto final de la LGE, por lo queddorma del articulo 98 no puede haber tenido

el efecto que TGH le imputa.

53. Notese ademas como, después del articulo 75 d&E Que se refiere al estudio
tarifario del distribuidor y a la Comision Perigial articulo 76 dice que la CNEE “usara los
VAD [...] para estructurar un conjunto de tarifas”. Noestablece que la CNEE deba usar el

estudio tarifario del distribuidor, sino el VAD, ges muy distinto.

54. Nada de esto le quita relevancia al estudio dd#iloisdor. En primer lugar, como se ha

reiterado en este procedimiento, la razén de distiadio es que el distribuidor es el que tiene
la informacién de primera mano sobre sus costos,sgm el punto de partida, junto con los
criterios de eficiencia, para el céalculo del VA1 Eegundo lugar, es légico que el regulador

deba conocer la posicion del distribuidor para toama decision informada y razonada.

R. Es que yo, repito, yo estaba estudiando cOmnintsgpreta esta ley, no como se debid

haber interpretado el proyecto de ley. Entoncgsr@yecto de ley me va a dar luces de

cOmo se interpreta la ley que quedoé finalmentenmdals.

[...]

P. Por supuesto, y por eso hay que ver lo que ie @u ese camino. Para entender cuales
fueron las intenciones. Es un criterio interpretatmportante.

R. Es un criterio interpretativo, asi es pero yaeraria por qué criticar que si pasé o no

pasé el articulo 54.

Es decir, el experto Alegria, pese a reconocemlaoitancia del borrador de la LGE, para
interpretar la propia LGE, curiosamente no consideportuno referirse al articulo 54 del
borrador.

8 Tr. (inglés), Dia Uno, 349:6-8, Discurso de Apeatde la Demandante.
8 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1207:10-1210:9 y1:841242:14, Alegria.
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55. La participacion que debe ser reconocida al digtiitr, como la que establecen los
articulos 74 y 75 de la LGE se inserta en este angrao puede tener como efecto que la
responsabilidad y facultad regulatoria de la CNEEagarezca o sea impropiamente limitada.

4. Las cuestiones técnicas y financieras sobre el adlle del VAD

56. La cuestion técnica fundamental sobre la que discieéGH respecto de la CNEE es
sobre qué disefio de las unidades constructivak @srecto, el del estudio Bates White o el
del estudio Sigla. Asi lo admitié el Sr. Barreraadue la Audiencia (“think that there are a
number of reasons why the two VNRs are different,nbostly they have to do with the
construction units®). Las unidades constructivas son el conjunto denaées combinados de
distintas maneras y que componen cada una de $talaiciones eléctricas de la red de
distribucion. A modo de ilustracion, una difereneigre el numero 6ptimo de transformadores,

de kilbmetros de lineas eléctricas, la naturalezkasllineas, etc.

57. Se trata, como se puede observar, de un tema t@gulg técnico por excelencia,
sobre el que la CNEE como regulador tenia la resgimlidad de decidir. De hecho, muchos

de estos temas fueron decididos por la ComisiéitiBea favor de la CNEE

58. Otro tema técnico relevante es el de la inclusi®iaddepreciacion en el céalculo del
VAD. La posicion de la CNEE es que la depreciadi@be ser siempre incluida en dicho
calculo. De aceptarse la posicion contraria de T@H distribuidor recibiria siempre
rentabilidad sobre la parte de la base de capual yp ha recuperado, como si un banco
pudiera cobrar intereses sobre la parte de ungonéstjue ya ha sido repagado. En cualquier
caso, la férmula para el célculo del VAD, que cdasaba un 50% de depreciacion, estaba en
los Términos de Referencia que EEGSA no recurridiferencia de otros aspectos de los

mismos si recurridos.

5. La disputa es un desacuerdo regulatorio

59. En ninguno de los temas anteriormente mencionaoi$gpconsiderarse la posicion de
la CNEE como descabellada, absurda o irracionguato de dar lugar a un argumento de

alteracion fundamental del marco regulatorio, esmbigddad o abuso de poder, que son las

% Tr. (inglés), Dia Seis, 1466:4-7, Barrera.
%1 Informe de la Comision Pericial, 25 de julio d¥8,Anexo R-87 pags. 68-71, 79, 83-86, 94-96.
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etiquetas que TGH utiliza para justificar su recdain internacional. En todos los casos la

posicion de la CNEE tiene una base juridica y/aitécy econdmica concreta y justificada.

60. TGH disiente con la interpretacion de la CNEE, peste desacuerdo claramente no
configura una violacién por parte del Estado guateo del estandar minimo internacional
del Tratado. Frente a estos desacuerdos sobrereb megulatorio, la obligacion internacional
de Guatemala era que los tribunales de Guatemalgeran disponibles para TGH y EEGSA,

y asi fue. TGH no los acusa de denegar justicia.

C. LOs TRIBUNALES DE GUATEMALA YA HAN DECIDIDO SOBRE ESTA CONTROVERSIA
REGULATORIA

61. Sobre estos temas regulatorios que plantea TGHud#cia guatemalteca ya ha

decidido. Es curioso el poco tiempo que TGH dedicéste tema durante la Audiencia, al

margen de afirmar sin prueba alguna que las dasidees de la Corte de Constitucionalidad

sobre este tema fueropdiitically motivated®.

62. No reiteraremos aqui el contenido de las decisideels Corte de Constitucionalidad
que han sido ya analizadas en escritos antefo®iconviene, en cambio, aclarar que la Corte
de Constitucionalidad no se baso en la reformadigulo 98 del Reglamento para declarar la
licitud de la conducta de la CNEE, contrariamenite gue TGH invocé reiteradamente durante
la Audiencia: the Constitutional Court here found that the CNEH lacted lawfully on the
grounds that the amended RLGE Atrticle 98 allowed@MNEE to set the VAD on the basis of

its own study?”.

63. Al contrario, la Corte de Constitucionalidad sedes las facultades de la CNEE como
regulador, en materia de fijacion de las tarifaolre la aprobacion del VAD. Bastan algunas

citas de las dos sentencias de la Corte:

Sentencia de 18 de noviembre de 2809

% Tr. (inglés), Dia Uno, 16:5, Discurso de Apertdesla Demandante.

Por ejemplo, Memorial de Duplica, parrs. 48-50.

Tr. (inglés), Dia Uno, 108:17-20, Discurso de Ap@ de la Demandante, y por ejemplo también €n203
131:3, 159:3-11, y 343:8-11, Discurso de ApertigdadDemandante.

% Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Exgretes acumulados 1836-1846-2009) Apelacion Dirdeta
Sentencia de Amparo, 18 de noviembre de 2868xo R-105 pégs. 30-32.

93
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¢) Competencias de la Comision Nacional de Energia Eléctrica.

La Ley General de Blecticidad cred en su adliculo 4, como ente regulador dei

sistema, la Comision Nacional de Energia Eléctrica, dotandola de competencia

para: “Definir las tarifas de transmision y distribucion, sujetas a regulacién de

acuerdo a la presente ley, asi como la metodologia para el calculo de las mismas”

[..]

cumplir con su atribucion al respecte. De manera que al precepluar los articulos 4

inciso ¢) y 71 de ia citada iey, que ias tarifas seran caiculadas por la Comision

Nacional de Energia Eléctrica, debe hacerto después de recibir el informe de la

Comisién Pericial, que, como se ha mencionado, concluy6 con dicho dictamen su

funcién asesora del acto de voluntad de la autoridad competente para fijar los

pliegos tarifarios. Entender que los miembros encargados del estudio pericial

fuvieran ain otra funcidon o que su informe tuviera naturaleza vinculante,

contraviene lo preceptuado en el articulo 154 parrafo tercero, de la Constitugion,

que prohibe la delegacion de funciones, a Mm MW

[..]

todas sus fases. Esa competencia de la Comisién Nacional de Energia Eléctrica de

establecer los pliegos tarifarios, es una Jegltima potestad atribuida por la Ley

Generai de Electricidad, con fo gue realiza una funcion del Estado, y que, para su

ejercicio, tiene el referente que le indican los articulos 60, 61, 71 y 73 de la citada

ley, que debe moderar cualquier extralimitacién discrecional, puesto que aluden a
conceptos verificables de que tales tarifas “correspondan a costos estandares de
distribucién de empresas eficientes”, que se estructuren "de modo gue promuevan

1a igualdad de tratamiento a los consumidones y fa eficiencia econdmica del sector”,

Sentencia de 24 de febrero de 2610

96

Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Eigme 3831-2009) Apelacion de Amparo, 24 de febder
2010,Anexo R-11Q pégs. 31-34.
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su reglamento, y estando dentro del plazo establecido, emitié su pronunciamiento
respecto de las discrepancias encontradas por la Comision Nacional de Energia
Eléctrica entre el estudio tarifario remitido por la hoy amparista y ios términos de
referencia previamente dictados por fa hoy autoridad recurrida. Al efecto, cabe

—

sefialar, que “no se advierte, tanto en la Ley gue regula la materia, como en su

respectivo Reglamento, -—Unica normativa aplicable al caso dentro del

ordenamiento juridico guatemalteco vigente-- norma alguna gue atribuya a la

Comisién Pericial, otra funcién mas alld que Je{ db’ %u’#ﬁr‘wunmamlento sobre las

dlscrepancsas va referidas,  En tal wrtu

pronunciamiento, la Comisién Pericial cumplié con la funcién que la Ley de la
matetia y su respective Reglamento, le encomendaran para el efecto. Por lo que

al_haberse agotado su funcién legal, no tratdndose de una Comisién de tipo

permanente, sino mas bien de caracter temporal, cuya funcién dictaminadora,

segln la ley, debia servir para la definicion tarifaria por la autoridad competente

para ello, no teniendo ya ninguna otra intervencién en el procedimiento, segun la

Ley, ninglin agravio podia causarle a |a amparista la disolucién de aquélla, siendo

que el proceder de la autoridad impugnada se cifié al procedimiento establecido en

la Ley v Reglamento gue regulan la materia.

[..]

En tal virtud, y con base en las consideraciones antes realizadas, atribuirle a

la Comisién Pericial de merito la funcién de dirimir el conflicto existente entre la

amparista_y la autoridad recurrida y reconocerle cpfﬁmﬁﬁ?}j& para_emitir_una
T e

decisién vinculante, y mas aln, reconocerle la %aé%baciﬂo, de los

estudios tarifarios, tal y como la Corte resolviera en su oportunidad, resultaria

contrario al decantado principio de legalidad, caracteristico del Estado de Derecho

y ademas, atentatorio de! principio de funcién publica sujeta a la ley, pues segun

lo disponen la Ley General de Electricidad, asi como su respectivo Reglamento, -

Unica normativa aplicable dentro del ordenamiento juridico guatemalteco vigente-

compete a la Comisién Nacional de Energia Eléctrica, como UGnico ente

responsable, |a funcidn consistente en la_fijacién de las tarifas de distribucién y la

aprobacién _de los  estudios tarifarios, debiendo continuar con el procesc
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64. La dudnica referencia al articulo 98 en las dos seme de la Corte de
Constitucionalidad, a la que se refiri6 TGH, seuemtra en la sentencia de 24 de febrero de
2010, pero no es en absoluto la base de la dedsida Corte. Notese como TGH distorsioné
el texto de la sentencia durante la Audiencia, leosiguiente lamina supuestamente citando

textualmente la sentendia

“[RLGE Article 98 provides] that, if the
Distributor fails to send the studies or
corrections to those studies, the National
Electricity Commission (governmental
agency of public law) may issue and publish
the related tariff scheme based on the tariff
study prepared independently by the
commission or making the necessary
corrections to the studies prepared by the
distributor . . . In view of the above, the
National Electricity Commission caused no
damage to the petitioner when it dissolved
the Expert Commission and when it followed
the procedure to devise the tariff schemes . .

65. En realidad, la parte faltante indicada con pustspensivos, que TGH omite, es muy
importante, puesto que muestra como la Corte th@sé en el articulo 98. Asi fallo la Corte en

la parte omitida por TGH:

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

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

haber continuado con el procedimiento de fijaciénlas pliegos tarifarios
de mérito, siendo que dicha competencia —que d¢oystiuna funcion

estatal-, como ya se ha expuesto, es una legititeatpd atribuida a dicho
ente por la Ley General de Electricidad, de acuerdto que para el efecto
establecen los articulos 60, 61, 71y 72 de la mifsm

66. Por lo tanto, es claro que la reforma del arti@dadel Reglamento no tuvo influencia
en este tema. Es la LGE la que da fundamento acladthd de la CNEE de decidir sobre el

VAD que cumple con la ley y debe ser utilizado pstablecer las tarifas quinquenales.

" Filmina 107 del Discurso de Apertura de la Deraane, refiriéndose a la Sentencia de la Corte de

Constitucionalidad (Expediente 3831-2009) ApeladitnAmparo, 24 de febrero de 20hexo R-11Q
pégs. 35-36.

% Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Eigmeée 3831-2009) Apelacion de Amparo, 24 de febder
2010,Anexo R-11Q péag. 36.
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67. En cualquier caso, y en sintesis, este tema, quéa dsase fundamental de la
reclamacion de TGH, ya ha sido decidido por Idsutrales de Guatemala y TGH no dice que

estas decisiones violen el Tratado o el Dereclasriational.

Pregunta del Tribunal: ¢, TGH hubiera podido presenta una accién antes los tribunales
guatemaltecos?

68. Durante la Audiencia, el arbitro von Wobeser preguai TGH hubiera podido
presentar una accion ante los tribunales guatetoalteespecto de las medidas de las que se
queja en este arbitraje y, en su caso, cual hubigeadicho procedimientd Entendemos que
la pregunta se refiere a la posibilidad de invoehfTratado mismo ante los tribunales
guatemaltecos. En este caso, la respuesta es tafmmpuesto que el Tratado es parte del
Derecho interno guatemalteco y directamente apgécdbl procedimiento en este supuesto
podria haber sido el Contencioso Administrativoeam tribunal de lo Contencioso
Administrativo, en virtud de ser el éste el tribucampetente conforme la Constitucion
Politica de la Republica para decidir accionegivgla a actos o resoluciones administrativas
de la administracién y de las entidades desceraddis y auténomas del Est&doSin
embargo, cabe mencionar que hasta el momento nimgérsor extranjero ha invocado un

tratado de proteccion de inversiones ante la jaggigatemalteca.

69. En cualquier caso, la reclamacién de TGH bajo atadlo ante la justicia guatemalteca
hubiera sido, como es también aqui, un simpleatigbara la reclamacion regulatoria que ya
habia interpuesto EEGSA.

70.  Cabe aclarar finalmente que TGH no hubiera teragdiinacion activa para interponer
las acciones que ejercio EEGSA delante de losnales locales. La parte legitimada para las
mismas era EEGSA. Como hemos visto, asi ocurrifueyEEGSA, con la aprobacion del
director nombrado por TGH en el directorio de EEGBAjue planted los recursos pertinentes

gue desembocaron en las dos sentencias de ladeo@enstitucionalidad.

% Tr. (inglés), Dia Dos, 414:4-21, von Wobeser.

190 Articulo 221 de la Constitucion Politica de Guadéa,Anexo C-11
“Tribunal de lo Contencioso-Administrativo. Su fidie es de contralor de la juridicidad de
la administracion publica y tiene atribuciones pamaocer en caso de contienda por actos o
resoluciones de la administracién y de las entisladiescentralizadas y auténomas del
Estado, asi como en los casos de controversiagadaes de contratos y concesiones
administrativas”.
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D. LA UNICA RECLAMACION VALIDA DE TGH HUBIERA SIDO POR DENEGACION DE
JUSTICIA , QUE TGH NO ALEGA

71. TGH objet6 una vez mas durante la Audiencia lagi@side Guatemala respecto de

que la unica reclamacion valida en este caso lalsielo por denegacion de justicia. Segun

TGH ello significaria restringir el estandar minifndernacional Unicamente a la denegacion

de justicia®®

72. Ello es incorrecto. Guatemala no plantea que pam jpueda configurarse una
reclamacion internacional valida cualquier medidhEstado deba ser recurrida localmente, y
luego elevada a nivel internacional en forma ddamec por denegacion de justicia. La
posicion de Guatemala es que ello ocurre cuandb,adélisis de la naturaleza de la
reclamacion emerge claramente que lo que se emtéephdo es una controversia regulatoria
de Derecho nacional, ya analizada y resuelta gotrilounales locales. Los precedentes citados
arriba en la seccion II.A, y en escritos precedgrdsi lo prueban. Utilizando las palabras del
tribunal enAzinian “[u]na autoridad publica no puede ser inculpada rpatizar un acto
respaldado por sus tribunales a menos que losgwdpbunales sean desautorizados en el

plano internacionat®,

73. Laldgica de esta posicion es terminante. Cuandadga del reclamante es, como aqui,
que un regulador aplicé incorrectamente un margalagorio nacional, no puede ignorarse la
actuacion de los tribunales que han examinadotiseion del regulador. De lo contrario se
estaria dejando de lado una parte esencial denducta del Estado que es la actuacion de los
tribunales. Son precisamente los tribunales losdgle=n remediar toda controversia sobre la
interpretacion y aplicacion del Derecho interno. dte tipo de escenario, con este tipo de
controversia, la obligacibn de Guatemala era simplde asegurar que sus tribunales
estuvieran disponibles y tomaran una decision gueudiera dar lugar a ninguna acusacion de
denegacion de justicia. Asi lo hizo, como lo dermaesl hecho de que TGH no alega
denegacion de justicia. Por lo tanto, Guatemalgptidnaon sus obligaciones bajo el Tratado.

101 Ty, (inglés), Dia Uno, 153:22-154:6, Discurso geeftura de la Demandante.

192 Robert Azinian y otros. c. Estados Unidos Mexica(@aso CIADI No. ARB (AF)/97/2) Laudo, 1 de
noviembre de 199%Anexo RL-2, parr. 97.
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E. EL LAUDO |IBERDROLAES PLENAMENTE APLICABLE

74. En la Audiencia TGH también alegé que el Lauberdrola no resulta aplicable,
esencialmente porque TGH habria planteado el cagor mue Iberdrof?®. Sin embargo, lo
gue cuenta, como explica el Laultb@rdrola, es la sustancia de la reclamacién, no como se la
haya querido enmascarar. La sustancia de la reciamde TGH no puede ser distinta de la de
Iberdrola, puesto que se basa exactamente en los mismoeshé&tbmo dijo el tribunal en
Iberdrola:

Como lo afirmo el Tribunal y lo acredita el expede&e mas alla de la
calificacion que la Demandante dio a los temas rowattidos, la parte
sustancial de esos temas y, sobre todo, de lasowergias que la
Demandante pide al Tribunal que resuelva, se esfieal derecho
guatemaltectd”.

75. El tribunal enlberdrola entendié que la sustancia de la reclamacion sriaeél
“alcance de la participacion del distribuidor ercélculo del VAD [...] y si el consultor tenia
la facultad de separarse de los Términos de ReferefilJa formula correcta para calcular el
VAD”, “[l]a interpretacion correcta de las normasfarentes a la contratacion de estudios
tarifarios y si esas normas autorizaban a la CN&fa pontratar su propio estudio tarifario,
independiente del estudio del distribuidor”’, “[g]i pronunciamiento de la Comision Pericial
era vinculante”, “[s]i existi6 un acuerdo entre GNEE y EEGSA sobre las reglas de
funcionamiento de la Comision Pericial”, “Si la d&@én unilateral de la CNEE de disolver la
Comision Pericial fue legal”, y “[s]i la actuacide la CNEE al rechazar el estudio del

consultor de la Demandante y acoger el de Sigléefys"®,

76. Estos son los mismos temas que TGH plantea aqujuey determinan que esta
controversia es puramente regulatoria y escapguaisaiccion de este tribunal, que como el
deIberdrola no puede “actuar como ente regulador, como entadadinistrativa y como corte

de instancia” de Guatem&la Por lo tanto, las conclusiones del Lautterdrola son

plenamente aplicables a este caso:

1% Ty, (inglés), Dia Uno, 156:9-157:20, Discursogeertura de la Demandante.

1% Iperdrola Energia S.A. c. Republica de Guatem@@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de
2012 ,Anexo RL-32, pérr. 351.

1% Ibid, parr. 354.
1% bid, parr. 354.

Péagina 33



[Uln tribunal CIADI, constituido al amparo del Tsalo, no puede
determinar _gue tiene competencia para juzgar, seglinderecho
internacional, la interpretacién que ha hecho dahdifs de su normativa
interna simplemente porque el inversionista nodmmarte o la considera
arbitraria o violatoria del Tratado

No basta, en consecuencia, que la reclamante coa\anlribunal de que
su interpretacion de las normas guatemaltecas lgsdmodelos técnicos y
econdmicos es la correcta y que es equivocadadptadh por la CNEE.
Tampoco basta con etiquetar su propia interpratad@dlos antecedentes de
la LGE vy el [Reglamento] de “legitimas expectativasi es suficiente
calificar a las interpretaciones del érgano reguiate Guatemala o a las
decisiones de sus cortes, para persuadir al Tiilnlengue debe resolver la
controversia de derecho local como una violaciéhTaatado. Tampoco
basta con etiquetar la interpretacién de la CNEHeolas cortes como
“arbitraria” para que el Tribunal considere gue séxi una genuina
reclamacion de que Guatemala viol6 el estandaradie jtisto y equitativo o
gue se dio una verdadera controversia internacioegpecto de una
expropiacion, porque la Demandante considera quostetio financiero que
usO Bates White para calcular el VAD es el correctindos los demas,
(incluido el VAD propuesto por uno de los ejecusivcte EEGSA), erroneos.
O que las interpretaciones de la LGE y del [Regteoie respaldadas por
las cortes de Guatemala, swiolatorias del Tratado porque no coinciden
con las de Iberdrola. [...]

Si la situacion es la descrita en los parrafosramés y la interpretacion del
organo regulador fue respaldada por los tribunkleales, para que este
Tribunal pudiera resolver el presente proceso |lendelante tendria que
haber demostrado, fuera de toda duda, que la &mtude las cortes viol6 el
Tratadd”’.

F. UN CAMBIO REGULATORIO MENOR NO ES MATERIA PARA ESTE TRIBUNAL

Pregunta del Tribunal: ¢ La cuestion de si un cambioegulatorio menor es 0 no
susceptible de constituir una violacién del estandaninimo internacional puede ser
analizada como cuestién de jurisdiccion?®

77. Como se ha explicado anteriormente, en su anflisssliccional, el Tribunal tiene que
examinar si la controversia que somete TGH a ebitae es 0 no una verdadera controversia
sobre materias reguladas por el Tratado. Estoyiacluomo hizo el tribunal etberdrola,

examinar la esencia o parte sustancial de la red&m presentada para cerciorarse si

197 Ibid, parrs. 356, 367, 368, 371 (Enfasis afiadido).
1% Tr, (inglés), Dia Dos, 413:8-22, von Wobeser.
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efectivamente se plantea o no umgriuina reclamacion” de violacion del estandar mdni

internacional, “o que se dio una verdadera contsiaénternacionat®.

78.  Esta tarea jurisdiccional se aplica a todos log@sg de la reclamacion, incluyendo en
relacibn a alegaciones de cambios en el marco atgid que, por su entidad, puedan
constituir una violacién del estandar minimo inémional. Naturalmente, la cuestién de fondo
es analizar si un tal cambio reviste caracter nestdmente arbitrario, desproporcionado o
irrazonable. Sin embargo, a nivel jurisdiccionabe&eexaminarse si la alegacion de la
existencia de tal alteracion fundamental es unaameéiqueta del demandante para intentar
(errbneamente) dar algun viso de credibilidad eeslamacion. En otras palabras, la existencia
y entidad de un cambio debe ser examinada a mikistljccional porque no cualquier reforma
del marco regulatorio implica un cambio de las psas basicas de dicho marco como para

gue pueda hablarse de una violacion de Derechmati®nal.

79. En este caso, TGH intenta presentar la reformadigulo 98 del Reglamento como
una alteracion sustancial del marco regulatorio. Snbargosi se analiza con atencion la
reclamacion de TGH, se advierte que TGH no se giesja reforma del articulo 98 en si, sino
de que la CNEE, segun TGH, “invocé arbitrariaméateersion modificada del articulo 98 del
RLGE™° Es decir, se queja del modmmo la CNEE interpreté y aplicé el articulo 98,
aprobando el estudio de la consultora Sigla trgsr@iunciamiento de la Comision Pericial.
Para TGH, la CNEE debe siempre basarse en el edetdistribuidor, y el articulo 98 no le
pudo dar la facultad a la CNEE de aprobar otrodéstu_a cuestion es pues si la LGE
efectivamente obliga a la CNEE a fijar las tari§smpre segun el estudio del distribuidor.
Como ya se ha explicado arriba, esto no es asl taimo lo ha reconocido la Corte de
Constitucionalidatt’. En sintesis, la queja de TGH no es sobre un sgerdacambio

regulatorio, y esto debe ser apreciado por el fiaba nivel jurisdiccional.

199 |berdrola Energia S.A. c. Republica de Guatem@@aso CIADI No. ARB/09/5) Laudo, 17 de agosto de
2012 ,Anexo RL-34, pérr. 371.

10 Memorial de Réplica, parr. 117.
11 ver Seccion 11.B.3.
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G. CONCLUSION: EL TRIBUNAL NO TIENE JURISDICCION

80. En sintesis, la reclamaciéon de TGH no recae detfgtra jurisdiccion de este Tribunal.
La esencia de la controversia versa sobre simm@sacderdos entre EEGSA y TGH, de una
parte, y de la otra la CNEE, sobre la interpretagi@plicacion del marco regulatorio, tanto en
temas de procedimiento como en cuestiones técyidiaancieras de la revision tarifaria de
EEGSA del 2008. Las alegaciones de arbitrarieddd gestruccion del marco regulatorio no
son mas que etiquetas, que no resisten ni un scamalisis, como explica el Laudioerdrola.

Por ejemplo, nada hay en la regulacion que evideamae el dictamen de la Comision Pericial
es vinculante (como si se establece en Chile) acquresponde a la misma, aprobar (o no) el
calculo del VAD en lugar de la CNEE que es el radat, o que la CNEE deba basar dicho
VAD en el estudio del distribuidor (lo cual fue egpamente eliminado del proyecto de LGE).
Aunque la CNEE se hubiera equivocado (que no love}t estos temas correspondia
dirimirlos ante la justicia local, como asi fue. dlaligacion de Guatemala era que no hubiera
denegacion de justicia en dichos procesos, y TGHbradega lo cual también prueba que no
hubo nada de arbitrario, y por supuesto nada neataimente arbitrario, en el quehacer de la
CNEE.

Il. LA AUDIENCIA CONFIRMO LA VERSION DE LOS HECHOS Y LA
INTERPRETACION DE LA REGULACION TAL COMO FUE PRESEN TADA
POR GUATEMALA EN ESTE PROCEDIMIENTO

A. EEGSA Y BATES WHITE PRETENDIERON IGNORAR O REDEFINIR A SU VOLUNTAD LOS
TERMINOS DE REFERENCIA

1. La Audiencia confirmé que la fijacion de los Térmiros de Referencia es
facultad exclusiva de la CNEE y que una vez firmefs mismos son de
aplicacion obligatoria

81. Guatemala ha destacado en este proceso las fusciasignadas en el marco
regulatorio a la CNEE en el contexto de la revidafaria. El articulo 4(c) de la LGE es claro
en establecer que es la propia CNEE la que debeplouy hacer cumplir la presente ley y sus
reglamentos”. Por lo tanto, en cada revision taafal VAD aprobado debe cumplir con los
principios y criterios que establecen la LGE y sglBmento. Tal como lo acept6 el experto
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legal de TGH, Lic. Alegria, es precisamente la CNftiien esta llamada a asegurar que se

cumpla la ley*.

82. En dicho contexto, se ha indicado que una de fmresabilidades que la ley asigna a
la CNEE de forma exclusiva y excluyente es la deillda “metodologia” para el célculo de
las tarifas, lo cual tiene lugar mediante el diotak los Términos de Referencia para la
revision tarifaria’®. La importancia de esta funcion se refleja enrreaciones directas que la
LGE hace en sus articulos 4(c), 74 y*#7El Lic. Calleja, quien fuera Gerente de Regulacio
de EEGSA entre 2001 y 2008, confirmé esta facultadnte la Audiencia:

P. [...] ¢Es correcto sostener que es la CNEE bajaQ& quien define la
metodologia para los estudios tarifarios?

R. Si.

P. ¢ Es correcto que ninguno de estos articulcs ldg lque [asignan esta facultad a
la CNEE] se han modificado desde que se dictgyla le

R. Si, sf*°

83. También el Lic. Giacchino, quien particip6é como sualtor de EEGSA en las revisiones
tarifarias de 2003 y 2008, acepté esta facultad @NEE.

84. Como es légico, la CNEE dentro del marco de dis@neque la LGE le acuerda al
dictar los Términos de Referencia, debe asegugarséos mismos se ajusten a los criterios de
eficiencia que postula la LGE. Asi, si el distrithai considera que los Términos de Referencia

no se ajustan a los criterios de la LGE o del Regt#o, puede recurrirlos administrativa y

12 Ty (castellano), Dia Cinco, 1209:18-21, Alegria.
113 Memorial de Contestacion, parr. 57; L@Hexo R-8 articulos 4(c) y 61, RLGEBnexo R-3§ articulo 29.
14 LGE, Anexo R-8 articulo 4(c):

La Comisién tendra [...] las siguientes funciones:

(c) Definir las tarifas de transmision y distribduej sujetas a la regulacién de acuerdo a la
presente ley, asi como la metodologia para el lcadteilas mismas.

Ibid., articulo 74:
Los Términos de Referencia del o de los estudidsVdé® seran elaborados por la
Comision [...]
Ibid., articulo 77:
La metodologia para la determinacion de tarifad smrisada por la Comisién cada (5) afios
[...]
15 Tr. (castellano), Dia Dos, 346:21-346:28, Calleja
18 Ty, (inglés), Dia Cinco, 837:6-838:6, Giacchino.
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judicialmenté’. Una vez decidida la cuestion judicialmente, eitenido de los Términos de
Referencia, sin embargo, queda firme y no puedemsetificado. Las distribuidoras usan
habitualmente este recurso. El Lic. Calleja, comdirque la compafiia presenté recursos de
amparo contra los Términos de Referencia dictado$gpCNEE tanto en la revision tarifaria
de 2003 como en la de 2088 Tal como explicé el Lic. Calleja, una vez resoeltichos

recursos, los Términos de Referencia quedan fisnoeen aplicar “en su totalidad™:

P. [...] Una vez que se resolvian esos recursosdsoedntra los Términos de
Referencia, ¢ usted esta de acuerdo que los TérginBeferencia quedan firmes y
gue ya no son pasibles de nuevas objeciones unajuezse consienten esas
decisiones o0 que ustedes retiran sus apelaciorss gevocatorias contra esos
términos?

R. Los términos si no tienen recursos y pasan lkmop, quedaran firmes, pero es
una pregunta ya muy legal. [P]ero si, quedararefirme imagino.

P. ¢Y esta de acuerdo conmigo que se vuelven maeph obligatoria?

R. En su totalidad®

85. En conclusion, durante la Audiencia los testigos TdeH confirmaron (i) el rol
exclusivo y excluyente de la CNEE en la determiivaae la metodologia de célculo de las
tarifas?® y (i) que el distribuidor tiene una sola opoitlad de disputar los términos de
referencia — y lo debe hacer ante la justicia. Uea firmes, los Términos de Referencia se
vuelven de aplicacién obligatoria, salvo que lapmoCNEE disponga o autorice su
modificacion.

2. La Audiencia confirmé que el articulo 1.10 de los drminos de Referencia
reservaba las facultades de la CNEE en el dictadeda metodologia

86. La Audiencia también dejé en claro que el reformardizulo 1.10 de los Términos de
Referencia reservaba la facultad de la CNEE deidédi metodologia del estudio tarifario.

87. Como se menciond mas arriba, en mayo de 2007 EEESstiond judicialmente los

primeros Términos de Referencia de la revisiorfaidai 2008-2013. Entre las disposiciones

17 RLGE,Anexo R-36 articulo 149.
18 Tr, (castellano), Dia Dos, 351:3-351:12, Calleja.
% Ibid., 352:30-353:7.

120 Algo que, por otra parte, ya habia sido aclarpdo la Corte de Constitucionalidad de Guatemala. Ve
Sentencia de la Corte de Constitucionalidad, 18cdé&embre de 200Hnexo R-105pag. 31.

[
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objetadas, se encontraba una gran cantidad desdigp®s que EEGSA misma habia aceptado
en la revision tarifaria anterif. En vistas del amparo judicial provisional, la Gentendié
gue era conveniente revisar los Términos de Refexenfin de no interrumpir el proceso de
revision tarifaria?>. Como resultado de esta revision, la CNEE dedittiérporar algunos de
los cambios solicitados por EEGSA, aquellos quafectaban los principios de la LGE ni las
facultades exclusivas de la CNBE Una de las disposiciones que se incluyé en laider
revisada de los Términos de Referencia fue eludatit.10.

88. TGH presento en este arbitraje y durante la Auddenna interpretacion distorsionada
de este articulo al Tribunal, con el fin de aliseacon la interpretacion que EEGSA y su
consultor dieron al mismo durante la revision &i#. Segun esta posicion, el articulo le
habria permitido a su consultor apartarse uniletenate de los Términos de Referencia de
acuerdo a su propio criterio cuando éste lo comside conveniente y sin necesidad de
conseguir aprobacion previa de la CNEE. Esta laeanterpretacion no solo contradice la
atribucion de facultades establecidas en la LG, gue es contraria al texto del articulo 1.10
—que expresamente sujetaba su validez a la LGE Resislamento— y la historia de su

negociacion. Una vez mas, vale la pena contrapaneegrsion del articulo 1.10 que propuso

EEGSA con la que terminé aprobando la CNEE:

12 Memorial de Contestacion, parrs. 300-301, MenhdgaDuplica, parr. 282.

De otro modo, con el amparo provisional suspewftidos efectos de los Términos de Referenciarogleso
de revision quedaria en suspenso hasta tantabosdles e incluso la Corte de Constitucionalidatieran
una decision sobre el fondo del asunto, lo cualgpbevar varios meses, quedando la CNEE impositidi
de determinar el nuevo pliego tarifario hasta esenees. VeColom,Apéndice RWS-1, pérr. 66.

12 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1123:8-1124-9, Calom

122
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Articulo 1.10 de los Términos de Referencia

Propuesta de EEGSA

Texto Aprobad&”

Los presentes Términos de Referenci
muestran  los  lineamientos  generale
orientativosa seguir por la distribuidora y
por el consultor en cada una de las Etapas

j8))

A Los presentes Términos de Referenci
muestran los lineamientos a seguir en |
realizacion del Estudio y para cada una de sl

o Etapas y/o estudios descritos y definidos. D

~

D

j8))

S

estudios descritos y definidos. En| existir variaciones de las metodologias
consecuencia, el consultor puede variar, de presentadas en los Informes del Estudio, las
forma  justificada, las metodologias| mismas deben estar plenamente justificaldas,
presentadas en cada uno de los estudios| a CNEE realizard las observaciones que
realizar, en base a su conocimiento considere necesarias a las variaciones,
experiencia. verificando _su _ consistencia __con ___los
lineamientos del Estudio
89. La comparacion deja en evidencia el alcance muchse rastrictivo que la CNEE

estipuld para el articulo 1.%8& En particular, queda claro que la CNEE revisdsis

variaciones del consultor y tenia que verificar dighas variaciones fueran consistentes con

“los lineamientos” del EstudioEn este contexto, vale aclarar un punto que genierto

debate durante la Audiencia. Tal como lo

acepldelCalleja durante su interrogatofio la

referencia a “los lineamientos del Estudio” en micalo 1.10 se refiere a los Términos de

Referencia aprobad3&

90.

debia enmarcarse dentro de los principio

Es decir, bajo el articulo 1.10 la variacion a ketodologia que propusiere el consultor

s estaloleqior los Términos de Referencia (y el

marco regulatorio) de forma tal que la metodolgg@gpuesta pudiera considerarse consistente

con ellos. El Ing. Colom confirmé este entendindeahte una consulta del Presidente del

Tribunal, en la que reiter0 el caracter excepciop@l se previo para el uso del articulo 1.10 y

destaco el hecho de que el articulo obligaba aNBECa “verifica[r] la consistenciacon los

124

12 Adendum a los Términos de Referencia para

Carta de Miguel Francisco Calleja a José Toledtdfez, 11 de mayo de 20@¥hexo C-108 pég. 5.

laiRe#dn del Estudio del Valor Agregado de Distriiduc

para Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A., Resoll@NEE-124-2007, 11 de octubre de 2087exo R-

44, articulo 1.10.
Memorial de Daplica, parr. 299.
Tr. (castellano), Dia Dos, 360:2-360:7, Calleja.

126

127

128

Ver el texto al inicio del articulo 1.10 “Los geates Términos de Referencia muestran los linedmsiea

seguir en la realizacién del Estudio” — es de@is, ariaciones deben ser consistentes con los fi@srdie

Referencia que aprueba la CNEBexo R-53
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Términos de Referencia de cualquier modificacionaametodologia que propusiere el

consultot®.

91. Durante la Audiencia se dio una situacion muy aa&iouando Guatemala interrogé a
los Lics. Calleja y Giacchino respecto de la oldiga de la CNEE bajo el articulo 1.10 de
“verificar” las variaciones del consultor a los énos de Referencia. En sus respuestas, los
Lics. Calleja y Giacchino se limitaron a leer eti@ado 1.10 parcialmente, ignorando
deliberadamente esta obligacidn Eventualmente, luego de varias respuestas esquiva
(incluso ante consultas del propio Presidente dieumal)* el Lic. Calleja aceptd que quien
debia “verifica[r]” que las modificaciones fueraonsistentes con los Términos de Referencia
erala CNEE:

P. Pero esa ultima parte [del articulo 1.10] egida no me termina de cerrar.
Ademds de hacer observaciones [la CNEE] verificacdasistencia con los
lineamientos del estudic;,Quién lo hace eso? Yo ya sé que la CNEE realiza
observaciones porque eso surge del texto. Peltirfzalparte usted la esta leyendo
también.

R. No, no intento sacar nada de aqui. Vamos &velas observaciones verifica la
consistencia con los lineamientos del estudio.detsf

P. La CNEE.
R. Si.
P. Gracia&?

92. En definitiva, queda claro que no hay en estewdatitcarta blanca” para que EEGSA
se aparte unilateralmente de los Términos de Refereomo EEGSA, Bates White y TGH
quisieron hacer creer a este Tribunal. El textoatdtulo 1.10 establece claramente que la
CNEE tiene la obligacion —en linea con su potestadusiva y excluyente para definir la
metodologia—de aprobar cualquier variacién a losmis de Referencia. Si EEGSA
hubiere estado en contra de esta formulacion, eesodeberia haber apelado judicialmente

contra los Términos de Referencia sobre este puwando fueron dictados (que no lo hizo). Al

1

N

° Tr. (castellano), Dia Cinco, 1172:15-1176:6, @ulo

130Ty (inglés), Dia Cinco, 845:4-845:13, Giacchin®r. (castellano), Dia Dos, 361:21-362:7, Calleja.
181 Tr. (castellano), Dia Dos, 357:19-358:22, Calleja.

%2 Ipid., 362:8-20.

w
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no presentar ningun recurso al respecto, los Tésnile Referencia (incluido el articulo 1.10)

se volvieron de aplicacion obligatoria.

3. La Audiencia confirmd que EEGSA y Bates White decigron ignorar los
Términos de Referencia en su preparacion del estualtarifario
93. A pesar del especifico rol que debia cumplir eicald 1.10 de los Términos de
Referencia, EEGSA y Bates White abusaron del midumante el proceso de revision tarifaria.
En efecto, y tal como confirmé el Lic. Calleja dutea la Audiencia, EEGSA entendi6 el
articulo 1.10 como una herramienta para ignorarTiésninos de Referencia aprobados. En
palabras del Lic. Callef&

P. [...] Su entendimiento [del articulo 1.10] duralgerevisién tarifaria, segun
surge de sus declaraciones, es que le daba alltwriaypotestad de apartarse de
los Términos de Referencia aprobados por la CNEEcasitaba con una
justificacion técnica propia y para ello no neadsit la autorizacion de la CNEE.
¢ Es correcto?

R. Correcto

94.  El Lic. Giacchino tampoco dejo dudas al referiesséa manera en que Bates White
entendio el funcionamiento del articulo 1.10:
Q. [Y]ou've told me that when you reviewed thisyour view, you were permitted

by 1.10 to change the methodology in accordanck fitO. | just wanted to get
your understanding.

A. Well, my understanding, yes, it could be changet that's in the Terms of
Reference, 1.16"

95. En definitiva, durante la Audiencia los principalesponsables del estudio tarifario
reconocieron su decision consciente de usar au#otil.10 como una herramienta para
cambiar unilateralmente los Términos de Referepaifirmes. Ello ignoraba los Términos de
Referencia aprobados por la CNEE —y con ello lailfad exclusiva y excluyente del ente
regulador para dictarlos. El resultado de los apagntos de Bates White fue un estudio
imposible de auditar y un VNR y VAD altamente saofateados (ver Seccion 11I.B.2 mas

abajo).

133 Tr. (castellano), Dia Dos, 354:5-11, Calleja.
13 Tr, (inglés), Dia Cinco, 855:1-6, Giacchino.
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B. EL ESTUDIO DE BATES WHITE NO ERA CONFIABLE

1. El Lic. Giacchino no fue un consultor independientele EEGSA

96. La seleccion del Lic. Giacchino por EEGSA paradalizacion de su estudio tarifario
no fue casual. El Lic. Giacchino habia estado gaaa traves de NERA, del estudio tarifario
para EEGSA en la Gltima revision tarifaria en 2603Asimismo, el Lic. Giacchino habia
trabajado para el grupo Iberdrola (operadora de $&Gen la revision tarifaria de sus
compafiias subsidiarias, Companhia de Electricidad&stado da Bahia (Brasil) en 2003 y
Electricidad de la Paz (Bolivia) en 2002 y 2004.réte la Audiencia, el Lic. Giacchino
confirmo sus repetidos contactos comerciales cerdibla durante los cinco afios anteriores a
la revision tarifaria de EEGSA en 2067

97. El articulo 1.5 de los Términos de Referencia reéguexpresamente la independencia
de criterio del consultor frente a la distribuiddfaEsto era un punto importante y habitual en

este tipo de documentos, tal como lo aceptd elCiacchino durante su interrogatorio:

Q. [...] Now, there was a concern here in [article df] the Terms of Reference, it
appears, that they wanted to ensure that when yoa preparing this study, that
you would not take directions from EEGSA but thaiuywould exercise
independence of criteria from the Distributor bessathat's what this [section of
the Terms of Reference] is about, “Contrataciétad€onsultora”, the contracting
of the consultant; agreed?

A. Yes, this is very typical of many Terms of Refecewhen a consultant is hired
to do a Tariff Review. You know, when a consultasithired, the Terms of
Reference will make mention to that independenaziteria®.

98. El Lic. Giacchino hizo alarde de esta supuesta peddencia durante su

interrogatorid®. Sin embargo, y pese a que los Términos de Refarga se encontraban

1% Memorial de Duplica, parr. 277.

1% Tr. (inglés), Dia Cinco, 834:15-837:5, Giacchino.

137 Términos de Referencia para la Realizacion deldits del Valor Agregado de Distribucion para Ensare
Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucion CNEE 1G372enero de 2008nexo R-53 punto 1.5:

1.5 CONTRATACION DE LA CONSULTORA

[...]

La Consultora deberd tener independencia de criparia la elaboracién del Estudio. Sin
menoscabo de la responsabilidad técnica de aqeélistribuidor deberd asumir toda la

responsabilidad por la informacién que entregueogéese y por el Estudio que entregue a
la CNEE, siempre que no presente objecién portescri

138 Tr. (inglés) Dia Cinco, 858:5-17, Giacchino.
1% |bid., 856:7-15 y 857:6-22.
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vigentes al momento en que Bates White fue comfvatal contrato entre Bates White y
EEGSA para la preparacion del estudio tarifariduiiecdeterminadas obligaciones que estaban
en abierta violacion del requisito de independepo&visto en el articulo 1.5 de los Términos
de Referencid’. Por ejemplo, la clausula Quinta (6) del contr@ates White-EEGSA
establecia que la incorporacion de las correccianasnodificaciones al estudio tarifario
solicitadas por la CNEE quedaba sujeta a previabamion de EEGSA'. Consultado al

respecto en la Audiencia, el Lic. Giacchino no pddo una explicacion convincente de como
dicha clausula podia ser consistente con su pudesaependencia de criterio y el requisito
“tipico” que en tal sentido que imponia el articlilb de los Términos de Refereritia

99. No fue ésta la Unica irregularidad. El contrato BA@ates White firmado para la
revision tarifaria preveia también que el Lic. @lsioo seria el representante de EEGSA en
una eventual Comisién Pericial constituida en etcmade la revision tarifaria. Por dicha
intervencion, el Lic. Giacchino recibiria un “pram” por sobre su tasa horaria como
consultot®®. De esta forma, desde el inicio mismo de la réfacBates White y el Lic.
Giacchino sabian que si el estudio tarifario gdmerdiscrepancias que no eran resueltas, y
ellas eran llevadas delante de una Comision Perstos obtendrian un beneficio econémico

adicional en el proceso.

100. La consecuencia de la falta de independencia pte plal consultor de EEGSA fue,

como se explica en la seccion siguiente, un esttatitario poco confiable y un VAD no

eficiente

10 T¢rminos de Referencia para la Realizacion deldits del Valor Agregado de Distribucion para Ensare

Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucion CNEE 1G372enero de 2008nexo R-53 punto 1.5.

La clausula Quinta, numeral 6, del contrato eBESSA y Bates White establece la obligacién daebatior

de: “Realizar las correcciones y/o ampliacionesickatias por la_CNEE y aceptadas por EEGSA
considerando los tiempos disponibles, en cada enleslinformes y aun después de entregado el igform
final hasta que cada uno de los informes asi comofeme Final esté finalizado a satisfaccién del
Distribuidor con el acuerdo profesional del Consultor”. Contrtre EEGSA y Bates White LLC para la
elaboracion del Estudio Tarifario 2008-2013, 23edero de 2008Anexo R-55, pédg. 3, Clausula Quinta,
numeral 6.

12 Tr_ (inglés), Dia Cinco, 917:8-15, Giacchino.

1% Contrato entre EEGSA y Bates White LLC para &betacion del Estudio Tarifario 2008-2013, 23 deren
de 2008 Anexo R-55 pag. 18, Seccién 9.3c (“Cotizacion para partiipal’).

141
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2. EIVNR y el VAD de Bates White estaban groserament&brevaluados

a. La regulacion guatemalteca esta basada en un sistgmrice cap que
tiene como objetivo incentivar la eficiencia

101. Como lo explicé el Ing. Damonte en su examinacibecth, y no ha sido controvertido
por TGH, el marco regulatorio guatemalteco es stesiaprice cap*’ Bajo este sistema, se le
reconoce al distribuidor un precio maximo y efitéeque éste recibe durante un periodo de
cinco afos. En Guatemala, siguiendo el modelo rohjldicho precio maximo es calculado en
base a una empresa modé&loEsta empresa modelo tiene por objeto simular ercado de
competencia y asf incentivar la eficiei®iaSi el distribuidor logra ser mas eficiente que la
empresa modelo, esa eficiencia se transforma eefib@s adicionales para éste durante el
periodo tarifario. Dichas eficiencias deben segtugasladadas a los usuarios en el proximo
periodo tarifarié*. Como bien lo explicé el Ing. Damonte, bien aplizaeste es un sistema

donde todos gananyfn-win’ 42,

102. Para que el sistema regulatorio guatemalteco faecjosea beneficioso tanto para el

distribuidor como para el usuario, es necesariocipréas reglas basicas sean respetadas:
« El servicio debe ser prestado al minimo cti&to

« Laempresa modelo es ficticia pero debe ser pdsiple

1% Tr. (castellano), Dia Seis, 1421:6-9, Damonter ¥mbién filmina interrogatorio directo de Damonte,

filmina 2.
145 LGE,Anexo R-8, articulo 60:

[...] Los costos propios de la actividad de distribncque apruebe la Comision deberan
corresponder a costos estandares de distribuciémgeesas eficientes

Ibid., articulo 61:

Las tarifas a usuarios de Servicio de Distribuéiral seran determinadas por la Comisién,
a través de adicionar los componentes de costasddeisicion de potencia y energia,

libremente pactados entre generadores y distribesdp referidos a la entrada de la red de
distribucion con los componentes de costos efiegeie distribucién a que se refiere el

articulo anterior

El Tribunal pregunt6 durante la audiencia dondersrientra establecido que los costos operativos
deben tomarse en cuenta para el calculo del retdrndinglés), Dia Uno, 290:18-291:4, Mourre.

146 Tr. (castellano), Dia Seis, 1421:10-18, Damonte.
7 bid., 1421:10- 1422:4.

¥ Ibid., 1422:5-8.

149 Tr. (inglés), Dia Seis, 1291:17-18, Barrera.

1% Ty, (castellano), Dia Seis, 1423:1-22, Damonte.
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* Los costos de la empresa modelo no pueden sericigsen aquellos de la

empresa re&l; y

» La calidad del servicio prestado por la empresaatodebe ser equivalente al
servicio prestado por la empresa real. Caso camtrsirla empresa modelo se
disefia para prestar un servicio de calidad supetiale la empresa real, el
usuario estaria pagando por un servicio que nbiragy la distribuidora estaria
recibiendo ganancias indebidas por inversionesmueesalizar&®® Como fue
aclarado en la Audiencia por el experto de TGHSrlBarrera, el sistema de
regulacion de Guatemala, no remunera al distribypdoa que mejore la calidad
del servicio del cliente sino que asegura que sst@ren cumplimiento de los
indicadores de calidad comercial, de producto visiertécnico al menor precio
posiblé>. Como lo clarificé el Ing. Damonte, “la mejora ¢ calidad es

solamente aceptable en VNR si es a costo mas'Bajo”

103. Como se explica en detalle en la Seccién Ill.B2ds abajo, Bates White no siguio los

criterios regulatorios de eficiencia al disefiaempresa modelo.

b. La base de capital de la empresa modelo debe seieafe y valorada
al VNR

104. A fin de calcular el VAD, que es la anualidad qadesabona el distribuidor cada afo
para cubrir sus costos eficientes necesarios pegatgp el servicio, el primer paso es

determinar la base de capital y valorarla al VNR.

105. Tal como se explicé en la Audiencia, el primer ppata determinar la base de capital
es construir —de acuerdo a la metodologia estalalezn los Términos de Referencia— una

1

Qa1

1 Tr. (castellano), Dia Seis, 1423:1-22, Damonte.
152 :
Ibid.
138 Tr. (inglés), Dia Seis, 1458:21-1459:14, Barrera:
THE WITNESS: (Dr. Barrera) [...] So, what is the ftina? Same level of quality. Yes,

you don't really put customer's valuation of qualit your analysis. You leave that out.
You say, okay, it should provide the same sortuality.

ARBITRATOR PARK: You're telling me that you agreeithw that, the customer
satisfaction does not matter?

THE WITNESS: (Dr. Barrera) Well, some countries nmdry that. Guatemala doesn't do
that.

1% Tr, (castellano), Dia Seis, 1434:9-11, Damonte.

ol

Péagina 46



empresa eficiente que pueda abastecer la demared@eya en que opera la distribuidora. Para
ello, se eligen los materiales mas eficientesmetor precio de mercado (por ejemplo, cables
de cobre o de aluminio). Luego, con dichos matesiagke componen las unidades constructivas
mas eficientes (por ejemplo, lineas aéreas o lisghterraneas) y finalmente se determina
cuantas unidades constructivas se necesitan pestapel servicio. Tal como lo ilustré el Ing.
Damonte en la Audiencia, se seleccionan tipos at#ritlos” eficientes, luego el tipo de “casa”
eficiente y finalmente se construye el “barrio” nedisienté>>.

106. La eficiencia de las unidades constructivas seraao el largo plazo comparando el
capital inicial, los costos de mantenimiento y eemplazo de todas las alternativas disponibles
que permitan prestar el servicio con la calidadlgysmesta la empresa real. Como lo explico el
Ing. Damonte al responder a una pregunta del arBark:

SENOR DAMONTE: [...] EI VNR tiene que ser valuado pam bien que

reemplaza la funcion del bien original dando lam@iscalidad al costo méas
bajo posible. En el caso que usted plantea de clideerraneo, el cable
subterraneo, como usted dice, tiene menos costeadéenimiento. Pero su
costo inicial es mucho mas alto. Entonces, ¢qu#ase? Se toma toda la
vida util del bien que se va a analizar y se ddteancuanto es el valor
presente de los costos de operar ese bien ducaladst vida del bien, o sea,
se hace una simulacion de cuantas veces se padfie, detcétera, qué
trabajos de mantenimiento hay que hacer, cualesasopérdidas, etcétera.
Y eso se pone como un costo total a valor presemsta bien? Luego se
analiza la segunda alternativa. ¢Cual es la segaltglmativa? Y poner a
una linea aérea, que tiene un costo inicial m&s, Iparo tiene mucho mas
costo de operar y mantener. Se calcula la posaldilake un accidente, hay un
choque en un poste, el poste se viene abajo yumyeponerlo, etcétera. Si
calcula todo eso, si calcula las (pérdidas) y dem&e vuelve de nuevo a
calcular el valor presente de la segunda altemafiv.] Finalmente se ve

cudl es la cifra mas baja y se decide por la cifés bajaSin duda de que

las tres alternativas son diferentes desde el pimtasta de la comunidad.
El cable subterraneo es mas lindo, no se ve, eacé®ero eso no que se
puede tomar en consideracith

1% Tr, (castellano), Dia Seis, 1436:16-1439:11, Dateo

1% |bid., 1498:3-1500:2. Esta logica de eficiencia a laptgzo se aplica también para el caso de los cables
respecto de los cuales el presidente del Tribuegjymtd hasta qué punto era eficiente o convenipnéetir
en cables més gruesos, que son mas costosos paparsar por las pérdidas en energia (Tr. (ingl#s),
Uno, 98:14-17). Pues bien, la relacion entre costesinversion en redes (“cables mas gruesos”) es
directamente proporcional al costo de la energidigee (‘pérdidas”), es decir, si el costo de largizeque se
pierde en la red es alto, conviene poner cables gnéesos”. Sin embargo, el determinar “hasta guéopes
eficiente o conveniente invertir en cables masgsielado el precio de electricidad para compersaiap
pérdidas en energia” depende de muchas variabthsyéndo las caracteristicas propias de cadadigtor,
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107. La base de capital disefiada asi con unidades gotighs eficientes y Optimas
valoradas al precio de mercado constituye el VN&o E no mas que esto es el VNR. Un
sistema de valuacion de activos como lo es elrs@stde ajuste por inflacion o de reposicion
cominmente usado en otros sectdfey cuyo objetivo es mantener la base de capital a
valores actualizados y asi asegurar que el invgrseda (i) realizar las nuevas inversiones a
valor de mercado es decir, al valor de reemplaz(i) afrontar los costos operativos y de
inversion a valores actualizados; y (iii) recibimauremuneracion (amortizacion de capital y

retorno) a valores actualizados.

C. La base de capital del estudio de Bates White smatraba
groseramente sobrevaluada y no era confiable

108. Lejos de seguir la metodologia establecida el é&rminos de Referencia y construir
una empresa eficiente como lo requeria la reguiadates White ignoré dichos términos y

presenté un VNR sobrevaluado y no confiable.

109. Un gran problema identificado en el VNR de Batesité/fue la inclusién de mas de
US$ 400 millones en redes subterran@a€omo se aclaré en la Audiencia, la inclusion de
lineas subterrdneas era contraria a lo dispuestel@oticulo 52 de la LGE que establece que
el servicio debe ser prestado con lineas aéreasl &as0 de requerirse lineas subterraneas, las
mismas debian ser abonadas por los beneficiaribseeicic®. En la Audiencia, el Lic.
Giacchino traté de justificar su inclusion de dsss maneras. Dijo primeramente que dicha
inclusion habia sido solicitada por los municipi®s embargo, en su contra-interrogatorio fue
incapaz de: (a) referirse a ningin documento doratestara dicho requerimienty (b)
nombrar un solo municipio en particular; (c) nomben la persona de EEGSA que

supuestamente le habria comentado sobre el redeetimo (d) aportar detalles sobre la

asi como de la ubicacién (Km. de red) y la cantidath demanda de sus usuarios. Por ello, no é@slepdsr
un valor de aplicacién general sino que hay queutalo en cada caso especifico.

157 \bid., 1424:9-1425:3.
1% \bid., 1436:8-1436:14:

Es importante tener en claro que las siguientesrdines se van a hacer siempre al valor
nuevo de reemplazo porque es la manera inteligdigamos, de reponer el bien. ¢Y eso
siempre es consistente, siempre las nuevas inmessi&e van a hacer a qué valor? Al valor
nuevo de reemplazo.

1% Tr_ (inglés), Dia Cinco, 876:20-877:6, Giacchino.
1% bid., 891:19-22.
%1 Ibid., 872:17-876:11.
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supuesta reunion entre los municipios y EEGSA equ&ael requerimiento supuestamente fue

realizad %

110. EI Lic. Giacchino admiti6 también saber que no hafihgin plan de inversiones de
EEGSA que incluyera construir lineas subterrdnemdaetotalidad del area del servicio.
Presionado sobre esta cuestion en su contra-iggago, traté de explicar que los costos

serian reflejados en las tarifas una vez que lassiones fueran realizadas:

[Y]ou're going to include that cost in the tariffteen you need to have some
sort of investment plan on when the investmentslvaldone, and then the
tariffs could be modified to reflect th'4f.

111. Ello es completamente falso. La realidad es quevemancluidas en el VNR, la sobre-

estimacion del valor de las redes subterraneadvaasaser la base del calculo del VAD — es
decir, EEGSA seria remunerada por el costo de tinven lineas subterraneas que nunca
construiria. De hecho, en ninguno de los estudiesemtados por Bates White existio una

prevision para excluir estos montos de las redetegdneas de la tarifa general.

112. Al serinterrogado por el arbitro von Wobeser sgreué los modelos “no [eran] [...]
actualizado[s] automaticamente” para excluir ladesesubterraneas del V& Giacchino
contesté que “yo todavia esperaba celebrar reusicme la CNEE*, Esta excusa carece de
toda credibilidad dado que la prohibicion de incluédes subterraneas no solo estaba
claramente establecida en la LGE sino que adem&NEE ya habia objetado claramente

dicha inclusion en al menos tres oportunidafes

113. La sobrevaluacion del VNR por la inclusién de redelterraneas no se limitaba, sin
embargo, a la inclusién de dichas redes sino tambil®s precios que Bates White pretendia

cobrar a los usuarios por dichas redes. Como locéxgl Ing. Damonte durante la Audiencia,

12 bid., 873:7-14 y 875:14-876:10.

% Ibid., 873:16-19.

1% Tr. (inglés), Dia Cinco, 895:11-16, von Wobeser.
1% Ty, (inglés), Dia Cinco, 896:2-4, Giacchino.

1% Carta de la CNEE a L. Mate, 14 de marzo de 2868x0 C-169 pég. 3; Resolucién CNEE 63-20081ex0
R-63, punto C.3.2; Resolucion CNEE 96-2088ex0 R-71
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el precio del Km. de red subterrdnea requeridoBaies White era el doble de lo que fue

requerido por las otras dos distribuidoras de gl extranjera, Deorsa y Ded€5a

114. Al margen de las redes subterrdneas, el estudiBaties White tenia muchas otras
falencias importantes, incluyendo entre otras, wadeto que no era auditable y no presentaba
precios de referencia internacionales necesarios yerificar la eficiencia de los precios
pretendidos por el distribuid8f. Ante estas circunstancias era imposible detemsinel VNR

era 6ptimo como lo requeria la regulacion.

115. Estos ejemplos demuestran no solo que el VNR eaoupor EEGSA no era optimo,

sino la falta de buena fe en el célculo del VNRizado por Bates Whité’.

d. La pretension de Bates White de calcular el VAD limgendo una
renta sobre el valor bruto de la base de capitatestraria a toda
norma regulatoria y financiera y resulté en un VARBItamente
sobrevaluado

116. Una vez que ha sido calculada la base de capitah@ple la empresa modelo valorada
al VNR, ésta es utilizada para calcular el VAD desir, los ingresos anuales que recibira el

inversor por prestar el servicio. EI VAD compreni¢ los costos operativos y de

187 Tr. (castellano), Dia Seis, 1449:17-22, Damohtatio C. Damonte: “Andlisis de Bates White 5-5-2008
Recélculo del VNR y VAD en base al pronunciamiedéola Comision Pericial”, presentado en Iberdrola
Energia, S.A .c. Republica de Guatemala, Caso CM®IARB/09/05Anexo R-19Q pérr. 328.

18 Tr, (castellano), Dia Seis, 1449:2-12, Damonte.

1% De acuerdo al Ing. Damonte, los cuatro casosnotsios de sobre estimacion del VNR son: 1) laidad
de salidas por centro de transformacion, 2) el pdgrar grandes cantidades de la red aérea exigiente
redes subterraneas tendidas en “ductos”, 3) wufiinade acometidas con longitudes y calibres mayares
necesarios, cuyos costos unitarios son signifigatente mayores que los 6ptimos y 4) reguladores de
tension.

Cuatro Casos de Sobre Estimacidn del VNR
L Sobre Estimacion
Caso Descripcion Items )

(Millones USD)
Cantidad de Longitud Red MT _ 17.0
1 - Centros de Tranformacion 41.0

Alimentadores por C

Sub-Total 53.0
Longitud de Red 89.0
2 Red Subterranea Cambio Tecnologia Optima 26.0
Sub-Total 115.0
Longitud de Acometidasy 3.7

3 Acometidas Cambio de Calibres i
Sub-Total 53.7
4 Reguladoresde Tensidn Cambioen |z Cantidad 217
Total Cuatro Casos 243.4

Damonte Apéndice RER-2 parrs. 139-153.
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mantenimiento; (ii) los costos de las pérdidasmecaas por la regulacion, y por ultimo, (iii)

la remuneracion del inversor o costo de capftaEl costo de capital esta a su vez compuesto

por dos elementos, la depreciaciémiel capital invertidgllamado por los expertos de TGH

“return of investmenty el retorno o renta sobre el capital puestosadatiicion del servicio

(lamado por los expertos de TGkturn on” investmeny'’%

117. Bajo la regulacion Guatemalteca, el costo de dagataalcula multiplicando la base de
capital por la FRC (formula de recupero de capi®@d) como lo ilustré el Ing. Damonte en la

Audiencia, la FRC se descompone de la siguienterddh

Costo de Capital
{Detalle del Calculo)

Costo de
VNR 1 = = e
X (iza e (1—g) & VNR ] m} Capital
|
WNR/WVida Util | + Fnccw x VNRneto = Co;;:;::.
l 1 ) l |
Pepreciaciones * Renta - Co:;:il::.

Pregunta del Tribunal: ¢La FRC es equivalente al WEC?

118. Durante la Audiencia, el Presidente del Tribunalgontd si la FRC era equivalente al
WACC!™, El WACC es parte de la FRC pero no es la FRC. &dascificamente, el WACC es

10 verfilmina de interrogatorio directo de Mario Damorftenina 6.

Depreciacion y amortizacion suelen ser consideradmo sindnimos a los fines de la regulacién
12 KaczmarekApéndice CER-2 parr. 55, 71; Tr. (castellano), Dia Seis, 144®07Damonte.

173 Filmina de interrogatorio directo de Mario Dan@rftimina 7.

1 Tr. (inglés) Dia Uno, 164:15-16, Mourre.

171
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la tasa de costo de capital antes de impuestasg)f(por el cual se multiplica el VNR neto de

depreciaciones acumuladas a los fines de calculatceno (renta) del inversur.

119. De acuerdo a la regulacién guatemalteca, y tal coatda sido aplicado también en la
revision tarifaria de 2003-2008, la CNEE establemiblos Términos de Referencia que el
retorno seria calculado sobre una base de capital dege&€iaContrariamente a lo alegado
por TGH en la Audiencia, este concepto no “erabid#’’". La prueba mas fehaciente de ello
es que a pesar de haber recurrido judicialmentgetaion anterior de los Términos de
Referenci&® ni EEGSA ni TGH objetaron este elemento en logtilidos de Referencia
finales. Si fuera cierto, como lo alega TGH, quERC de los Términos de Referencia afecto
sustancialmente a EEGSA, es claro que ésta logiraukacurrido judicialmente. Tal como se
ha discutido mas arriba, y fuera aceptado por@lCalleja, al no ser objetados, los Términos
de Referencia quedaron firmes y eran de aplicasfidigatoria.

120. En lugar de cumplir con los Términos de Refererf€EEGSA, a través de su consultor,
el Lic. Giacchino, decidié alegar que el “2” queeseontraba en la férmula de los Términos de
Referencia era un “error de tipé6”y calculd convenientemente el retorno de EEGSAeseb
valor de la base de capital bruta; es decir, siarten cuenta las depreciaciones ya recibidas en
el pasado por EEGSA. Este andlisis, tal como séicaxpn las secciones siguientes, desafia
principios basicos de economia financiera, el maegulatorio guatemalteco y la practica
anterior de EEGSAy la CNEE.

15 Tr. (castellano), Dia Seis, 1442:7-22, Damonte.

1% Términos de Referencia para la Realizacion deldits del Valor Agregado de Distribucion para Ensare
Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucion CNEE-PB47, enero de 2008nexo R-53 articulo 8.3:

Para considerar el costo total a reconocer corecésl capital se utiliza el criterio de
reconoceuna renta sobre el valor netalel capital inmovilizado en los activos de sexvici
(VNR menos depreciacién acumulagiads una amortizacion corriente proporcional al
valor bruto (VNR).

Tr. (inglés), Dia Uno, 57:5-7, Discurso de Apgatde la Demandante.
Memorial de Contestacion, parrs. 300-301, MenhdeaDUplica, parr. 282.

17 Bates White, Estudio del Valor Agregado de Distcion para EEGSA: Informe Etapa D: Anualidad de la
Inversion, 29 de febrero de 2008, revisado el 3indezo de 2008, corregido el 5 de mayo de 280&xo
R-69, pag. 11.
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e. La LGE y el Reglamento establecen que la depredaaebe tomarse
en cuenta cuando se calcula el retorno del inversor

121. Guatemala explicé en detalle durante este procedimiarbitral que calcular el retorno
sobre una base de capital bruta es contrario aipids basicos de economia financieray a la
regulacion guatemalted A la luz de las inquietudes del Tribunal en ladiemcia, y la
confusion creada por TGH al respecto, reiteramedéses regulatorias mas relevantes para

determinar esta cuestion.

Pregunta del Tribunal: ¢, Dénde esta establecido quas depreciaciones deben tomarse en
cuenta para el calculo del retorno?

122. En la Audiencia, el Tribunal expresamente preguthddide estaba establecido en
regulacién que las depreciaciones deben tomarseiemta para el célculo del retotffo En
primer lugar, las depreciaciones estan implicitamemencionadas en el articulo 73 dentro del
concepto de “anualidad constante del costo deatapit

El costo de capital por unidad de potencia se talgicomola anualidad
constanté® de costo de capitalcorrespondiente al Valor Nuevo de
Reemplazo de una red de distribucion dimensionadadnicamente. La
anualidad serd calculada con la vida util tipica idstalaciones de
distribucion y la tasa de actualizacion que sedcatien el célculo de las
tarifas®>

123. Es un principio basico de economia financiera duieosto de capital” incluy&*

» la depreciacion (return of investmelt que es la devolucion de una parte de la
inversion inicial del inversor que se efectla cailla a lo largo de la vida util de los
bienes. La suma de los montos pagados por un a#tesminado durante el plazo
de su vida util debe ser igual al 100% del valaciah de ese activV8® De ese
modo, al término de su vida util la inversion se devuelto por completo al
inversor®® y

1% Memorial de Contestacion, parrs. 28, 398-399; Méahde Duplica 255 y 310-320.
8L Tr. (inglés), Dia Uno, 290:18-291:4, Mourre.

18 | a anualidad constante proporciona un monto cotestal inversor cada afio (renta sobre el capital ye
devolucion del capital invertido) en el transcudgbperiodo de revision tarifaria.

18 | GE, Anexo R-§ articulo.
188 KaczmarekApéndice CER-2 parrs. 55, 71; Tr. (castellano), Dia Seis, 1442Q, Damonte.
1% Damonte DuplicaApéndice RER-5 parr. 47.

18 KaczmarekApéndice CER-2 parr. 82.
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* La renta (return on investmeht que es la ganancia sobre el capital ain no
devuelto. Esta ganancia se paga solo sobre ladeasapital neta de depreciaciones
ya devueltas al inversor

124. Este es un concepto universalmente aceptado poaultmes especializados en la

materid®”.
125. En segundo lugar, el articulo 73 dispone que:

“la anualidad [de los costos de capital] sera dadta con lavida
Gtil tipica de instalaciones de distribucion”.

126. La vida util de los activos se utiliza sopmra determinar el periodo en el cual se
“deprecian” los activog® Al disponer que la vida util tipica de los actvdebe tenerse en

cuenta para calcular el costo de capital, la lageexpor lo tanto, que se tome en cuenta la
depreciacién de esos bieff8s

127. Por ultimo, cabe mencionar que el articulo 83 deblBmento establece que la

depreciacion no sera reconocida como un costo ¥ARI

Articulo 83.- Costos No Reconocidos. No se incluidomo costos de
suministro, para el célculo de las Tarifas Base: ¢dostos financieros,
depreciacionde equipos, los costos relacionados con las atstaeles de
generacion que posea el Distribuidor, los costosiados a instalaciones de
alumbrado publico, las cargas por exceso de demaesigecto a la
contratada que se establezcan en el Reglamento cifispe del
Administrador del Mercado Mayorista, todo pago @dhal a la potencia
convenida en los contratos de compra de potenci@ros costos que a
criterio de la Comision, sean excesivos 0 no cpoedan al ejercicio de la
actividad®.

128. Este articulo fue fuente de gran confusion durdatdudiencia dado que el experto

Barrera intentd argumentar, por primera vez emgrrogatorio directo, que este articulo era

187 AE Kahn, The Economics of Regulation, Principtesl Institutions (1996) Vol. JAnexo R-7, pag. 32;
Memorial de Duplica, péarr. 314; Tr. (castellanojaBeis, 1444:13-22, Damonte; Memorial de Duplita-3
320; Tr. (castellano), Dia Cinco, 1030:5-1032:1D]I&f.

18 Tr, (castellano), Dia Seis, 1446-1447:2, Damonte.
% bid., 1446:1-22.
19 RLGE,Anexo R-36 articulo 83.
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la base regulatoria que justificaba a Bates Whitelug la depreciacion acumulada para

calcular la renta de EEG$A Ello es incorrecto.

129. Como lo explico el Ing. Damonte en la Audienciardadn por la cual el Reglamento
dispone que no se reconocera la depreciacion deftgrdos costos operativos —como
regularmente se hace bajo las reglas contablespergse dichos costos ya han sido incluidos
en el costo de capital tal como lo dispone el aldi@3 de la LGE Lo mismo sucede con los
costos financieros mencionados también en el &ti®8: no es que no se reconozcan los
costos financieros en la tarifa, sino que se pagamo parte del costo de capital y no como un

costo_operativale suministro.

130. En base a lo anterior, es claro que las depreciesi@cumuladas deben tenerse en
cuenta al calcular la renta del inversor y queolgedosa interpretacion del articulo 83 brindada

por el experto Barrera carece de todo fundamento.

f. El modelo guatemalteco fue influenciado por el mdaehileno en el
cual la renta se calcula sobre la base de capi@preciada

131. Mas alla de las normas en la regulacion guatensglEcimportante recordar que como
ha sido explicado por Guatemala y los testigos @H Tdurante el procedimierits, el
esquema regulatorio de Guatemala fue fuertemefiteirciado por el chileno y éste calcula el

retorno del inversor sobre una base de capitaldetiepreciacion&¥.

132. Ante esta contundente evidencia, en la Audientiaxgerto Barrera en un intento de
justificar su teoria de que en Guatemala el retsmpaga sobre la base de capital bruta, llegd
hasta decir que el sistema regulatorio guatemakead'diferente” al de Chile dado que en
Guatemala la ley no permite el pago de la deprgeia&n sus propias palabras:

So, Guatemala is different from Chila that [in] Guatemala the law
explicitly says, contrary to what | have underst@odl what | heard in this
case depreciation is not paid for, and the law says'tdoay depreciation?”

9L Tr. (inglés), Dia Seis, 1295:12-15, Barrera.
192 Ty, (castellano), Dia Seis, 1445:1-15, Damonte.

19 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1235:13-17 y 124D%-Alegria; Tr. (castellano), Dia Seis, 1337:20Barrera;
Tr. (castellano), Dia Seis, 1331:22-1332:9, Damadnte(castellano), Dia Cuatro, 807:8-10, Bastos.

19 Damonte DuplicaApéndice RER-5 parrs. 49-50.
1% Tr. (inglés), Dia Seis, 1330:13-17, Barrera.
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133. No solo el propio Sr. Barrera reconocié en estaladecion que éste no era su
entendimiento anteriormente, sino que ademas adamte una pregunta del Presidente que su

teoria no era ni siquiera consistente con el proanmento de la Comision Pericial:

Barrera: No. Because {Buatemalayou don’t pay depreciation [...].
President Mourre: That is not what tBepert Commission said.
Barrera: No, that is true [..f°

134. En forma similar, el Sr. Barrera también intentuamentar que en Chile el costo de
capital se calculaba como una hipoteca pero qeenésera el caso en Guatem#laEsto es

falso y puede ser demostrado con evidencia pred@emgar TGH en este caso. El mismo
experto Kaczmarek en su reporte uso el ejempladeploteca como ilustracion del sistema

aplicado en 2003 en Guatemala:

With respect to the capital costs, we understaatittte CNEE proposed in
note 407 under the terms of reference, that the B&Ealculated using a
formula representing a constant payment, self-amiog bond. This
formula is akin to the payment formula used to wlate a constant
mortgage paymenwhere the constant payment includes a changingomix
loan principal repayments and interest payments tvee. In this payment
formula, the portion of the payment applied to @=the loan balance (i.e.,
the return of capital portion) increases over fifedf the mortgage while
the portion of the payment utilized to satisfy th&erest expense (i.e., the
return on capital portion) decreases over thediféghe mortgageFigure 8
below is a graphical depiction of a hypotheticaingtant US$24,000
payment and the changing portions of the paymaelizad to repay the loan
balance and interest

1% Tr. (inglés), Dia Seis, 1332:18-1333:1, Barrera.
97 |bid., 1328:15-1330:12.
198 KaczmarekApéndice CER-2,parr. 89.
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Figure 8 - Example of a Constant Payment, Self-Amortizing Bond

30,000

25,000

20,000

15,000 -

UsSs

10,000

5,000

0 -

Period
B Principal Repaid B Interest Paid

135. Repreguntado sobre esta inconsistencia en corteaagatorio, el Sr. Barrera no tuvo
otro remedio que admitir que en el 2003 la fornddauna hipoteca fue usada para calcular el
retorno de EEGSA, pero que en su opinidon no debabarse aplicado:

Barrera: [...] What | said is that, in 2003, the ngade formula was used.
What | understand is that the NERA team said thatrhortgage formula
was not the one to be used in Guatemala for treonsathat | am telling you

[..]

Q. Can we agree that that is your opinion ... [buatt k] was actually the
formula applied [in 2003]?

[..]

Barrera: | understand that EEGSA and the CNEE agoeeapplying the
mortgage formuld®
136. Al admitir el experto Barrera que en 2003 la foratipo hipoteca fue utilizada, ha
guedado comprobado que las depreciaciones si sstemcuanta para calcular el retorno del

inversor, tal como lo explicé el Sr. Kaczmarek emeporte:

[T]he portion of the payment applied to reduce liben balance (i.e., the
return of capital portion) increases over the tifethe mortgage while the

199 Tr. (inglés), Dia Seis, 1335:3-1336:2, Barrerar tdmbién, Tr. (inglés), Dia Cinco, 962:3-10, Giaochi
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portion of the payment utilized to satisfy the net& expense (i.e., the return
on capital portion) decreases over the life ofrttwtgagé™.

137. Esta clara admisién de que en 2003 se aplicé tautar de una hipoteca para calcular el
retorno y la depreciacion de EEGSA no deja ningdonda que el marco regulatorio

guatemalteco exigia el calculo del retorno sobeehase de capital neta de depreciaciones.

g. EEGSA no reinvertia la totalidad de los montos il@dos como
amortizacion de capital como el Sr. Barrera interadegar

138. Como parte de sus novedosas teorias tendientssifacgu el intento de su ex colega el

Lic. Giacchino de calcular el retorno de EEGSA sdlarbase de capital bruta, el Sr. Barrera
argumento, sin ningun sustento, que dado que ersov reinvertiria automaticamente en el
servicio los montos recibidos en concepto de dgwiEn feturn of investmeitla base de

capital debfa mantenerse constantemente comorairiueva™. En sus propias palabras:

The VNR method assumes that as the assets congptisregulatory asset
base depreciat¢hey are simultaneously replaced. In other wottas,VNR
method assumes that the assets are alway$’hew.

139. Cuestionado en contra-interrogatorio, el Sr. Batreadmitio sin embargo no haber

revisado_nuncdos montos de depreciacion recibidos por EEGSksimontos de inversion

realizados por ést& Sin perjuicio de que el Sr. Barrera no realizéhdi ejercicio, es
importante recalcar que en la realidad, EEGSA ralizé tales inversiones. A modo de
ejemplo, mientras que en el estudio del 28 de ,jBBGSA requeria US$ 51,4 millones en
depreciacionesréturn of investmeny®’, el promedio de inversiones histéricas de EEGSA
nunca superd los US$ 20 millones como se muesteh@radro mas ab&fd:

200

KaczmarekApéndice CER-2,parr. 89.

21 BarreraApéndice CER-4 parr. 29.

292 bid. Vertambién Tr. (inglés) Dia Seis, 1337:10-1338:11 r&ar
23 Tr. (inglés), Dia Seis, 1343:11-12, Barrera:

No we haven't looked at what actually has beenstec

24 Anexo C-258 pag. 55. Comdpéndice R-VI - Célculo de la Tasa Interna de Retorno de Disitlitma de
Electricidad de Occidente, S.A. y Distribuidoraklectricidad de Oriente, S.Aeprovee una copia de este
anexo explicando cada uno de sus componentes.

5 M Abdala y M Schoeters,RER-1, pag. 28, imagen 1 (1999-2013Begundo Modelo NCI
(NavigantSecondReportModel_24May2012xIsm).
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140. Ante esta evidencia, el Sr. Barrera no tuvo otroedio que admitir que EEGSA no
reinvertia esos montos y que, por lo tanto, cuatgdiferencia reconocida en la tarifa se

convertia en realidad en un retorno adicional E&&SA:

Barrera: [...] It is not really what happens in rgall...] it is just a financial
formula to make sure that you get the VNR backhateénd of the asset’s
life.

Q. And on the basis of this financial theoreticainiula, you would agree
with me that the resulting reality is that the camyp gets at least three times
more of what it's replacing, right?

Barrera: Based on the statement you are making here
Q. Based on this statement.
Barrera: OK [...J°

141. Con esta admision quedaron totalmente desestimadaatentos del Sr. Barrera de
justificar el célculo de la renta sobre la base\MiéR bruto realizado por Bates White en sus
estudios.

2% Tr, (inglés), Dia Seis, 1345:4-16, Barrera.
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h. EEGSA hubiera podido aportar pruebas del nivel depdeciacion a
aplicar en la FRC

142. Durante este arbitraje, TGH se ha quejado constemte de la supuesta
“arbitrariedad” de la CNEE al aplicar un nivel depdeciacion del 50% para el calculo del
retorno de EEGSZ’. El Ing. Moller en su contra-interrogatorio expliclaramente que la
decision de adoptar un 50% de depreciacion no ffiaedecision caprichosa ni arbitraria de la
CNEE. Por el contrario, fue una sugerencia readizaar el consultor externo contratado por la

CNEE, el Ing. Riubrugent que el Directorio de laEBNacept&™.

143. Durante la Audiencia, los abogados de TGH intentalegar que dicha arbitrariedad
se veia reflejada en el hecho que los directoresadeéNEE no sabian exactamente qué
significaba el 2 y consultaron por e-mail con etsdtor Riubrugent. Lo que no explica TGH
es de qué forma este intercambio podria reflejda feao arbitrariedad. El Ing. Riubrugent era
el consultor técnico externo contratado por la CN{Eeste tipo de intercambio era
completamente normal en el marco de una discusidmda de esta complejidad. Es mas, la
consulta de los directores de la CNEE en reali@éldja la voluntad de éstos de entender el
significado del /2 en la FR® y evidencia que no hubo en la CNEE intenciéon agde
perjudicar a EEGSA. Como bien surge de los coredgxgtronicos intercambiados entre el Ing.
Riubrugent y los directores de la CNEE, el Ing.lRRigent legitimamente pensaba que 50% de
depreciacion era apropiado para empresas matfusta era una opinién valida y de ninguna
manera arbitraria, tal como lo confirmé el Ing. Basal confirmar la validez de esta formula

para empresas maduras:

[Flormula que estaba aplicando la [CNEE] responden &riterio de una
empresa que no esta creciendo. Se utiliza sobeeetodhustralia y creo que

27 Memorial de Réplica, parrs. 310-311. Tr. (ingléa Uno, 57:5-7, Discurso de Apertura de la Detaate.

2% Tr, (castellano), Dia Cinco, 1033:15-1034:15, lkfol

% Ipid., 1034:20-1035:6:
Es un tema bastante complejo en términos de esijadiaeconomia o lo que sea esta
parte, y nosotros, como yo no estaba familiarizado esto, entiendo que también el
ingeniero Colom no estaba familiarizado con espegimos que nos explicara realmente

qué significaba eso, qué era, cual era el efectotepia. Y ahi fue donde se me explicd
donde lo que yo he intentado explicarles a mi efgeodémo funciona.

Cadena de mensajes por correo electronico entReMez y J. Riubrugent, 9 de enero de 2@0&xo C-
567.
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también en el caso de Nueva Zelandia [...] La formemhapleada era
correctd]...]**

144. La falta de arbitrariedad o mala fe por parte deCNHEE contra EEGSA queda
evidenciada también por el hecho que esta férmplizada a todos los distribuidores en
Guatemala y no solo a EEGSA. Ahora bien, como iblufial bien sefial6 en la Audiencia, es
cierto que existia una probabilidad de que un Unicel de amortizaciones no fuera el correcto
para todos los distribuidores a los cuales seplisab&™. En ese caso, lo que correspondia era
que EEGSA argumentara cual era el nivel apropipdogjemplo proporcionando el nivel de
depreciacion contable. Dicho valor contable eseotsinente aceptable como lo reconocio el
Ing. Bastos en la Audiencia:

[Cluando se aplican criterios de depreciaciontdzan bases contables, es
decir, se utilizan bases histéricas y se ven |lasetéaciones real&'s.

145. Sin embargo, EEGSA nunca proporciond informacideradtiva algunasino que optd

por interpretar el “2” en los Términos de Referancdmo un error de tipeo y se empefio en
gue se le reconociera un retorno sobre su basepi@ldbruta. El hecho de que los otros dos
distribuidores, también controlados por accionistasranjeros, Deorsa y Deocsa, hayan
proporcionado dicha informaci®fi muestra el oportunismo y la falta de seriedad EEEA y

su consultor durante el proceso tarifario. En alocde DEORSA y DEOCSA, el nivel de
depreciacion fue establecido en un 42% (y no 509€pd de que éstas presentaran la

informacion relevante®.

2

[

! Tr. (castellano), Dia Cuatro, 808:22-811:6, Bastos
2 Tr. (castellano), Dia Seis, 1522:11-21, Mourre.
% Tr. (castellano), Dia Cuatro, 808:18-21, Bastos.
* Tr. (castellano), Dia Cinco, 1029:11-1030:2, Molle

SENOR MOLLER HERNANDEZ: Qué fue lo que hicieron este caso las distribuidoras
Deorsa y Deocsa? Presentaron la informacion de @adymde realmente el monto
amortizado correspondia mas a un 42 por cientoaque 50 por ciento. Y por eso se
modificaba.

PRESIDENTE MOURRE (Interpretado del inglés): ¢Ereba qué? ¢A la vida real de los
activos efectivos de la red?
SENOR MOLLER HERNANDEZ: Eso es lo que yo entendiaaxplicacion que nos dio.
PRESIDENTE MOURRE: Y eso en su conocimiento es aible con el concepto VNR.
SENOR MOLLER HERNANDEZ: Es compatible con ese c@tae

25 Tr, (castellano), Dia Seis, 1458:8-22 Damonte.

“En el caso de Deorsa y Deocsa nosotros presentsusasstados contables y mostramos a
la [CNEE] que nuestra relacidn era 42 por cientoektudiaron, nos aceptaron y pusimos
[un f] de 1,73".
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146. Ahora bien, en la Audiencia, los abogados de TGehtaron demostrar que la CNEE
tendria en su poder los estados contables de EBGB@ lo tanto, hubiera podido adaptar la
formula al nivel “real” de depreciacion de EEGEAEN primer lugar, como lo explicé el Ing.

Moller, le correspondia a EEGSA brindar la inforidacy justificacion adecuada para sugerir

cambios a los Términos de Refereftia

El procedimiento que establecen los Términos deer@etia es que la
empresa distribuidora, que es la poseedora deldoadormacion, tiene la

obligacion de presentar la informacion a la [CNBEho la [CNEE] estar

buscando en medios alternos o en otro lugar lanrdoion basica que tiene
el distribuidof*®

147. En segundo lugar, como se explica en la Seccidd.Blmas abajo, durante la revision
tarifaria EEGSA se nego a facilitar sus estadosatides a la CNEE. Esta negativa es mas que
elocuente sobre la falta de transparencia y codalon de EEGSA durante el procedimiento

de revision tarifaria.

148. En definitiva, el resultado de calcular el VAD sehma base de capital sobrevaluada y
una FRC que calculaba el retorno de EEGSA sobralet bruto de esa base de capital, fue un

VAD altamente sobre-valuado y no apto para deteanias tarifas para el periodo 2008-2013.

3. La oferta del Sr. Pérez confirmé la falta de confibilidad del estudio de
Bates White y el desprecio de EEGSA por la LGE
149. Uno de los hechos sorprendentes que han salidlua é&n este arbitraje es la visita del
Sr. Pérez a la CNEE a poco de comenzar la revisidfaria, para presentar lo que él mismo
calific6 como una “oferta de descuento” que secapla “por fuera del estudio” y sin cumplir
con el proceso establecido en la LGE para la éjade la tarifa. Guatemala ha explicado
como la propuesta del Sr. Pérez dejo en evideacfalta de transparencia de EEGSA, asi

como la falta de de credibilidad de sus estudidfatms?'®

150. El tratamiento que TGH ha dado a la propuesta wdéet por el del Ing. Pérez es un

claro ejemplo de su doble estdndar de conducta. iIN@&Hté bajar el tono de este incidente,

2 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1043:12-21, Moller.

47 Términos de Referencia para la Realizacion deldistdel Valor Agregado de Distribucion para Emares
Eléctrica de Guatemala, S.A., Resolucion CNEE 13272Enero de 2008nexo R-53 articulo 1.10.

28 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1048:2-9, Moller.
#9 Memorial de Duplica, parr. 343.
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indicando en su Discurso de Apertura que la prdpudsl Sr. Pérez fuea“ settlement
discussion, nothing more and nothing 1é8% Es decir, segiin TGH el Sr. Pérez se presenté en
la CNEE para resolver una controversia que exastiee EEGSA y la CNEE. Eso es falso. La
propuesta del Sr. Pérez no tuvo lugar en el camté&tun posible settlemeritcomo TGH
pretende venderle a este Tribunal. La propuestehéoha el 22 de abril de 2008 cuando la
CNEE ni siquiera contaba con el estudio final d&SSB (que recién se presento el 5 de mayo
de 2008). Es decir, en el momento en que la propdies hecha no habia ninguna disputa que

pudiere sersettled como TGH pretende.

151. No es muy dificil establecer que la propuesta delPrez constituyé una maniobra
irregular. La mejor prueba de ello viene dado pdreeho de que en EEGSA y TGH hicieron
todo lo posible para que no quedara rastro de $mmi Notese que salvo por boca de sus
abogados vy testigos (y solo porque Guatemala lé\edriema en el caso Iberdréfd) TGH no

ha presentado una sola pieza de evidencia contémgerque discuta esta propuesta, y en
especial, la razonabilidad de ofrecer un descuemtel VAD del mas del {90%! No hay actas
de Directorio, ni actas de accionistas, ni cartdascorreos electronicos internos, ni una
declaracion del Sr. Pérez. Nadla Unico que existe es la presentacion en Powmit Bel Sr.
Pérez que fue aportada por Guatemala en ellbasdrola®?

152. Como se recordara, la propuesta fue hecha en wmibdnesin ninguna agenda pre-
establecida, en persona, a través de un documentm esolo ejemplar, sin ningun correo
electronico de introduccion ni de seguimiento, miambrete en el papel y sin mencionar los
nombres reales de las personas y las compafniatuéradas. Vale la pena recordar la
justificacién para ello intentada por el Ing. Ma&é la Audienciaberdrola, que exime de

mayores comentarios:

20 Tr, (inglés), Dia Uno, 60:21-22, Discurso de Apex de la Demandante.

221 | a existencia de la propuesta del Sr. Pérez&ergprimer lugar en el arbitraje ClAIMerdrola iniciado por
dicha compafiia contra Guatemala en 2009. Guatatealancié esta irregular propuesta en su Memorial de
Contestacién de Demanda en dicho arbitraje, ydtprdrola habia omitido toda referencia a la miemau
Memorial de Demanda. Con la experiencia del casadtibla como antecedente, TGH se anticipd y sagefi

a la propuesta del Sr. Pérez en su Memorial de Beéaacompafiando la misma copia de la presentacion
introducida por Guatemala en el caso Iberdrola.

Presentacion sobre Requisitos de Ingreso detBsTarifario de 22 de abril de 2008nexo R-65 péag. 2.
Bates White, Estudio del Valor Agregado de Disttidbn para Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
corregido el 5 de may#nexo R-69 pég. 3.

222
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P. ¢Hay alguna razén porque no consta el membeeEGSA o de Iberdrola en
este documento?

R. Pues absolutamente ninguno. Pues porque sedupilipel en blanco para
imprimirlo.

P. Se utilizé papel en blanco para imprimirlo.

R. Si, era el que estaba en la impresora y senmtarPero no hay ninguna razén.

[.].

P. ¢Usted puede indicarme en este documento démacuna referencia a
EEGSA, que utiliza la palabra EEGSA en este doctmn@m las 15 paginas [...]
de esta presentaciéon? [...] ¢ Dénde se menciona EEGSA?

R. Pues mire, curiosamente, curiosamente ahoragiad lo dice efectivamente no

sé donde [..F°
153. El Discurso de Apertura de TGH se focaliz6 en itaedefender la supuesta legalidad
de la propuesta que, como es evidente, es de patedéndible. Pero ain mas importante que
la forma de esta propuesta es su fondo. Las gé&drlas por EEGSA en sus estudios tarifarios
contrastaban enormemente con los valores que €1é8z estaba solicitando en su “oferta”.

La siguiente comparacion es mas que elocuente:

22 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BXB9/5 (extractos)Anexo R-202 Tr., Dia Dos, 373:17-
374:14, Maté.
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Aumentos del VAD propuestos por EEGSA

800 +245%
a0 +184%

400

200 552 +58%

- +10% 454

Millones da US | ARo

. 252
160 175

2003MERA 31 demarzode 22 deabrildel 5 de mayo del 2B de julio de
20038 Esludie 2008 Oferla Sr 2008 Estudia 2008 Estudio
Bates While Perez Eates White Egtes White

154. En ningdn momento en este proceso TGH intentd explas razones que llevaron a
EEGSA a ofrecer un descuento de tal magnitud cuahgwoceso de revisidn estaba recién

comenzando (abril de 2008). El Presidente del Tiabhizo esta pregunta a la Lic. Callahan:

Did you have a discussion in order to prepare #md to determine the
economic basis which allowed you to determine #watincrease of 10
percent would be acceptabie?

155. Sin embargo, la Lic. Callahan dijo no saber nadaeapectt®> De hecho, para
encontrar una respuesta a esta pregunta hay gquresefal interrogatorio del Ing. Maté en el
casolberdrola, donde éste reconocio expresamente que las eglestativas de la compafiia

respecto de la tarifa a ser fijada se encontrabaracas a la propuesta del Sr. Pérez y por lo

24 presentacion sobre Requisitos de Ingreso detiBsTarifario de 22 de abril de 2008nexo R-65 pag. 2.

Bates White, Estudio del Valor Agregado de Disttidn para Empresa Eléctrica de Guatemala, S.A.
corregido el 5 de may#nexo R-69 pég. 3.

25 Tr. (inglés), Dia Dos, 557:19-558:1, Callahan.
2% Tr, (inglés), Dia Uno, 558:2-3, Callahan.
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tanto a afios luz de los montos que se solicitabdoseestudios tarifarios preparados por Bates
White:

P. Con el incremento del 10 por ciento fue sufigepmara mantener, me
imagino, para [EEGSA], el retorno econdémico queeespa de esta
inversion. [...]

R. Pues, EEGSA consider6 en ese momento que ehoetpue en ese
momento gueria tener o se conformaba con tenexl d@ por cientoPero
era en ese momento. Y eso es lo que offécié

156. En definitiva, la propuesta del Sr. Pérez dejo wdencia la falta de transparencia de
EEGSA. Mas importante aun, la propuesta del SeZguso de manifiesto también la falta de
credibilidad de los estudios presentados por EE@Spunto que, tal como lo confirmd su
propio Presidente durante la reunidon en cuestidrennla propia EEGSA confiaban en el

trabajo que estaba realizando su consiftor

C. LA CoMISION PERICIAL ES UN ORGANO TECNICO , NO VINCULANTE , PARA LA CNEE

1. La Audiencia confirmé que la Comision Pericial es o 6rgano “pericial”
cuyo rol es dar una opinion técnica no vinculante
157. La Audiencia sirvi6 para aclarar la naturaleza yalglance de las funciones de la
Comision Pericial. Como se sabe, el articulo 75 iealarticulo de la LGE que refiere a la
Comision Pericial— dispone que debe constituirsa @omision Pericial para que se
pronuncie sobre las discrepancias que persistare ¢éas partes una vez efectuadas las
observaciones de la CNEE sobre el estudio taritielalistribuidof. Como surge claramente
de este articulo, la Unica funcidon que tiene la S@m Pericial es “pronunciarse” sobre las

discrepancias.

27 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BYB9/5 (extractos)Anexo R-202 Tr., Dia Dos, 393:22-
394:9, Maté.

Memorial de Duaplica, parr. 343.

9 LGE, Anexo R-8 articulo 75. Asimismo, dos articulos del RLGErséeren a la Comisién Pericial. El
articulo 98 regula el costo de la contratacionteleler integrante, y el articulo 98 bis (que nasied en la
revision tarifaria de EEGSA) regula ciertos aspgctel procedimiento y los plazos para la integracié la
Comision Pericidf®. Ver RLGE,Anexo R-36y Acuerdo Gubernativo No. 145-2008 por el quefsada un
nuevo articulo 98 bis al RLGE, de 19 de mayo de2Afexo R-72

228
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158. La Ley del Organismo Judicial Guatemalteco establee las leyes deben
interpretarse primeramente con referencia al tgxigego su contextd’. En lo referido a la
interpretacion textual, la ley guatemalteca remitdiccionario de la Real Academia Espafiola
(RAE)®™. TGH y su experto Lic. Alegria han presentadota ibunal las definiciones de este
verbo que parecieran asignarle caracter vincuf&n®in embargo, tal como lo ha aceptado
durante la Audiencia el propio Lic. Alegria, el "spie precede al verbo “pronunciard” en el
texto del articulo 75 convierte a este verbo empminaf®® Y la Gnica acepcion puramente
pronominal del verbo pronunciar(se) de las quecefed diccionario de la RAE es “declararse
0 _mostrarse a favor o en contra de alguien o de’#fy definicion que evidentemente no

asigna caracter vinculante al término.

159. Pero en cualquier caso, el analisis no puede lisaita una definiciobn de diccionario.
La regla de interpretacion contextual obliga arprietar la palabra “pronunciarse” junto con la
palabra “pericial”, puesto que quien se pronunagus el articulo 75 es una Comision
Pericial. Este es un analisis tan basico como fumeddal: pericial obviamente deriva de
“perito”, y esta palabra, de acuerdo al dicciondeda RAE, significa “persona que poseyendo
determinados conocimientos cientificos, artistigpgécnicos o practicos informabajo
juramento, al juzgador sobre puntos litigiosos e@anto se relacionan con su especial saber o
experiencia®. De esta manera se aclara el alcance del “proamm@nto” puesto que la
facultad que le otorga la LGE a la Comision Pefriegla de emitir un dictamen de experto
(pericial) para informar la decision del érgano adstrativo pertinente (CNEE y luego MEM)
y eventualmente judicial. Este analisis integradiglrtexto del articulo 75 —que tal como lo
reconocié durante la Audiencia, el Lic. Alegria id&t conscientemente ignofat—destruye

la tesis de TGH respecto del alcance del pronuneramde la Comision Pericial.

160. Esta interpretacion del alcance del articulo 75 gb@ parte, es consistente con la regla

del articulo 4 de la Ley de lo Contencioso Admmaisto de Guatemala, que expresamente

230 Memorial de Duplica, parrs. 282 ss.

Memorial de Demanda, parr. 213.
%32 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1197:7-1198:14, Alag

23 |bid., 1243:12-17. Sobre las razones por las cuales debptarse la acepcién puramente pronominal Ver
Memorial de Contestacion, péarr. 535-540 y Memat@aDuplica, péarr. 143 ss.

Diccionario de la Real Academia Espafidlagxo C-5Q
Diccionario de la Real Academia Espafidlagxo R-153
2% Tr, (castellano), Dia Cinco, 1244:4-21, Alegria.
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impide asignar caracter vinculante a las decisia@geérganos auxiliares, tal como se analiza

en los parrafos que siguen.

Pregunta del Tribunal: La relevancia de la Ley ded Contencioso Administrativo en la
vinculacién del pronunciamiento de la Comisién Pedial®’

161. Durante la Audiencia se discutié respecto del aeadel pronunciamiento de la
Comision Pericial a la luz de la facultad del aic3 de la Ley de lo Contencioso
Administrativo (laLCA). El Tribunal consultd a las partes respecto dglacto que este
articulo podia tener en la presente disputa. Etwda 3 de la Ley de lo Contencioso
Administrativo establece:

Articulo 3. Forma. Las resoluciones administratisesan emitidas por
autoridad competente, con cita de las normas legaleeglamentarias en
gue se fundamenta. Es prohibido tomar como respoidos dictdmenes que
haya emitido un érgano de asesoria técnica o Jedaf®

162. En primer lugar, se advierte que la norma del @dic3 de la LCA se dirige
directamente a regular actos de entidades admnaitivsts tales como la CNEE. La norma no
esta dirigida a autoridades judiciales sino a eti¢eka administracion publica. Y en efecto, la
CNEE es una entidad administrativa que —al dediradéculo 3 de la LCA— actia como
“autoridad competente” mediante el dictado de ‘iiggones administrativas” que son las que

producen efectos juridict&

163. Enlo que hace a la prohibicién prevista en etalti 3 de la LCA para que una entidad
administrativa adopte como resolucién los dictaraenes emita un 6rgano de asesoria técnica
o legal, es claro que ello aplica directamentel@aso de la Comision Pericial del articulo 75
de la LGE, cuyo pronunciamiento en ningun caso @wddigar a la CNEE ni producir efectos

juridicos. Tal como ha quedado sefalado mas atab@pmision Pericial es un “6rgano de

%7 Carta del Tribunal a la Demandante y a la Dendade| dia 11 de marzo de 2013, pag. 2.

28 Decreto No. 119-96, Ley de lo Contencioso Adntiai#/o, 20 de diciembre de 1998nexo C-425 articulo
3

3% | GE,Anexo R-8 arficulo 5:

Las resoluciones de la Comisidn serdn adoptadasnpgoria de sus miembros, los que
desempefaran sus funciones con absoluta indepéadéncriterio y bajo su exclusiva
responsabilidad.
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asesoria técnica” que, integrada por peritos (¢éo®erse pronuncia mediante un “dictamen”

que en el caso del articulo 75, se denomina prosumento>*°

164. Tal como explicara el Lic. Aguilar en sus reporths experto en este proceso, el
articulo 3 de la LCA tiene el propdsito de distimgas funciones que le son asignadas a la
autoridad administrativa (en el caso, la CNEE) oslacion a las que le corresponde a los
organos de asesoria técnica o legal tales comorfasidn Pericial, cuyas opiniones no pueden
ser tomadas como resolucién del asunto en cué8titins comentarios doctrinarios al articulo

3 de la LCA confirman este entendimiento. El tredtd de Derecho Administrativo

Guatemalteco, el Profesor Jorge Mario Castillo Gie se refiere a la prohibicion de tomar

como resolucién los dictamenes de peritos preeistal articulo 3 de la LCA:

[La] prohibicion establecida en la Ley de lo Comieso Administrativo
debe aplicar adecuadamente, en el campo admimvietrt.] El dictamen
no sustituye a la resolucion, por un simple heehalictamen procede del
asesor o consultor juridico o técnico, y la reséluprocede del funcionario
ejecutivo. El dictamen es opinion y la resoluciérdecisiorf*?

165. La Corte de Constitucionalidad ha incorporado @gtpretacion del articulo 3 de la
LCA al analizar el alcance de las facultades deN&E y la Comision Pericial en el contexto

del articulo 75:

La pericia, como sabiduria, practica, experiendibilidad en una ciencia
y arte, ha sido tradicionalmente un auxilio al eaide la autoridad que
debe tomar una decision respecto de determinadariedt..] De ahi que

[la autoridad] no tiene obligacion de sujetarsdiedlamen de los peritos, en
particular cuando quien tiene la potestad, en todso razonable, de
resolver, formando su propio juicio con base erdl®s o informacion que
conciernen al ejercicio de su competencia y otspeetos que contribuyan
a determinar los hechos.

[...] Pretender que la Comision Pericial pudiera tamea funcion dirimente
de un conflicto y reconocerle competencia para iemiha decision

20 Es evidente que la Comisiéon Pericial no se proaunmediante una “resolucién” pues esta corresponde
exclusivamente a los “6rganos administrativos"ureleza de la cual carece la Comision Pericial.

2L Tr, (castellano), Dia Cinco, 1269:12-1270:9, AauiEl experto Lic. Aguilar discute la norma defieulo 3
de la LCA en sus dos reportes de experto en Licil&g Apéndice RER-3 pérr. 10(j), 50, 51, 67 y 71;
Aguilar, Apéndice RER-§ parr. 1(e) y 40.

242 3. M. Castillo Gonzalez, “Derecho AdministratiVeoria General y Procesal’, 19 edicion, 2009, Goalz,
RL-34, comentario en pags. 649-650.
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vinculante, es contrario al decantado principidedglidad [...] [A]tenidos
estrictamente a la LGE, la facultad de aprobagpbedarifarios corresponde
a la CNEE y de ninguna manera, directa o indireetda) a una comision
pericial, cuya naturaleza ha sido considefdda

166. En conclusion, el texto de la LGE sigue la linetal@scida en el articulo 3 de la LCA,
al resguardar las facultades de la CNEE y acottaré&a de la Comision Pericial a dictar su
pronunciamiento, puesto que “[n]i la [LGE] ni el gk@mento citados contienen precepto
alguno que indique otra funcién de la Comisién &ali mas alla de su pronunciamiento, el
cual con su entrega quedé cumplffd”Es asi claro que en todo momento, la CNEE comserv
la facultad y la obligacion de adoptar la decididal en relacion con la fijacién de las tarifas,

sin que el pronunciamiento de la Comision Perleiinponga limitacion alguna en tal sentido.

2. Las reglas de funcionamiento propuestas eran contras a la regulacion y
jamas fueron aprobadas por las partes
167. Durante la Audiencia también quedd en evidencitalleedad del argumento de TGH
respecto de un supuesto acuerdo entre la CNEE ySBEBbre las reglas de funcionamiento
de la Comision Pericial, y en particular de la lkata regla 12. No solo la LGE no previo
ninguna tarea adicional para la Comision Periaia vez dictado el pronunciamiento, sino que
tampoco existid ningun acuerdo entre la CNEE y EE@® tal sentido. De hecho, la
Audiencia dejo en claro que el tratamiento de égas de funcionamiento entre las partes

jamas paso de discusiones.

168. Las razones son simples: la regla 12 que propoB@JA estipulaba que una vez que
la Comision Pericial emitiera su pronunciamientoc@nsultor del distribuidor corregiria el
estudio tarifario y lo remitiria a la Comision Réai. Esta lo revisaria y confirmaria si, de
acuerdo a su criterio, dicho estudio recogia fiei®esu pronunciamierf6. Tal como lo
explicé el Ing. Colom durante la Audiencia, la CNEd podia aprobar una regla de este tenor

que implicaba una delegacién de facultades de BEER

23 gsentencia de la Corte de Constitucionalidad,elBaviembre de 2009\nexo R-105 pags. 26 y 29.
24 pid., pag. 25.

25 El articulo 75 de la LGE sefiala que la “ComigRericial se pronunciaré sobre las discrepanciamepiazo
de 60 dias contados desde su conformacién.” Claraysolo una vez. LGBnexo R-§ articulo 75.

26 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1133:21-1134:8, Gulo
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169. La realidad es que la CNEE y EEGSA nunca aprobalas reglas de
funcionamient6”. TGH no puede pretender que Guatemala pruebeai legativo, que las
reglas no se acordaron, pero la siguiente admibhic. Calleja durante la Audiencia despeja

cualquier duda:

P. Le quiero hacer una pregunta muy concreta. JMdegindicar si existe
algun documento suscrito entre la CNEE y EEGSA@md ambas partes
acuerdan sobre las reglas de funcionamiento?

R. Perdén.

P. Algun documento escrito firmado por la CNEE y&3FA donde ambas
partes acuerdan sobre las reglas de funcionamigitaste?

R. ¢Entre la CNEE y la Comision Pericial?
P. Entre CNEE y EEGSA.

R. N&*®

170. Consciente de la falta de sustento de su posidi@H y sus testigos recurrieron
durante la Audiencia al argumento de un “acuer@dd’ @ntre la CNEE y EEGSA respecto de
las reglas de funcionamieAtd Sin embargo, tal posicién es inverosimil. Primemorque es
falso que siquiera haya existido un acuerdo vesbhate la regla 12. Pero ademas, EEGSA y
TGH saben muy bien que no hay decision de la CN&tk,tanto que o6rgano de la
administracién, que no sea aprobada por resolufcidnal. No so6lo no existid resolucion
alguna de la CNEE reflejando este acuerdo sindagudocumentos oficiales emitidos por ésta

en relacién con la Comisiéon Pericial contradicete$as de TGH.

171. Asi, el Acta Notarial de Nombramiento de la Conmis®ericiaf™ en la cuél, segun
confirmé el Lic. Calleja durante la Audiencia, “define la tarea de la Comisién Pericat’

no hay siquiera una mencion de dichas reglas.drabdndicé el Ing. Colom:

27 Mas alla de que tal como lo indic6 el Ing. Coldorante la Audiencia, existié entre la CNEE y EEGSA

acuerdo ‘“verbal” sobre las reglas meramente proweuiales, aunque este nunca se formaliz6. Tr.
(castellano), Dia Cinco, 1142:4-9, Colom.

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

9 pid., 373:2-11.

20 Acta Notarial de Nombramiento de la Comision &aride 6 de junio de 2008nexo R-80.
%1 Tr, (castellano), Dia Dos, 375:10-12, Calleja:
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[...] Jamas entraron en vigor [las reglas de funaitieato]. La Unica
[forma] en que pudieron haber entrado en vigorteaves de una resolucion
o de algun documento escrito de la [CNEE]. Y déhbeguedd muy claro en
el Acta de Constitucion de la Comisién Pericial [.qde el rol de esa
Comision Pericial era congruente con lo que elcaldi 75 de la ley
establecia. Pero jamas las acordamos [a las rdgldsincionamiento] y
nuca fue el entendimiento nuestro que asi habdd’sid

172. Es importante destacar que a pesar de la faltzukrdo con la CNEE, el Lic. Calleja

reenvio al Ing. Bastos — sin notificar o copiareaGNEE — un correo electrénico con el

borrador en discusion que el Ing. Quijivix habiaiado el 28 de mayd®. Consultado sobre el
motivo por el cual no copid al Ing. Quijivix 0 aGNEE en su correo, el Lic. Calleja respondi6
“quizad cometi el descuido de no mandarlo [el email las reglas] a Melvin [Quijivix], pero
ibamos con prigd* y que “no le di[o] ninguna importancf@®. Es claro que el correo

electrénico en cuestion, ajeno a la CNEE, no pseder de base para apoyar la posicién de

TGH de que hubo un acuerdo sobre la regla 12.

173. Por dltimo, vale resaltar que si bien el Lic. Galleonfirmé su entendimiento de que
los borradores de reglas anteriores al 28 de nagocambiados entre las partes fueron meros
“documentos de trabaj&®, intent6 sostener que en cambio el borrador dée2®ayo reflejo

un acuerdo entre la CNEE y EEGSA. Sin embargbijcelCalleja no explico la razén por la

cual “borradores” similares deben ser tratadoend diferente.

174. Y es que como se advierte del cuadro mas abajas tiad versiones de las reglas que
fueron circuladas por el Ing. Quijivix indicaron sao encabezado y/o en el Asunto que se
trataba de "PROPUESTAS No hay nada que distinga el borrador de 28 dgarde sus

predecesores.

P. ¢Esté de acuerdo con que en esta seccion psmeiefine la tarea de la Comision
Pericial?

R. Si.
%2 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1140:7-18, Colom,
23 Correo electronico de M. Calleja a C. Bastos de funio de 2008Anexo C-220
%4 Tr, (castellano), Dia Dos, 341:11-12, Calleja.
%5 Tr. (castellano), Dia Dos, 372:20 Calleja.
% bid., 393:21.
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Documento Fecha Texto del Asunto| Texto encabezando I3
en el correo| enumeracion de las reglas
electrénico en discusién

E-mail del Ing. Melvin Quijivix| 21 de mayg REGLAS REGLAS DE

al Lic. Miguel Calleja (D-217) de 2008 PROPUESTAS OPERACION

adjuntando nueva versién de las PARA LA | PROPUESTASPARA EL

reglas en discusién (D-218) COMISION FUNCIONAMIENTO DE
PERICIAL LA COMISION PERICIAL

E-mail del Ing. Melvin Quijivix| 23 de mayq REGLAS CP REGLAS DE

al Lic. Miguel Calleja (D-219) de 2008 OPERACION

adjuntando nueva versién de las PROPUESTASPARA EL

reglas en discusién (D-220) FUNCIONAMIENTO DE

LA COMISION PERICIAL

E-mail del Ing. Melvin Quijivix| 28 de mayg REGLAS DE| REGLAS DE

al Lic. Miguel Calleja adjuntandpde 2008 OPERACION OPERACION

nueva version de las reglas |en PROPUESTAS PROPUESTASPARA EL

discusion (D-112) COMISION FUNCIONAMIENTO DE
PERICIAL LA COMISION PERICIAL

175. Asi pues, queda claro que la regla 12 jamas fustada por la CNEE.

D. LA CoMmISION

INCOMPATIBILIDAD CON EL MARCO REGULATORIO DEL ESTUD

WHITE

1.
de los casos

176.

PERICIAL CONFIRMO LAS GRAVES DEFICIENCIAS E

IO DE BATES

La Comisién Pericial dictaminé que la CNEE tenia raén en mas del 50%

Més alla del caracter vinculante o no del pronun@ato de la Comision Pericial, es

importante destacar que, como lo explicé el Inglidien la Audiencia, la Comision Pericial

confirmoé que la CNEE tuvo razén en mas de un 50%slebservaciones y que, por tanto, el

estudio de Bates White no cumplia con los Térmid@sReferencia en la mayoria de los

caso&":

En este caso no me recuerdo exactamente. Eran @@s4aciones y los
peritos dijeron que efectivamente se habia desweadalrededor de 33-35.
O sea en mas del 52 por ciento de los planteansieteb regulador los
peritos dijeron efectivamente que el consultorzata de los Términos de

7 Memorial de Contestacion, parr. 390; MemoriaDumplica, parr. 440.
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Referencia. De hecho, con un apartamiento gue fubabido, hubiera sido
suficiente para decirle: usted no corrigié el estwbrrectamente. Y fueron
mas, fueron 35 por ahi, 52 por ciento-53 por ciéhto

177. Cabe aclarar que dentro de las discrepancias tasual favor de la CNEE se
encontraba la referida a las redes subterraneailtéa de precios de referencia y la no
trazabilidad de los modelos, entre otf@<El hecho de que a mas de ocho meses de inicada |
revision tarifaria, y luego de varias rondas deecolmciones, la Comision Pericial dictaminara
gue EEGSA no tenia razén en mas de la mitad deakss, justificaba la falta de confianza por
parte de la CNEE en el estudio tarifario de EEG3#sdines de determinar las tarifas.

178. TGH alega que EEGSA tenia razén en muchas de dase@ancias y que por lo tanto
sus apartamientos de los Términos de Referenaigstficado$®. Pero ello tampoco resulta
convincente para apoyar la validez del estudicodi# mayo. En especial, porque la presencia
del Lic. Giacchino en la Comision Pericial desnalia6 la validez de dicho 6rgano. Y ello
gueda confirmado cuando se analizan los distirgosbreros” que porto el Lic. Giacchino a

lo largo de toda la revision tarifaria, incluidordate su gestion en la Comision Pericial.

179. El Lic. Giacchino habia indicado en sus declaragsorestimoniales que “cuando [...]
se [lo] nominé en la Comisién Pericial [...] actuf@h forma independiente, que “seguia

siendo independient®?y que “una vez que fu[e] miembro de la Comisiéridea mantuv[o]

263
a

[su] independencia®™’ Sin embargo, el Lic. Giacchino fue incapaz de iegplde qué manera

%8 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1050:4:14, Mollentsis afiadido).
%9 Informe de la Comisién Pericial, 25 de julio d¥8, Anexo R-87, pags. 15-17, 33-36 y 82-83. Tr. (inglés),
Dia Cinco 893:2-9, Mourre; Tr. (inglés), Dia Cine84:4-10, Giacchino; Duplica, péarr. 161.
Memorial de Réplica, péarr. 129-132 y 182 y ss.
%L Tr. (inglés), Dia Cinco, 927:4-12, Giacchino:
Q. You didn't think--my question is: Did you thirtkat in your role as on the Expert

Commission that you were expanding upon defendmty en general, watching out for the
approval of the Tariff Study?

A. No, when | reviewed the Contract, | wasn't thirgkabout the Experts Committee. And
when | was nominated on the Experts Committeetddaimdependently. .

%% bid., 936:7-12:
Q. When you sent the report to your co-experts,wete wearing your hat as a consultant;
correct?

A. | sent the report to the CNEE first, | think,dathen | sent it to the--CNEE and EEGSA,
and then | sent it to the other two members ofikgert Committee, but | wasn't wearing
hats or anything like that I still kept my independe of criteria.
%3 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BYB9/5 (extractos)Anexo R-202 Tr., Dia Dos, 534:4-
18, Giacchino:

260
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ello podia ser compatible con su obligacién bajoceatrato con EEGSA de_“exponer,

defender, y en general velar por la aprobaciériedeldio Tarifarié®® incluso en el seno de la

Comision Pericial.

180. Es decir, Giacchino no debia ni podia decidir irnjgimente en su rol de miembro de
la Comision Pericial. La mera inclusion de estaégabiones es inconsistente con el alegado
entendimiento de EEGSA, TGH o el propio Lic. Gianohsobre cualquier “independencia’
gue hubiera podido tener la Comisién Pericial. Perdfalta de independencia del Lic.
Giacchino dentro de la Comisién Pericial se evidede forma concreta. A modo de ejemplo,
al intentar defender su supuesta “independencifd’Li@ Giacchino indicé durante la
Audiencia que en su caracter de miembro de la GéomiPericial, habia “cambiado de
opinién” en algunos casos al revisar los pronunigats®. Lo que el Lic. Giacchino omiti6
informar al Tribunal es que en todas las discrejpanen los que supuestamente “cambi6 de
opinion”, lo que hizo en realidad fue sumarse akyoria ya anunciada por los otros dos
peritos en relacion con la discrepancia en cuestifsn decir sus cambios de opinién no
tuvieron ningun efecto practico. Esto fue reconocmbr el propio Lic. Giacchino en la

Audiencialberdrola:

P. De la cifra de las 16 ocasiones cuando ustedupoid en contra de su
propio estudio es la cifra que usted estad inclugead su declaracion.
¢ Correcto?

R. Eso es correcto.

P. ¢Usted considera que en su papel dentro de rtasidom Pericial que usted era una
persona independiente e imparcial funcionando delgila Comision Pericial?

SENOR GIACCHINO: Una vez que fui miembro de la Csign Pericial mantuve mi
independencia. Uno puede ver en las mismas deessiqne hay decisiones donde Bates
White proponia una cosa distinta a lo que luegaétemdecisién por unanimidad o a veces
por mayoria con otros de los miembros de la ComiBiéricial.

P. Entonces usted se consideré independiente eriocaala disputa que usted tuvo que
analizar.

R. Si. En cuanto al analisis de cada disputa marrhivndependencia.

%% Contrato entre EEGSA y Bates White LLC para labBtacion de Estudio Tarifario 2008-2013 de Empresa
Eléctrica de Guatemala, Sociedad An6nima EEGSA tesB@Vvhite LLC, Clausula Quinta, numeral 12,
Obligaciones de la Firma ConsultorAnexo R-55 Tal como lo indicé el Lic. Giacchino durante la
Audiencia, este contrato inicial fue el Gnico doemto que se suscribid6 con EEGSA regulando su
participacion en la Comisién Pericial. Ver Tr. (iég), Dia Cinco, 927:17-20, Giacchino.

25 Tr. (inglés), Dia Cinco, 930:12-13, Giacchino.

“[...] and then in some cases | changed my mind anesthings”.
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P. Okay. [...]. En algunas de esas ocasiones sufwetnecesario o esencial
para dirimir una discrepancia a favor de la CNEE®&cir que su voto hizo
una diferencia, es decir que ya habia -- es deergted formdé mayoria en
contra de su propio estudio.

R. No, en esas 16 ocasiones estamos hablando @#odes unanimes, es
decir, ya habia dos miembros, no incluyéndome,agtaban decidiendo a
favor de la CNEE, y simplemente yo di también -sea, voté de la que
misma forma que elloSe puede caracterizar que ya habia dos ¥&tos.

181. También quedo en evidencia durante la Audienciaejugc. Giacchino decidi6 —en

una clara extralimitacion de las funciones que tlrgaron las partes y sin informar a la
CNEE— anticipar a su equipo de Bates White los ypmoiamientos de la Comision Pericial
antes de que se emitiera el mismo. Esto fue coadlompor el Ing. Bastos en términos

inequivocos:

R: [D]urante el periodo en que estuvimos trabajdBates & White vino
corrigiendo todo el informe del consultor de acoerd los
pronunciamientos que veniamos efectuando.

P: Perddn, sefior Bastos. Yo entendi que no halnfardoacion entre el
sefior Giacchino y otras personas durante su papgbedito, que su
mandato fue que no debe haber una comunicaciom ghera entiendo
gue estaba comunicando el sefior Giacchino esariafaon al consultor
de EEGSA?

R: Estaba pasando las decisiones gue iba tomar@unhision Periciaf’.

182. El Lic. Giacchino no solo anticip6 los pronunciant@s a Bates White y EEGSA sin

notificar a la CNEE® sino que ademéas, como éste lo reconocié durant@uttiencia,

26 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BB9/5 (extractos)Anexo R-202 Tr., Dia Dos, 549:3-
549:21, Giacchino (Enfasis afiadido).

%7 Tr. (castellano), Dia Cuatro, 777:15-778:5, Bagknfasis afiadido).

28 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1171-16-1172:12 d@ul

P. [...] Ingeniero Colom: en este procedimiento Halsa la luz que el sefior Giacchino en
su caracter de perito de la Comision Pericial gndidos futuros pronunciamientos de la
Comisién Pericial a su consultora Bates White. Mgonta es si a usted le consta si usted o
alguien de la CNEE estuvo copiado en esas comunigzcentre Giacchino y Bates White.

SENOR COLOM BICKFORD: No, no me consta, y le asagarque no. No lo sabiamos.

P. El sefior Giacchino también nos indic6 esta nmafgue su consultora se puso en
contacto con EEGSA en relacién con estos mismosummamientos antes de que fueran
emitidos oficialmente. La pregunta nuevamente ea gsted le consta si se copié a la
CNEE o a usted personalmente en dichas comunieaion

R. No, no me consta y nunca fui copiado en ninglenesas comunicaciones.
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existieron contactos unilaterales entre la Comigiéricial (a través de Bates White) y EEGSA

en los cuales la CNEE no patrticipé ni fue informada

Q. [...] [C]an you say definitively that when thosescisions of the
Comision Pericial, the Expert Commission, were fepassed to Bates
White, that Bates White never once during thatquerequested information
from EEGSA?

A. No, they requested information such as the adssome rents for
buildings and issues like that, that the Expertsn@iitee requested to
include that information as part of the tariff pogl, and Bates White did
not have it, so they had to contact one personwaat within the area in
Guatemala that had that information. So, they rsigae that specific
information and got 7t°.

183. Es claro que ante estas circunstancias, los praamientos de la Comision Pericial a
favor del estudio tarifario de EEGSA en nada cambiaconclusion de que la CNEE no podia

utilizar dicho estudio para fijar las tarifas.

2. La Comision Pericial se excedié en su mandato

184. Mas alla de darle la razén en la mayoria de losscada CNEE, es cierto también que
la Comision Pericial se excedi6 en sus funcionesn®@ Guatemala lo indic6 durante este
procedimiento, el mandato de la Comision Pericél domo surgia de sus documentos
constitutivos era verificar el cumplimiento delwatib de Bates White con los Términos de
Referencid® La Comisién Pericial no tenfa, sin embargo, faxlds para modificar la

metodologia establecida en dichos Términos de &sfe&a dado que como ya se ha indicado,
de acuerdo a la LGE la determinacion de la metgialde corresponde Unicamente a la
CNEE%, A pesar de ello, la Comision Pericial se extrabnen sus funciones y, como lo

admitio el Lic. Giacchino misni& modificé la metodologia relativa a la FRC esteiole en

29 Tr. (inglés), Dia Cinco, 935:5-18, Giacchino.

20 Memorial de Contestacion, parrs. 207, 359 y 8¥&norial de Ddplica, parrs. 425 y 431.
21 LGE,Anexo R-8 Art 4(c).

272 Tr, (inglés), Dia Cinco, 958:18-959:5, Giacchino:

PRESIDENT MOURRE: And my question is: changing Ba@, is that a variation in
methodology?

THE WITNESS: There was a variation in the methodgldecause the premises were
changed, so the Factor 2 is the result of a metad within that method to get there, Mr.
Riubrugent was taking certain premises, certairurapsions. So, if you changed the
assumptions, you get the different result. So,ctienge in the methodology there was to
change the assumptions”.
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los Términos de Referencia, dictaminando que lesds no se depreciarian durante toda la

vida Gtil sino solo por el periodo tarifafld

Pregunta del Tribunal: ¢La férmula de la FRC propuesta por la Comision Pericial
cumple con el marco regulatorio?

185. Durante la Audiencia el Tribunal pregunté si lanidita de la FRC propuesta por la
Comision Pericial cumplia con el marco regulatdfioLa respuesta es negativa. La
modificacion de la formula de la FRC propuestalpdZomision Pericial no solo fue una clara
extralimitacion en las funciones de la Comisionid&rsino que, ademas, no cumple con la
LGE ni el Reglamento. La FRC propuesta por la Ca@mi$ericial acumula depreciaciones
durante los cinco afios del estudio tarifario pergb reajusta la depreciacion nuevamente a
cerd’™. La FRC de la Comisién Pericial implica una dejaeion promedio del 8,3% a pesar
de que los activos han estado en operacion poretiodo mucho mayor de cinco afios y el
inversor ya ha recuperado parte de dicha inversioforma de pagos de depreciacion durante

quince afiog®

186. Tal como lo explicé el Ing. Damonte durante la Amndiia, al establecer un valor
implicito de depreciacion del 8,3% solamente, éStamula genera una sobre-remuneracion

para EEGSA de aproximadamente un 19%:

Yo lo que dije es que el factor recupero de cap##dulado, la férmula que

plantea la Comision Pericial, es incorrecta. Y leegio demostrar desde el
punto de vista financiero de que es incorrectoa Bsél, tiene errores, no
cumple con la validez financiera. Tiene 19 por tweate sobreestimacion del
valor presente neto [...] La formula de la Comisi@ti€tal arroja un 19 por

ciento de valor presente indebido, 0 sea, el mdnles como si el VNR

[fuera un] 19 por ciento mas &itb

" LGE,Anexo R-§ articulo 73:
“[...] La anualidad sera calculada con la vida (fiida de instalaciones de distribucién.

[T
2% Tr. (inglés), Dia Dos, 401:20-22, Mourre.
25 Damonte DuplicaApéndice RER-5 parr. 186.
2% Tr, (castellano), Dia Seis, 1459:9-12, Damonte.

277 Tr. (castellano), Dia Seis, 1495:5-20, Damont#48is afiadido); Damonte Duplidipéndice RER-5 parr.
189 y Tabla 20; M Abdala y M Schoetesspéndice RER-1, pérrs. 67-71 y Tabla IV; M Abdala y M
SchoetersApéndice RER-4 pérrs. 29-30.
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187. Asimismo, esta metodologia es contraria al artid@ale la LGE que dispone que la
“anualidad” seré calculada “con la vida (til tipide instalaciones de distribuciéf La vida

util de los bienes de distribucion ronda, deperdtetel bien en cuestidén, entre 25 o 30 afios,
por lo que mal puede aprobarse una FRC que soledeppor los 5 afios del periodo tarifario,
como pretendié la Comision Pericial. La consecuert® aplicar la FRC de la Comision
Pericial seria remunerar al distribuidor por eltoade remplazar todos los activos cada cinco

afos cuando en realidad lo esta haciendo solo25ad&80 afios.

188. A modo de referencia cabe recordar que en la @evisirifaria del 2003-2008 el nivel
de depreciacion aplicado fue de 30% y el valor deadlepreciaciones de la base de activos de
EEGSA al 2008, segin sus estados contables, etd,5% > Cabe sefialar que la Comision
Pericial no brindé ninguna explicacion sobre larem diferencia de valores de su formula
propuesta y estas Ultimas cifras. Ello, a pesaquie si bien durante la revision tarifaria
EEGSA se habia negado rotundamente a proporciasagstados contables a la CNEHa
Comisién Pericial si contaba con ellos al momemt@mhitir su pronunciamierftd y el mismo

Ing. Bastos admitié durante la audiencia que “coasel aplican criterios de depreciacion se

utilizan bases contables, [...] y se [deben utilifas]depreciaciones real&s

189. Por todo lo anterior es claro que el estudio de8#thite del 5 de mayo no podia ser

utilizado para fijar las tarifas del periodo 200BL2.

28 LGE, Anexo R-§ articulo 73: “El costo de capital por unidad deepcia se calculara como la anualidad

constante de costo de capital correspondiente kr\uevo de Reemplazo de una red de distribucién
dimensionada econdémicamente. La anualidad serd&ladéc con la vida util tipica de instalaciones de
distribuciény la tasa de actualizacién que se utilice en &utih de las tarifas. El costo de operacién y
mantenimiento correspondera al de una gestionesfigide la red de distribucion de referencia.” éBisf
afadido).

Tr. (castellano), Dia Seis, 1459:4-1460:7, Dampinterrogatorio directo de Mario Damonte, filmiha.

20 Carta de Ing. Carlos Colom Bickford al Ing. Li&até, 30 de octubre de 200%&nexo R-236 Carta de
Miguel Calleja al Ing. Carlos Colom Bickford, 6 deviembre de 200Anexo R-237 pags. 1-2.

279

%L Correos electrénicos entre M. Peléez y J. Riudmtidechas variag\nexo C-496

22 Tr, (castellano), Dia Cuatro, 808:18-21, Bastos.
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E. EL ESTUDIO DEL 28 DE JULIO NO CUMPLIA CON LOS PRONUNCIAMIENTOS DE
LA COMISION PERICIAL

190. TGH alega que si bien el estudio del 5 de mayo adigpser utilizado para fijar las
tarifas, la CNEE deberia haber utilizado su estdeia28 de julio “corregido”. Como ya se ha
explicado, no existia en el marco regulatorio usigpelacion que le permitiera al consultor
corregir el estudio y someterlo a “aprobacion” de&Cbmision Pericial. Los Unicos escenarios
contemplados en la ley eran (1) que la ComisionicRérse “pronunciara” sobre las
discrepancias y (2) que la CNEE (i) modificara €udio del distribuidor para adaptarlo a los
pronunciamientos de la Comision Pericial, o (iiyézhazara y estableciera las tarifas en base

al estudio de su consultét

191. Pero al margen de esta cuestion legal, el estugliBates White del 28 de julio no

podia servir de base para la determinacion deal#ag porque, como se explica mas abajo,
éste no incorporaba la totalidad de los pronun@atos de la Comisién Pericial y ademas
contenia la FRC propuesta por la Comision Peripigd, como ya vimos, era técnicamente

incorrecta.

1. El estudio de Bates White del 28 de julio no incograba la totalidad de los

pronunciamientos de la Comision Pericial y continuba arrojando un VNR

y un VAD sobrevaluado
192. A fin de demostrar que el estudio del 28 de jul@ incorporé la totalidad de los
pronunciamientos de la Comisién Pericial y que msultados se encontraban ain muy
sobrevaluados, Guatemala le solicité al Ing. Damayue tomara el estudio del 5 de mayo e
incorporara todos los pronunciamientos de la CamisPericial. En base a dichas
instrucciones, el Ing. Damonte procedié a incomptodos los pronunciamientos posibles y
econdémicamente relevant®sEl valor obtenido por el Ing. Damonte fue de 829 millones
en VNR, en lugar de los US$ 1.053 millones calousaabr Bates Whité”.

193. Respecto del VAD, aun calculado con la FRC de leniSidn Pericial que como ya

explicamos contenia errores técnicos graves, ef eatimado por el Ing. Damonte fue de US$

%3 RLGE,Anexo R-36 articulo 98.
24 Tr, (castellano), 1452:21-1453:12, Damonte.

2 Interrogatorio directo de Mario Damonte, filmid2. Damonte Apéndice RER-2 parr. 173; Damonte
Duplica,Apéndice RER-5 pérrs. 195-196, 271.
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184 millones por afio, en lugar de los US$ 261 mifopor afio calculados por Bates WHitte
Esta sustancial diferencia entre los VNRs y VADslencia la gran sobrevaluacion del estudio
de Bates White.

194. Ahora bien, durante la Audiencia, los abogados @&l Tuestionaron al Ing. Damonte
por no haber incorporado todos los pronunciamietaiosual habian sido dictadd$ La razén
por la cudl el Ing. Damonte no pudo incorporaolalidad de los pronunciamientos fue porque
en muchos casos la Comision Pericial habia dictadeinque mayor informacion era
necesaria® o que EEGSA debia justificar que la opcion setewaila era la méas eficieAte
Asimismo, como lo explico el Ing. Damonte en la Amtia, éste no pudo realizar una
auditoria de la optimizacién del modelo por no semodelo auditable. Sin embargo, como
bien lo explico el Ing. Damonte, el resultado deomporar estos pronunciamientos solo
hubiera, en todo caso, llevado el VNR y VAD a vesinferiores a los que éste caléfoEn
este contexto, el reporte del Ing. Damonte es, celo tcaso, conservador y ello queda
evidenciado, por ejemplo, por el hecho que los reaslacalculados por el Ing. Damonte se
encuentran aun por arriba de la oferta realizadap8r. Pérez unos meses antes de US$ 175

millones

195. Durante la Audiencia los abogados de TGH cuestmnéambién el hecho de que el
Ing. Damonte no hubiera estudiado y opinado direetde sobre el estudio del 28 de jéiio
La razon para ello fue explicada por el Ing. Daraaent la Audiencia, dicho ejercicio hubiera

sido extremadamente complicado:

El problema, y yo [lo] hice en algunos casos, [ase]qresultaba
tremendamente mas complicado [...] Imaginense ustéaieen el estudio
del 28. Bueno, voy a chequear si los 3 millonesl@ares de arbitraje que
fueron cuestionados por la Comision estan o naefgatro del VAD, que
es uno donde finalmente va a llegar. Bueno, tomouentro la planilla, me

2% Interrogatorio directo de Mario Damonte, filmin&.1Damonte,Apéndice RER-2 parr. 171, tabla 5;

Damonte DuplicaApéndice RER-5 pérr. 195, cuadro.
%7 Tr, (castellano), Dia Seis, 1503:16-1504:13, Dateo

28 Informe de la Comision Pericial de 25 de julio208,Anexo R-87, pag. B.1.a (“Precios de Referencia”),
F.1 ("Costos de Explotacion Propuestos"), F.3 (t@oBirectos") y F.6 ("Costos de Activos no Eligcts y
Materiales").

Ibid., Discrepancia B.2 (“Mano de Obra), pags. 48-fsgrepancia B.3 (“Vehiculos y Montaje), pag. 51.
20 DamonteApéndice RER-5 parr. 242.
2L Tr. (castellano), Dia Seis, 1487:16-1488:15, Damont
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lleva a otra planilla, le cambia el nombre, le canté cifra, o sea, en vez de
poner 3 millones la pasa a valor mensual, le agegmtereses como si lo
pagara en cuotas, me da un cierto valor y le pdre mombre, y dice

"Gerencia de ingresos”, [...]. Y de ese valor luegtidva a otra planilla, lo

multiplica por 12, obtiene 700 y pico mil dolarésafio y ese valor lo mete
como servicios profesionales o alguna cosa asi. dduyplicado. Me llevo

4-5 horas solamente esa cifra. O sea, realmenéstetio del 28 estaba
armado no para facilitarle la revision al auditonos mas bien para
complicarsela. Para mi era mucho mas facil, agatrdel 5 del 5, le cambio
y pongo cero, [...] y ahi me da el resultado. ¢Cudemoro? Cinco

minutos. Y el resultado deberia ser igual. Lo leioevarios casos y también
con los mismos problemas de poder auditar. Dicem @umodelo esta
vinculado, qué sé yo. Estan los nombres de losulde¢ pero de ahi uno
tiene que ir a buscar los archivos. No estan ensot@carpeta y uno dice:
"Si, estan todos integrados". Nosotros para podeisar tuvimos que

integrar todas las planillas en una sola para pddego hacer los

seguimientos de la tremenda cantidad de vinculos. B0 y pico de

modelos, 160 planillas®

196. Debe destacarse, como lo explico el Ing. Damonta é&wudiencia, que aun si hubiera
realizado el ejercicio de revisar el estudio deld28julio contra el pronunciamiento de la
Comisién Pericial, el resultado “deberia haber sigactamente igud™ a la revision que él

efectud.

2. La aprobacion de Bastos en nada cambia esta condlus dado que, como lo
reconocié en la Audiencia, no revisé el estudio d&ates White de 28 de julio
para verificar su consistencia con el pronunciamiegn de la Comision
Pericial

197. El Ing. Bastos fue presentado por TGH en esterajbjtpara explicar como Bates
White habia implementado los pronunciamientos dédmision Pericial en su estudio de 28
de julio de 2008. Segun el Ing. Bastos, su supuagt@bacion” del estudio tuvo lugar luego
de una serie de reuniones entre el 30 y 31 de @elid008 con el Lic. Giacchino y su equipo.
Las reuniones tuvieron lugar en las oficinas de8#Yhite en Washington DC, adonde el Ing.
Bastos habia viajado con todos los gastos pagdBgies White (es decir, EEGSAY.

198. Mas alla de la no pertinencia legal de esta “apridipd, es importante resaltar que en

el breve lapso en el que el Ing. Bastos revisostldio, éste no pudo mas que limitarse a

2 \bid., 1453:22-1455:11.
% pid., 1453:18-19.
24 Tr, (castellano), Dia Cuatro, 781:3-5 y 782:B8stos.
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“validar’ lo que el Lic. Giacchino y su equipo le dijeroneghabian realizad8. A efectos

ilustrativos, mientras que el Ing. Bastos apena#cdelos dias a la revision del estudio, el Sr.

Barrera reconoci6 en la Audiencia que su revis®tadncorporacion de los pronunciamientos

le llevé a él y su equipo alrededor de un mes yiod&dLa verificacion adecuada de algunos

de los pronunciamientos solamente hubiera envgidtevarios di&s’.

199.

En su interrogatorio, el Ing. Bastos confirm¢ laaihdad de dicha “aprobacion”. El Ing.

Bastos comenzo por admitir que no habia revisaduf@ine escrito que contenia la sustancia

del estudio tarifario:

P. ¢ Cuéntas péaginas tenia el estudio de Bates @éii8 de julio?

R. Era una carpeta muy voluminosa, casi del tantsgidolder que tengo
aqui. No recuerdo la cantidad de paginas, permy@visé papeles escritos;
me dediqué a los modelos de computacion.

P. ¢Usted no reviso papeles escritos, al inforroete®

R. No pude dedicarme a revisar el informe estfito

200. Segun el Ing. Bastos, su falta de revision deldéstan si no afecto la calidad de su

revision, puesto que segun él si revisé “cada ldathé los modelos de Excel”:

P. Cuando usted revis6 el estudio revisado de Bafteite, ¢pudo usted
determinar que todos los pasos fueron corroborgdpge los modelos [...]
podian ser rastreabfes

R. Si, si lo corroboré. Después de que se pres¢iméorme, yo estuve -no
recuerdo exactamente la fecha- dos dias en Washingt las oficinas de la
consultora, viendo como habia sido incorporada cedade las decisiones
que la Comision habia tomado en los modelos de otawion.

Especificamente, estuve chequeando en cada plaieillns modelos de

2% |bid., 780:4-16 y 783:1-784 4.
2% Tr. (inglés), Dia Seis, 1361:18-19, Barrera.

297

Basta sefialar un ejemplo para entender el alasmdz aprobacién del Ing. Bastos. El pronunciatiéNp.
B.1.a de la Comision Pericial requeria la presédmade precios de referencia internacionales padernp
comprobar que los precios incluidos en el model®dgs White eran los mas eficientes. Para comproba
gue el modelo de Bates White del 28 de julio irckdrdaderamente precios eficientes, el Ing. Bémtbgera
debido imprimir una hoja PDF (que supuestamentéenadm los 498 precios requeridos) y verificar, firec
por precio, los precios contenidos en la base ttessdacomprarlos con aquellos incluidos en el modis
Bates White para decidir si los precios elegidaséste eran los més eficientes. Ello ademaés, sitacaon
una base de datos automatizada como lo habia g uarComision Pericial. (Ver Memorial de Duplica,
pérr. 161).

2% Tr, (castellano), Dia Cuatro, 783:21-784:8, Bagknfasis afiadido).
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Excel cuales habian sido las celdas qgue habian csidibiadas y coémo
habian sido afectados los modéids

201. Sin embargo, no es cierto que el Ing. Bastos reldsoplanillas de los modelos.
Interrogado al respecto en el arbitrijerdrola, el Ing. Bastos reconocié que no habia podido

revisar estas planillas y modelos:

En ningun momento he pretendido decir que he podidisar los 137
modelos Excel y todos sus pasos de calaillas mil y pico de hojas que
constituyen el informe final, y lo digo taxativanten[...]. Para mi era
imposible corroborar todos los pasos de célculoreleld™

202. Hasta el propio Lic. Giacchino habia sugerido quéng. Bastos deberia al menos
haber leido las partes mas relevantes del inf§fniero no lo hizo. Si lo hubiera hecho tal vez
habria advertido, por ejemplo, que el estudio del@gulio de Bates White referia a cinco
pronunciamientos como habiendo sido dictados a fdedEEGSA cuando en realidad fueron
dictados a favor de la CNEE Otra prueba de la liviandad de su revision esajlieg. Bastos

no pudo explicar porqué EEGSA todavia seguia piltiean su estudio de 28 de julio mas de
US$ 3 millones en concepto de “honorarios de aijeitr cuando la Comision Pericial habia
decidido a favor de la CNEE vy, por lo tanto, entcde la inclusion de dicho concepto dentro

del VNR, que ni siquiera correspondia a una dispoteursg™.

203. En definitiva, es claro que la revision del estuidiofario del Ing. Bastos en su breve
estadia en Washington DC, si existid, fue minima.l& dos dias de “revision” del Ing.

Bastos, no pudo méas que limitarse a validar loejuéc. Giacchinde dijo habia realizado. Es

29 |bid., 747:13-748:4 (Enfasis afadido).

30 Transcripciones audiencia final Caso CIADI No.BB9/5 (extractos)Anexo R-14Q Tr., Dia Dos, 635:3-
636:4, Bastos (Enfasis afiadido).

%L Tr. (inglés), Dia Cinco. 948:7-15, Giacchino:

Q. And the caveat was the one that you see herbelgins, "The extension and complexity
of the model in itself have prevented me followingletail all of the calculation steps that
have taken place."

A. Yes. There is over 200 files total, so he dido'through all the 200 files.
Q. Okay.
A. He only went through the modifications to thedab

Memorial de Contestacion, parr. 431.

393 Tr, (castellano), Dia Cuatro, 793:17-19, Bastos.

BASTOS: Mi respuesta concreta es que no sé poregté#h estos 3 millones aqui. No
recuerdo por qué se han conservado.

302
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claro que esta aprobaci@xpressdel Ing. Bastos, de ninguna manera permitia usdrod

estudio como base para la determinacion de |dagdari

3. El reporte del Sr. Barrera tampoco cambia esta corasion dado que fue
realizado en base a la informacion provista por Lic Giacchino y su
“propia” interpretacion de los pronunciamientos dela CP
204. Reconociendo la debilidad de la aproba@gpresgel estudio de 28 de julio por parte
de Ing. Bastos y de la “auto-aprobacion” por pdekLic. Giacchino, TGH decididé contratar
al experto Barrera para que certificara que todsgplonunciamientos de la Comision Pericial
habian sido supuestamente incorporados en el estlali 28 de julio. Por las razones
desarrolladas a continuacion, la evidencia deB&rrera no sélo confirma que el estudio del
28 de julio_noincorporaba la totalidad de los pronunciamienios gsjue demuestra que la
CNEE no tenia manera de corroborar si efectivameritacia.

205. Primero, tal como el Sr. Barrera lo admiti6 alsierente en su reportéy lo confirmé
oralmente en la Audiencia, para llegar a la com@ude que “en el estudio de Bates White del
28 de julio de 2008 se implementaron todas lassitews del Informe de la C¥° el Sr.
Barrera consulté con el mismo Lic. Giacchffipa quien ademas conoce desde hace mas de 10
afiod”. Ante estas circunstancias, la opinién categéiied Sr. Barrera pierde toda
credibilidad.

206. Segundo, el Sr. Barrera mismo admiti6 en su repefg lo confirmé en la
Audiencia— que ciertos pronunciamientos de la C@misPericial no habian sido
incorporados en el estudio del 28 de julio. A mdéoejemplo, el Sr. Barrera admitié que no
todos los precios de referencia internacionalesenédps por la Comision Pericial habian sido
provisto$®. Si bien intentd justificar dicha falta indicandae en ciertos casos Bates White
habia provisto una explicacion, admiti6 que enstrosiquiera ello habia sido sefialado en el

reporte. Para estos casos, la excusa del Sr. Bdueique de todas maneras dichos precios no

34 BarreraApéndice CER-4 parr. 69.

3% Ibid., parr. 65.

3% Tr. (inglés), Dia Seis, 1326:7-1326:16, Barrera.
397 Tr. (inglés), Dia Seis, 1325:18-1326:6, Barrera.
3% |bid., 1363:9-15. Barrer#péndice CER-4 parr. 79.
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eran utilizados en el estudid Como quedé demostrado en la Audiencia, el prociedito que
la CNEE hubiera debido realizar para identificazthds precios, y confirmar que no habian

sido utilizados, era extremadamente compli¢&do

207. Tercero, el Sr. Barrera también reconocio duramtudiencia que no habia verificado
que la totalidad del modelo fuera trazable, tal @donhabia requerido la Comision Pericial en
su pronunciamiento respecto de la Discreparitiallo (inico que supuestamente verifico, fue
que los cambios realizados por Bates White entabtiesdel 28 de julio fueran trazabf&s

Cabe aclarar, sin embargo, que el Ing. Bastosidere de la Comision Pericial, confirmé en
la Audiencia que la Discrepancia 1 requeria que &dnodelo fuera trazable y no solo las

ultimas modificaciones como lo sostuvo el Sr. Barre

Lo que la Comision determiné o decidio con respeactsta discrepancia [1]
es que todos estos pagnglieran ser efectivamente corroborados y que los
modelos pudieran ser trazables, es decir, se usEguir el proceso de los
datos hasta los resultadb's

208. La necesidad de que la totalidad del estudio sealite se justifica en el hecho de que
tanto la CNEE como cualquier otro tercero intereséeben poder auditar el estudio tarifario
completo. La trazabilidad “parcial” que proponéSel Barrera no era suficiente para la CNEE.
Cabe recordar que en tanto que autoridad publisporsable de fijar las tarifas para la
ciudadania guatemalteca, ésta tenia la obligacdwmedificar que los elementos del estudio
fueran consistentes con el marco regulatorio. ®darito, es evidente que la revision limitada
realizada por el Sr. Barrera no alcanza para sestgre el estudio del 28 de julio reflejaba la

totalidad de los pronunciamientos de la Comisioncie.

209. Asimismo, la opinion del Sr. Barrera de que el VOt 28 de julio era razonable no se
bas6 en un andlisis completo del estudio sino delms ultimos cambios realizados, tal como
lo confirmé en respuesta a una pregunta del anitnoNobeser:

Arbitrator von Wobeser: [...] You only saw whetheetrecommendations
were included or not. They were combinations of@He?

39 Tr. (inglés), Dia Seis, 1363:16-1364:-6, Barr&arreraApéndice CER-4 parr. 79.

310 Tr. (inglés), Dia Seis, 1364:11-1365:15, BarrBarrera Apéndice CER-4 nota al pie 47.
3L Informe de la Comision Pericial de 25 de julio20®8,Anexo R-87, Discrepancia 1.

312 Tr. (inglés), Dia Seis, 1351:14-1352:1 y 136048 Barrera.

¥3 Tr. (castellano), Dia Dos, 747:3-8, Bastos (Eisfafiadido).

=
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Barrera: Yes, exactly. We did not conduct a revidithe May model.

Arbitrator von Wobeser: When you say that they srasonable, you
reached the conclusion that they were reasonabledBon whé&t

Barrera: On the basis of what the CE was requesting

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

Barrera: Yes, that's corretf.

210. Como se explica en detalle mas abajo (Seccion),liténtrariamente a lo expresado

por el Sr. Barrera, los valores del VNR y del VA8 @8 de julio no eran razonables.

211. Por ultimo, cabe sefalar que el Sr. Barrera tralBafire modelos que habian sido
modificados con posterioridad al 28 de julio de 0fecha en la cual el estudio habia sido
entregado a la CNEE. De hecho, quince por cienttodes los archivos contenidos en el
modelo revisado por Barrera tienen fecha de madiiim de archivo posterior al 28 de

315

julio El Sr. Barrera reconocio en la Audiencia no haleificado las fechas ni haberse

percatado de las modificaciones en los modelosdobrue trabajd’.

¥4 Tr. (inglés), Dia Seis, 1376:9-1377-1, BarrenaféSis afiadido).

35 Ver Informe de Bates White del 28 de Julio de 2088exo C-564 Cuando los archivos son organizados
por fecha de modificacién, es claro que los sige®archivos tienen fechas de modificacién posesial 8
de julio de 2008:CASO 3 (NUEVOS FACTORES, EQUIVALENCIA Y PRECIOS.sxIRESUMEN
SIMULACIONES.XLS; Costo de Perdidas Estudio Taidatls; VAD MT Y BT DEF 010508; DEMANDA
CDMT Y CDBT 2006-2007-DEF CPercial.xls; TARIFA HORAM; NUEVAS TARIFAS revmayo2008
DEF.xls; Formulas tarifas 120308 amarillo mod 010%3; ESTIMACION AJUSTES TRIMESTRALES
AGOSTO.xls; Cuadros informe de tarifas010508.xIsalcGlo tarifa reconexiones.xls; Modelo VAD
28Abr08.xls; MT alta densidad.xls; BW-ResumenCornad¢re4.xls; BW-Ctas Incobrables v2.XLS; Precios
representativos 05May08.xls; Resumen cuadriculaba®d8.xls; Demanda Municipios 20080221.xls;
Demanda Global 25Jan08.xls; Baremo Contratisa ernmé final — 28.07.08.xls; Baremo Construccion y
Montaje — Informe Final — 28.07.08.xls; Baremos O&MComercial para Informe Final 28.7.08.xls; and
Comparacion CT en esquina.xls.

3% Tr. (inglés), Dia Seis, 1368:10-1369:19, Barrera.
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& WinZip - New Modelo 28.Jul0B.zip

Fie  Adions Opticns  belo

3 oY 5-._;-"‘ f‘) iy :E)] AR A\ e J i
4 &= F B W @ & @
HNew Opan Faverites Add Extract Encrypk View CheclOut Wizard
Type Modified Size | R Packed Psth
Mircsoft Ex,.. § S/10/2011 10718 AM 13,985,... FT% 3,119,... New Model...
oo MigosoftEx... | 9/10/2001 946 AM 74,752 T6w 17,70%  Mew Model...
Sl costo de Perdid...  Micresoft Ew... | 712072011 5:00 PM 63,120 Fé% 16,390 New Model...
SvAD MT Y ETDE... MiosoftEx... | 7/20/2011 4:01 PM 29,696 80% 5,964  Mew Model...
-g]DE‘dAHDA COMT... MigcsoftEx,.. | 7/20/2011 00 PM 113,152 71% 33,292  Mew Model...
:,'ﬂ'IMIFA HCRARI... MicrcsoftEx... § 7/20/2011 334 PM 70,144 T2 19,428 New Model...
QJNLE?RS TARIFA... MiorcsoftEx... § 7/20/2001 3:34 P 207,360 B6% 29,041 MNew Model. ..
S Formulas tarifas ... Miocsoft Ex.. | 7/20/2011 3:35 pM 184,822 T6% 43,502 Mew Model...
inESHMAC[ON A, Micrcsaft Ex... | 7/20/2011 333 PM 321,526 90% 31,108 Mew Model..,
%]Cuadms nforme... Mioosoft Ex,., § 7/2002011 3:32 PM 45,502 77% 10,210 Mew Model...
E.chaculo tarifare... MiocsoftEx.. | 7/20/2011 350 PM 77,608 91% 73,155 New Model..,
i]lﬂcdelc&w 28A,.. MiocsoftEx.. | 7/18/2011 11:21 AM 247,808 71% 71,908 Mew Madel...
QJMT ata densida, .. Micresoft Ee,.. | 7/14/2011 4:43 P 108,032 Ta% 23,718 New Model. .,
%‘juw-n&sunemo. w MiarcsoftEx... § 7/L4f2001 241 P 214,528 ©4% fg,043  MNew Model...
?JEW--Ctas Incobr... MiacsoftEx... | 7/14/2011 241 PM 31,744 80% 6,227 Mev: Model..,
S precins represen..,  Miorosaft Ee,, | 2/14/2001 1:14 B 10,453,... 76% 2,473,... New Modd...
i!]custns_cuntrax... Microsoft Ex... | 7j12f2011 442 pM 1,632,960 84% 299,795 New Model...
%F\csu'nen cuadr... MioesoFtEx... | 7112001 10022 AM 18,33E,... B81% 3,522;.., New Moddl...
S pernanda Munici, . Mioresoft Ex,. . | 7112001 1mn9 am §2,610,176  75% 563,498 New Model..,
= pemnanda Gobd ... Migesaftes,., § 7112001 229 AM 3,7l 0% L1039 Mew Model..
(%) output.bat Text Document | 7/942011 4:06 PM 12,516 67% 4,000 Mew Model...
D genfle. bat MS-DOS Bar, .. | 7/3/2018 3116 PM 19 0% 19 New Moddl...
:E]J Baremo Contrab, .. Migosoft BEx,.. | 77302008 5:08 PM 453,764 4% 120,269 New Modd...
iﬂanrcm Constru,.. Miaesoft Ex... | 7/30/2000 5:00 PM 242,176  T4% 63,472 Mew Madel...
B paremno O&My ... Mioesaft Ex. . | 7/30/2008 5:07 PM 1,234,044 83% 210,716 New Model. .
S Comparatién CT,..  MicresaoftEx.,.. 29/2008 301 P 13,456 7% 4,010 Mew Model...
;-’EI_‘]Cumcrar.idndc v MigesoftExe..  7/20/2000 333 AM 43,008 7% 9,130 Mew Model...
@JCOW!’.RMION... Micresoft ... 7/28/2008 2:02 AM 35,864 T 2,050 RMew Moddl...
_El']FAULRES CDL,. MiocsoftEx.. 72772008 %59 P 76,600 52% 36,550 Mew Model..,
@Custus de Meno ... MioosaftEx... 7/27/2008 7:32 PM 1,093,120 62% 416,465 New Model...
‘?_ﬂjnm:bs reprecen... MioccoftEx... F}27/2008 7:10 PM 10,459,... 77% 2,452,... New Model...
) Costos compara...  MiorcsoftEx...  TI27/2008 3:41 PM 497,664 81% 94285 New Model..
R _2005_para,.. MicescftEx..  7/27/2008 232 AM 52,224 FO0% 15,464 Mew Moddl..,
AE-l_]Res|.|'|'|en_l"‘lecra. . MigcgoftEx,..  7/27/2008 204 AM 35,328 60 10,724 Mew Model..,
@R&ﬂ.men_(ustn. . MigoschtEx...  Ti27/2008 2204 4M 85,504 T1% 23,673 MNew Modsl. ..
%]EW—\Eu'uuu'd S8, . Miorcsat Ex... ?127;‘2Dl_15 2:04 AM 314,880 70% 95,385 MNew Modd. .,
seected Ofiles, O bytss Total 169 files, 261 ,67SKB

212. Ante esta evidencia, el Sr. Barrera traté de jastiftales cambios indicando que, si
bien él no habia analizado la cuestion ni era éaligta en sistemas, creia que era posible que
un archivo cambiara su fecha sin que por lo tan&raf modificado su contenittd Sin
embargo, este no es el caso aqui. Mientras quedsimrevisado por el Sr. Barrera (Anexo C-
564) contenia 169 archivd® el documento proporcionado a la CNEE (Anexo R}182

contenia solamente 163 archivds

213. Por lo tanto, es claro que no se trataba UnicantEntma mera “apertura y cierre de los
archivos” como intentd justificar el Sr. Barreracside la incorporacion de documentacion

adicional al modelo.

37 Ibid., 1375:10-14.

¥8  Modelo que acompafia el estudio revisado de Béltéte de 28 de julio de 2008nexo C-564 filmina 11,
interrogatorio del Sr. Barrera.

319 Bates White, Estudio Tarifario del Valor Agregati Distribucién (Planilla) de 28 de julio de 2088exo
R-182 filmina 12, interrogatorio del Sr. Barrera.
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214. Estos son solo algunos ejemplos (resaltados emébdo tiempo disponible en la
Audiencia) pero que por si solos son suficientea panfirmar que la opinion del Sr. Barrera
de que el estudio del 28 de julio incorporaba “clet@mente” los pronunciamientos de la

Comision Pericial no es correcta ni confiable.

4. El reporte del Sr. Kaczmarek tampoco cambia esta emlusion dado que el
mismo fue también basado en los dichos del Lic. Giahino
215. TGH intento reforzar su caso solicitdndole tamkaéisr. Kaczmarek que confirmara
gue el estudio del 28 de julio incorporaba la td&al de los pronunciamientos de la Comisién
Pericial. Asi, el Sr. Kaczmarek en varias oportad@&s explico queBates White incorporated
in its 28 July 2008 report the Expert Commissioniings on the discrepancig€®. Sin
embargo, como ya se adelantd, el Sr. Kaczmarekoet® durante su contra-interrogatorio no

haber realizado andlisis alguno sobre el estudi@&lde julio y haber hecho dicha afirmacién

sobre la base de los dichos del propio autor dmrte, el Lic. Giacchin®® Ello incluso a

pesar de que los expertos de Guatemala observsi@amefecto de su reporte y criticaran la
utilizacién “a ciegas” del estudio del 28 de julita FRC de la Comisién Pericid

216. En conclusion, es claro que el estudio del 28 tle po contenia la totalidad de los
pronunciamientos de la Comisién Pericial, seguiassr un estudio confiable ni auditable y
reflejaba valores de VNR y VAD muy sobrevaluadoss lesfuerzos de TGH por esconder
dicha realidad con opiniones de expertos preparadéss fines de este arbitraje no son

suficientes para revertir esta conclusion.

30 KaczmarekApéndice CER-2 parr. 126. Ver también parrs. 13, 101, 113, 125.
32 Tr. (inglés), Dia Seis, 1521:2-8, Kaczmarek:
Q. [...] [Blasically you take that [it] is correct bause it's Giacchino opinion?

A. Yes, that's correctl understand that Guatemala contests that, katribt offered any
opinion because | haven't done any work to checlethdr or not all of the Expert
Commission's findings were incorporated.

32 M Abdala y M Schoeterd\péndice RER-], parr. 4 (b) y parr. 48; M Abdala y M Schoetekpéndice
RER-4, pérr. 6.
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F. A DIFERENCIA DE LAS TARIFAS PRETENDIDAS POR EEGSA, LAS TARIFAS
FIJADAS POR LA CNEE FUERON RAZONABLES

1. Las tarifas de Sigla fueron razonables y consistess con las tendencias de
la region

217. Al recibir la CNEE la confirmacion de la Comisiérrigial que el estudio del 5 de
mayo no respetaba los Términos de Referencia resdecmas del 50% de las discrepancias,
la CNEE tenia solo dos alternativas de acuerdcaatonregulatorio: corregir el estudio de 5 de
mayo si fuera posible o usar el estudio preparat@ipconsultor independiente SitffaComo
ya ha quedado acreditado, la primera opcion novialde. Segun el pronunciamiento de la
Comision Pericial el estudio de 5 de mayo no erditalble y realizar su auditoria y las
modificaciones pertinentes hubiera llevado al memopar de mes&8. Recordemos que el Sr.
Barrera admitio durante la Audiencia haber tral@aeah un grupo de cuatro personas durante
un mes y medio, y con la ayuda y guia del Lic. G&wo’™ para intentar incorporar los

pronunciamientos

218. En tales circunstancias, la CNEE no tuvo mas remqdé acudir al estudio paralelo

del consultor Sigla. Recordemos que el estudiopeddiente de la CNEE tenia por objeto
justamente ser una valvula de escape para evitarlapi distribuidores pusieren al ente
regulador contra la pared forzandole a aprobamigolestudio disponible aunque el mismo no
contara con las garantias necesarias para serdiaske a la fijacion de tarifas quinquenales.
Esto ni siquiera era algo nuevo en la regulaci@me&bien lo explicé el experto Lic. Aguilar,

la facultad de la CNEE de tener su propio estusiiaba incorporada en el articulo 5 de la LGE

desde un principio:

Por consiguiente el tema aca es que se aprobo iegoptarifario y la
opinidn juridica que lo esta sustentando es quapsebd con base en un
estudio que es lo_que siempre ha sefialado la ley parantizar la
objetividad de las tarifas, que la Comisién siemgede basarse en un
estudio Ese estudio puede contratarlo ella o puede segueldesarrolla
obligatoriamente el distribuidor. Hay una parte nimmportante. Todos se
han centrado en el articulo 74 y 75 pero han dedigle el articulo 5 de la

33 Tr, (castellano), Dia Cinco, 1069:20-1070:14, lefol
324 DamonteApéndice RER-2 nota al pie 63.
35 Tr. (inglés), Dia Seis, 1361:1-1362-13, Barrera.
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génesis de la ley que le da la facultad a la CNEEahtratar sus propios
estudio®

219. En particular, el articulo 5 prov&é

[...JLa Comision podra requerir de la asesoria gsioinal, consultorias y
expertajes que se requieren para sus funciongs. [..

220. Ante esta clara disposicion legal, cualquier argumele TGH respecto una supuesta

arbitrariedad de la CNEE por utilizar el estudiocsdeconsultor debe ser rechazado.

221. Los argumentos de supuesta arbitrariedad quedasstdeados ademas cuando se
recuerda que Sigla no era un consudtdhocde la CNEE sino que fue seleccionado entre los
consultores que podian ser también contratados Igerdistribuidores y contaba con
experiencia e idoneidad similar a la de Bates \WHitBe hecho, Sigla habia provisto servicios
a EEGSA en la revision tarifaria 2003-2008 y lapmoEEGSA habia reconocido haber
quedado muy satisfecha con su traffjésimismo, el estudio de Sigla se hizo en basssa |
Términos de Referencia y la informacion disponieporcionada por EEGSA. Tal como lo
hizo con el estudio de Bates White, la CNEE projpoc comentarios a los estudios de etapa
de Sigld®*. Finalmente, Sigla también prepar6 similares éstudara las empresas Deorsa y
Deocsa (que no hubo necesidad de utilizar para $igs tarifas), lo que demuestra la
transparencia y consistencia en el accionar deN&EC Lo cierto es que en mas de 40
revisiones tarifarias’, esta fue la Gnica vez en la que se generaromegiecias con el
distribuidor que no pudieron ser resueltas y qgeireeron que la CNEE aplique el estudio del

consultor independiente.

222. Maés alla de la legalidad del estudio de Sigla,v&lsres eran razonables. Asi, el VNR

de Sigla es consistente con los VNRs de la regidmoc bien surge del estudio de

3% Tr, (castellano), Dia Cinco, 1290:7-19, Aguilenfasis afiadido).
%7 LGE,Anexo R-§ articulo 5.
38 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1070:10-14, Moller.

39 sigla S.A. — Electrotek S.A, Oferta Técnica paarticipar en el Supervision de los Estudios de
Caracterizacion de la Carga (ECC) y de los Compesatel Valor Agregado de Distribucion (EVAD), 16 d
octubre de 2007Anexo R-45 pags. 46-47, (adjuntando carta de Miguel FranciSalleja, Gerente de
Planificacion y Control, a Luis Sbertoli, Presidede Sigla, 13 de octubre de 2005).

330 Tr. (castellano), Dia Cinco, 1167:11-17, Colom.
%L Tr. (castellano), Dia Uno, 114:5-8, Discurso geeriura de la Demandada.
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benchmarking preparado por el Ing. Damonte comparafNRs de mas de 60 compaiiias de

la region

El VNR de Sigla es razonable
(en millones de US$ Dic 2008)

Sigla Benchmarking Quantum

C-267, pag 50, 51; RER-2, TECO contra Guatemala — benchmarking VNR-VF V2, Hoja Calculo
del VNR segun Bench, celda L23

i) FRESHFIELDS BRUCKHAUS DERINGERUS LLP

223. Asimismo, las tarifas fijadas por la CNEE en baseestudio tarifario de Sigla
resultaron razonables a la luz de las tarifas agdis en CAESS del El Salvador, empresa
utilizada como referencia por Guatemala para fgarprimeras tarifas de EEGSA, sobre las

cuales Teco realizé sus proyeccioties

332 Discurso de Apertura de la Demandada, filmina T&nonte Apéndice RER-2, parr. 255.

Discurso de Apertura de la Demandada, filmina. T3X(castellano), Dia Uno, 188:32-189:12. Dupliérr.
464.

333
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Las tarifas fijadas en base al estudio Sigla son

comparables con las de El Salvador
USS$ kw / mes

45

35

25

15

05

[ T A T )

CAESS Sigla CAESS Sigla

Media Tension Baja Tension
C-603; DAS-27

(%)) FRESHFIELDS BRUCKHAUS DERINGER US LLP

2. Las tarifas pretendidas por EEGSA en el estudio deR8 de julio eran
excesivas
224. Contrariamente a los valores de VNR y de VAD prgpos por Sigla, los valores de
VNR y de VAD propuestos por Bates White eran exassy muy alejados de los valores de la
region. Como lo refleja el estudio de benchmarkiaging. Damonte, el VNR de Bates White

del 28 de julio se encontraba un 124% por encima deedia de la regidrt:

34 DamonteApéndice RER-2, Grafico 5.
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EEGSA
Benchmarking del VNR de la Base de Capital
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225. Asimismo, las tarifas que EEGSA pretendia aplicabiéran sido también muy

superiores a aquellas de CAE8Scomo se ve en el grafico mas abajo:

VAD Baja Tensién (BT) - EEGSA vs. CAESS (EI Salvador)'®?

20 y v
| EEGSA [EEGSA
! Revision 2003 Eﬁoﬁnic'm 2008
14 ) 1
) H awze-T
i
16 i
i
i
'
14 )
]

2

Q-+

1
'
]
!

£ 5 o o ﬂb & i ¥ ¥ ]
@ of 5’J & g "99 2 @ W «. n -\ Gt
Stdhs 3?&” Ol J?h Qf@,_ ,\@”1_ T o o o o8

3% M Abdala y M Schoetergypéndice RER-1, Seccién IV.2.2.
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226. Méas importante aun, la evolucién del VAD pretendidat EEGSA excedia con creces
los valores proyectados por Teco al momento dezesatu oferta en la privatizacion. Tal
como se muestra a continuacién, al momento de Jarsion, el consultor del consorcio
proyecté que, en cada revision tarifaria, habréhuceiones del VAD en términos reglema

vez que se incluyeran en el calculo los factoresfideencid>®

EEGSA - EMPRESA ELECTHICA DE GUATEMALA, 5.A
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227. Finalmente, cabe indicar a fines comparativos, €uda revision tarifaria 2013-2018
gue actualmente se encuentra en curso los nivelesuthento de VAD requeridos por el
inversor en su primer estudio tarifario son de ddor de 159%". Este valor contrasta
notablemente con el incremento del 250% requerimioBates White en base a su primer

estudio de 31 de marzo de 2008 e incluso del 5&%mpdido de acuerdo al ultimo estudio del
28 de julio.

3. Las principales diferencias entre los VNRs y VADs @ Sigla y de Bates
White radican en el disefio de las unidades constrticas

228. El Tribunal arbitral se mostr6 interesado duraatddidiencia por entender las grandes
diferencias entre los VNRs y VADs presentados pate8 White el 28 de julio y los de

3% Modelo de Valuacion de Dresdner Kleinwort Bengamexo R-16Q pag. 43.
37 Verpaérr. 355 ss.
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Sigla®™®. Como bien lo confirmaron los expertos Damonteayr@&a durante la Audiencia, la
principal diferencia entre los valores de ambosdigs radica en el disefio de las unidades
constructivas, es decir, en el como se construyedade la empresa modelo. El Sr. Barrera
explicé:

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

229. El Ing. Damonte confirmé:

Nuevamente las grandes diferencias que usted ea @evcalculos, las va a
encontrar, no en el precio, sino en el disefio daitadades constructivas
Como yo le decia antes: tiene ladrillo, tiene Isacd.e dijeron que la casa
tiene que ser para tres personas, pero hizo umadeaS00 metros, el otro
hizo una de 100 metros. ¢Cudl es la realidad? dlideel es la casa que
estaba exigiendo el reglametifo

230. Por lo tanto, los puntos mas cuestionados por TGEIsée arbitraje, como por ejemplo,
la FRC o los precios de los materiales utilizadms $igla en su estudio son solo parte de los

desacuerdos entre las partes, pero bajo ningurumsiancia los principales.

Pregunta del Tribunal: ¢ Qué importancia tienen logrecios de materiales en la diferencia
del VAD presentado por Sigla y Bates White?

231. Ello dicho, en la Audiencia el Tribunal pregunt@esificamente qué porcion de las
diferencia de valores entre el VAD de Sigla y deteBaWhite se puede atribuir a la
depreciacion frente a otros factores, como los madés, es decir, el precio del aluminio y el

cobre,

232. Primeramente es importante sefialar la depreciamidafecta el VNR sino Unicamente
el VAD y que los precios del aluminio y del cobi&fectan principalmente el VNR.

Explicaremos entonces primeramente el efecto derlesos en el VNR vy luego el efecto del
FRC en el VAD.

38 Tr. (inglés), Dia Dos, 400:2-21.

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

30 Tr. (castellano) Dia Seis, 1510:18-1511:8, Damont
%L Tr. (inglés), Dia Dos, 400:2-21, Mourre.
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233. Como ya se explico, la diferencia entre el VNR @kdo por Sigla y por Bates White
de US$ 542,8 milloné¥, se debe mayormente a la diferencia en el disefitasiunidades
constructivas, es decir, el precio de cada unidda gantidad de unidades necesarias para
satisfacer la demanda de EEGSA. A continuaciomeseribe la diferencia en el valor de los
componentes mas importantes de las empresas mqautelparadas por cada consultor y las

razones de tales diferencias:

» Bates White incluye en su estudio del 28 de juliddeble de Centros de
Transformacion (CT) que Sigla, lo que agrega unocds US$ 172,9 millones
al VNR finaf*.

» El costo unitario de las Lineas Urbanas de mediajg tension es dos a tres
veces mayor en el estudio de Bates White que de 8ligla, lo que deriva en
una diferencia de US$ 133,9 millones en los VNRs.

» El costo unitario de las Acometidas Rurales y Udsatie media tension en el
estudio de Bates White es el doble que en el da gque redunda en una
diferencia de US$ 88,8 millones.

» El costo unitario de las Acometidas y los Medidatesaja tension es el doble
gue el de los costos unitarios del estudio de Sygkates White tiene el doble
de acometidas de media tension y son un 40% mas,darque redunda en una
diferencia de US$ 56 millones.

» Bates White tiene seis veces mas reguladores diditeynson 50% mas caros, y
cuatro veces mas equipos para Grandes Usuariatayurep cuesta el doble, lo
gue redunda en una diferencia de US$ 50,2 millones.

» El costo unitario de las lineas de media tensiéal@studio de Bates White es
el doble que en el de Sigla. Bates White ademdsyiedineas subterrdneas
adicionales que no estan contempladas en el estedgigla, lo que redunda en
una diferencia de US$ 40,9 millones.

234. Estas diferencias se resumen en el siguiente ctiadro

342 SIGLA (VNR a0 Basz 468.5 Mill US$ sin incluir Capital de Trabajo ydbaciones 0 VNR:o gass 511.2 Mill
US$ incluyendo Capital de Trabajo y Donaciongs$)l estudio calculado por Bates & White en sorimie
del 28 de julio de 2008/NR asio ase= 1,011.3 Mill US$ sin incluir Capital de TrabajpDonaciones 0 VNR
afio Base= 1,053.98 Mill US$ incluyendo Capital de Trabaj®gnaciones).

El estudio de Bates & White duplica los CentresTdansformacion necesarios al negarse a ubicanida
esquina (desde donde pueden salir cuatro lineasiedd) y emplazarlos en cambio en el medio de cad
calle, desde donde se pueden tender solo dos lahéetsicas. Cabe destacar que la Comisién Peseial
pronunci6 a favor de la CNEE sobre este puntoligittoa Bates White “chequear la alternativa efegén el
estudio con otra que emplaza el centro de transitiim cercano al cruce partiendo la red de bagidercon
cuatro salidas, una por calle”. La Comision Periaileemas reconocié que el sistema de distribuaahde
EEGSA tenia un promedio de 4,04 alimentadores @otr@ de Transformacion (Informe de la Comision
Pericial, 25 de julio de 2008nexo R-87).

343
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diferencia VNR

Concepto (MMUSD 2006) BW-] % del total Razén
Sigla
Total Transformacion Urbana 173 31.9% BW tiene el doble de CT's
Total Redes Urbanas (BT y MT) 134 24, T%| El costo unitaric BW es entre 2y 3 wces
Total Acometidas y Medidores BT 52 9.5%, El costo unitario de las acometidas BT de BW es el doble
Tatal Alimentadores Rurales de MT 49 9.1%| EL costo unitario de las lineas troncales de BW es mas del doble
Total Alimentadores Urbanos de MT 47 BT Idem anteror
EL costo unitario de las redes MT rurales de BW es mas del doble
Total Redes No Urbanas 41 7.5% y ademas tiens redes subterrdneas que Sigla no tiene
Total Equipos de MT 28 5.1%] BW tiens 6 veces mas reguladores de tension y 50% mas caros
Total Instaladones Adicionales para GU 23 4.2% BW tiene 4 veces mas GU y al doble de precio
Total Acometidas y Medidores MT 4 0.8%| BW tiene el doble de acometidas y 40% mas caros
Total Transformacién Rural (8) -1.4% BW tiene 10% menos CT y 10% mas baratos
Total VNR 543 100.0%

235. Otro ejemplo elocuente de la sobrevaluacion del ViNR 28 de julio es su gran
diferencia en las unidades constructivas respeettasl reales. Recordemos que los mismos
expertos de TGH reconocen que la empresa real edepdivergir demasiado de la empresa
modeld®. Pues esta regla no se cumple en el presenteAasodo de ejemplo, mientras que
el estudio del 28 de julio incluia en la empresaletm 463reguladores de tension, EEGSA
solo tiene en realidad 1feguladores de tensiA Este elemento solo refleja una sobre
estimacion del VNR de US$ 30,69 millorigs

236. Contrariamente a lo alegado por TGH, la diferemrire los precios de las materias
primas, y en particular del aluminio, utilizadosr @ates White y Sigla no es un factor
determinante de la diferencia en los VNRs. Compusle ver a continuacion, los precios de
los cables de aluminio de Bates White son infesi@éos de Sigla y similares a los de Deorsa
y Deocsd™

¥4 Ver filmina de interrogatorio directo de Mario iante, filmina 20.

35 BarreraApéndice CER-4 parrs, 23, 38, 41, 61.
%% Carta de EEGSA al Ing. Colom de 17 de septierdbr2007Anexo R-235.

37 Mario C. Damonte, “Andlisis de Bates White 5-B20y Recélculo del VNR y VAD en base al
pronunciamiento de la Comision Pericial”, preseatad Iberdrola Energia, S.A .c. Republica de Gualkem
Caso CIADI No. ARB/09/05Anexo R-181 parr. 300.

Ver filmina de interrogatorio directo de Mario idante, filmina 18. Tr. (castellano), Dia Seis, 142715,
Damonte.

348
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Precio de linea entorchada
triplex AWG 1/0 urbana

(USD/m)
BW 13,151
Deocsa Deorsa 13,483
Sigla 16,576

237. Como ya se ha explicado, lo relevante no son lesi@s unitarios de los materiales
sino como esos materiales son usados por los ¢oresilen las respectivas unidades
constructivas. Como puede verse en el grafico amasi a la unidad constructiva de Bates
White le aplicamos los precios de Sigla, el valerla unidad constructiva practicamente no
cambia (ver columnas uno y dos), mientras que auaplicamos los mismos precios a la

unidad constructiva de Sigla (columna 3), el valeta misma decrece drasticamétite

250,00
0.0
150,00
100,00
- I

Unidad Constructiva Unidad Constructiva Unidad Constructiva
de BW con precios  de BW con precios  de Sigla con precios
BW Sigla Sigla

Costo de Linea Media Tension Subterrdnea
IN1X3S0KCM (USD/m)

34 |pid., filmina 19.
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238. Habiendo aclarado las diferencias mas importarrides VNRS, vemos en el grafico

mas abajo ahora las principales diferencias enttAD del 28 de julio de Bates White y de
Sigla™®

Diferencias de VAD (MMUSD/aiio)
entre Sigla 2008 y BW 28-7-08

Pérdidas | oao
Costos Comerciales . 220
Otros Costos O&M 13p2
Efecto FRC CP s/ Anualidad del Capital _ 211
Efecto VNR s/ Anualidad del Capital _ 80.25
1000 2000 20000 4D|W 5000 S0O0  TOOD 2000 S0.00

MMUSD fafio

239. Como puede observarse en el gréfico, la mayoratifea de valores de VADs surge en
relacién con el VNR utilizado para calcular el VADuanto mas elevado es el valor del VNR,
mas elevado sera el VAD resultante. En cuanto phato puro de aplicar una u otra FRC,
como puede verse en el grafico, es mucho menondséantes diferencias surgen de los costos

y las pérdidas contempladas en cada uno de lodi@stu

Pregunta del Tribunal: ¢, Por qué la cifra del VNR deEEGSA de 2003 presentada por las
partes es diferente?

240. Finalmente, a fin de clarificarle al Tribunal poué&ylas cifras del VNR de la
Demandante en la diapositiva 88 de su Discurso giertdra difieren un poco de las cifras
presentadas por la Demand&§acabe observar primeramente que la diapositivar&8entada
por la Demandante contiene cifras correspondiemtéistintas fechas y, por lo tanto, no son

directamente comparables entre si.

30 Ipid., filmina 22 y 23. Tr. (castellano), Dia Seis, 74622, Damonte.
%1 Tr. (castellano), Dia Uno, 121:23-122:5.
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241. En cuanto a la cifra de VNR de US$ 1.695 millonesentada por la Demandada en su
Discurso de Aperturd, esta corresponde al VNR de retorno de EEGSAiardire del 2006,
tal como surge del estudio de Bates White del 3indezo del 2008, expresado en US$ de
diciembre de 2008> En cambio, los US$ 1.781,8 millones de la diapasi88 de la
Demandante corresponden al mismo VNR mencionadolgp@emandada, pero se le han
sumado las inversiones realizadas durante el a@i@20La cifra de US$ 744 millones de la
diapositiva 88 de la Demandante, por su parte jemevde la CNEE®y representa (en US$ de
diciembre 2006) el VNR calculado en el estudio deRI de 2003, de US$ 584 millones,
expresado en US$ de abril de 2002, y reflejadolersteidio tarifario de julio de 2003 de
NERA™®,

%2 Tr. (castellano), Dia Uno, 121:22-26, Discursagertura de la Demandada.

%3 Bates White, Estudio de Valor Agregado de Disiribn para EEGSA: Informe Etapa D: Anualidad de la
Inversion, 31 de marzo de 20@8)exo R-61, pag. 24.

Ibid., Capitulo V, segundo pérrafo, Resultados, pag. 29

354

%5 Andlisis del Dictamen de la Comisién Perichexo C-547 pég. 8.

NERA, Informe de Etapa C: Proceso de Expansi@élgulo del Componente de Capital, 30 de julio de
2003,Anexo C-73 pégs. 1, 7, 10.

356
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4. El impacto directo a la tarifa del consumidor no edan relevante como el
impacto en el retorno que EEGSA hubiera obtenido ecaso de aprobarse
el estudio del 28 de julio

Pregunta del Tribunal: ¢ Qué impacto tiene la diferacia del VAD en el consumidor?

242. Durante la Audiencia, el Tribunal pregunté comoiarda la tarifa pagada por el
consumidor, suponiendo que en lugar de aplicars¥Add de Sigla (US$ 160 millones
anuales), la CNEE hubiera aplicado el de Bates&\(his$ 252 millones anualé¥)

243. Como lo dispone el articulo 83 del Reglamento, AD\es solo un componente de la
tarifa final que se cobra a los consumidores. A andd ejemplo, para las tarifas de baja
tension, mientras que el VAD representa el 14%adarifa total facturada a los consumidores,
el transporte representa un 4%, las pérdidas uy % costos de generacion un 74%, por lo
gue un aumento en el VAD no genera directament@aumento proporcional en la tarifa.
Ahora bien, sobre la base del estudio del VAD dgaSias tarifas cobradas a un usuario tipico
en la categoria Baja Tension Simple (que represkentamayoria de los consumidores de
EEGSA) aumentaron en 2008 en un 2% en relaciodasotarifas vigentes al final del periodo
tarifario anterior. Si se hubiera adoptado el astddl VAD del 28 de julio de Bates White, las
tarifas hubieran aumentado un 408specto de las tarifas vigentes al final delquritarifario

anterior para los mismos usuarfisEn el siguiente grafico se muestra la comparaeion

%7 Tr. (inglés), Dia Uno, 226:13-227:10 y Tr. (irg)l¢Dia Dos, 409:22-410:9, Mourre.

%8 Incluimos los graficos para las tarifas BTS y BTiSorque son las més representativas. Juntas,tesfas
representan 98.9% de los usuarios de EEGSA y 7d®% energia vendida por EEGSA. Bates White,
Estudio Tarifario del Valor Agregado de Distributi¢Planilla) de 28 de julio de 2008nexo R-182
Cuadros 4 y 5.

Calculado en base de tarifas monémicas de uspasinedio, con base a datos de los siguientesuisoes

o0 estudios: Resolucion CNEE 71-2008, 30 de akbr2@08Anexo R-24Q inciso L1, p4g. 3 (convertido a
US$ con el cambio de 7.59615 Q/US$ con tipo de @aab30 de junio de 2008); Bates White, Estudio
Tarifario del Valor Agregado de Distribucién: Etap&studio Tarifario, 28 de julio de 2008nexo C-263
pégs. 93-94; Resolucién CNEE-146-2008, 30 de dbr#008 Anexo C-274

359
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Baja Tension Simple: Comparacion Impacto Tarifa Usuario Final
Vigente (Julic 2008), Vrs. BW 28-Julio-08 y Aprobada (SIGLA)
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244. En el siguiente grafico se muestran los resultaldoa categoria Baja Tension Social
Simple®:

%0 calculado en base a tarifas monémicas de uspesinedio, en base a datos de las siguientes réswisco
estudios: Resolucion CNEE 71-2008, 30 de abril @@82Anexo R-24Q inciso 1.1V, pag 4 (convertidos a
US$ con el tipo de cambio de 7.59615 Q/US$ con dipa@ambio al 30 de Junio de 2008); Bates White,
Estudio Tarifario del Valor Agregado de Distributid&Etapa |: Estudio Tarifario, 28 de julio de 2088ex0
C-263 pags. 93-94; Resolucion CNEE-145-20a88¢gx0 C-274
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Tarifa Social: Comparacion Impacto Tarifa Usuario Final
Vigente (Julio 2008), Vrs. BW 28-Julio-08 y Aprobada (SIGLA)
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5. La tasa de retorno de otros distribuidores ha sidanas que satisfactoria

como resultado de las tarifas aprobadas en 2008 plar CNEE

Pregunta del Tribunal: ,Como es que Deorsa y Deocsabrevivieron con aparentes
tarifas bajas?

245. Durante la Audiencia, el Tribunal arbitral preguatéas partes, ¢como lograron Deorsa
y Deocsa sobrevivir con aparentes tarifas bajasjrsa la quiebra®* Pues bien, segtn los
registros publicos de Deorsa y Deocsa, la taseniatée retorno de estas empresas entre 2006
y 2010 ha sido del 10,4%. Entre 2009 y 2010, la &lsanzé el 13,28%. En el siguiente

cuadro puede apreciarse los margenes operativis/psslie estas compafias:

%! Tr. (inglés), Dia Dos, 558:17-19, Mourre.

%2 Ver también Deocsa 2006 y 2007 balance auditado pait@elAnexo R-238 pags. 3 y 4; Deocsa 2007 y
2008 balance auditado por Price Waterhodsexo R-242 pag. 4; Deocsa 2008 y 2009 balance auditado
por Price Waterhousé&nexo R-245 pégs. 3-5; Deocsa 2009 y 2010 balance auditadBgxe Waterhouse,
Anexo R-247 pégs. 3-5; Deorsa 2006 y 2007 balance auditad®eloitte,Anexo R-239 pags. 3-4; Deorsa
2007 y 2008 balance auditado por Price Waterhcdsexo R-243 pégs. 3-5; Deorsa 2008 y 2009 balance
auditado por Price Waterhousténexo R-246 pag. 4; Deorsa 2009 y 2010 balance auditado pioe P
WaterhouseAnexo R-248 pags. 3-5.
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En miles de US5

DEORSA
Ingresos de Explotacion a 114,660 140,390 171,566 167,232 181,355
Gastos de Explotacion b 97,730 119,687 145,341 147,277 158,956
Litilidad en operacion c=g+b 16,930 20,704 26,225 19,955 22,399
Margen Operativo cfa 15% 15% 15% 12% 12%
Depreciaciones y amortizaciones d 3,416 3,824 6.831 5.807 6,664
EBITDA c+d 20,346 24,528 33,056 25,862 29,062

DEOCSA
Ingresoas de Explotacion o 146,460 183,641 208,511 206,493 234,542
Gastos de Explotacion b 123,202 154,935 179,042 179,698 200,618
Uitilidad en operacion cug+h 23,258 28,706 29,469 26,795 33,923
Margen Operativo cfa 16% 16% 14% 13% 14%
Depreciaciones y amortizaciones d 4,142 4,647 7,776 6,647 7976
EBITDA c+d 27,399 33,353 37,245 33,442 41,899

246. Es claro asi que las tarifas aprobadas para estabuidoras, calculadas siguiendo los
mismos parametros y Términos de Referencia apésalal EEGSA, eran perfectamente

viables.

IV.  GUATEMALA NO HA VIOLADO EL ESTANDAR MINIMO
INTERNACIONAL

A. EL TEST BAJO EL DR-CAFTA ES DENEGACION DE JUSTICIA Y ARBITRARIEDAD
MANIFIESTA

Preguntas del Tribunal: ¢ Cuéles son las diferenciasntre el estandar de trato justo y
equitativo y el estandar minimo internacional? ¢Coém interaccionan las reclamaciones y
defensas de las partes con el texto del articulo .50 que prevé el "derecho internacional
consuetudinario” incluyendo el trato justo y equitdivo y la proteccién y seguridad
plenas?®

247. En la Audiencia, TGH insisti6 en que no hay difefas significativas entre lo que se
ha dado en llamar el estandar autobnomo de tratio jysequitativo de base puramente

convencional, y el estandar minimo internacionabéeecho consuetudinario internacicfial

%3 Tr. (inglés), Dia Uno, 386: 1-21, Park; Tr. (iés)l, Dia Uno, 387: 2-6, Mourre; Tr. (inglés), Dias)413:8-
415-1; Carta del Tribunal a la Demandante y a lm&w®lada del dia 11 de marzo de 2013, péag. 2.

%4 Tr. (inglés), Dia Uno, 113:18-114:5, Discursogeertura de la Demandante.
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Asi, TGH continda citando precedentes que no iné¢ap ni aplican el estandar minimo, sino
la regla de trato justo y equitativo desligadaaledstumbre internaciorfal Esto es un serio

error puesto que desconoce la obligacién que estldl articulo 10.5 del Tratado. No sélo
Guatemala, sino también las partes no contendi¢Bstados miembros del DR-CAFTA), han
puesto de manifiesto el caracter muy limitado deldigacion a la que se comprometieron,

contrariamente a lo que argumenta TGH.

1. El texto del Tratado limita la proteccion al estanér minimo internacional

248. El punto de partida para todo analisis del estaapcable es el texto del articulo 10.5

del Tratado. EI mismo garantiza Gnicamente “el Inm@nimo de trato a los extranjeros segun

el derecho internacional consuetudinario aclara que “los conceptos de ‘trato justo y

equitativd y ‘proteccién y seguridad plenas’ no requierentrtatamiento adicional o mas alla

de aquél exigido por ese nivel, y no crean dereshbstantivos adicionales

249. El Anexo 10-B afade que el “derecho internaciooahsuetudinario’ referido [...]

resulta de una practica general y consistente sl€s$tados, sequida por ellos en el sentido de

una obligacién legdl

250. Asi pues, el Tratado garantiza Unicamente el nia@limo de trato del derecho
internacional, no el estandar autonomo de trattw jysequitativo. Ademas, el Tratado indica
muy claramente la fuente a la que debe hacersemnefa para dar contenido al estandar, que
es la costumbre internacional, es decir la prag@®eral y consistente de los Estados seguida
por ellos en el sentido de una obligacion legal.

%5 Tr. (inglés), Dia Uno, 116: 6, Discurso de Apeatde la Demandante, refiriéndosRC Affiliate Limited y

ADC & ADMC Management Limited c. Republica de Himd€aso CIADI No. ARB/03/16) Laudo, 2 de
octubre de 2006Anexo CL-3 [ADC] y Duke Energy Electroquil Partners & Electroquil Sé Republica de
Ecuador(Caso CIADI No. ARB/04/19) Laudo, 18 de agosto 88& Anexo CL-20; Tr. (inglés), Dia Uno,
125: 1-5, Discurso de Apertura de la Demandantecimeando de nuevo ADC; Tr. (inglés), Dia Uno, 125:
6-9, Discurso de Apertura de la Demandante, rafiode aATA Construction, Industrial and Trading
Company c. Reino de Jordar{i@aso CIADI No. ARB/08/2) Laudo, 18 de mayo de 204fexo CL-58. Ver
tambiénTr. (inglés), Dia Uno, 124: 7-14, Discurso de Apatde la Demandante, mencionando los casos
contra ArgentinaLG&E Energy Corp., LG&E Capital Corp. y LG&E Intemtional Inc. c. Republica
Argentina(Caso CIADI No. ARB/02/1) Decision sobre Respoiigidil, 3 de octubre de 2008nexo CL-
27, Enron Corporation & Ponderosa Assets, L.P. c. RdipabArgentina (Caso CIADI No. ARB/01/3)
Laudo, 22 de mayo de 200&nexo CL-21; Sempra Energy International Republica ArgentingCaso
CIADI No. ARB/02/16) Laudo, 28 de septiembre de 208nexo CL-43, BG Group Plc. c.Republica
Argentina (Caso CNUDMI) Laudo, 24 de diciembre de 208nexo CL-9; y National Grid P.L.C. c.
Republica ArgentingCaso CNUDMI) Laudo, 3 de noviembre de 2088exo CL-33.
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251. TGH, sin embargo, ignora por completo en sus escyiten la Audiencia la practica
general de los Estados seguida como obligacion egdanto que fuente del estandar de
proteccion.

2. Los Estados miembros al DR-CAFTA, incluyendo los Eados Unidos, han
explicado en este arbitraje lo que significa el esthdar minimo
internacional, que no es lo que dice TGH

252. Este es un caso muy especial dada la participat@dios Estados miembros del DR-
CAFTA como partes no contendierf8sEs decir que los mismos Estados que negociaron el
DR-CAFTA explicaron al Tribunal su entendimientd decumento que habian suscrito. Sus
explicaciones fueron consistentes entre si. ¢Qudertke preferir este Tribunal — la
interpretacion de las partes suscriptoras o laprgéacion de una tercera parte beneficiaria del
Tratado que no participo en su redacciéon? La ind¢aipion de las partes no contendientes
suscriptoras del DR-CAFTA debe regir. ¢ Y cualiebalinterpretacion? Vale la pena recordar

las partes relevantes de los escritos de las pastesntendienté?.

253. Los Estados Unidos, por ejemplo, advirtieron erestrito que la regla es el estandar
minimo internacional y no el autbnomo de trato qust equitativo, de modo que la

jurisprudencia respecto a este Ultimo (que repetigde cita TGH) no es aplicaBie

4, These provisions demonstrate the States Parties” intention that Article 10.5
articulate a standard found in customary international law —i.e., the law that develops
from State practice and opinio juris — rather than an autonomous. treatv-based standard.
Although States may decide. expressly by treaty, to extend protections under the rubric of
“fair and equitable treatment” and “full protection and security” beyond that required by
customary international law, that practice is not relevant to ascertaining the content of the
customary international law minimum standard of treatment.” Arbitral decisions
interpreting “autonomous” fair and equitable treatment and full protection and security
provisions in other treaties, outside the context of customary intemnational law, do not
constitute evidence of the content of the customary international law standard required by
Article 10.5.

254. Sobre el contenido del estdndar minimo, y la caeyda prueba respecto del mismo,

que recae enteramente en el demandante, los Eétaititss ademas explicari

%% Todos menos Costa Rica y Nicaragua que, sin gubao se han opuesto a las presentaciones publicas
realizadas por sus socios.

Presentacion de los Estados Unidos de América,41&Escrito de Parte No-Contendiente de la Rigaibe
El Salvador, pérr. 17; Escrito de Parte No-Contamtgi de la Republica de Honduras, parrs. 6, 8jteste
Parte No-Contendiente de la Republica de Hondp&ss. 9, 10 y Escrito de Parte No-Contendientéade
Republica Dominicana, parrs. 3,8 y 10.

Escrito de Parte No Contendiente de los Estadadod de América, 23 de noviembre de 2012, péarr. 4.

367

368
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6. States may modify or amend their regulations to achieve legitimate public welfare
objectives and will not incur liability under customary international law merely because
such changes interfere with an investor’s “expectations” about the state of regulation in a
particular sector.” Regulatory action violates “fair and equitable treatment” under the
minimum standard of treatment where, for example, it amounts to a denial of justice as

that term is understood in customary international law. or manifest arbitrariness falling
below the international minimum standard.”

7. The burden is on the claimant to establish the existence and applicability of a
relevant obligation under customary international law that meets the requirements of
State practice and opinio juris.® “The party which relies on a custom,” therefore. “must
prove that this custom is established in such 2 manner that it has become binding on the
other Party.”’ Once a rule of customary international law has been established, the
claimant must show that the State has engaged in conduct that violated that rule.®
Determining a breach of the minimum standard of treatment “must be made in the light
of the high measure of deference that international law generally extends to the right of
domestic authorities to regulate matters within their borders.”™

255. Como se puede observar, los Estados Unidos comgidmamente en que el estandar
protege solo contra la denegacion de justiciaarttétrariedad manifiesta y acuerda un margen
amplio de deferencia a la actividad regulatoridadeautoridades domésticas. EI demandante
tiene el deber de establecer el contenido del @atajue se invoca y ello pasa necesariamente
por probar la costumbre internacional al respeE@H hace caso omiso de la posicion de su

propio Gobierno, y pretende ignorar sus obligacgaespecto de la carga de la prueba.

256. Otros Estados miembros del DR-CAFTA confirmaronkgm el caracter restringido
de la proteccion que otorga el estandar minimorriatdonal. Por ejemplo el Salvador

afirmé®™®

39 Escrito de Parte No Contendiente de los Estasigod de América, 23 de noviembre de 2012, pésa. 6
37 Escrito de Parte No Contendiente de la Repubtical Salvador, 5 de octubre de 2012, parr. 17.
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257.

17. Como se ha expuesto en este escrito, El Salvador interpreta que: 1) el coneepto de "trato
Justo y equitativo” en el Articulo 10.5 del DR-CAFTA se utiliza v debe entenderse solamente con
referencia al Nivel Minimo de Trato de conformidad con el derecho internacional consuetudinario;
2} el derecho internacional consuetudinario solamente puede establecerse en base a la practica de
los Estados seguida por ellos en el sentido de que existe una obligacion legal (opinio juris); 3) la
carga de la prueba para establecer la existencia de una norma de derecho internacional
consuetudinario corresponde a la Parte que aduce su existencia, en base a la prictica de los Estados

¥ opinio juris, no en base a decisiones de tribunales arbitrales; 4) el texto del Articulo 10.5

solamente incluye la_aplicabilidad del concepio de "trato justo y equitativo” al contexto de

denegacion de justicia, a menos que una parte demuestre lo contrario en base a la practica general
¥y consistente de los Estados y opinio juris; 5) el concepto de "trato justo v equitativo” que forma
parte del Nivel Minimo de Trato en el Articulo 10.5 del Tratado es muy diferente del concepto

autbnome con el mismo nombre; ¥ 6) el concepto de "trato justo y equitative” en el Articulo 10.5

del Tratado no incluye la proteccion de las expectativas legitimas del inversionista ni tampoco

otorga proteceitn contra medidas meramente arbitrarias.

Por su parte Honduras describi6 el estandar cogoe’st

6. Por lo tanto, los términos del Articulo 10.5 del Tratado reflejan claramente la

intencién de los Estados Parte de adoptar el concepto més restrictivo posible de "trato justo ¥

equitativo” como parte del nivel minimo de trato conforme al derecho internacional

consuetudinario.

[..]

371

Escrito de Parte No Contendiente de la Repubddonduras, sin fecha, pérrs. 6, 8-10.
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8. Para determinar cudl es el estado actual del derecho internacional consuetudinario
es necesario referirse a la prictica de los Estados, no a decisiones de tribunales arbitrales que no
han examinado el nivel minimo de trato. Desde los tiempos de la Corte Permanente de Justicia ha
quedado establecido que la parte que alega la existencia de una norma de derecho internacional
consuetudinario corre con la carga de la prueba para demostrar que existe una practica general v
consistente de los Estados seguida por un sentimiento de obligacién legal que ha generado la

norma alegada.

9, Debido al origen del "Nivel Minimo de Trato" en el derecho internacional
consuetudinario, como un "piso” absoluto que complementa la obligacion de los Estados de
otorgar a los extranjeros al menos el mismo nivel de trato que los Estados otorgan a sus propios

nacionales, solamente acciones de cardcter chocante. excesivo, ultrajante. de parte de un Estado,

pueden violar el nivel minimo de trato, incluyendo el trato justo y equitativo como un concepto

incluido en el nivel minimo de trato.
10, La Republica de Honduras considera validos los siguientes ejemplos especificos de
conducta que puede violar el nivel minimo de trato: una grave denepacién de justicia, una

arbitrariedad manifiesta, una injusticia flagrante, una completa falta de debido proceso. una

discriminacién manifiesta, o la ausencia manifiesta de las razones para una decision.! Sin

embargo, debido a que el enfoque debe ser en la conducta del Estado, la Repiblica de Honduras no

considera valido ni necesario hacer referencia a las expectativas de los inversionistas para decidir

si se ha violado el nivelminimo de trato.

258. En modo parecido, la Republica Dominicana entelwdgguienté’

De esto se deriva que el “Trato justo y Equitativa” establecido en el Tratado tiene que ser
visto como parte del "Nivel Minimeo de Trato otorgado a los extranjeros segiin el Derecho
Internacional Consuetudinario”, siendo este concepto muy distinto al estindar de “Trato
Justo y Equitative” incorporado de manera auténoma en muchos tratados de proteccién
de inversidn, y que no presenta vinculacién con el Nivel Minimo de Trato bajo el Derecho

[..]

8. En consecuencia, en opinién de la Replblica Dominicana, para violar el estindar del

i imo baje el Derecho Internacional Consuetudinario incluido en el
Articulo 10.5 del Tratado, una medida atribuible al Estado debe ser lo suficientemente
atrez, como para caer por debajo de los estandares aceptados internacionalmente. De esta
manera s6lo as conductas manifiestamente arbitrarias, de repudio flagrante y conductas

muy graves pueden ser reclamadas bajo el amparo del 10.5 del DR-CAFTA, y nc solo el
simple incumplimiento o la simple arbitrariedad.

[..]

10. Tomandc en cuenta que el enfoque debe ser la practica y conducta del Estado, la
Repiblica Dominicana sefiala también que resulta erréneo incluir las expectativas de los
inversionista: sobre el trato que espera recibir en base a lo que ha sido ofrecido, para
decidir si el Estado ha cumplido con el Nivel Minimo de Trato. Lo relevante es la conducta
del Estado como 1inico factor a considerar, puesto que el Nivel Minimo de Trato debe ser
un concepto ¢ bjetivo que evalia el trato que un Estado otorga a un inversionista. De ser un

372 Escrito de Parte No Contendiente de la RepUBlamainicana, 2 de octubre de 2012, péarrs. 3, 8, 10.
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259. Como dijo El Salvador durante la Audiencia, la liptetacion restrictiva del estandar
minimo internacional, respecto al de tratamientstojuy equitativo, no es excesivamente
“harsh or extremg puesto que “[aficle 10.5 was always intended to offer a veryitgh
protection—a floor, if you will—in the acceptabkvél of treatment to covered investments.
This is why it is called ‘Minimum Standard of Treent”*’>. Tal interpretacién no significa en
absoluto dejar al inversor extranjero sin protetciGomo dijo también El Salvador, este

estandar es solo una de las protecciones sustdiVd ratado:

We should also keep in mind that Article 10.5 i¢ thee only protection that
CAFTA affords to covered investments. CAFTA inclageotections related to
national treatment, most favored nation treatmantl expropriation. CAFTA
even allows an investor to bring claims to inteioa! arbitration for alleged
breaches of investment agreements, and investnugmbrazations; that is, for
alleged breaches of contracts with the State. Sticlé 10.5 is not the only
protection available to a CAFTA investor. Howeviéran investor chooses to
bring a claim for an alleged breach of Article 1ihSareas other than denial of
justice and Full Protection and Security, that @kt has the burden to prove
the existence of such obligation under customartermational law in
accordance with Annex 10%B.

260. El hecho de que tanto los Estados Unidos, como &VaSor y la Republica

Dominicana consideraran oportuno intervenir en fapi@ Audiencia para recalcar su
posiciér’’>, demuestra la importancia que reviste la cuest@ha interpretacion restrictiva del
estandar, y que las afirmaciones de TGH sobre sictea amplio son incompatibles con el
Tratado. No6tese que los Estados decidieron intéreeneste procedimiento en forma libre y

sin ser partes contendientes.
261. Como explicaron los Estados Unidos en la Audiencia:

[Tlhe United States exercises its right as a nemding party to make
submissions on questions of treaty interpretatidmether or not the investor is
a United States investor. [...][W]e exercised ouhtignder the Treaty to draw
the Tribunal's attention to the Treaty Parties'resthaunderstanding that the
customary international law Minimum Standard of &treent in Article 10.5

results from a general and consistent practicetateS that they follow from a

37 Tr. (inglés), Dia Cinco, 814:17-22, El Salvador.
% bid., 815:9- 816:2.

3% Tr. (inglés), Dia Cinco, 822:2-824:7, Estadosddsi Tr. (inglés) Dia Cinco, 808:18-816:14, E| dr, y
Tr. (inglés), Dia Cinco, 817:2-821:20, Republicanihicana.
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sense of legal obligation. The burden, we notedtsraith the Claimant to
establish the existence and applicability of avae obligatior’®.

262. Los Estados parte al DR-CAFTA han querido ilussdafribunal cuél fue su voluntad
comun y entendimiento mutuo al comprometerse gletesdel estandar minimo internacional.
Esta vision colectiva de los Estados respecto adbligacion a la que ellos suscribieron tiene
caracter vinculante para las partes a este progaationy el Tribunal. Este arbitraje versa sobre
la aplicacion del Tratado, y el contenido del Tdatas el que los Estados que han creado dicha

obligaciéon quieren que sea, y dicen que es.

263. Los Estados decidieron intervenir debido a la pési¢an amplia sobre el estandar
aplicable que sugiere TGH. No hay que olvidar qu€ratado no es un tratado antiguo, sino
que fue firmado en el 2004, momento en el que bhtesobre el contenido del estandar
minimo de trato del derecho consuetudinario intdamel, su supuesta evolucion y el trato
justo y equitativo estaban plenamente vigentespdsicion restrictiva que recoge el Tratado
refleja la tendencia mas actual, sobretodo enggmede Norte y Centroamérica. Recuérdense
las notas interpretativas de la comisién de lilmercio del TLCAN de 2001, la practica de
los Estados Unidos en sus tratados bilateraleses@Entes, como podemos ver en su modelo
de TBI del 200%® y también la practica actual de Canada y M&cdor lo tanto, la
eleccion del estandar minimo en el Tratado fue dewsion consciente y deliberada de los
Estados parte al Tratado, y debe ser respetada.

264. Como dijo el tribunal eslamis Gold

The State Parties to the NAFTA can always chooseegotiate a higher
standard against which their behavior will be jutige is very clear, however,
that they have not yet done so and therefore achreé Article 1105 still

37 Tr. (inglés), Dia Cinco, 822:12-16 y 822:21-82F3%tados Unidos (Enfasis afiadido).

377 Comision de Libre Comercio del TLCANNotas interpretativas de ciertas disposiciones @apitulo 11
(Washington D.C., 31 de julio de 2001).

378 TBI modelo de los Estados Unidos de 209dexo RL-19, articulo 5.

¥ Tratado de Libre Comercio Canada-Colombia (firmebi21 de noviembre de 2008, en vigor el 15 de agost
de 2011), articulo 805; Acuerdo entre los Estado&ldés Mexicanos y la Republica de Panamé para la
Promocién y Proteccién Reciproca de las Inversi¢g@asiad de México, Distrito Federal, firmado el d4
octubre de 2005, en vigor el 14 de diciembre dé&2a0ticulo 6
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requires acts that exhibit a high level of shodkiteariness, unfairness or
discriminatiorf®.

3. El estandar minimo es distinto y menos exigente pael Estado que el
estandar autdnomo de trato justo y equitativo y prtege solo contra la
denegacion de justicia y la arbitrariedad manifiest

265. Durante la Audiencia los arbitros preguntaron sdésaliferencias entre el estandar de
trato justo y equitativo y el estdndar minimo interonal, asi como el contenido de este
altimo®. El Presidente del Tribunal preguntd también poé cel estandar minimo

internacional es un estandar menor que el dejtrsto y equitativd®

266. En primer lugar conviene aclarar que, como ya sditt@o en la seccion anterior, la
carga de la prueba respecto de acreditar el colnel@l estdndar recae en la parte demandante,
TGH. En segundo lugar, no hay duda de que el estdméhimo internacional restringe en
menor medida la conducta del Estado, y por lo taotwstituye un menor nivel de proteccion
para el inversor respecto a la regla de trato jystquitativo. Como explica UNCTAD en su

reciente estudio sobre este tema:

A high threshold has been emphasized in the corgéxpplication of the

minimum standard of treatment under customary mational law. The classic
early tests of the MST required a violation to legregious” or “shocking”

from the international perspective. Even thoughwleeld has moved on, and
the understanding of what can be considered egregar shocking has
changed, these terms still convey a message tiyawery serious instances of
unfair conduct can be held in breach of the MST

[..]

A second approach, using a somewhat lower thresh@d been taken by
tribunals applying an unqualified FET standard (tvee not linked to the
customary law MST). These tribunals have — albeiatlesser extent — also
tended to express a significant degree of defereordte conduct of sovereign
State&®,

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

%L Tr. (inglés), Dia Uno, 386: 1-21, Park; Tr. (iég), Dia Uno, 387: 2-6, Mourre; Tr. (inglés), Dias)413:8-
415-1; Carta del Tribunal a la Demandante y admBndada del dia 11 de marzo de 2013, pag. 2.

%2 Tr. (inglés), Dia Uno, 387: 2-11, Mouirre.

%3 United Nations Conference on Trade and DevelopmeRair and Equitable Treatment
UNCTAD/DIAE/IA/2011/5, 2012 Anexo RL-26,pags. 86-87 (Enfasis afiadido).
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267. Ademas, en sus recomendaciones a los Estados deredactar una clausula de trato

justo y equitativo, UNCTAD explica:

A reference to the MST [minimum standard of treatthassumes that tribunals
examining FET claims will hold the claimant to tliemanding standardl...]
[Tlhe main feature of this approach remains a Hhighility threshold that
outlaws only the very serious breactiés

268. Por lo tanto, el estandar minimo internacionalnesos exigente para los Estados que
el trato justo y equitativo, y es infringido sélo easo de conductas particularmente graves y

seriad®,

269. Esto ha sido reafirmado por la jurisprudeffia Por ejemplo, el tribunal en

Thunderbird c. Méxicafirmo:

Notwithstanding the evolution of customary law €rdecisions such ddeer
Claim in 1926, the threshold for finding a violatiof the minimum standard of
treatment still remains higlas illustrated by recent international jurispnick
For the purposes of the present case, the Tribugals acts that would give
rise to a breach of the minimum standard of treatnmescribed by the
NAFTA and customary international law as those ,thatighed against the
given factual context, amount to a gross denial jusdtice or manifest
arbitrariness falling below acceptable internatictandard¥’.

270. El requisito de la gravedad ha sido aplicado aus méentemente por otros tribunales,

como en el casGlamis Gold c. Estados Unidos

[T]o violate the customary international law minimustandard of treatment
codified in Article 1105 of the NAFTA, an act mus¢ sufficiently_egregious
and shocking — a gross denial of justice, manifediitrariness, blatant
unfairness, a complete lack of due process, evidientimination, or a manifest
lack of reasons- so as to fall below accepted international stasl and

constitute a breach of Article 1105{%)

34 Ibid., pags. 105-106 (Enfasis afiadido).
35 Memorial de Contestacion, parrs. 464-467.

3% Ver, por ejemploCargill, Incorporated c. Estados Unidos Mexican@@aso CIADI No. ARB[AF]/05/2)
Laudo, 18 de septiembre de 2088ex0 CL-12, parr. 296Glamis Gold Ltd. ¢. Estados Unidos de América
(Caso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 20@exo CL-23, parrs. 616-617.

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

%8 Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Amé(icaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200%exo CL-23,
pérr. 616.
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271. En sintesis, el estandar minimo es mas deferert®a leh Estado y censura sélo

conductas particularmente graves y serias.

272. En contraste con esta regla, el principio de tjato y equitativo ha sido interpretado
en forma mas amplia. Muy posiblemente esto se detpge en muchos TBIs el principio de
trato justo y equitativo aparece como desligaddadeostumbre internacional. De este modo
los tribunales arbitrales no se han visto condexs por el deber de examinar el contenido
del derecho internacional general sobre el trdts &xtranjeros. En cambio, los tribunales han
tenido libertad de incorporar lo que considerabawpip de las nociones ddairness y
“equity’, como por ejemplo las expectativas legitifiagjue es una doctrina propia de algunos

Derechos domésticos, pero en muchos casos, sirrgoldg aplicacion muy limitada.

273. En cualquier caso, estas interpretaciones ampdigaiaden aplicarse aqui. Los Estados
miembros del DR-CAFTA han elegido comprometerse gékpecto del estandar minimo
internacional del derecho consuetudinario inteorai Ademas, los Estados han identificado
expresamente el contenido del estandar, y coin@ddmitarlo a la denegacion de justicia y, a
lo sumo, a la arbitrariedad manifiesta. Como vererao continuacion, la arbitrariedad

manifiesta exige la existencia de un elemento dewariedad en la conducta arbitraria.

4. El concepto de arbitrariedad manifiesta

274. La arbitrariedad ha sido definida por la Corte iméeional de JusticiaC(J) en el caso
ELSIL Tal definiciébn de arbitrariedad, por parte deCld, es la cominmente aceptada hoy en

dia en la jurisprudencia. La definicién es comasig

Arbitrariness is not so much something opposed naleaof law, as something
opposed to the rule of law. This idea was exprebgeitie Court in thé\sylum
case, when it spoke of “arbitrary action” beingBstituted for the rule of law”
(Asylum, Judgment, I.C.J. Reports 19p0284). It is a wilful disregard of due
process of law, an act which shocks, or at leagirses, a sense of juridical
propriety®.

275. TGH se refiere a esta decision pero no la anal@a a@etenimiento. Hay varias

consideraciones que hacer. Primero, la arbitradiedaes una mera violacion de una norma

39 Técnicas Medioambientales Tecmed, S.A. c. Estadio®s/MexicanoCaso CIADI No. ARB (AF)/00/2)
Laudo, 29 de mayo de 2003, pérr. 154.

30 Elettronica Sicula S.p.A. (ELSI) (USA v. Ita]$989] ICJ Rep 15, 20 de julio de 199%exo RL-1, parr.
128.
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juridica sino un comportamiento antijuridico. Lhitmariedad es el desprecio por los principios
del Estado de derecho, es decir el principio deesiomento de todos los poderes publicos al
imperio de la ley. Una mera ilegalidad interna (@gei ni siquiera existe de todas formas) no

da lugar a arbitrariedad:

Yet it must be borne in mind that the fact thataahof a public authority may

have been unlawful in municipal law does not nemglgsmean that that act
was unlawful in international law, as a breachreéty or otherwise. A finding

of the local courts that an act was unlawful mayl e relevant to an argument
that it was also arbitrary; but by itself, and vt more, unlawfulness cannot
be said to amount to arbitrariness. f>*]

276. Lo que es necesario es que la violacion sea datlbeintencional y consciente, que es
la que surge precisamente del concepto widful disregard’ aludido por la CI1J en la cita
anterior. En su pregunta a las partes sobre eégwmat del estdndar minimo internacional, el
arbitro Park menciond precisamente la voluntaried@to posible elemento que permitiera
distinguir entre una violacién de dicho estandarely trato injusto e inequitativd.
Efectivamente, la arbitrariedad requiere un elemet# intencionalidad, distinto del de la
simple negligencia. Dicha voluntariedad es lo gesrte calificar una mera ilegalidad como
de violacién de los principios basicos de juridézidy de sometimiento del poder publico al
imperio de la ley.

277. En segundo lugar, hay que examinar qué cuestiamesdero relevantes la ClJ EhSI

para determinar la existencia de una arbitraried®etordemos que la CIJ examinaba la
conformidad de la decision del alcalde de Palerttadia) de ordenar la intervencion de una
empresa de accionistas estadounidenses que abtvayesagraves dificultades financieras con

las obligaciones de Italia bajo el Tratado de Aaust Cooperacion entre los Estados Unidos e

%1 \bid., parr. 124.
392 Tr. (inglés), Dia Uno, 386:1-22, Park:

ARBITRATOR PARK: | would just pose one questiontoth sides, and | think we're going to
have a chance for questions on Friday also. Soufwant to wait until Friday to answer it,
that's fine. And it has to do with the methodoldlggt the Tribunal ought to use in approaching
customary international law in this context. If lbmrrect, and | might not be, both sides seem to
say that the fact that a regulator makes a mistaket enough to create liability. On the other
hand, both sides seem to accept that if the mistakéy enough, egregious enough, atrocious
enough, then at some point the magnitude of thatakeé does potentially create liability. And
my question would be whether or not, in trying istidguish between the mistakes that can
create liability and the mistakes that cannot,ghaust be an element of intentionality, that the
regulator intended to do something wrong; or enibugh that there be simple negligence in the
regulatory act? Is that question clear to bothstde
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Italia. La CIJ considerd las siguientes cuestiopa® determinar que la intervencién no era

arbitraria:

[1]t was nonetheless within the competence of theyt of Palermo, according
to the very provisions of the law cited in it; ofieds the Court of Appeal of
Palermo, which did not differ from the conclusitmt the requisition waatra
virus, ruling that it was unlawful as falling into the ogmized category of
administrative law of acts déccesso di potere’Furthermore, here was an act
belonging to a category of public acts from whigpeal on juridical grounds
was provided in law (and indeed in the event ugsed without success). Thus,
the Mayor's order was consciously made in the ctrdkan operating system
of law and of appropriate remedies of appeal, aedtéd as such by the
superior administrative authority and the local t®uThese are not at all the
marks of an “arbitrary” act>

278. Es decir, una medida no es arbitraria cuando, eumal@ criticable o incluso claramente
ilegal, haya sido tomada en el ejercicio de lagifures de la autoridad incriminada,ig the
context of an operating system of law and of appade remedies of appeaf*. Es por ello

gue como dijeron los Estados Unidos en su esaritaogoarte no contendiente:

Determining a breach of the minimum standard dattreent “must be made in
the light of the high measure of deference thagrimdtional law generally

extends to the right of domestic authorities toutatp matters within their

borders®®

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

caso.

280. La arbitrariedad debe ser manifiesta. Esta cuestmracarrea mayor problema. El
calificativo “manifiesto/a” es comunmente inter@gad y aplicado en derecho internacional: en

el caso de los comités de anulacién del CIADI,esf'extralimita[n] manifiestamente en sus

3% Elettronica Sicula S.p.A. (ELSI) (USA v. 1ta]g89] ICJ Rep 15, 20 de julio de 199%exo RL-1, parr.
129.

394 H
Ibid.
% Escrito de Parte No Contendiente de los Estadigod de América, 23 de noviembre de 2Qiér. 7.
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facultades®® o por manifiesta falta de independencia e impédzid, en el caso de

recusaciones de arbitros en el marco del CFADI

281. Como dijeron los dos arbitros en el c&aez y otros c. Argentinan relacion a la
recusacion del arbitro Kaufmann-Kohler en dichonasu

At the outset, it must be recalled that Article &f7the ICSID Convention
requires a “manifest lack of the qualities requireflan arbitrator. The term
“‘manifest” means “obvious” or “evident.” Christoplschreuer, in his
Commentary observes that the wordinganifestimposes a “relatively heavy
burden of proof on the party making the proposal’[to disqualify an

arbitrator®,

282. Es decir la arbitrariedad debe resultar obvia, eavie, y no meramente posible, o

incluso probable. Las medidas manifiestamente rarlds son las que hayan sido tomadas

ostensible, palmaria o deliberadamente sin bag#igaro proceso legal alguno.

283. Una mera apariencia de arbitrariedad (que en astetampoco existe) no es suficiente,

como entendio el tribunal &dlamis Gold

[T]he Tribunal notes the standard articulated abaseto when an act is so
manifestly arbitrary as to breach a State’s obioget under Article 1105: this is
not a mere appearance of arbitrariness—a triburddt®rmination that an
agency acted in way with which the tribunal disagrer a State passed
legislation that the tribunal does not find curatigf all the ills presented;
rather, this is a level of arbitrariness that,r@grnational Thunderbirgout it,
amounts to a “gross denial of justice or manifebitariness falling below
acceptable international standardslie act must, in other words, “exhibit a
manifest lack of reasons®

5. La doctrina de las expectativas legitimas no es éphble en el contexto del
estandar minimo internacional

284. Tanto Guatemala como las partes no contendienteguexido dejar muy claro en sus

presentaciones ante este Tribunal que la doctenaslexpectativas legitimas no es aplicable

3% Convenio sobre arreglo de diferencias relativasvarsiones entre estados y nacionales de ottaslas

(apertura para firma el 18 de marzo del 1965, ganel 14 de octubre de 1966), articulo 52(1)(b).
%7 Ibid., articulo 57.
3% Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona Siiterdguas Servicios Integrales del Agua S.A. c.

Republica ArgentingCaso CIADI No. ARB/03/17) Decisién sobre Recudadle un Miembro del Tribunal
Arbitral, 22 de octubre de 200&nexo RL-33, parr. 34.

Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Améficaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200Mexo CL-23,
pérrs. 803.

399
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en el contexto del estdndar minimo internaciona@ afirmaron los Estados Unidos en su
escrito: ‘States may modify or amend their regulations toieh legitimate public welfare
objectives and will not incur liability under custary international law merely because such
changes interfere with an investor’s ‘expectatioalsbut the state of regulation in a particular
sectof 4%,

285. De este modo, si bien algunos tribunales han adibzel lenguaje de las expectativas
legitimas, incluso en el ambito del estandar miniglorazonamiento para determinar la
existencia de una violacion no es distinto al dexstencia de una arbitrariedad manifiesta.
Por ejemplo erGlamis Gold aun examinandose las expectativas legitimasndelrsor, el

tribunal fallé como sigue:

[T]he Tribunal first notes that it is not for antemnational tribunal to delve into
the details of and justifications for domestic laiv.Claimant, or any other
party, believed that Solicitor Leshy's interpretdatiof the undue impairment
standard was indeed incorrect, the proper venuésfamhallenge was domestic
court.In the context of this claim, this Tribunal may saer only whether the
[conduct] occasioned “a gross denial of justiceniiest arbitrariness, blatant
unfairness, a complete lack of due process, evidientimination, or a manifest
lack of reasong®”.

286. Es decir, las expectativas basadas en cuél debka $eterpretacion correcta de un
marco regulatorio no son suficientes en ningun .dastos temas son para la jurisdiccion local.
Para una reclamacion internacional debe probaraitariedad manifiesta en la posicion del
Estado. Como también explicaron los Estados Unitleegulatory action violate§...] the
minimum standard of treatment where, for example,amounts to [...] manifest
arbitrarinesg %2

287. No puede sorprender, por lo tanto, que TGH sigalamun solo ejemplo de un asunto
relativo a la aplicacion del estandar minimo indefonal en el que se haya considerado
efectivamente violado dicho estandar por violaadi@nexpectativas legitimas. En cualquier
caso, si se aplica el concepto de expectativasneg hay que tener en cuenta que las mismas

s6lo son generadas por compromisos especificoseguivocos, como una clausula de

40" Escrito de Parte No Contendiente de los Estadigod de América, 23 de noviembre de 2012, parr. 6.

%L Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Amé(icaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200%exo CL-23,
pérr. 762.

92 Escrito de Parte No Contendiente de los Estaaidos de América, 23 de noviembre de 2012, parr. 6.
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estabilidad juridica, y no protegen contra cualqo@nbio regulatorio sino contra alteraciones
fundamentales de los aspectos esenciales de ldaceggu Esto ya se ha explicado en
anteriores escritos y sera reiterado brevementeabge.

288. Como dijo el tribunal eMobil c. Canada

This applicable standard does not require a Statedintain a stable legal and
business environment for investments, if this temded to suggest that the
rules governing an investment are not permittedcttange, whether to a
significant or modest extent. Article 1105 may pgitan investor from changes
that give rise to an unstable legal and businesg@mment, but only if those
changes may be characterized as arbitrary or graséhir or discriminatory, or
otherwise inconsistent with the customary inteorsl law standardin a
complex international and domestic environmentyeghis nothing in Article
1105 to prevent a public authority from changing tagulatory environment to
take account of new policies and needs, even ifesofnthose changes may
have far-reaching consequences and effects, amdifetheey impose significant
additional burdens on an investor. Article 110%a$, and was never intended
to amount to, a guarantee against requlatory change reflect a requirement
that an investor is entitled to expect no mateciadnges to the regulatory
framework within which an investment is mad&vernments change, policies
changes and rules change. These are facts of itifewhich investors and all
legal and natural persons have to live with. Whatforeign investor is entitled
to under Article 1105 is that any changes are stast with the requirements
of customary international law on fair and equigatstbatment. Those standards
are set, as we have noted above, at a level whoteqis against egregious
behavior. It is not the function of an arbitrabtrnal established under NAFTA
to legislate a new standard which is not reflectedhe existing rules of
customary international law. The Tribunal has neerb provided with any
material to support the conclusion that the rulesustomary international law
require a legal and business environment to betaingd or set in concref&®

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

gubernamentales o legislativos, los compromisasutiante asumidos con el inversor.

9 Mobil Investments Canada Inc. y Murphy Oil Corpaatc. Canad&Caso CIADI No. ARB (AF)/07/4)
Decisién sobre Responsabilidad y Quantum (versidtiga), 22 de mayo de 201&nexo RL-37, parr. 153.
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290. En efecto, la doctrina de las expectativas leg#ifa sido criticada en general por
enfocarse errbneamente en el inversor o inversiotegida, y no en la conducta del Estado
gue resultaria violatoria de dichas expectativasn xonsecuencia del Derecho internacional.
Como lo expreso el arbitro Pedro Nikken en su dpirdeparada en el asur8aez y otros c.
Argentina

“Trato justo y equitativo” es, ante todo, un “trates decir, un comportamiento,
una conducta de cada Estado Parte, cuando se é&eceenla posicion de
receptor de la inversion. Esa conducta debe sestd’jy equitativa”. Ersu
esencieel trato justo y equitativo es un estandacdeductao comportamiento

del Estado frente a la inversion extranjera [nuhca podria perder su esencia
como un estandar de conducta o comportamiento del Estamm respecto a las
inversionesextranjeras que no se debe traducir autométicamente en weraefude
derechos subjetivos de los inversionistas. Los TBdstienen un catalogo de
obligaciones de los Estados con respecto a sussiodes respectivas, y no una
declaracion de derechos de los inversionistas.No.hay nada en el texto de los TBIs,
ni en su contexto ni en su objeto y fin que indigue los Estados Partes estuvieran
refiriendo la obligacion de dispensar trato justoegquitativo a las inversiones
protegidas a conceptos ajenos a los de su propmpadamiento, como lo son las
llamadas “expectativas legitimas” de los inversitag™.

291. Es decir, el concepto de expectativas legitimasreseo puesto que no se refiere al
comportamiento o a la conducta prohibida o censynagus limites, sino s6lo a una posicion
subjetiva del inversor a ser tenida en cuenta. daritha no explica cuél es la conducta del
Estado que constituye una violacion del Derecherirdicional, que es lo que debe ser
analizado por un tribunal arbitral. Con otras pedab el enfoque sobre las expectativas
legitimas no permite calibrar adecuadamente loiselénpor ejemplo de voluntariedad, el abuso
de poder, o la manifiesta falta de base juridialguaccién del Estado debe mostrar para que
exista violacion del estandar minimo internaciona. doctrina puede conducir en muchos
casos a una responsabilidad practicamente objetivma afirmacion excesiva del deber de

garantizar la estabilidad regulatoria que ningangipio de Derecho internacional impone.

B. GUATEMALA NO HA COMETIDO NINGUNA ARBITRARIEDAD MANIF  [ESTA

292. En este asunto tenemos a un regulador, la CNEEgenugercicio de sus funciones

entendioé que una vez emitido el dictamen de la GidmiPericial, tenia la responsabilidad de

404 Opinion Separada del Arbitro Pedro Nikken $nez, Sociedad General de Aguas de Barcelona B.A.,
Vivendi Universal S.A. c. Republica Argentif@aso CIADI No. ARB/03/19) WWG Group c. Republica
Argentina(Caso CNUDMI), Decision de Responsabilidad, 3Qutde de 2010Anexo RL-35, parrs. 4, 19-20
(Enfasis en el original).
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determinar por ella misma si el estudio tarifar@ distribuidor podia ser utilizado para fijar
las tarifas, o si las mismas debian ser fijjadosresdh base de otro estudio tarifario
independiente. Téngase en cuenta que, como ya eeheado, no hay disposicién alguna en
la LGE y su Reglamento que prevea que, tras elumgamiento de la Comision Pericial,
exista un nuevo estudio tarifario del distribuidpni mucho menos que éste sea aprobado por
la Comision Pericial. Tampoco se dice en ninguratugue las tarifas deban ser determinadas
sobre la base de dicho estudio tarifario. De hdaldisposicién que existia en el proyecto de
ley en este sentido fue eliminada.

293. Por el contrario, la LGE y su Reglamento si diclemaenente que es la CNEE la que
aprueba la metodologia para la revision tarifdda,estudios tarifarios, el VAD que cumple
con la ley y, en fin, las tarifas. También dicere da CNEE puede encargar sus propios
estudios tarifarios a consultoras independienta®ocsiempre lo aconsejé el padre de la LGE,
el Ingeniero Bernstein. La CNEE a menudo apruebgalafas sobre la base de los estudios del
VAD que realizan las consultoras contratadas daf’®lPor lo tanto, no puede ser de ningin
modo anormal que CNEE considerara que a ella legpondia decidir en Gltima instancia las
consecuencias que se derivaban del pronunciandeni Comision Pericial. Asi lo reconocio
en modo categorico la Corte de Constitucionalidadies dos sentencias en este caso, y TGH

no acusa a la Corte de arbitrariedad manifiesta équivaldria a denegacion de justithd)

294. Vale la pena también no perder de vista las abuesdairregularidades que
caracterizaron la actuacién de EEGSA y de su ctorauBates White durante el proceso de
revision tarifaria: invocacion por Bates White de resunto derecho a apartarse de los
Términos de Referencia en nada menos que 423 aessicalculo del VAD que triplicaba el
de la revisidn tarifaria anterior, ofertas “por faedel estudio” del Sr. Pérez rebajando el
incremento del VAD a un mero 10%, insistencia apds eléctricas enterradas cuando la LGE

% Ver Resolucion CNEE 184-2008 de 25 de septierdbr2008, aprobando el Estudio Tarifario elaboramto p
la Asociacion de empresas conformada por Mercaduesrgéticos Consultores, Sociedad Anénima y
Geotecnologia, Construccién y Servicios Sociedadnkna (GEOCONSA), correspondiente a Empresa
Eléctrica Municipal Zacap#nexo R-241 Resolucion CNEE 16-2009 de 28 de enero de 2@@8bando el
Estudio Tarifario elaborado por la Asociacién depessas conformada por Mercados Energéticos
Consultores, Sociedad Anénima y Geotecnhologia, tharwdén y Servicios Sociedad Andnima
(GEOCONSA), correspondiente a Empresa HidroelécManicipal de RetalhuleAnexo R-244

% Sentencia de la Corte de Constitucionalidad (Higmtes acumulados 1836-1846-2009) Apelacion Girdet
Sentencia de Amparo, 18 de noviembre de 2808x0 R-105 Secciones | y II; y Sentencia de la Corte de
Constitucionalidad (Expediente 3831-2009) ApeladitnAmparo, 24 de febrero de 20hexo R-11Q
Secciones | y Il
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las excluye, negativa de Bates White a vinculamplasillas del estudio y hacerlo trazable y
auditable, su constante objecion a entregar la haskatos de precios en soporte a su estudio,
el contrato de Bates White con EEGSA que hacia Bptes White debiera plegarse a la
voluntad de EEGSA en la elaboracion y resultaddsedtidio del VAD, el hecho de que
EEGSA y Bates White planearan en el propio contga hubiera una Comision Pericial en
esta revision tarifaria, cuando nunca la habiadualein Guatemala, etc. Se trata de claros
elementos, incluyendo muchos defectos que recorlac@omisién Pericial, que indican la
falta de objetividad y confiabilidad del estudioElEGSA.

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

funcion.

296. Asi pues, la actuacion de la CNEE fue legal, permae no lo hubiera sido, en ningln
momento podria calificarse como debitraria, y mucho menosnanifiestamente arbitraria

La CNEE actu6 en todo momento de acuerdo con uegpietacion, por lo menos plausible (y
en realidad correcta), de la LGE y del Reglamdasomas, durante todo el proceso de revision
tarifaria la CNEE consulté con asesores externgme@almente en temas técnicos complejos
como la FRC, minimizando aln mas cualquier margeraubitrariedad. Es probable que
EEGSA y TGH hayan tenido un “desengaio” (por wililas palabras del laudkzinian. Sin
embargo, el derecho internacional no protege comtieros desengafos, sSino contra

arbitrariedades manifiestas, y aqui no ha habidguma.

C. GUATEMALA NO HA VIOLADO NINGUNA EXPECTATIVA LEGITIMA DE TGH

1. Las expectativas legitimas requieren compromisos gecificos dirigidos
concretamente al inversor, inequivocos y repetidos

Pregunta del Tribunal: ¢Qué tipo de ‘tepresentation§ es decir promesas o garantias,
pueden dar lugar a expectativas legitimas?

297. Durante la Audiencia el tribunal pregunté qué tige ‘representation’s es decir
promesas o garantias, pueden dar lugar a expectategitima®’. Sin perjuicio que

Guatemala sostiene que la doctrina de expectdtiggiimas no aplica al estandar minimo de

97 Carta del Tribunal a la Demandante y a la Dendade| dia 11 de marzo de 2013, pag. 2.
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trato, si dicho estandar aplicara, laggresentatiorisdebian ser especificas y dirigidas al

inversor en cuestion.

298. Guatemala ya ha aportado abundante jurisprudendailgstra el caracter especifico
gue deben asumir las promesas o compromisos deddcbacia el inversor. Un ejemplo es el
laudo Glamis Gold en el que el tribunal explicé la necesidad demm®as especificas e
intencionales con el propoésito de atraer concrat&nda inversion del demandante,

estableciendo casi una relacion de caracter canslac

[A]s the Tribunal has explained in its discussidrthee 1105 legal standard, a
violation of Article 1105 based on the unsettlingreasonable, investment-
backed expectation requires, as a threshold citamos, at least a quasi-
contractual relationship between the State andnestor, whereby the State
has purposely and specifically induced the investfffe

299. Guatemala también ha citado jurisprudencia queefiere a situaciones de cambios
regulatorios que es lo que (erroneamente) imputd a&uatemala en este caso. Como dijo el

tribunal enEDF c. Rumaniaaplicando el estdndar mas amplio de trato justquytativo:

The idea that legitimate expectations, and theeekd T, imply the stability of
the legal and business framework, may not be cbifestated in an overly-
broad and unqualified formulation. The FET migherthmean the virtual
freezing of the legal regulation of economic atsd, in contrast with the
State’s normal regulatory power and the evolutignararacter of economic
life. Except where specific promises or represémtatare made by the State to
the investorthe latter may not rely on a bilateral investmieaaty as a kind of
insurance policy against the risk of any changethenhost State’s legal and
economic framework. Such expectation would be eeitkegitimate nor
reasonable.

Further, in the Tribunal's view, the FET obligatimannot serve the same
purpose as stabilization clauses specifically gamo foreign investof¥.

300. En el mismo sentido fallé el tribunal &ES c. Hungriatambién relativo al estandar

mas protectivo de trato justo y equitativo:

% Glamis Gold Ltd. c. Estados Unidos de Amé(icaso CNUDMI) Laudo, 8 de junio de 200%exo CL-23,
pérr. 766.

“® EDF Services Ltd c. Ruman{€aso CIADI No. ARB/05/13) Laudo, 8 de octubre2f®9, Anexo RL-13,
pérrs. 217-218 (Enfasis afiadido).
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A legal framework is by definition subject to changs it adapts to new
circumstances day by day and a state has the sgvetght to exercise its
powers which include legislative acts.

[.]

In this case, however, the Tribunal observes thapecific commitments were
made by Hungary that could limit its sovereign ti¢ghchange its law (such as
a stability clause) or that could legitimately hamade the investor believe that
no change in the law would occur

[..]

In these circumstances, absent a specific commitfiem Hungary that it
would not reintroduce administrative pricing duritng term of the 2001 PPA,
Claimants cannot properly rely on an alleged breatiHungary’'s Treaty
obligation to provide a stable legal environment based onptesage of Act
XXXV and the Price Decrees. This is because anyomably informed
business person or investor knows that laws catvevo accordance with the
perceived political or policy dictates of the tifiés

301. TGH cita el laudo effotal c. Argentinaque se refiere al trato justo y equitativo y ho a
estdndar minimo internacional, pero que, como doslds citados arriba, también afirmé el

requisito de los compromisos especificos:

[Llos estados signatarios de los TIB no renunciansws facultades
reglamentarias ni limitan sus prerrogativas pardifivar la legislacion con el
fin de adaptarla [...] [E]l régimen legal vigente @npais anfitrion al momento
de la inversion no estder secubierto por una “garantia” de estabilidad por el
simple hecho de que el pais anfitrion celebré um dd el pais del inversor
extranjero._Se requiere una disposicion especéital TBI mismo o alguna
“promesa” del pais anfitrion a este efecto paravedir dicha expectativa en
legitima]...] Las declaraciones efectuadas por el paisranfison exigibles y
justifican que el inversor se ampare en ellas Umécde cuando han sido
realizadas respecto de un inversor particular [as]disposiciones legislativas,
reglamentaciones de naturaleza unilateral o adtrati,as, que son de alcance
general, no pueden ser interpretadas como comprsraipecificos inmunes a
cambios subsiguientes de la legislacion aplicgblg

A la luz de los principios anteriormente expues@slribunal disiente de los
argumentos de Total en cuanto a que el régimen l@gam normas sobre
precios) que la Argentina modificé hubiera sidoetdjde una “promesa” de la
Argentina, que era vinculante para ella y en laTpiRl tenia derecho a confiar
(“expectativa legitima”) como una cuestiéon de decemternacional Resulta

“° AES Summit Generation Limited e AES-TISZA EROMU KFMungria(Caso CIADI No. ARB/07/22)
Laudo, 23 de septiembre de 20A8exo0 RL-24, pérrs. 9.3.29, 9.3.31, 9.3.34 (Enfasis afiadido).
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irrelevante en este aspecto si los cambios “regitalle la Ley de Energia
Eléctrica que reclama Total también constituyen vinkacion a la legislacion
argentina y/o representan un ejercicio de las fadat de la Secretaria de
Energia en exceso de las disposiciones de la L&ndggia Eléctrica [.2}*

302. Ademas de ser especificas, las promesas o comp®rdisben ser inequivocos y
reiterados. Como explico el tribunal Buke c. Perd'for the conduct or representation of a
State entity to be invoked as grounds for estoppelust beunequivocal,*? En palabras del

tribunal enUnglaube c. Costa Rica

[T]he unilateral expectations of a party, everedsonable in the circumstances,

do not in and of themselves satisfy the requiremehtnternational investment

law. To satisfy such requirements Claimants mushatestrate reliance on

specific and unambiguous State conduct, througimitieé, unambiguous and

repeated assurances, and targeted at a specginperidentifiable grodp®.
303. Otro ejemplo es ekaso Feldman c. Méxicen el que el tribunal rechazé las
expectativas legitimas porque “las garantias emjl@spresuntamente se basé el Demandante
(garantias que México niega haber dado) fuerorelenejor de los casos, ambigu8§” a
diferencia por ejemplo de las del cadetalclad en el que “las garantias que el gobiemo
mexicano le proporcioné al inversionista [...], fuemdefinitivas, inequivocas y expresadas en

repetidas oportunidadé's®

304. El supuesto habitual de expectativas legitimasestibausencia de alteraciones de un
marco regulatorio, que reiteramos es la alegaai@nea que hace TGH, es la de una clausula
de estabilidad juridica, como se deriva de lasdtlos casoEDF y AESanteriores. En las
palabras del tribunal dParkerings

It is each State’s undeniable right and privilege etxercise its sovereign
legislative power. A State has the right to enautdify or cancel a law at its
own discretion. Save for the existence of an agesgmin the form of a

“1 Total S.A. c. Republica Argentingaso CIADI No. ARB/04/1) Decision sobre Respoiilgtin, 27 de
diciembre de 2010Anexo CL-70, parrs. 309, 310. Ver tambifarrs. 117, 119, 120 respecto a las medidas
relativas al sector del gas (Enfasis afiadido).

Duke Energy International Peru Investments No.td, &. Perd(Caso CIADI No. ARB/03/28), 18 de agosto
de 2008 Anexo CL-20, péarr. 249.

413 Marion Unglaube c. Republica de Costa Ri&aso CIADI No. ARB/08/1) Laudo, 16 de mayo de 201
AnexoRL-36, péarr. 270.

4 Marvin Feldman c. MéxicqCaso CIADI No. ARB(AF)/99/1) Laudo Final, 16 digidmbre de 2002Anexo
RL-5, parr. 149.

5 \bid., parr. 148.

412
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stabilisation clause or otherwise, there is nothing objectiomahbout the
amendment brought to the regulatory framework mgsat the time an investor
made its investment. As a matter of fact, any lssman or investor knows
that laws will evolve over time. [...]

[...] [A]n investor must anticipate that the circumstes could change, and

thus structure its investment in order to adafu the potential changes of legal
environmenf:®

305. Como veremos a continuacion, TGH no acredita niagempectativa basada en
promesas 0 compromisos de Guatemala que cumplaamotamente, con ninguno de estos

requisitos.

Pregunta del Tribunal: ¢ Un memorandum de venta pueel contener una promesa que dé
lugar a una expectativa legitima?

306. El Tribunal también pregunté si un memorandum deajecomo el de la privatizacion
de EEGSA, puede contener una garantia de estaaleadi’. La respuesta es que no. Una
afirmacion aislada en un memorandum de venta, gusea reforzada y confirmada por el
marco regulatorio y contractual, en principio nen@le ni con el requisito de especificidad, ni
con los de caracter inequivoco, reiterado y défmitque pueden generar expectativas
legitimas.

307. TGH se refiere a los casos de la emergencia amgengn los que algunos
memorandums de venta fueron considerados comoargés/ a la hora de establecer la
existencia de promesas o garantias del Estado. @&erestos casos, los memorandums
confirmaban en modo claro y sin ambigledades loyguestaba claramente contenido en la
regulacion, en las reglas de licitacion, y en lagpos contratos de concesiéon. Por ejemplo, en
Enron c. Argentinal tribunal cité el memorandum de venta solo c@emento de apoyo:

This conclusion is based first on the examinatibthe legal and regulatory
framework. If the Gas Decree and the Basic Rulgh@ticense unequivocally
refer to thecalculation of tariffs in US dollars, and such teatwas also explained

*® Parkerings-Compagniet AS c. Lituan{€aso CIADI No ARB/05/8) Laudo, 11 de septiembee 2007,
Anexo RL-10, parrs. 332-333 (Enfasis en el original).

7 Ver parr. 297 anterior. Carta del Tribunal a la Demaiely a la Demandada del dia 11 de marzo de 2013,
pag. 2.
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in the same terms by the Information Memorandurarettcannot be any doubt
about the fact that this is the central featuresgomg the tariff regim®?®

308. Los asuntos de la emergencia argentina se centrapaéidad en otros aspectos del
marco regulatorio y contractual. Por ejemplo, TGtd an parrafo del asunt®uez y otros c.

Argenting pero el parrafo en su globalidad apoya la tesisGdiatemala de que un mero
memorandum de venta no puede genera expectativiegjolas por un TBI. Tales expectativas

requieren compromisos mucho mas especificos, clameiserados:

El Contrato de Concesionel marco juridico de la Concesion arriba degsrit
cumplen claramente las condiciones propuestassecalsos a los que acaba de
hacerse referencia. Establecen las condicionesidfi® por la Provincia a la
fecha en que las Demandantes realizaron su invens® fueron establecidos
unilateralmente, sino en virtud del acuerdo celdbrpor las autoridades
provinciales y las Demandantes, y tenian existere@hy eran exigibles. Al
igual que todo inversor racional, las Demandantescedieron gran
importancia al régimen de tarifas estipulado eGaritrato de Concesidnen el
marco regulatorio. De hecho, su capacidad de ob@gaeancias dependia en
forma decisiva de ello. La importancia del régimtrifario quedd de
manifiesto aun antes de que tuviera lugar la @@ como lo demuestran,
inter alia, las circulares aclaratorias emitidas por la Rrori en respuesta a las
cuestiones planteadas por los licitantes sobréélosinos del articulo 11.4.4.2
del Contrato Modelo en lo relativo a revisionestdefas en particular con
respecto a modificaciones cambiarias y de cost@ndieros. Mas tarde, esas
modificaciones se incluyeron en el Contrato de @eitm, documento que
ciertamente encierra las legitimas expectativalsiddemandantesasi como
las de Argentina. En vista del papel cardinal quéantrato de Concesionel
marco juridico de la Concesion dieron al establesito de la Concesion, y el
cuidado y la atencion que la Argentina dedicé ar&acion de ese marco, las
expectativas de las Demandantes de que Argentib&éeraude respetar el
Contrato de Concesiéa lo largo de los 30 afios de vida de esta Ultiraa e
legitimas, razonables vy justificadas. Fue confiael@se marco juridico que las
Demandantes invirtieron fondos considerables dPrdéevincia de Santa Fe. Y
no cabe duda de que la Provincia reconocid, a dhafeen que otorgo la
Concesion a las Demandantes, que sin esa creencla eonfiabilidad y
estabilidad del marco juridico, las Demandantescauhabrian accedido a
invertir en el sistema de agua y desagles cloackeSanta Fe, asi como
tampoco lo habria hecho, a decir verdad, ningterso/™®,

“18 Enron Corporation & Ponderosa Assets, L.P. c. RéipélArgentina(Caso CIADI No. ARB/01/3) Laudo, 22
de mayo de 200Anexo CL-21, pérr. 128.

19 Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona Sitergua Servicios Integrales del Agua S.A. c.
Republica ArgentingCaso CIADI No. ARB/03/17) Decision de Responsdbd, 30 de julio de 2010,
Anexo RL-17, parr. 212. (Enfasis afiadido).
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2. TGH no acredita ninguna expectativa legitima que Gatemala haya podido
violar
309. Guatemala reitera que TGH no puede acreditar nenguesunta expectativa legitima
gue habria adquirido o que se le habrian generadel enomento de la privatizacion de
EEGSA, cuando TGH ni siquiera existia. Este purdosido ya explicado en ocasiones

anteriores y no sera repetido en esta'fise

310. En cualquier caso, cabe preguntarse cudles sexpastativas legitimas que TGH dice
tener y de qué compromisos especificos, inequivgcasterados otorgados por Guatemala
surgirian. Es curioso que, ni en los escritos madie la Audiencia, TGH haya hecho una

descripcion o enumeracion de dichas expectativas.

311. Vale la pena recordar que, en relacion a la alégate TGH de cambios normativos,
TGH no puede invocar ninguna garantia de estadilig@idica. Mas bien al contrario:
Guatemala avis6 en todo momento a EEGSA y a sumnistas de la posibilidad e
modificaciones al marco regulatorio. En los Cowsabajo los que opera EEGSA, y por lo

tanto TGH, se aceptan plenamente todos los cardgtativos y reglamentarios:

[S]e obliga a cumplir con todas las disposicionesvigtas en la [LGE] y su
Reglamento o modificaciones que estos sufran y gepglamentos y normas
que sean de aplicacién gendral]**.

312. Durante este arbitraje, TGH ha insistido reiteragi@® en un solo y Gnico fundamento
relativo a sus presuntas expectativas generadelsreomento de la privatizaciéon de EGAS en
el Memorandum de Venta. Tal fundamento seria uteapsdabra del Memorandum preparado
por un banco, Salomon Smith Barney, donde se dlijos “VAD deben ser calculados por los
distribuidores mediante un estudio encargado aemmaresa de ingenieria”, y que la CNEE
“revisara los estudios y podra efectuar observasprpero en caso de discrepancia se
nombrara una Comision de tres peritos para quelessgobre las diferencidé®. La palabra

gue habria dado lugar a todas sus expectativasmegi en este caso es “resuelva’, que

420 véase por ejemplo Duplica, parrs. 173-181.

2L Contrato de Autorizacion para los Departamen®sGdatemala, Sacatepéquez y Escuintla, suscrite ent
EEGSA vy el Ministerio de Energia y Minas, 15 de mag 1998 Anexo C-31, Clausula 20; Contrato de
Autorizacion Definitiva de Distribucion de Energidéctrica para los Departamentos de Chimaltenango,
Santa Rosa y Jalapa, 2 de febrero de 1888xo0 R-2Q Clausula 20 (Enfasis afiadido).

2 salomon Smith Barney, “EEGSA: Memorandum de Venmtayo de 1998Anexo R-16 pag. 63Memorial
de Réplica, pérr . 264. Tr. (inglés) Dia Cinco 119821173:19, Alegria.
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indicaria segun TGH que la Comision Pericial deédner la Gltima palabra sobre la aprobacion
del estudio Bates White y el VAD aplicable a EEGSAa revision tarifaria de 2008.

313. Con todo el respeto, esta posicion es absurdasBl@@mo ni la palabra “resuelva’, ni
la frase en la que esta contenida, nada dicen splerdas facultades de la CNEE en materia
tarifarias sean limitadas o que la Comisién Pdrigaga poderes decisorios vinculantes, ni
tampoco sobre que sea ésta quien apruebe losasstadfarios. Al contrario, el Memorandum
es claro respecto a las facultades de la CNEE ggan@bar los estudios del VAD vy fijar las
tarifas®>. El verbo “resolver” de por si no indica caracténculante, y tiene que ser
interpretado en modo compatible con el verbo “pnmiarse” y con el término “pericial”’, que
son los que se utilizan en la Ley misma. No hayimindocumento en el expediente que
muestre el entendimiento que TGH (o mas bien deb&rTeco, porque TGH ni siquiera
existia en ese momento) intenta aplicar ahoranigalrazon invocada para la inversion por el
grupo Teco en el momento en que se efectud fuatémracion vertical de su negocio de

generacion de electricid&d

314. Guatemala no puede hacerse responsable de que @ @s(bien, otra compafia del

grupo Teco) al parecer interpretd el marco regtiaten modo totalmente equivocado. En

Guatemala no hubo ningin compromiso especificoirgin drgano respecto a que el marco
juridico guatemalteco pudiera interpretarse enalarcomo lo hace TGH en este arbitraje. De
hecho, se hubiera esperado que el grupo Teco hub@rtratado abogados locales para
aconsejarle sobre el marco regulatorio aplicabbroRa pesar de mdltiples solicitudes de
documentos respecto al alegadiué diligencé efectuado por el grupo Teco, TGH no pudo
presentar un solo documento mostrando que hubis@abdo o recibido algin consejo sobre el
marco regulatorio local en el momento de la inefél. La realidad es que TGH inventé la

supuesta expectativa del grupo Teco con esteaebitomo veremos a continuacion.

2 salomon Smith Barney, “EEGSA: Memorandum de Vemeayo de 1998Anexo R-16 péags. 54-55, donde
se explica: “Las funciones bésicas de la [CNEE], smtre otras [...] fijar las tarifas que determinddy
[...]- La Comisi6n, formalmente un drgano técnico MEM con independencia funcional y presupuestaria,
es el 6rgano regulador y fiscalizador del sectéctdco. Las funciones bésicas de la Comisién &grhacer
cumplir la Ley [...], (4) regular las tarifas de teanision y distribucion [...]".

“TECO Energy, Inc., Accién respecto a la privatibn de una empresa de servicio eléctrica en Giaddé,
Libro de Actas de Junta Administrativa, julio d898,Anexo C-32 pag. 2.
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% Guatemala solicité la documentacién de cualqdier diligenceen su solicitud de documentosnexo R-

142 Documentacion A.2), TGH no presentd ni un soloudtento, ni relativo alue diligencesupuestamente
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315. Es curioso como todo el enfoque en las expectatiggitimas de TGH no se
corresponde con los hechos, segun los propiogaestie TGH explicaron en sus declaraciones
durante la Audiencia. Asi por ejemplo, el testigte@e, la persona de Teco responsable de la

participacion de Teco en la privatizacion de EEG&#onocié como sigue:
(a) Nunca participé en ningin roadshty

(b) No sabe nada sobre qué miembros de su equipoipartioc en algun
roadshow?’.
(c) No recordaba haber visto ningdne diligencesobre la regulacidf?.
29

(d) No reviso ningtin material promocional del procesdicitacior'®.

(e) No podia mostrar ningurbriefing de su equipo que participd en la

licitacion™®,

(f Refiri6 que el proceso de obtencion de informacteedid a través de

“casual inputs in [...] informal way$>",
(g) No recordaba haber mantenido discusiones con @@tpgaf

(h) Admitié6 no haber recibido asesoria legal de abogat® Guatemaf

incluso en cuestiones clav&s

() Nunca vio el Contrato de Autorizacin

realizado cuando invirti6 en 2005, ni tampoco d&8l8uando entraron en EEGSA otras compafiias del
grupo.
“%Tr. (inglés), Dia Dos 443:5-444:11, Gillette.
*|bid., 445:2-10.
2 |bid., 460:19-462:5.
“Pbid., 449:7-11, y 454:4-9.
“Olbid., 451:11-22 y 452:17-22.
“3bid., 457:17-458:12 y 466:10-467:1.
*32|bid., 459:12-460:10.
*®bid., 460:19-461:2.
“3bid., 469:1-471:4 y 473:16-474:2.
*®|bid., 464:22-465:2.
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() Afirmoé que su entendimiento sobre el marco regulatestaba basado en su

experiencia en Estados Unid8s

316. Por su parte, la testigo Lic. Callahan reconociertdimente no saber nada sobre

revisiones tarifarias ni haber visto nada al regpen la fecha de la inversith

317. TGH no ha presentado ni un solo documento, ni ivelaal due diligence
supuestamente realizado cuando invirti6 en 2003ampoco de 1998 cuando entraron en
EEGSA otras compafiias del grifioParece extrafio que una compafiia norteamericana de
esta sofisticacion no buscara asesoria jurididzaeér una inversion de esta magnitud. Mas
extrafio aun si se tienen en cuenta las afirmaciocategéricas de TGH de que la inversion en
Guatemala se hizo confiando en que la decisiorulante sobre el VAD corresponderia a la
Comision Pericial, en caso de discrepancias erE@3FA y el regulador, cuando la LGE no lo
dice y si deja en claro que es la CNEE quién apreéAD vy las tarifas. TGH habria debido
asesorarse en algin modo en este sentido. Enag#disl actas de directorio de Teco (no TGH)
de 1998 muestran que el marco regulatorio se meaciangencialmente y la principal
motivacion para la inversion fue la integracion degocio de distribucion de EEGSA con el

de generacién que ya posefa T&to

318. En sintesis, las alegaciones de TGH sobre expeatategitimas no son mas que
académicas, dado que no puede acreditar ningueagdattativa, y ni mucho menos basada en
garantias o promesas especificas, inequivocateyagas por parte de Guatemala.

319. Incluso respecto de cualquier expectativa sobreviducion del VAD que hubiera
podido tener el Consorcio que compré EEGSA en 1998l que formaba parte Teco (no
TGH), hay que sefalar que la valuacién que hizesdrer Kleinwort Bensonvaluacion de

DKB) —preparada por entidades financieras con eldiolitener una financiacion del 60% del

* Ibid., 460:4-18.
3" Tr. (inglés), Dia Dos, 580:11-19, Callahan.

*® Notese ademéas quee écuerdoal procedimiento de oferta publica de las acciodesEEGSA, las
empresas interesadas podian realizar consultasdio agaraciones respecto del marco regulatorio
aplicable a la actividad. Teco no consideré nedesdectuar consulta u observacién alguna respaeito
rol del regulador y/o sus poderes y atribucioneanpoco efectué consulta alguna referida al rolade |
Comision Pericial, la naturaleza de su pronunciaii® el procedimiento a seguirse luego de emitido
tal pronunciamiento (Ver Memorial de Contestacidérr. 228).

TECO Energy, Inc., Accién respecto a la privati@ga de una empresa de servicio eléctrica en Gadaém
Libro de Actas de Junta Administrativa julio de 898nexo C-32.
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precio de compra ofertado—proyectaba ingresos deF2Een funcion del VAD de 1998, es

decir un VAD establecido sobre la base de una esapremparable en El Salvador, CAESS.
Posteriormente, se esperaba una reduccion del fABreninos reales, como puede verse en
la Valuacion DKB, al momento de cada revision &ai#, debido a la expectativa de que el

regulador encontraria fuentes de eficiencia queqmarian la baja de las tarifds

Pregunta del Tribunal: ¢, Cémo fue calculado el prec de compra de EEGSA?

320. A este respecto, durante la Audiencia el Triburragpnté sobre cémo el Consorcio
calcul6 el precio de compfa Como se puede ver, se calculd el valor de la esapsobre la
base de los flujos de efectivo esperdtfosno sobre el valor de los activos. La valuacid¢tBD
indica claramente que la “metodologia de valuacidlizada” es la de FED o método de flujo
de efectivo descontatfd Dichos ingresos tenian en cuenta la disminuc#nvé\D en cada

revision tarifaria.

321. Que la valuacién se hizo en base a los flujos agpsr y teniendo muy en cuenta las
tarifas ya existentes en 1998, queda claro dealgoditiva 8 de la Presentacion de Gestion para
la Privatizacion de EEGSA (IBresentacion de GestignLa evaluacién econdmica del caso
base tom6é en cuenta Unicamente las “ganancias tmpsranuales”, los “ingresos netos
anuales” y el “pago de dividendos”, cada uno declosles incluye los flujos de efectivo

esperados para EEGSA

440" Modelo de Valuacion de Dresdner Kleinwort Bensihde agosto de 1998nexo R-16Q pag. 43
“L Tr. (inglés), Dia Dos, 402:11-403:20, Mourre.

2 Modelo de Valuacién de Dresdner Kleinwort Bengamexo R-16Q pag. 8.

“3 Ibid., pag. 4.

4 EEGSA “EEGSA Privatizacién, Presentacion de @asti9 de Julio de 1998nexo R-161, pag. 8.
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BUSINESS MODEL

Base Case Economics EEGSA
1998 1999
*Annual Operating Profits  $47M $47M
sAnnual Net Income 832M $36M
*Dividend Payout w $21M $20.5M=

(1)Based on 100°% distribution of the lesser of available cash or net inco
(Z)Assumes debi repayments by EEGSA in 1999 are refinanced- S,
TuiF ey
{ FpE =
i e N

sTarget IRR Discussion

322. Por lo tanto, la Presentacion de Gestidn establgqu® el modelo de negocio se
proyecta sobre losfltjos de efectivo y utilidades del proyettp “proporcionael precio de

compra en base a la TIR objetit0™

Business Model

*20 Year Model of Annual Expenses and Revenues
developed by Dresdner with input from experts in
each functional business area

*Provides projection of project cash flows and
earnings

* Provides Purchase Price based upon Targeted
IRR o

323. Reiteramos que, tal como coinciden ambas part€spm$orcio esperaba obtener flujos
de efectivo de las tarifas aprobadas, y en el mamque el Consorcio preparo su oferta, las

tarifas de 1998 ya estaban vigentes. Por lo taremh un factor determinante del precio de

5 EEGSA “EEGSA Privatizacion, Presentacion de @asti9 de Julio de 1998nexo R-161, pag. 6.
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compra ofertado. Por otra parte, el precio de cangfrecido por el Consorcio sugiere que

hubo otros factores, como las sinergias, que afecgu valuacion de la empré®a

Pregunta del Tribunal: ¢Cual es la diferencia entrela valoracion hecha por Price
Waterhouse en 1991 y el precio pagado efectivamerda 1998 para la privatizaciéon de
EEGSA?

324. Otra pregunta del Tribunal relacionada con la amtee refiere a la diferencia entre la
valoracién hecha por Price Waterhouse en 1991pyeslio pagado efectivamente en 1848
En el informe de 1991 de Price Waterhouse se pcapwaban dos valuaciones:

» Lavaluacion de los activos o “el valor contabld'5059,6 M);

e La valuacion del valor esperado del flujo de efectnediante el método FED, que
determinab¥?

o Caso I: USD13,9 MM (sin tomar en cuenta futuros aotos
tarifarios. Este valor representaba solo el 23%dkr contable).

o Caso ll: USD57 MM.
o0 Caso lll: USD57 MM.

325. En primer lugar, eValor contablede 1991 no puede compararse con el precio de la
privatizacion dado que, como ya se explico, el vatmtable no se tomo en cuenta al calcular

el precio de compf#’.

326. En segundo lugar, la valuacion de lfigjos de efectivode 1991 tampoco puede

compararse con el precio de valuacion de 1998 gad@stas valuaciones se basaron en:

4% Ver parr. 6 de este escrito y “TECO Energy, Idxeion respecto a la privatizacion de una emprisa

servicio eléctrica en Guatemala”, Libro de Actaddeta Administrativa, julio de 1998nexo C-32 pég. 2.

447 Tr. (inglés), Dia Dos, 402:4-403:20, Mourre.

8 Price Waterhous&studio de la Empresa Eléctrica de Guatemdla de enero de 199Anexo C-7, pags.
24-25. En el Caso |, se supone que las tarifaa éenpresa eléctrica permaneceran a los nivelegqapos
por EEGSA. En el Caso Il, se toma como supuestsgyeermitira subir las tarifas de la empresa rétéca
un nivel que haria que los inversores paguen el vaintable de la propiedad. En el Caso Ill, s®osagjue
el gobierno proveera financiacion de deuda pargpane de la empresa a un costo de deuda subsjutedo
mantener las tarifas bajas.

Ibid., p4g. 19. Como ya se menciond, el valor de Itisa@cno es relevante para la determinacion delipre

de oferta, que se lleva a cabo exclusivamente dalirase de los flujos de efectivo. Por otra pamepuede
determinarse si ese valor refleja el valor redadefraestructura en ese momento. De hecho, esposipple

gue las normas contables de una empresa esta@laiemala en 1991 no siguieran normas estandar de
contabilidad.

449
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» Diferentes marcos regulatorios€En 1991, el marco regulatorio era completamente
diferente del vigente en 1998. Ni la LGE ni el Regénto habian sido promulgados.
El informe de Price Waterhouse expresamente re¢anesto, dado que en su
valuacion se hacia la siguiente salvedad: “[s]nhka@ste tipo de regulacion / método
de establecer precios podria no ser utilizado 8 && se privatiza”.

» Diferentes condiciones de mercadBrice Waterhouse utiliza un costo de capital
(capital propio) del 2598°, y menciona que un inversor puede tener una tasa d
descuento aun mayst. Al momento de la privatizacion, el Consorcio ddasj un
costo de capital propio del 15,4%(y un CPPC del 12,3%). Esta diferencia en la
tasa de descuento tiene un impacto significativorescel valor. Esto se debe
principalmente a que las condiciones econdmicaergles en Guatemala eran
mucho peores en 1991 que en 1998. Por ejempltadas de inflacion eran del 70%
en 1991>3frente a un 7% en 1947

 Operaciones de la empresaPrice Waterhouse proyectd6 una empresa

significativamente mas pequefia. Por ejemplo, paedie 1998, Price Waterhouse
proyectd que los ingresos serian de GTQ860 milfBhasientras que antes de la
privatizacion, la Valuacion de DBK proyect6 ingreste GTQ1.628 millones para
ese mismo afd’. Incluso en las hipétesis mas optimistas, PWGnésthgresos por
GTQ944-964 millones para el afio 1498Por otra parte, la valuacion de PWC
considera solo 10 afios de flujos de efectivo, masntue la oferta se calculé a
perpetuidad, lo que implica un valor mayor. La \&&idn de DBK proporcionada
por la Demandante demuestra la importancia deufsfde efectivo perpetutd

e Tarifas mas elevadasLas tarifas vigentes en 1991 y utilizadas paraygutar el
flujo de efectivo futuro en la proyeccion de PrM&aterhouse eran notablemente
inferiores a las vigentes en 1998. De hecho, €fifd y 1998, se implementaron
varios aumentos tarifarios, tal como se indica en imforme del Congreso
Norteamericano sobre América Latina. Como se desain dicho informe, entre
1991 y 1993 solamente, las tarifas aumentaronuca$b0%, y de nuevo en 1998 en
la primera revision tarifaria, que fijo una tarsianilar a la de El Salvador.
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Ibid., p4g. 23.

Ibid., pag. 26.

Escenario de base de EEGSA de Dresdner Kleind@88,Anexo C-418 pag. 1.

Price Waterhous&studio de la Empresa Eléctrica de Guateméalh de enero de 199Anexo C-7, pag. 18.

Empresa Eléctrica de Guatemala S.A. Memoranddarnirativo Preliminar preparado por Salomon Smith
Barney, abril de 199&\nexo C-27, péag. 70.

Price Waterhousé&studio de la Empresa Eléctrica de Guatemalh de enero de 199Anexo C-7, pag. 24,
exhibit 4.

Modelo de Valuacién de Dresdner Kleinwort Bengemexo R-16Q pag. 28.

Price Waterhousé&studio de la Empresa Eléctrica de Guatemalhde enero de 199Anexo C-7, pag. 24,
exhibits 5 y 6.

Ver Carta de Britt Doughtie a Néstor Martine2&edle junio de 199&nexo R-234 parr. 2.
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D.

L AS EXPECTATIVAS LEGITIMAS SOLO SON VIOLADAS ANTE DE ROGACIONES
FUNDAMENTALES DEL MARCO REGULATORIO EN CONTRA DE CO MPROMISOS
ESPECIFICOS

Pregunta del Tribunal: ¢Qué tipo de cambio en el mrco juridico puede considerarse
como violatorio de expectativas legitimas del inveor?

327.

328.

El Tribunal también pregunt6 en la Audiencia qué tile cambio en el marco juridico
puede considerarse como violatorio de expectatlegftimas del inversét’. Al
respecto, cabe reiterar que la doctrina de lasotaideas legitimas no debe de aplicarse
en este caso, que versa sobre el estdndar minteroanional, y en el que ademas no
ha habido ningin compromiso especifico, promesarangia de estabilidad juridica ni
en ningun otro sentido. En cualquier caso, Guatemal ha explicado en anteriores
escritos que la frustracion de dichas expectatxage que el marco juridico haya sido
derogado en lo fundamental, lo cual tampoco seada dqui. TGH simplemente ignora

la cuestion.

Ejemplos claros en este sentido son los asuntatvied a la legislacion de emergencia
argentina de 2002, en los que Argentina habia ddolegislativamente las
disposiciones sobre el calculo de las tarifas srs@vicios publicos, algo que aqui no

ha ocurrido. EECMS por ejemplo, el tribunal dijo:

Las medidas de que se reclama en efecto transfommar
modificaron totalmente el entorno juridigpempresarial en
relacion al cual la decision de invertir fue adolaty llevada
a la practica. El andlisis anteriormente hecho cacetel

régimen tarifario y su relacion con el patron ddjasus

mecanismos de ajuste, demuestra inequivocamentesmse
elementos ya no estan presentes en el régimereguiaias

actividades de negocios del Demandante

[..]

El problema no es que sea necesario congelar etomar
juridico pues éste siempre puede evolucionar pdaptado a
los cambios de las circunstancias, pero tampoguepueda
eliminarse ese marco por completwando se han asumido
compromisos especificos en sentido contrario. Eed®
aplicable a las inversiones extranjeras y su peaiada sido

*9Tr. (inglés), Dia Dos, 413:10-16, von Wobeser.
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desarrollado con el objetivo especifico de evitarseefectos
juridicos adversd€”.

329. Enla misma linea, eoG&E c. Argentinael tribunal fallo6 como sigue:

Especificamente, fue injusto e inequitativo sar@iama ley
revocando la garantfa..] relativa al célculo de las tarifas en
dolares americanos para luego ser convertidoses pes]

Argentina actué de manera injusta e inequitativando
prematuramente abandond el sistema de ajusteifies taor
PPl y congeld las tarifas [...] se rehusé a reaslowiajustes
[...] Los antecedentes han demostrado que el ajust@pl,
gue inicialmente sélo iba a ser pospuesto, fue ddrado
por completoy luego derogado mediante “negociacion”.

[..]

Asimismo, la Resolucion N° 38/02, publicada el 9nd@rzo
de 2002, en la cual se orden6é a ENARGAS suspendest
las revisiones de las tarifas y abstenerse de ttadguier
ajuste de tarifaso precios, constituye una violacion del
estandar del trato justo y equitativo.

[...] en el presente caso, este Tribunal estima guemina

se extralimitd desmontando totalmente el marcodicwi
establecidpel cual habia sido establecido precisamente para
atraer a los inversionist4s

330. Del mismo modo podemos citar el lau8i@ Group c. Argentina

Argentina [...] alter6 completamente el entorno legal
comercial con la adopcion de medidas radicalesmenzando

en 1999 [...] La derogacion por parte de Argentind de
régimen de tarifas, del mecanismo de ajuste y de la
aplicacion del dolar estaba y esta en contradicciam el
Marco Regulatorio y con los compromisos especificos
otorgados por Argentina, en los cuales BG se basgdo
decidio realizar la inversion. Con ello, Argentimial6 los
principios de estabilidad y previsibilidad inheesnt al
principio de trato justo y equitativo.

0 CMSs Gas Transmission Company c. Republica Argerf@so CIADI No. ARB/01/8) Laudo, 12 de mayo
de 2005Anexo CL-17, péarrs. 275, 277 (Enfasis afiadido).

4l LG&E Energy Corp., LG&E Capital Corp. y LG&E Inteational Inc. ¢. Republica Argentin@aso CIADI
No. ARB/02/1) Decisioén sobre Responsabilidad, ddebre de 2006Anexo CL-27, parrs. 134, 136, 138-
139 (Enfasis afiadido).
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[..]

[...] la Ley de Emergencia y la legislacion posterse
promulgaron para promover un nuevo pacto con las
licenciatarias, _impidiendo la aplicacion y ejecucidel
Marco Regulatorio original...]

En resumen, [...] Argentina_modific6 fundamentalmeate
Marco Regulatorio de inversiones [*%]

331. También son relevantes los laudos citados arribdogmue queda claro quarly
reasonably informed business person or investomknthat laws can evolve in accordance

with the perceived political or policy dictatestbg times*®,

y que un inversorrhay not rely
on a bilateral investment treaty as a kind of irewe policy against the risk of any changes in
the host State’s legal and economic framework. Sxpectation would be neither legitimate

nor reasonablé®*,

332. Asi pues, esta claro que son solo alteracionesafuadtales del marco juridico las que
son censuradas como violatorias de expectativéiinieg. No hay tal violacion en un caso en
el que a lo sumo habria (si TGH tuviera razén, goela tiene) un incumplimiento de la

regulacion. Tampoco cuando a lo sumo haya habidonmas parciales del marco regulatorio
gue no hayan derogado o abolido las premisas Is&déca regulacion, como son las reformas

del articulo 98 del Reglamento.

V. LA AUDIENCIA DEMOSTRO QUE EL RECLAMO DE DANOS DE TG H NO

ES CREIBLE
A. EL ESCENARIO CONTRA -FACTICO DEL EXPERTO SR. K ACZMAREK CARECE DE
TODO SUSTENTO

333. Como fue clarificado en la Audiencia, este Tribus@bdebe considerar las posiciones
de las partes respecto de los dafos si, luegoalzamnlos argumentos expuestos hasta ahora
por Guatemala, aun considera que tiene jurisdicp@ma decidir las cuestiones regulatorias

discutidas durante este proceso arbitral, y corsi@denbién que la CNEE no actué conforme a

2 BG Group Plc. c. Republica Argentii@aso CNUDMI) Laudo Final, 24 de diciembre de 2087exo CL-
9, pérrs. 307, 309-310 (Enfasis afiadido).

3 AES Summit Generation Limited e AES-TISZA EROMU KFMungria(Caso CIADI No. ARB/07/22)
Laudo, 23 de septiembre de 20A0ex0 RL-24, péarr. 9.3.34.

4 EDF Services Ltd ¢. Rumani€aso CIADI No. ARB/05/13) Laudo, 8 de octubre2f®9, Anexo RL-13,
pérr. 217.
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derecho cuando determiné las tarifas en base wiestie Sigl®>. En el caso que asi fuera,
como veremos a continuacion, en la Audiencia quedtodas maneras demostrada la falta de

credibilidad del reclamo de dafios de TGH.

334. Como se explicé en la Audiencia, dado que las pastan esencialmente de acuerdo
sobre el valor de EEGSA en el escenario actugbriatipal foco de desacuerdo entre los
expertos de las partes es el escenario contraddttiMientras que el experto Sr. Kaczmarek
calcula un valor contra-factico para EEGSA de US%4 millones, los expertos Dr. Abdala y

Lic. Schoeters estiman dicho valor en US$ 562 4bneis®’.

335. A fin de realizar el calculo del valor de EEGSA ehescenario contra-factico, el
experto Sr. Kaczmarek utiliza como base el estddiBates White del 28 de julio. Como ya se
explico, el Sr. Kaczmarek, tomo6 ese valor por atersir que el estudio del 28 contenia la
totalidad de los pronunciamientos de la ComisioricRe y, por lo tanto, hubiera debido ser
utilizado por la CNEE para fijar las tarifas 20082'® Como el Sr. Kaczmarek mismo lo
admiti6é durante la Audiencia, sin embargo, él nalizé ninguna verificacion de esta

circunstancia ni en general de la validez del estddl 28 de julio:

I've not offered any opinion because | haven't damy work to check
whether or not all of the Expert Commission's firggi were incorporaté&®

336. El Sr. Kaczmarek simplemente tomé los dichos dednmoi autor del estudio, el Lic.
Giacchino, como buen88 Esta circunstancia sola alcanzarfa para desedantatalidad del
analisis de Sr. Kaczmarek en su escenario conttexdd A todo evento, como ya se ha
explicado en la Seccion IILE méas arriba, la realices que el estudio del 28 de julio no
contenia la totalidad de los pronunciamientos dedmision Pericial y por lo tanto no podria
haber sido nunca utilizado como base para fijatdafas. Ademas, el estudio del 28 de julio
incorporaba la FRC de la Comisién Pericial que, @ya explicamos, contenia graves errores

técnicos y no se habia previsto en la regulacion.

% Tr. (inglés), Dia Seis, 1527:22-1528:7, Abdala.
% Ipid., 1528:22-1529:3.

" bid., 1529:3-7. M Abdala y M Schoeterspéndice RER-4 parr. 32; Kaczmarekdpéndice CER-5 parr.
140 y Tabla 13.

% Tr. (inglés), Dia Seis, 1520:22-1521:8, Kaczmarek
% Ipid., 1521:5-8.
0 bid., 1521:2-4.
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337. Asimismo, como lo explico el Dr. Abdala en la Audié, el modelo del Sr.
Kaczmarek proyecta inversiones muy por debajo siemézesidades de la empresa (US$ 46.2
millones por afio), pero mas importante aun infegoa las incluidas en el modelo de Bates
White (US$ 76.5 millones por aff6) Cabe resaltar que este elemento no es casual ni
inocente. El efecto inmediato de incluir costogmntenimiento y expansion mas reducidos
manteniendo el nivel tarifario requerido en el d&tule Bates White es generar un aumento en
los fondos disponibles de la empresa, y asi aumehtaalor de los dafios reclamados por
TGH' Como lo explicé el Dr. Abdala en la Audienciateepunto solo representa mas de
US$ 400 millones del valor de EEGSA calculado p@@reKaczmarek en el escenario contra-
factico'’®

338. Contrariamente a lo realizado por el Sr. Kaczmalek,expertos Dr. Abdala y Lic.
Schoeters calcularon el valor de EEGSA en el eserantra-factico sobre la base del
ejercicio independiente realizado por el Ing. DateortEl Ing. Damonte incorpor6 los
pronunciamientos de la Comision Pericial al estutitoBates White del 5 de mayo, a la
excepcion de la FRC, la cual reemplazé por unautanécnicamente correcta. El nivel de
depreciacion implicito en la formula del Ing. Darterpara el calculo del retorno es de
29,696 Cabe sefialar que este valor es conservador ded@)ges muy cercano al aplicado
en 2003 (30%); (ii) menor que el nivel de amortidgaccontable real de EEGSA de 43,5% y

(iii) menor al aplicado a Deorsa y Deocsa de 42'2%

339. Como lo explicé el Dr. Abdala en la Audieritfaun punto de referencia importante
para que el Tribunal pueda considerar la razomkuilide los valores de la empresa en el
escenario contra-factico tan disimiles provistos Ipe expertos de las partes es comparar la
base de activos con el valor de la base tarifanidgable. La base de activos es la porcién no
depreciada del VNR, que como se aprecia en elesitpiigrafico asciende a US$ 1.030,8
millones en el caso del Sr. Kaczmarek (calculadbas® a un VNR de US$ 1.102,2 millones
de Bates White del 28 de julio de 2008), y a US$,949nillones en el caso de Abdala y

L Tr. (inglés), Dia Seis, 1529:10-1530-8, Abdala.

2 pid., 1531:17-20.

47 Tr. (inglés), Dia Seis, 1531:4-22, Abdala.

4 Tr. (castellano), Dia Seis, 1459:4-7, Damontesringatorio directo de Mario Damonte, filmina 17.
Tr. (castellano), Dia Seis, 1458:17-20, Damanterrogatorio directo de Mario Damonte, filmina 17
7 Tr. (inglés), Dia Seis, 1536:21-1537:6, Abdaleiirogatorio directo de Manuel Abdala, filmina 6.
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Schoeters (calculada sobre un VNR de US$ 661,lomedl de acuerdo al estudio del Ing.
Damonte). Cuando se realiza la comparacion comada harifaria contable de EEGSA de US$
448,9 millones puede verse que mientras que la dasactivos utilizada para calcular el
retorno de EEGSA de acuerdo al estudio del Ing. @denes consistente con la base de activos

real de EEGSA, la del Sr. Kaczmarek es muy supéfior

1,400

1,200

©
e
)

800 -

600 -

USS$ Million as of 2006 .

400 - Asset

Base

200 -

Kaczmarek Abdala & Schoeters Regulatory Asset Base
(Bates White July 2008) (BW/Damonte) (Book Value)

340. Si bien el sistema regulatorio guatemalteco nolest¢ado en la base tarifaria contable,
la realidad es que ningun regulador remunerarimv&rsor por una base regulatoria muy

alejada de los valores realmente invertidos.

B. EL TEST DE RAZONABILIDAD DE KACZMAREK CONTIENE ERRORES
INSALVABLES
341. A fin de tratar de demostrar la razonabilidad decleulo de valor de firma, el Sr.
Kaczmarek present6 al Tribunal un test de razoabilbasado en la TIR de TGH desde el
inicio de su inversiéH®. Sin embargo, como fue sefialado en la Audiendihpdest contiene

errores insalvables.

4" Interrogatorio directo de Manuel Abdala, filmina

4% Tr. (inglés), Dia Seis, 1521:9-17, Kaczmarek.
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Pregunta del Tribunal: ¢ Existe un desacuerdo entré&as partes sobre la TIR?

342. Primero, y clarificando una pregunta del Tribunabre si existe un desacuerdo entre
las partes sobre si la TIR es garantizada respet&EEGSA o de TGH® es importante
resaltar que la regulacion guatemaltecagavantiza un retorno, sino una oportunidad de

obtener un retorno reguladdhora bien, esa garantia de “oportunidad” demdt un retorno

corresponde al distribuidor (EEGSA) y no a su atista (TGH}*. Como lo explican en su
reporte los expertos de Guatemala, el retorno dabrista puede verse afectado por politicas
de distribucion de dividendos, financiamientos,tsa® decisiones de empresa y por €so no

puede servir para medir el retorno en este’aso

343. Segundo, como el Sr. Kaczmarek lo admiti6 duraat@udiencia, a pesar de que no
existe norma alguna en el marco regulatorio quguaseun retorno sobre el valor inicial
pagado en la privatizacion, el test de razonahilideesentado por el Sr. Kaczmarek incluye

dichos valores. Tal como lo explico el experto Kaarek en la Audiencia:

Q. And to do that [IRR] analysis, basically, yokdaas an initial
point the price offered by TECO in the privatizatias that
correct?

Kaczmarek: That's correct, with one adjustment, yes

Q. Could you point to me anywhere in the law whiesays that
the initial price after privatization was goinglie guaranteed--as
the basis of the guaranteed return?

Kaczmarek:_| don't argue, and | agree with Compasscon's
statement that there's no guarantee of retBu if you operate
efficiently, then, of course, since there is no pefition, the
prices are fixed; you should be able to earn yeturr®?

344. Como ya ha sido explicado, la LGE solo garantiza remuneracion de entre el 7 y el
10% sobre el valor de la base de activos de laesapnodelpno sobre los valores invertidos

7 Tr. (inglés), DieDos, 404:5-408:4.

% M Abdala y M Schoeterd\péndice RER-4 parrs. 59-64. Las partes también estan en desiacsebre la
naturaleza prospectiva del célculo de la TIR. Memtue Kaczmarek calcula una TIR histérica paca,Tel
Dr. Abdala y el Lic. Schoeters calculan una TIRgpertiva para EEGSA, de agosto de 2008 en adeEinte.
enfoque del Dr. Abdala y el Lic. Schoeters coinaida lo que debera hacer un regulador al momenta de
revision tarifaria, es decir, debe buscar una thsaetorno objetivo para EEGSA, a futuro, y no peara
accionista, de forma retroactiva.

8L M Abdala y M Schoeteré\péndice RER-4 parr. 60.
82 Tr. (inglés), Dia Seis, 1521:14-1522:4, Kaczmarek
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por el distribuidor y, mucho menos sobre el valertado en la privatizacién. El valor ofertado
por Teco en la privatizacion, como ha quedado deads en este procedimiento, se vio
fuertemente influenciado por posibilidades de irgegn del negocio de Teco en Guatemala y
posicionamiento del grupo en la redi@hincluso, cabe sefialar que el valor pagado poo Tec
fue superior en casi unos US$ 100 millones al ajads por sus propios asesores
financiero§®. Es claro que los usuarios de Guatemala son ajen@stas decisiones

empresarias y la tarifa no puede, por lo tantamaar un retorno sobre estos valores.

345. Asimismo, la l6gica del Sr. Kaczmarek no solo h@sedice con el marco regulatorio
pero ademas no resiste mayor analisis. Como biemedonocié el experto durante la
Audiencia, su logica hace depender el retorno deérsor directamente de los valores
ofertado$®™ —si Teco hubiera ofrecido mas dinero por EEGSAT$R seria menor y si
hubiera ofrecido menos dinero su TIR seria mayon—foema completamente independiente
de todo accionar del regulador o de su desempefia eperacioén. Es claro que el sistema
regulatorio de Guatemala no funciona de este mbtis. aun, la logica aplicada por el Sr.
Kaczmarek resultaria en un incentivo perverso fimsaferentes, quienes ofrecerian valores
altos al solo fin de recibir un retorno sobre esostos. Ciertamente, esto no es lo que previo

el legislador en el sistema regulatorio guatemaltec

346. Ademas de este error conceptual en el test deériRa Audiencia quedd demostrado
gue el Sr. Kaczmarek habia incluso incluido un wale inversion inicial de Teco que era
mayor al reflejado en los estados contables dergpafiia. EI Sr. Kaczmarek reconocié en la
Audiencia no haber revisado los estados contables:

Q. Did you see this document [Teco’s financialestants] when
you incorporated the initial price in your calcudat?

Kaczmarek: | don't recall seeindft

83 Memorial de Duplica, parrs. 267-271.

Comparar Modelo de Valuacion de Dresdner Kleinwort Bensédmexo R-16Q pég. 26 (valuacién de
EEGSA de US$420 millonespn Acta Notarial de Adjudicacion autorizada por la &t@t Laura Vargas
Florido, 14 de abril de 200B)nexo 14 a RER-XTeco ofrecié US$520 millones).

48 Tr. (inglés), Dia Seis, 1521:14-17, Kaczmarek.
*® bid., 1523:12-14.

484
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347. Este error, mas alla de resultar en un célculoneodle la TIR de TGH por parte del
Sr. Kaczmarek, demuestra esencialmente la faltéagde del experto. Es inconcebible que un
experto pueda dar una opinibn como la que ofretiSre Kaczmarek, sin haber al menos

verificado los estados contables de la comparda gifras incorporadas en su reporte.

348. Sin perjuicio de lo anterior, y si bien como ya lesnexplicado la LGE no asegura una

rentabilidad sobre los montos reales invertido® siobre la base de capital 6ptima de la
empresa modelo, para el caso en que el Tribunsiegaisaber cudl fue el nivel de retorno real
de EEGSA durante los afios de operacion, los expddoGuatemala presentaron un test de
razonabilidad del retorno de EEGSA basado en loFERs de los estados contables de

EEGSA de 1998 a 2010. Los resultados pueden verskgrafico mas abajy:

Reasonability Test 2 — EEGSA Profitability
EBITDA (1998-2013)
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349. Tal como lo explicé el Dr. Abdala en la Audiencén el primer periodo tarifario no
hubo tasa de retorno explicitamente establecida &irfles de la revision. Ello dicho, como ya
se explicd, las expectativas de Teco de acuer@ds arbyecciones de su consultor Dresdner
eran las de una reduccion en términos reales dBl §¥&\entre 2 y 3% en el primer quinquenio

y también en los quinquenios subsiguientes. A pdsaello, en la realidad el retorno de

7 Tr. (inglés), Dia Seis, 1541:4-12, Abdala; inbgatorio directo de Manuel Abdala, filmina 8.
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EEGSA se increment6 en el primer quinquenio alcadaain promedio de US$ 46,4 millones
por aflo. En 2003 la tasa de retorno legal fue kestiala por la CNEE en un 11,5% y EEGSA
experimentd un incremento llegando a un promedid8# 98,3 millones anuales. Por altimo,
en 2008 la CNEE fijo la tasa de retorno en un @sukl implicoé una reduccion del 4,5% de la
tasa aplicada en 2003 y, consecuentemente dehoetier EEGSA. Cabe aclarar, sin embargo,
que esta reduccion fue realizada dentro del matgetiscrecionalidad permitido por la LGE a
la CNEE. Recordemos que la CNEE puede fijar laatsifidad entre un 7 y un 13%8 La
rentabilidad de EEGSA bajo estas circunstanciatodas maneras se mantuvo cercana a los
US$ 75 millones, lo cual es incluso superior anveles promedio de US$ 46.4 millones del

primer periodo tarifarity®,

350. Como surge claramente del grafico presentado,il@des de rentabilidad que EEGSA
hubiera obtenido de aplicarse el estudio tarifated 28 de julio tal como lo propone la
valuacion del Sr. Kaczmarek, llevarian la rentdaili de la empresa a niveles exorbitantes. El
retorno promedio de US$ 98 millones anuales deiguenio anterior se incrementaria a casi
el doble, llegando a entre US$ 180 y 200 millonesates en promediy. Es claro que la
propuesta del Sr. Kaczmarek no es razonable rectarrA fines comparativos, la propuesta de
maxima de los expertos de Guatemala para el cagaalel Tribunal considere que el estudio
de Sigla no debia ser utilizado para fijar lasfasiil, llevaria la rentabilidad de EEGSA
durante el quinquenio a un promedio de entre US¥ 820 millones anuales, lo cual se
encuentra en linea con la rentabilidad del pertadifario inmediato anterior, ain cuando la

tasa legal de rentabilidad es menor en el periarifario bajo analisiS>

351. Por ultimo, la razonabilidad de la propuesta del Alrdala y la irrazonabilidad de la

propuesta del Sr. Kaczmarek puede ser también adalgeomparando la evolucién de las

*® LGE,Anexo R-§ articulo 79.
89 Tr. (inglés), Dia Seis, 1539:17:1541:3, Abdala.
49" bid., 1540:7-1941:3; interrogatorio directo de Mandietiala, filmina 8.

91 Como lo explicé el Dr. Abdala en la Audiencia, regomendacion de dafios para el caso que el Ttibuna
considerara que el estudio del Sigla no era apt Ipdijacion tarifaria es de entre cero y US$iBomes de
dafios. Tr. (inglés), Dia Seis, 1541:20-1542:4, Adda

92 Tr. (inglés), Dia Seis, 1541:6-14, Abdala.
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tarifas de EEGSA en cada escenario con las deda€AESS, compaiiia utilizada como

referencia al fijar las tarifas al momento en qeedrealiz6 sus proyecciof&s

Reasonability Test 3 — VAD Benchmark
Benchmark with CAESS (El Salvador) — Low Voltage
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352. Como puede verse en el grafico, mientras que lpyasta del Sr. Kaczmarek se
encuentra fuera de toda relacion con las tarifdsrianes, la propuesta de los expertos de

Guatemala se mantiene en linea con ella.

353. Finalmente, como fuera explicado anteriormenterelgulacion guatemalteca sélo
garantiza la oportunidad de obtener el retorno leelgu sobre la base de activos en el
quinguenio bajo andlisis, pero no considera untajietroactivo a retornos pasados. El test de
TIR presentado por el Sr. Kaczmarek, sin embamgmriectamente asume que la regulaciéon
guatemalteca garantiza un retorno sobre el valariainpagado en la privatizacion, y
considerando el periodo 1998-2010. Dado esto, ipereos Dr. Abdala y Lic. Schoeters
presentaron el test de TIR corrigiendo dicho sujpe&sto es, calculando la TIR prospectiva
para el quinquenio bajo analisis (2008-2013). Lepeetos Dr. Abdala y Lic. Schoeters
obtienen una TIR de 7.3%, siendo ésta superiortasta de retorno regulado del ?%Esto

demuestra que el ejercicio realizado por los egpddr. Abdala y Lic. Schoeters es consistente

49 Tr. (inglés), Dia Seis, 1542:5-22, Abdala; inbgatorio directo de Manuel Abdala, filmina 9.
9 Interrogatorio directo de Manuel Abdala, filminkzy 17
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con la regulaciébn guatemalteca tanto en el nivelreterno regulado del 7% como en

considerar que la misma solo garantiza la “opodauctii de obtener el retorno regulado.

C. EL POSIBLE AUMENTO DEL VAD EN LA REVISION TARIFARIA 2013-2018

DEMUESTRA QUE LAS PROYECCIONES A PERPETUIDAD DEL EX PERTO

K ACZMAREK SON INCORRECTAS
354. Como fue puesto de manifiesto en la Audiencia, @llefo del Sr. Kaczmarek no solo
contiene proyecciones durante los 50 afios del atontsino que ademas asume que habra
renovaciones automaticas de este contrato a patpéti El problema principal de este
enfoque es que en realidad es imposible saber upedara con las tarifas en el futuro. El
hecho de que en la revision tarifaria 2013-2018& s discutiendo un aumento tarifario
eventual de un 15%, pone de manifiesto que endexhlias “medidas” no pueden ser

consideradas mas alla del quinquenio respectivo.

Pregunta del Tribunal: ¢ Se puede asumir que las téfas fijadas en el periodo 2008-2013

se aplicaran por siempre?

355. Esto responde directamente a la inquietud mandagtar el Tribunal respecto de si es
correcto asumir a los fines del calculo de dafi@slas tarifas fijadas en el periodo 2008-2013
van a mantenerse fijas por sienipteClaramente no es correcto, ya que como puede hess
posibilidades de incrementos en este quinqd¥njoposiblemente lo mismo ocurra en los
préximos quingquenios. En este contexto, y dadolgsienedidas de las cuales se queja TGH
s6lo fueron implementadas como tales en el quirnqugd08-2013, los dafios de TGH, en caso

de corresponder, deberian limitarse Unicamenteredjuinquenio.

356. Si el modelo FCD del experto Sr. Kaczmarek fuaratéido solo al periodo 2008-2013,
tanto en el escenario real como en el escenaritractactico, los alegados dafios de TGH
(calculados como la diferencia entre el valor pres@eto de los flujos de fondos libres bajo

cada escenario) disminuirian de US$ 226,6 milloaedS$ 47,9 millones, es decir, una

% Tr. (inglés), Dia Seis, 1530:16-20, Abdala. Tinglés), Dia Seis, 1602:11-1604:1, Kaczmarek. El Sr
Kaczmarek también utiliza la estrategia relativaekeescenario real sobre las ganancias de 2008aedeias
a Sigla, y por lo tanto implicitamente perpetiarecha entre las tarifas de acuerdo con el estigiBates
White de julio de 2008 y el estudio de Sigla ema esttodologia.

4% Tr. (inglés), Dia Seis, 1602:21-1603:9, Mourreyt@ del Tribunal a la Demandante y a la Demandzela
dia 11 de marzo de 2013.

497 “EEGSA propone alza de 15 por ciento al VAD”, Er®dico, 13 de mayo de 20181exo R-249
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disminucion del 78% aproximadamente. Tal como fyplieado por el Dr. Abdala en la

Audiencid®

Like any damages eventually if you were to do a D@Fus DCF, DCF
but-for and DCF actual, then you have to controltfe fact that we don't
know the outcome in 2013, and thus there is noore&s assume that the
gap between tariffs that we are modeling for th@822013 period should be
prolonged over perpetuity, and that's one of tiseds as well in the Sr.
Kaczmarek model because, | mean, he has just owdiras this cap
forever.

D. LAVENTADE TGH A EPM

357. Guatemala explicd que el hecho que TGH no hubigesmiado vender su participacion
por mas de dos afios luego de las medidas y quéhagioprocedido a vender por sugerencia
de su socio Iberdrola, es evidencia suficiente de €l efecto catastréfico de las medidas
alegado por TGH es una falatfaEn la Audiencia ello quedé confirmado por la lGallahan
guien no solo reconocié no haber realizado ningdenio para mitigar el supuesto efecto de
las medidas, sino que reconocié ademas que EEG&#cgaba teniendo resultados positivos
luego del 200%8".

% Tr. (inglés), Dia Seis, 1604:21-1605:7, Abdala.€Ecaso del célculo de los alegados dafios realigar los
expertos Dr. Abdala y Lic. Schoeters, por el coidrano es posible restringir el periodo de anglgsido que
dichos expertos no han modelado el escenario E@akl calculo de dafios realizado por los expertos D
Abdala y Lic. Schoeters, por el contrario, no puemidringirse el periodo de analisis solo al quérjo 2008-
2003 porque que el modelo DCF del escenario realanmas alla de la fecha de desinversion de TGH. En
particular, el escenario real propuesto por loedrs de Guatemala se basa en el flujo de cajgeearado
por EEGSA entre el 1 de agosto de 2008 (la fecHa cevision tarifaria) y octubre de 2010 (fechdaenue
TGH desinvirti6 su participacion en EEGSA), maspetcio de venta que Teco recibié por su tenencia
accionaria en EEGSA, M Abdala y M Schoet&pgéndice RER-1, Seccion 111.2.4.b. El precio de venta
incluye las expectativas de la evolucion futuralake tarifas. Por lo tanto, el uso de este valotaela
necesidad de hacer asunciones sobre la evoludidra file las tarifas en el escenario real.

49 Tr. (castellano), Dia Uno, 106:11-107:12, Disowte Apertura de la Demandada.

*0 Tr, (inglés), Dia Dos, 580:20-584:18, Callahaesgecificamente, 584:12-18:

Q: [...] Why is that? TECO Energy is a sophisticate@rgy company. Why wouldn't it be in
a position to identify potential buyers of an assath as this?

A. Not necessarily.

Q. But it didn't even try, did it?

A. No, we did not put -- we did not put our piegeta be marketed.
Tr. (inglés), Dia Dos, 577:22-578:4 Callahan:

Q. [...] You spend some time in your Statement exyiigi the negative effect of those tariffs
on EEGSA's income. But is it right that, notwithedang the reduced VAD, EEGSA did
remain in positive income after you did that analys

A. They did, yes.
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Pregunta del Tribunal: ¢Existe evidencia del valoratribuido a EEGSA en la venta a
EPM?

358. El Tribunal preguntdé durante la Audiencia si esistividencia del valor atribuido a
EEGSA en la venta a EPRL El capital accionario de DECA I, la empresa petgria del
80,88% del capital de EEGSA, se vendié a EPM pdd 8@ millones. Teniendo en cuenta la
deuda neta de DECA II, este valor implica un valerempresa de DECA Il de US$ 647,9
millones® No obstante, la oferta no incluyé una indicac#presa del valor atribuido a
EEGSA. Por lo tanto, no existe ninguna prueba thren posesion de la Demandada del valor

asignado a EEGSA en el precio de compra.

359. Ello dicho, el asesor de la Demandante en la van&PM, Citigroup, realizdé un
ejercicio de valuacion mediante el método de FGI2 yaloracion por multiplos, atribuyendo
valores individuales a cada una de las empresasaquponen DECA |l (incluida EEGSAY.

De los distintos métodos de valuacion utilizados @itigroup para valuar DECA I, el valor
obtenido con el método de FCD es el méas cercavalai real de la operacidfi Utilizando la
valuacion de FCD de Citigroup, el valor de emprasaespondiente a EEGSA inferido en el

precio de compra es de aproximadamente US$ 58@nadf”.

360. Ademas de la prueba contemporanea de Citigrouposuméritos en cuantificacion de
dafos en este arbitraje han valuado EEGSA soliraska del precio de la operacion utilizando

L Carta del Tribunal a la Demandante y a la Denaadgel dia 11 de marzo de 2013.

92 ver KaczmarekApéndice CER-2 Tabla 24, y Carta de EPM a Iberdrola, TPS y Efi#?6 de octubre de
2010,Anexo C-352 pag. 11 (Annex 2).

Ver Opinién de Citigroup con respecto a la juatie 14 de octubre de 20¥hexo C-531

04 Citigroup valué el capital de DECA Il en USD57286millones con el método de FED, en USD541-626
millones con el método de operaciones comparaples,USD465-560 millones con el método de “empresas
seleccionadas”. El precio de venta de USD605 naliogsta mas cerca al punto medio del rango deci@iua
determinado con el método de FED. \Oginién de Citigroup con respecto a la justicialdede octubre de
2010,Anexo C-531 pag. 6.

Citigroup valué la participacién de DECA Il en edpital de EEGSA en un valor minimo y méximo de
US$373,3 millones y US$448,2 millones respectivamen valud el capital total de DECA Il en un valor
minimo y maximo de US$572,1 millones y US$669,8anés, respectivamente. Esto significa que Citigrou
consider6 que EEGSA representaba un 65,3% comanmigiun 66,9% como méaximo del capital total de
DECA I, y en ese rango el punto medio seria urli%6,Utilizando este 66,1%, podemos calcular que
US$399,9 millones del precio de venta de US$60%nak correspondian a EEGSA (US$605 millones x
66,1%). Como DECA Il era propietaria del 80,88% chghital de EEGSA, el valor implicito del 100% del
capital de EEGSA es de US$494,4 millones (US$388il®nes / 80,88%). Por dltimo, si agregamos la
deuda neta de EEGSA de US$87,6 millones, obtenemogalor de empresa para EEGSA de US$582
millones.Ver M Abdala y M Schoeterg\péndice RER-1, péarr. 82; Opinién de Citigroup con respecto a la
justicia de 14 de octubre de 20#hexo C-531, pags. 6-7, y Modelo de NCI Corregido, hoja “Poede
EPM?”, celdas J80:8Anexo DAS-27
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la participacion de EEGSA en el EBITDA de DECA Ibnso método para estimar la
contribucién de EEGSA al valor total de la operaci®i bien ambos peritos estan de acuerdo
con respecto a la metodologia, existe una ligevargéncia sobre el periodo de tiempo
utilizado para los datos subyacentes al calcularrégios EBITDA” Mientras que el Sr.
Kaczmarek utiliza informacion sobre el EBITDA capendiente a los 12 meses del afio
calendario 2009, el Dr. Abdala y el Lic. Schoetetifizan los datos mas recientes disponibles
al momento de la venta a EPM (es decir, la infoidrade los ultimos 12 meses anteriores a la
venta de DECA I, de octubre de 2009 a septiembr2dd0). El valor de empresa de EEGSA
resultante de utilizar esta metodologia es de US$ millones segun el calculo del Sr.
Kaczmarek y de US$ 518,2 millones segun el Dr. Aoyl Lic. Schoeter¥’.

Pregunta del Tribunal: ¢, Como la tarifa del 2008 fuetomada en cuenta al establecer el
precio de venta a EMP?

361. Ahora bien, respecto de la pregunta del Triburigtrat sobre como la tarifa del 2008
fue tomada en cuenta al establecer el precio den\@EMP® la realidad es que sélo los

compradores y los vendedores, y no Guatemala, eoresta realidad.

362. Sin perjuicio de ello, es razonable asumir queretip de compra de EPM refleja el
nivel tarifario real del VAD de 2008 (ajustado poflacion), al menos hasta el afio 2013. El
comunicado de prensa de EPM presentado en la Atidipnr Guatemal®’, sugiere que ésta
esperaba un cambio minimo en el nivel del VAD efuglro, lo que a su vez sugiere que,
contrariamente a lo alegado por TGH, las tarifas28@88 eran suficientes para sustentar

operaciones rentables de EEGSA. Esto también gsesgaldado por el precio de US$ 620

%% Ver M Abdala y M Schoeter#\péndice RER-1, parr. 81.

7 VerKaczmarekApéndice CER-2 Tablas 23 y 24, y M Abdala y M Schoetekpéndice RER-1,pérr. 81.

% Tr. (inglés), Dia Dos, 402:20-403:20, Mourre:
PRESIDENT MOURRE: Another question is -- it regatts sale to TCM to Energia de
Medellin in 2010. There is an exhibit which hasrbeescussed yesterday, which is R-133,
which is the interview of the CEO, | believe, of éfgia De Medellin; and there is a
question there which says: "The shareholders arthsdhere would be low revenue and
profitability due to the VAD. Despite this issueguydecided to buy." And the answer is:
"This is reflected in the value of the transactigve bought on the basis that the current
tariff model and layout is the one that exists.tBere is an assumption that the tariff, as
established in 2008, would remain the same fordutariff periods." And my question is:
Why was there such an assumption, given that tiféitareviewed every five years? How
was the 2008 tariff, which is in this interview eafed to as being low, how was that taken
into account in the sale -- in fixing the salehe sale price to Energia de Medellin?

9 Discurso de Apertura de la Demandada, filmina“B@; llevamos bandera, respetamos el arraigo”, $&ren
Libre, 23 de octubre de 2018nexo R-133
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millones pagado por los activos de DECA Il, dedaldEEEGSA es el principal activo y por el

leve aumento tarifario requerido por EEGSA en \asién de 2013.

363. De acuerdo a lo anterior, aun en el caso que estenkl considerara que Guatemala es
responsable internacionalmente por su conductantiuda revision tarifaria 2008-2013, no

puede condenarla a pagar los dafios estimados pac.ekaczmarek. En dicho caso, este
Tribunal debe basarse en la valuacion realizadalgmorexpertos de Guatemala, quienes
estimaron que si la CNEE hubiera debido aprobé&asaen base al estudio tarifario del 5 de
mayo de 2008 corregido segun los pronunciamiengola dComision Pericial en lugar de en

base al estudio Sigla, los supuestos dafios de BGdtarian entre cero y US$ 8,1 millones en
US$ de octubre de 2018

VI. PETITORIO
La Republica de Guatemala respetuosamente saieisée Tribunal:

(a) DECLARAR que no tiene jurisdiccion sobre larowersia planteada por TGH;

(b) Alternativamente y en subsidio a la peticioh daterior, RECHAZAR en el
fondo todas y cada una de las reclamaciones de TéBHcualquiera de ambos casos,

adicionalmente:

(c) OTORGAR cualquier otra satisfaccion a Guatentple el Tribunal estime

oportuna y conveniente;

(d) ORDENAR que TGH pague todos los costos de msieedimiento arbitral,
incluyendo los honorarios y gastos del Tribunal £EADI, asi como todos los honorarios y
gastos incurridos por Guatemala para su represénté&gal en este arbitraje, con intereses
previos y posteriores a la emision del laudo, ytdhasi efectivo pago. Lo anterior, de

conformidad al escrito sobre reclamacion de cagtesGuatemala presentara oportunamente.

1% M Abdala y M Schoeters DuplicApéndice RER-4 parr. 78, Tabla VI.
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Respetuosamente presentado por la Republica derGalatel 10 de junio de 2013.

Nigel/lg% iejand': Arenales
SSem ) e N

Alfredo Skinner Klée Rodolfo Salazar
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