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l. Antecedentes
A. Procedimiento

1. El 20 de julio de 2007, el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas
a Inversiones (el “CIADI” o el “Centro”) recibié una Solicitud de Arbitraje de fecha 6 de
julio de 2007, presentada en espafol (“Solicitud de Arbitraje”) por Urbaser S.A. y
Consorcio de Aguas Bilbao Bizkaia, Bilbao Bizkaia Ur Partzuergoa (las “Demandantes”,
respectivamente “Urbaser” y “CABB”) en contra de la Republica Argentina (la
“Argentina” o la “Demandada”). Las Demandantes presentaron la Solicitud conforme al
Articulo X del Acuerdo para la promocidn y proteccidn reciprocas de inversiones firmado
por la Repulblica Argentina y el Reino de Espafia el 3 de octubre de 1991 (el “TBI
Argentina-Espafia” o el “TBI”).

2. El 1 de octubre de 2007, el Secretario General Interino del CIADI registro la
Solicitud y notifico a las Demandantes y a la Demandada (las “Partes”) de su registro.

3. Las Partes acordaron renunciar al requisito de nacionalidad contemplado en el
Articulo 39 del Convenio del CIADI (el “Convenio”). La Demandada eligio la férmula
prevista en el Articulo 37(2)(b) del Convenio para la constitucion del Tribunal. Las
Demandantes estuvieron de acuerdo con la eleccion, sujeto a las disposiciones del
Articulo 38 del Convenio.

4. El 18 de diciembre de 2007, las Demandantes nombraron a un nacional de Espafia
como arbitro y propusieron la designacién de otro arbitro como Presidente del Tribunal.
La Demandada rechazo la Gltima propuesta el 28 de diciembre de 2007 y propuso a otro
candidato como Presidente. Las Demandantes se opusieron a esta nueva propuesta el 3
de enero de 2008. El 15 de febrero de 2008, la Demandada nombr6 a un arbitro de
nacionalidad argentina y presentd una nueva propuesta para el Presidente del Tribunal.
Dado que los arbitros designados por las Partes comparten la nacionalidad de las
Demandantes y de la Demandada, respectivamente, conforme al Articulo 39 del
Convenio se requeria el acuerdo de todas las Partes para confirmar estos nombramientos.
El 18 de junio de 2008, las Demandantes rechazaron las dos propuestas de la Demandada.

5. El 29 de septiembre de 2008, las Demandantes retiraron su designacion inicial y
nombraron como Arbitro al Profesor Pedro J. Martinez-Fraga, nacional de los Estados
Unidos de América. EI 30 de octubre de 2008, se informé a las Partes de que el Profesor
Martinez-Fraga habia aceptado su nombramiento.

1 Agreement on the Reciprocal Promotion and Protection of Investments between the Argentine Republic
and the Kingdom of Spain signed on October 3, 1991.



6. El 18 de diciembre de 2008, la Demandada comunicé que las Partes habian
llegado a un acuerdo para aceptar la designacion de un nacional de una de las Partes
conforme al Articulo 39 del Convenio. EI 20 de enero de 2009, las Demandantes
solicitaron que el Presidente del Consejo Administrativo del CIADI designara a los dos
arbitros restantes, uno de los cuales se desempefiaria como Presidente del Tribunal. Por
medio de una carta del 13 de febrero de 2009, el Centro confirmo que ante la ausencia de
acuerdo entre las Partes, éstas no podrian designar un arbitro de su misma nacionalidad.

7. El 23 de febrero de 2009, la Demandada designé a Sir lan Brownlie, nacional del
Reino Unido, como Arbitro. El 26 de febrero de 2009, el Centro confirmé que Sir lan
Brownlie habia aceptado su nombramiento.

8. El 26 de mayo de 2009, la Demandada rechazo6 una propuesta del Centro para la
designacion del Presidente del Tribunal, la cual las Demandantes aceptaron. El 9 de junio
de 2009, el Centro presentd una nueva propuesta, que las Demandantes aceptaron el 16
de junio de 2009 y que la Demandada rechazo6 en esa misma fecha. El Centro presento
otra propuesta el 10 de julio de 2009, que ambas partes rechazaron el 17 de julio de 2009.

Q. Entonces, el Centro considerd la solicitud anterior de las Demandantes para que
el Presidente del Consejo Administrativo del CIADI designara al tercer arbitro, que se
desempefiaria como Presidente del Tribunal, de conformidad con el Articulo 38 del
Convenio del CIADI y con la Regla 4 de las Reglas de Arbitraje del CIADI. Por medio
de una carta fechada el 30 de julio de 2009, el Centro informd a las Partes que tenia la
intencion de proponer la designacion del Profesor Andreas Bucher, nacional de Suiza y
miembro de la Lista de Arbitros del CIADI, como tercer arbitro y Presidente del Tribunal.
En una carta adicional de fecha 21 de agosto de 2009, la Secretaria General del CIADI
respondio a las objeciones presentadas por la Demandada a la propuesta y concluyé que
estas objeciones no eran convincentes.

10.  EIl 25 de agosto de 2009, la Demandada convino en la designacion de otro nacional
de Suiza que el Centro habia sugerido anteriormente y que las Demandantes habian
aceptado el 26 de mayo de 2009. Cuando el Centro informo a las Partes que solicitaria la
aceptacion correspondiente del candidato el 1 de septiembre de 2009, las Demandantes
manifestaron que su aceptacion anterior ya no era valida y que se oponian a los esfuerzos
de la Demandada de que se reemplazara la designacion del Profesor Bucher
unilateralmente.

11.  El 13 de octubre de 2009, se le inform¢ a las Partes que el Presidente del Consejo
Administrativo del CIADI habia designado al Profesor Andreas Bucher como Presidente
del Tribunal. EI 16 de octubre de 2009, se le informé a las Partes que el Profesor Bucher,
Sir lan Brownlie y el Profesor Pedro J. Martinez-Fraga habian aceptado sus respectivas



designaciones y que, en consecuencia, el Tribunal quedaba constituido y que el
procedimiento comenzaba en esa misma fecha.

12.  Con vistas a la primera sesion del Tribunal, que estaba programada para el 16 de
diciembre de 2009 en Paris, las Partes presentaron un acuerdo respecto de varias
cuestiones incluidas en la agenda provisional para dicha sesion. Por medio de una carta
del 10 de diciembre de 2009, el Tribunal hizo sugerencias adicionales para la
consideracion de las Partes. Mientras las Partes progresaban en la resolucion de
cuestiones pendientes, la reunion en Paris se canceld con la expectativa de que el Tribunal
y las Partes alcanzarian dentro de los siguientes dias un acuerdo respecto de las cuestiones
pendientes incluidas en la agenda provisional.

13.  El 3 de enero de 2010, fallecié el Arbitro Sir lan Brownlie. Conforme a la Regla
10(2) de las Reglas de Arbitraje, el procedimiento se suspendid y se invito a la Republica
Argentina a que designara otro arbitro.

14. El 26 de febrero de 2010, la Republica Argentina nombro al Profesor Campbell
McLachlan QC, nacional de Nueva Zelanda, como arbitro. El 8 de marzo de 2010, el
Centro inform6 a las Partes de que el Profesor McLachlan habia aceptado su
nombramiento y que por lo tanto, conforme a la Regla 12 de las Reglas de Arbitraje, se
reanudaba el procedimiento ese mismo dia desde el punto al que habia llegado cuando
ocurrio la vacante.

15.  El 18 de marzo de 2010, las Demandantes presentaron al Centro una Propuesta de
Recusacion (la “Propuesta”) del Profesor McLachlan como Arbitro, conforme al Articulo
57 del Convenio del CIADI. Ese mismo dia, el Centro acusé recibo de la Propuesta y
declaré que, de conformidad con la Regla 9(6) de las Reglas de Arbitraje, se suspendia el
procedimiento hasta que se tomara una decision sobre la Propuesta de Recusacion.

16.  El 16 de abril de 2010, la Demandada presentd un escrito en respuesta a la
Propuesta. Se invito inmediatamente al Profesor McLachlan a que presentara sus propios
comentarios sobre la cuestion, si los tuviera, lo que hizo por medio de una carta de fecha
5 de mayo de 2010. Las Partes presentaron sus respuestas a estos comentarios el 14 de
mayo de 2010.

17.  Considerada la Propuesta de Recusacion presentada por las Demandantes en
virtud de la Regla 9(4) de las Reglas de Arbitraje, el Profesor Pedro J. Martinez-Fraga,
Arbitro, y el Profesor Andreas Bucher, Presidente, tomaron la decision de rechazar dicha
Propuesta el 12 de agosto de 2010.

18. A partir de la fecha de esta decision, es decir, a partir del 12 de agosto de 2010, se
reanudaron los procedimientos. Por medio de una carta de fecha 18 de agosto de 2010, el



Tribunal planted cuestiones procesales pendientes. Las Partes confirmaron, por medio de
declaraciones respectivas de fecha 2 de septiembre de 2010, que se habian aclarado todas
las cuestiones pendientes y que habian llegado a un acuerdo. EI 23 de septiembre de 2010,
las Partes presentaron ante el Tribunal, tanto en inglés como en espafiol, su Acuerdo sobre
los puntos incluidos en la agenda de la primera sesion convocada para el 16 de diciembre
de 2009. Por medio de una carta de fecha 27 de septiembre de 2010, el Tribunal aprobo
dicho Acuerdo y declaro cerrada la primera sesion.

19. De conformidad con las reglas incluidas en el Acuerdo Procesal y dentro de los
plazos establecidos en él y los plazos parcialmente modificados con posterioridad, el
intercambio de escritos entre las Partes comenz6 con la presentacion del Memorial de
Demanda de las Demandantes del 27 de enero de 2011. El procedimiento se limito al
analisis de las excepciones a la jurisdiccion del Centro y la competencia del Tribunal
presentadas por la Demandada. En 2011, cada una de las Partes presentd dos escritos
sobre estas cuestiones. Los dias 6 al 8 de febrero de 2012, se realizé en Paris una
audiencia sobre jurisdiccion.

20. La Decision sobre Jurisdiccion del Tribunal se dicto el 19 de diciembre de 2012.
En razon de los motivos alli expuestos, el Tribunal resolvio:

1. Rechazar todas las excepciones de la Demandada y declarar que el Centro
posee jurisdiccion y el Tribunal posee competencia para entender en la presente
controversia.

2. Reservar la determinacion y la atribucion de las costas relacionadas con
esta Decision para una decision pronunciada por este Tribunal en una etapa
posterior del procedimiento.

Dicha Decision se incorpora por referencia al presente Laudo.

21.  Como resultado de dicha Decision y de conformidad con el Acuerdo de las Partes
sobre cuestiones procesales, oportunamente modificado por mutuo acuerdo, el Tribunal
procedio a la etapa sobre el fondo del procedimiento. Junto con el primer Memorial de
las Demandantes presentado en la etapa de jurisdiccion, las Partes presentaron los escritos
que se indican a continuacion:

- El Memorial de Demanda fue presentado por las Demandantes el 27 de
enero de 2011

- El Memorial de Contestacion y Demanda Reconvencional de la Republica
Argentina fueron presentados el 29 de mayo de 2013

- El Memorial de Réplica y Contestacion a la Demanda Reconvencional fue
presentado el 15 de noviembre de 2013



- El Memorial de Duplica sobre el Fondo y Réplica Reconvencional de la
Republica Argentina fueron presentados el 25 de marzo de 2014

Cada una de las Partes presenté documentacion de respaldo junto con el escrito al que se
referia. Los escritos de las Partes se presentaron en espafiol, acompariados por la
traduccion al inglés. Parte de los documentos adjuntos y citas de doctrina y jurisprudencia
se presentaron en inglés, ya sea como originales 0 como traducciones.

El 1 de octubre de 2014, la Demandada presentd una solicitud de produccion de
documentos, enumerados en tres listados separados, a saber (1) documentos que la
Demandada citd pero omitié presentar como anexos a su Escrito de Duplica; (2)
documentos de indole general, la mayor parte referidos a las circunstancias econémicas
y sociales relativas al suministro de servicios de agua y cloacas en la Republica Argentina;
y (3) documentos aparentemente faltantes en el archivo de las Demandantes y/o citados
por sus Testigos o Expertos, pero nunca presentados. Tras un intercambio de
declaraciones entre las Partes, el Tribunal accedio a la solicitud presentada por la
Demandada mediante nota del 22 de octubre de 2014, considerando que no se puede negar
el acceso a ninguna parte a documentos omitidos a fin de generar sorpresa cuando dichos
documentos se presentan poco tiempo antes de la audiencia.

Las Demandantes presentaron mediante carta del 3 de noviembre de 2014, los
documentos que les fueron solicitados (tercer listado), en la medida de lo posible. Ese
mismo dia, la Demandada puso a disposicién en su sitio internet los documentos que
habia sugerido presentar (primer y segundo listado).

En otra solicitud del 3 de noviembre de 2014, la Demandada solicit6 la producciéon del
Contrato de Operacion Técnica entre CABB y AGBA del 6 de diciembre de 1999. Las
Demandantes presentaron este documento por carta del 7 de noviembre de 2014. La
Demandada solicitd asimismo que las Demandantes informaran si habian firmado un
contrato de seguros en relacion con la inversion de AGBA. Las Demandantes
respondieron que no habian firmado ningun acuerdo salvo los exigidos segun el pliego de
condiciones.

22. La audiencia sobre el fondo se realiz6 en Paris, del 24 al 28 de noviembre y del 1
al 4 de diciembre del 2014. Los siguientes Testigos habian presentado Declaraciones por
escrito, y fueron interrogados en esa ocasion:

- Carlos Cerruti, por las Demandantes

- Eduardo Quijada, por las Demandantes

- Arnoldo Facchinetti, por las Demandantes
- Gustavo Dascoli, por las Demandantes

- Martin Bes, por la Demandada



- Juan Antonio Hernando, por las Demandantes

- Guillermina Maria Beatriz Cinti, por la Demandada
- Horacio Seillant, por la Demandada

- Carlos Sergio Cipolla, por la Demandada

23.  Los siguientes Expertos habian presentado declaraciones escritas y fueron
interrogados en la misma oportunidad:

- José Luis Inglese, por las Demandantes

- Emilio J. Lentini, por la Demandada

- Prof. Dr. Barry Eichengreen, por la Demandada

- Leonardo Giacchino y Richard E. Walck, por las Demandantes

- José Pabo Dapena y German Coloma, por la Demandada

- Prof. Dr. Ismael Mata, por la Demandada

- Prof. Dr. Alberto B. Bianchi (Segundo Dictamen), por las Demandantes
- Prof. Dr. Bernardo Kliksberg, por la Demandada

- Prof. Dr. Benedict Kingsbury, por la Demandada

El profesor Dr. Barry Eichengreen y el profesor Dr. Benedict Kingsbury, ambos
presentados por la Demandada, fueron interrogados por videoconferencia. Los demas
Expertos fueron interrogados en Paris.

24.  Asimismo, hubo algunos Testigos y Expertos que habian presentado
declaraciones escritas, pero que no fueron interrogados por el Tribunal. EI Experto Alejo
Molinari, presentado por la Demandada, ofrecié dos declaraciones pero no pudo asistir a
la audiencia. El Testigo Eduardo A. Ratti, también presentado por la Demandada, ofrecid
una declaracion pero no se le llamé a comparecer ante el Tribunal. Los expertos de la
Universidad Nacional de General Sarmiento (UNGS), presentados por la Demandada,
presentaron un informe pero no fueron llamados para el contra-interrogatorio, ya quela
Demandada renuncié a su derecho a que prestaran declaracion ante el Tribunal. Las
Demandantes no objetaron que el Tribunal considerara la declaracion escrita de dichos
expertos sin comparecer en la audiencia.

25.  La segunda parte de la audiencia se destin0 a la presentacion de los alegatos de
cierre de las Partes. Al concluir la audiencia, la Demandada y las Demandantes
manifestaron que no tenian objeciones respecto de la substanciacion del procedimiento
desde la constitucion del Tribunal.

26.  La audiencia celebrada en Paris se grabd, y se elaboraron transcripciones en
espafol (en adelante: TR-S) y en inglés (TR-E). En febrero de 2015 se distribuyé una
version conjuntamente revisada de la transcripcion. Tambien se presentaron al tribunal
copias de las diapositivas presentadas por las Partes durante la audiencia.



27.  Se presentd documentacion complementaria después de la audiencia, en
cumplimiento con las decisiones tomadas por el Tribunal segtn el acuerdo entre partes al
cierre de la audiencia, segun consta en la carta del Tribunal del 5 de diciembre de 2014,
a saber:

- Las Demandantes y la Demandada presentaron traducciones al inglés de una serie
de anexos el 6 de febrero de 2015, enumerados en un listado elaborado por el
Tribunal en la audiencia y adjuntos a dicha carta.

- Escritos respaldados por informes de los respectivos expertos de las Partes
ofreciendo una valuacién de la Concesion correspondiente al afio 2000 y el primer
trimestre del afio 2001, y julio de 2006, respectivamente, tomando en
consideracion tres variables: (1) el costo del financiamiento, (2) cobrabilidad (tasa
de realizacion), y (3) ganancias esperadas. Estos escritos fueron elaborados por
Leonardo Giacchino y Richard E. Walck por las Demandantes y por José Pabo
Dapena y German Coloma por la Demandada, y ambos datan del 30 de marzo de
2015.

28.  En dicha carta del Tribunal, quedd pendiente de resolucion la cuestion de si las
partes desearian consultar, a la luz del trabajo futuro, de forma conjunta o mediante
informes separados, una vez recibidos estos escritos. Al notar que no se produjo ninguna
consulta en cuanto a los pasos a seguir, el Tribunal acepto la propuesta de la Demandada
comunicada por carta del 2 de junio de 2015, y acepto la posibilidad de que cada una de
las partes respondiera al informe presentado por la contraparte mediante carta del 24 de
junio de 2015, rechazando asi la propuesta de las Demandadas comunicada mediante carta
del 11 de junio de 2015 de no solicitar nuevos informes y, de ser necesario, convocar a
una nueva audiencia en el futuro. EI Tribunal dejo abierta la posibilidad de proceder de
igual manera respecto a la Contrademanda planteada por la Demandada. El Tribunal
mantuvo esta directiva en la carta de fecha 7 de julio de 2015, al responder a las
excepciones planteadas por las Demandantes en su carta del 3 de julio de 2015. Reservo
asimismo la posibilidad de un segundo intercambio adicional de presentaciones de los
expertos en respuesta a los escritos contemplados en la carta del Tribunal del 24 de junio
de 2015. Este intercambio contenia dos elementos fundamentales: Los escritos de los
expertos en valuacion y regulatorios presentados el 30 de julio ( por las Demandantes) y
el 31 de julio ( por la Demandada) de 2015, seguidos por una respuesta adicional de los
Expertos de las Demandantes a presentarse el 30 de septiembre de 2015 y por los Expertos
de la Demandada el 13 de noviembre de 2015.

29. A la luz de estos varios escritos, el Tribunal utilizard abreviaturas para cada
informe, de la siguiente manera:



- Los Informes de Leonardo Giacchino y Richard E. Walck, presentados por
las Demandantes, se citardn como Giacchino/Walck I, 11, 111, IV y V, en
referencia al orden en que fueron presentados, el 27 de enero de 2011, el
15 de noviembre de 2013, el 30 de marzo, el 30 de julio y el 30 de
septiembre de 2015.

- Los Informes de José Pabo Dapena y German Coloma, presentados por la
Demandada, se citaran como Dapena/Coloma I, II, IIl, IV y V, en
referencia al orden en que fueron presentados, el 29 de mayo de 2013, el
25 de marzo de 2014, el 30 de marzo, el 31 de julio y el 13 de noviembre
de 2015.

El Tribunal adoptara el mismo método en relacion con todas las demas declaraciones
testimoniales y dictdmenes de expertos, que se citaran por el nombre de su autor seguido
de “I” o0 “II” (o “Il1”, en el caso del Experto Bianchi), segun si la declaracion se presento
con el primero o el segundo escrito de la Parte que corresponda, en relacion con el
procedimiento de fondo. El dictamen de los expertos de la Universidad Nacional de
General Sarmiento (UNGS) se citara utilizando el nombre de la Universidad.

30.  Tal como se acordd al finalizar la audiencia, las Demandantes y la Demandada,
respectivamente, elaboraron cada una de ellas un escrito posterior a la audiencia, ambos
de fecha 31 de marzo de 2015.

31.  EIl 24 de agosto de 2012, las Partes presentaron ante el Tribunal declaraciones de
los costos en los que incurrieron en este procedimiento en relacion con la etapa de
jurisdiccion. Asimismo, el 29 de febrero de 2016, presentaron declaraciones respecto de
la etapa de fondo del procedimiento, seguidas por un breve escrito de la Demandada sobre
costas, presentado el 11 de marzo de 2016, y la respectiva respuesta de las Demandantes
presentada el 18 de marzo de 2016.

32.  El Tribunal delibero el 5 de diciembre de 2014 y del 19 al 21 de enero de 2016.
33.  El Tribunal declard el cierre del procedimiento el 17 de agosto de 2016.

B. Breve resefia de la controversia

34.  Enmuy pocas palabras, la disputa sometida al Tribunal se refiere a una Concesion
de servicio de agua y cloacas a ser provisto en el Gran Buenos Aires. La Concesion fue
adjudicada a inicios del afio 2000 a Aguas Del Gran Buenos Aires S.A. (AGBA), una
Empresa creada por inversionistas y accionistas extranjeros, entre ellos, las Demandantes
en este procedimiento. Las Demandantes manifiestan haber encontrado numerosos
obstaculos creados por las autoridades provinciales, que tornaron extremadamente dificil



operar la Concesion de forma eficiente y confiable. La Concesién estaba practicamente
trabada cuando la Argentina sufrio la crisis econdmica que se inicié a mediados de 2001,
gue culmind con las medidas de emergencia adoptadas en enero de 2002, entre ellas, la
conversion 1 a 1 de dolares estadounidenses a pesos, a pesar de que, para entonces, el
valor del peso se habia depreciado mas de dos tercios. Los reiterados pedidos de AGBA
de que se determinaran nuevamente las tarifas y se llevara a cabo una revision exhaustiva
de la Concesion fracasaron ante la falta de un verdadero compromiso por parte de la
Provincia de llevar a buen puerto el proceso de renegociacion. Motivos de indole politica
asociados al destino de otras concesiones finalmente llevaron a la Provincia a rescindir la
Concesion de AGBA en julio de 2006. Este fue tan solo el cierre de un largo proceso
caracterizado por el claro y persistente desinterés por parte de la Provincia en los intereses
de los accionistas de AGBA, que se reflejaron en varias violaciones por parte de la
Republica Argentina de los Articulos 111, IV y V del TBI Argentina-Espafia.

35.  El Petitorio de las Demandantes se incluye en su Memorial de Demanda, y fue
luego modificado en su Memorial de Réplica y Contestacion a la Demanda
Reconvencional, de la siguiente manera:

“A) Con referencia a la demanda presentada por CABB y URBASER,

1. La declaracion de que la Republica Argentina ha infringido las disposicio-
nes del Acuerdo para la Promocion y la Proteccion Reciproca de las Inversiones
firmado por la Republica Argentina y el Reino de Espafia el 3 de octubre de 1991
y, en particular, que ha infringido los siguientes preceptos del citado Acuerdo: el
Articulo I11.1 que impone la obligacion de proteccion de las inversiones extranjeras
y prohibe la adopcion de medidas injustificados o discriminatorias, el Articulo I1V.1
que impone la obligacion de tratar justa y equitativamente las citadas inversiones y
el Articulo V, que prohibe la expropiacion ilicita y discriminatoria de las inversio-
nes extranjeras e impone la obligacion de indemnizar al inversor en caso de expro-
piacion o adopcion de medidas de caracteristicas o efectos similares.

2. La condena a la Republica Argentina a indemnizar a CABB y URBASER
por los perjuicios causados por los citados incumplimientos y, en consecuencia, la
condena a la Republica Argentina a abonar los siguientes importes:

2.1 A favor de URBASER, S.A., la cantidad de US$ 152.798.862 (CIENTO
CINCUENTA Y DOS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL
OCHOCIENTOS SESENTA Y DOS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA);

2.2 A favor de CONSORCIO DE AGUAS BILBAO BIZKAJA, BILBAO
BIZKAIA UR PARTZUERGOA, la cantidad de US$ 163.619.810 (CIENTO SE-
SENTA'Y TRES MILLONES SEISCIENTOS DIECINUEVE MIL OCHOCIEN-
TOS DIEZ DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA).
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2.3 Los intereses devengados por las cantidades expresadas en los apartados
2.1 y 2.2 anteriores a un tipo de interés compuesto del 15% (QUINCE POR
CIENTO), computado desde del 15 de noviembre de 2013 hasta la fecha en que se
realice el abono.

3. La condena a la Republica Argentina a efectuar cualquier otra reparacion
adicional de los dafios causados a los Demandantes, considerada justa y apropiada
por el Tribunal.

4. La imposicion a la Republica Argentina de la costas causadas en el pre-
sente arbitraje, incluyendo los derechos del Centro, les honorarios y costes del Tri-
bunal Arbitral y los costes legales, periciales y de otro tipo generados a los Deman-
dantes por el presente arbitraje, bajo el criterio de integro indemnizacion.

La peticidn de indemnizacion y abono de intereses comprende lo que resulte de las
probanzas de este procedimiento y estime pertinente el Tribunal Arbitral.

Los inversores Demandantes se reservan expresamente el derecho a complementar,
adicionar o modificar las peticiones formuladas en este escrito en atencion a las
circunstancias consideradas durante el curso del procedimiento arbitral de confor-
midad con lo establecido en el Articulo 46 del Convenio CIADI.

Subsidiariamente, los Demandantes se reiteran en su integridad las peticiones for-
muladas en el Memorial de demanda de fecha 27 de enero de 2011, manteniendo
las cuantias por indemnizacion y devengo de intereses fijados en el citado Memo-
rial.

B) Con referencia a la demanda reconvencional presentada por la Republica Argen-
tina, se solicita que el Tribunal proceda a rechazarla en su integridad, imponiendo
a la Demandada reconviniente la condena al pago de todas las costas y gastos cau-
sados por la citada demanda reconvencional, bajo el criterio de integra indemniza-
cion.”

36. La Demandada niega todos los reclamos presentados al Tribunal por las
Demandantes. La Demandada rechaza todos los argumentos presentados por las
Demandantes en relacién con supuestas violaciones del Contrato de Concesion por parte
de las autoridades de Argentina, que, en todo caso, exceden la competencia de este
Tribunal. Las dificultades que enfrenté la Concesién se debieron, en gran parte, a una
gestion deficiente por parte de AGBA y sus accionistas, tal como quedd demostrado en
la incapacidad de regularizar la cobranza a los usuarios de la red. Asimismo, un factor
quiza aun mas importante fue que la Concesion se vio fundamentalmente afectada por el
incumplimiento de las obligaciones de los inversores, cuando se confirmd que no se
habian tomado medidas eficientes para realizar siquiera las inversiones minimas durante
los primeros afios de la Concesion, ya sea con recursos de terceros o de los mismos
accionistas. Tras un afio y medio de funcionamiento, AGBA se vio obligada a admitir su
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incapacidad de cumplir los compromisos asumidos ante la expansion de la red. Al no
subsanarse jamas esta situacion, a pesar de la asistencia de la Provincia durante un proceso
de renegociacion que se extendié por mas de un afio, no habia otra alternativa que
rescindir el Contrato de Concesion. La Republica Argentina presentd una Demanda
reconvencional por el supuesto incumplimiento de las Demandantes del compromiso de
realizar las inversiones necesarias en la Concesion, en violacion de los deberes y
obligaciones que impone el derecho internacional en virtud del derecho humano al agua.

37. El Petitorio de la Demandada aparece en su Memorial de Contestacion y de
Duplica, al igual que en su Escrito Posterior a la Audiencia, que contiene la Gltima
redaccion de este Petitorio, donde se solicita al Tribunal que:

“@) rechace todas y cada una de las pretensiones de las Demandantes;

(b) haga lugar a la Demanda Reconvencional de la Argentina, le otorgue una
indemnizacion mas intereses anteriores y posteriores al Laudo desde que
se ocasionaron los dafios a la Argentina y hasta el momento del efectivo

pago;

(©) otorgue a la Argentina todo otro remedio que el Tribunal considere
justo; y

(d) ordene a las Demandantes pagar todos los gastos y las costas que surjan de

este procedimiento arbitral”.

1. El area de Concesién

38.  Los escritos de ambas partes describen el desarrollo histérico de los servicios de
agua y cloacas en la Argentina, que llevaron a un largo proceso de privatizacion, parte de
lo cual cubrid el area de Concesién adjudicada a AGBA. A continuacién se describen los
elementos mas sobresalientes.

A. La situacién previa a la privatizacion

39.  Antes de los afios ochenta, el Gobierno Nacional de la Republica Argentina
brindaba el servicio de agua y cloacas a través de Obras Sanitarias de la Nacion (OSN).
Cuando el financiamiento del presupuesto federal pasé a estar sujeto a graves
restricciones, los servicios provistos por OSN comenzaron a tener grandes dificultades.
El 1 de enero de 1980, el Gobierno Nacional impulso la descentralizacion del servicio a
las provincias, algunas de las cuales, a su vez, lo delegaron a las municipalidades. Las
transferencias no se vieron acompafadas de un incremento en los fondos provinciales y,
como resultado de ello, la transferencia no constituyd una solucién adecuada a la
necesidad de mejora del servicio y expansion de las redes de agua y cloacas.
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40. En julio de 1996, un Informe del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) (CU-
9) describid la situacion juridica, institucional, operativa y econdmica que exhibe el sector
de agua potable y saneamiento en Argentina como traumatica.? La infraestructura del
servicio era extremadamente deficiente. La calidad del servicio de suministro de agua
habia caido considerablemente y se habia superado la capacidad de las plantas de
tratamiento, lo cual empeoraba ain mas el problema de contaminacion ambiental.

B. Promocidn de las privatizaciones en el &mbito nacional y provincial

41.  Argentina alentd la participacion del sector privado desde inicios de los afios
noventa, porque solo el sector privado contaba con la capacidad técnica y financiera
necesaria para realizar las grandes inversiones que permitirian mejorar la prestacion y
expansion de los servicios. Se esperaba que el sector privado garantizara los niveles de
cobertura, calidad y eficiencia y garantizara el acceso al servicio a un sector mucho mas
amplio de la poblacién.

42. En el ambito nacional, se implementaron incentivos para generar la certeza y
confianza necesarias para atraer inversores privados y extranjeros. A partir de 1989, se
implementaron grandes cambios, fundamentalmente como resultado de la
Ley Nro. 23697 del 1 de septiembre de 1989 (la “Ley de Emergencia Econémica”) y la
Ley Nro. 23760 del 7 de diciembre de 1989 (la “Ley de Impuesto sobre los Activos”),
que, fundamentalmente, disponian el trato igualitario entre inversores nacionales y
extranjeros, derogaban el sistema de “compre producto nacional”, eliminaban el impuesto
a las ganancias extraordinarias y garantizaban el derecho de los inversores de repatriar
sus inversiones y las ganancias obtenidas a sus paises de origen. Asimismo, se celebraron
tratados de doble imposicion y acuerdos para la promocion y proteccién de las
inversiones. A inicios de los afios noventa, la Republica Argentina firmo varios Tratados
Bilaterales de Inversion o TBI, entre ellos, el Acuerdo con Espafia, celebrado el 3 de
octubre de 1991. El 21 de mayo de 1991, la Republica Argentina firmé el Convenio del
CIADI. La Republica Argentina creo la Agencia de Desarrollo de Inversiones (ADI) que
comenzo a funcionar en el afio 2006 como Agencia Nacional de Desarrollo de Inversiones
(ANDI). De lo anterior se desprende que se implementé un marco juridico
extremadamente favorable para promover el flujo de capitales. Las Demandantes alegan
que esto despertd la confianza de los inversores extranjeros, en general, y de CABB y
URBASER, en particular.

43. El proceso de privatizacion incluyd, en particular, a las empresas de servicios
publicos, entre ellas, OSN. OSN fue una de las primeras empresas en ser privatizadas. La
primera caracteristica de la transformacion de la empresa fue la segregacion de las
funciones de prestacion del servicio de las funciones de regulacion y control. La segunda

2 Informe, pag. 142.
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caracteristica fue la definicién de nuevas metas de gestion del servicio y la creacion de
un nuevo sistema regulatorio que conduciria a la incorporacién de proyectos del sector
privado.

44.  La privatizacion de OSN por parte del Gobierno se basd en un contrato que
representd la concesion mas grande del mundo, con una superficie aproximada de
280.000 hectéareas y una poblacion de aproximadamente 9 millones de habitantes. EI 9 de
diciembre de 1992, se adjudico la Concesion a un consorcio liderado por las empresas
francesas Suez Lyonnaise des Eaux y Vivendi, que juntas crearon Aguas Argentinas S.A.
gue actuaria como concesionaria. El contrato de concesion se firmo el 28 de abril de 1993.
Suez, AGBAR vy Vivendi presentaron una solicitud de arbitraje ante el CIADI que se
registrd el 17 de julio de 2003 (ARB/03/19). El 21 de marzo de 2006, el Gobierno
Argentino rescindié la concesion de Aguas Argentinas (Decreto N.° 303/06, CU-19) y, a
partir de entonces, el servicio pasé a manos de Aguas y Saneamientos Argentinos S.A.
(90% propiedad del Estado y 10% propiedad de los empleados de la exOSN).

45. Al hacerse cargo de los servicios transferidos en 1980, las provincias optaron por
distintas alternativas para su funcionamiento. Algunas provincias optaron por transferir
la gestion del servicio a autoridades de jurisdicciones mas pequefias. Otras optaron por
delegarla al control de un ente provincial.

46.  La Provincia de Tucuman fue una de las primeras provincias en poner en marcha
la privatizacion de sus servicios de agua y cloacas. ElI 26 de diciembre de 1994, se
adjudico la concesion al consorcio Aguas del Aconquija, cuyo principal accionista era
Compagnie Génerale des Eaux. El contrato se celebro con Aguas del Aconquija S.A. el
18 de mayo de 1995. La concesionaria envio su notificacion de rescision el 17 de agosto
de 1997, un mes antes de que el concedente emitiera un decreto declarando la rescisién
anticipada de la concesion, el 10 de septiembre de 1997. El 7 de octubre de 1998, el
servicio pasé a mano de entes estatales. Aguas del Aconquija S.A. y Compagnie Générale
des Eaux presentaron una solicitud de arbitraje ante el CIADI (ARB/97/3)3.

47.  EnlaProvincia de Santa Fe, se adjudicé una concesion el 30 de agosto de 1995 a
un consorcio liderado por Lyonnaise des Eaux S.S., hoy, SUEZ. La empresa Aguas
Provinciales de Santa Fe S.A. fue constituida por los miembros del consorcio y firmo el
contrato en calidad de concesionaria el 27 de noviembre de 1995. En mayo de 2005, la
concesionaria solicité la rescision anticipada del contrato, que tuvo lugar en enero de

3 En un Laudo del 17 de noviembre de 2000 se desestimaron las reclamaciones de las demandantes, pero
dicho Laudo fue anulado en parte por una Decision del 3 de julio de 2002. El caso replanteado concluyé
con un Laudo dictado el 20 de agosto de 2007 (conocido como “Vivendi Il,” CUL-6), en el cual se
determiné que la Republica Argentina habia violado los principios de trato justo y equitativo y que la
Argentina habia adoptado medidas de expropiacion ilicitas, y se le ordené pagar USD 105 millones. Se
presentd una solicitud de anulacion del Laudo, que fue desestimada mediante decision del 10 de agosto de
2010 (CUL-7).
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2006, y los servicios se transfirieron a Aguas Santafesinas S.A., constituida mayormente
por accionistas del sector publico. Aguas Provinciales de Santa Fe S.A. y algunos
integrantes del consorcio presentaron una solicitud de arbitraje ante el CIADI
(ARB/03/17)*.

48.  Enjunio de 1998, en la Provincia de Mendoza, la principal prestadora era Obras
Sanitarias de Mendoza, el servicio se transfirio a un consorcio liderado por Saur
International y Azurix-Enron. EIl contrato de concesion se rescindio el 27 de septiembre
de 2010 y se hizo cargo del servicio una empresa publica. Azurix presentd un reclamo
ante el CIADI, registrado el 8 de diciembre de 2003 (ARB/03/30); este procedimiento se
abandond el 18 de junio de 2012. Saur presentd un reclamo registrado el 27 de enero de
2004 (ARB 04/4). Se dict6 un Laudo el 22 de mayo de 2014, pero el procedimiento de
anulacion adn se encuentra pendiente de resolucion.

49.  En la Provincia de Cordoba, se adjudicé una concesion en abril de 1997 a un
consorcio liderado por Suez-Lyonnaise des Eaux, que constituyo Aguas Cordobesas S.A.
Se registré una solicitud de arbitraje ante el CIADI el 17 de julio de 2003 (ARB/03/18).
En diciembre de 2005, el gobierno aprobd la renegociacion del contrato. El arbitraje
concluyd el 24 de enero de 2007, cuando Suez y AGBAR dejaron la concesionaria.

50.  EnlaProvincia de Catamarca, la concesion del servicio de aguas se adjudico a un
consorcio conformado por Fomento de Construcciones y Contratas (FCC) y Vivendi, que
constituyeron Aguas del Valle S.A. La concesionaria y la Provincia acordaron rescindir el
contrato en diciembre de 2004. EI 1 de abril de 2008, una empresa con participacién
mayoritaria estatal se hizo cargo del servicio.

51. En sintesis, en los afios noventa sucedieron las privatizaciones de servicios de
agua y cloacas del Gobierno Federal y las Provincias, con un papel preponderante de
empresas extranjeras. Mas adelante, se produjo el proceso inverso, y distintas entidades
estatales se hicieron cargo del servicio. Muchos de los inversores extranjeros que
participaron en este proceso mas adelante decidieron recurrir a los mecanismos de
resolucion de controversias contemplados en los respectivos TBI.

C. La licitacion en la Provincia del Gran Buenos Aires

1. Region B

52.  LaProvincia de Buenos Aires tiene una superficie de 307.571 km?, que representa
el 8,2% de la superficie total de la Republica Argentina. El area del Gran Buenos Aires

4 En ese arbitraje, se dictd una decisidn sobre responsabilidad el 30 de julio de 2010, en donde se determind
que la Republica Argentina habia incumplido sus obligaciones de brindar trato justo y equitativo a los
inversores, desestimandose asi el argumento del estado de necesidad (CUL-8).
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incluye el Gran Buenos Aires y los Suburbios de la ciudad. La capital de la Provincia es
la ciudad de La Plata. Hasta 1980, Obras Sanitarias de la Nacion (OSN) administraba las
redes principales de la Provincia de Buenos Aires, mientras que Obras Sanitarias de la
Provincia de Buenos Aires (OSBA) estaba a cargo del resto del territorio provincial. Méas
adelante, OSBA se convirtio en la Administracion General de Obras Sanitarias de la
Provincia de Buenos Aires (AGOSBA).

53.  En 1996, la Provincia de Buenos Aires lanzd un proceso de privatizacion del
servicio de agua potable y cloacas provisto por AGOSBA, v, a tal fin, aprobé la Ley N.°
11.820 el 17 de julio de 1996 (CU-21, R-62). La Ley se dividia en dos partes, a saber, el
“Marco Regulatorio para la Prestacion de los Servicios Publicos de Provision de Agua
Potable y Desaglies Cloacales en la Provincia de Buenos Aires” (Anexo 1) y las
“Condiciones Particulares de Regulacién para la Concesion de los Servicios Sanitarios de
Jurisdiccion Provincial” (Anexo I1). El Articulo 3 de la Ley autorizaba la adjudicacion de
una concesion por hasta 30 afios de los servicios prestados hasta entonces por AGOSBA.
Asimismo, la ley creaba un nuevo Organismo Regulador, el Organismo Regulador
Bonaerense de Aguas y Saneamiento (ORBAS), trazando asi una distincion entre el
Concedente y la autoridad a cargo del control y la regulacién del contrato de concesion.

54. A los fines de la privatizacion, el servicio prestado por AGOSBA se agrup6 en
regiones para diferenciar distintas unidades de negocios. El territorio, que comprendia 56
distritos, se dividio en tres regiones, A, By C, la ultima de las cuales se dividi6 a su vez
en cuatro subregiones (C1, C2, C3y C4). El concedente era la Provincia de Buenos Aires.
Las areas de concesion se definieron en el Anexo 6 del Pliego de Condiciones (CU-23,
RA-59) aprobado mediante Decreto Provincial N.° 33/99 del 15 de enero de 1999 (CU-
24, RA-61), modificado por el Decreto Provincial N.° 1177/99 (RA-80), que incorporé el
Anexo 13 (RA-59).

55.  La licitacion se realizd utilizando un sistema de dos sobres, y se dividié en la
presentacion de una oferta de precalificacion (Sobre 1) y la presentacion de una oferta
econdémica (Sobre 2). Los oferentes debian contar con un operador calificado con
suficiente experiencia, y capacidad técnica y financiera. El Ilamado a presentar ofertas se
realizd el 25 de enero de 1999, y se difundio en el pais y en el extranjero. Siete entidades,
todas ellas consorcios, presentaron su oferta de precalificacion (Sobre 1). Todas ellas
fueron aceptadas, el 6 de abril de 1999, y se les invit6 a presentar la oferta econémica
(Sobre 2). Cuatro de ellas lo hicieron, y se presentaron ofertas econdémicas para distintas
combinaciones de las tres areas. CABB y URBASER ofertaron por las regiones Ay B, y
ningun oferente presento ofertas solo por la region B. La Region Ay las subregiones C1,
C2, C3 y C4 fueron adjudicadas al consorcio adjudicatario conformado por Azurix
Agosba SRL y Operadora de Buenos Aires SRL (ambas subsidiarias indirectas de
Azurix). Dichas Regiones pasaron a ser el Area de Concesion 1, conformada por 54
distritos. Las oferentes constituyeron Azurix Buenos Aires S.A. (Azurix), que paso a ser
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la concesionaria. La concesion se adjudico por un canon de ARS 438,5 millones (Decreto
N.° 1695/99 del 22 de junio de 1999, RA-81). La Provincia rescindié el contrato de
concesién el 15 de marzo de 2002. El 13 de marzo de 2002, se cred la empresa Aguas
Bonaerenses S.A. (ABSA), que se hizo cargo de la prestacion de los servicios sanitarios
en el Area 1 (Decreto N.° 517/02 del 13 de marzo de 2002, CU-211, RA-241, ratificado
por Ley N.° 12.989 del 11 de febrero de 2003°). Se presentd una solicitud de arbitraje el
19 de septiembre de 2001, y el procedimiento concluyd con el dictado de un laudo el 14
de julio de 2006°.

56.  Dado que ningun oferente habia presentado ofertas Gnicamente por la regién B, se
fijo una nueva fecha para la presentacion de ofertas por la region B. El Unico oferente en
presentar ofertas por la region B fue un consorcio conformado por CABB, Sideco
Americana S.A., Impregilo SpA, e Iglys S.A., una subsidiaria de Impregilo SpA.
Mediante la Resolucion N.° 256/99 del 9 de septiembre de 1999 (RA-82) se preadjudicd
la region al consorcio, y mediante el Decreto N.° 2907/99 del 18 de octubre de 19997 se
ratificé la preadjudicacion. La Region B comprendia 7 distritos, a saber, Escobar, José C.
Paz, General Rodriguez, Malvinas Argentinas, Merlo, Moreno, y San Miguel.
Finalmente, la Region B se adjudicé a este consorcio el 7 de diciembre de 1999. Se
transformo en el Area 2 de la Concesion. La toma de posesion tuvo lugar el 3 de enero de
2000.

2. Informacion de los oferentes

57.  Cuando se adjudico a AGBA la Concesion por la Region B, la mayor parte de la
poblacion de esta Region de aproximadamente 1,7 millones de habitantes eran de bajos
ingresos. Solo el 35% tenia servicio de agua potable, y el porcentaje de habitantes con
servicios cloacales era del 13%. La meta establecida para los primeros cinco afios de la
Concesion era el 74% de agua potable y el 55% de servicios de cloacas.

58.  La Provincia habia contratado a Schroders Argentina S.A. (“Schroders”) como
asesor en la privatizacion de AGOSBA. Su principal tarea era presentar a los posibles
inversores un informe indicando criterios tales como inversiones, riesgos crediticios y
ubicacion geogréafica (“Informe Schroders”, CU-10, RA-174, 262). El Informe indicaba
que representantes de AGOSBA elaborarian una serie de presentaciones, mientras que el
Gobierno habia establecido un centro de datos o data room en la ciudad de La Plata. El
Articulo 2.4 del Pliego de Condiciones establecia asimismo, en las secciones relevantes,
que los participantes tendrian acceso a toda la informacién disponible respecto de OSBA
y el servicio, que la Comisidn de Privatizacion coordinaria con los participantes visitas a

5 Anexo 232 a Giacchino/Walck I.

6 Azurix Corp. c. RepUblica Argentina, Caso CIADI ARB/01/12 (CUL-13, ALRA-132). Se present6 una
solicitud de anulacion que fue desestimada el 1 de septiembre de 2009 (CUL-14, ALRA-56).

" Anexo 70 a Giacchino/Walck 1.
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las instalaciones y a las plantas, y que en el data room los participantes tendrian acceso a
toda la documentacion necesaria para su consulta. Asimismo, la Comision de
Privatizacion también distribuiria Circulares Informativas. De igual manera, el Articulo
2.5 establecia que los participantes podian formular preguntas y solicitar aclaraciones, y
que las respuestas se comunicarian a todos los participantes mediante circulares. No
obstante, ello se encontraba sujeto a una reserva, tal como surge del siguiente parrafo:

“La Comision de Privatizacion tendera a responder todas las preguntas que se
formulen. Sin embargo, si en virtud de la cantidad o complejidad de consultas
efectuadas ello no fuera posible, dicho drgano estara facultado para responder sélo
aquellas preguntas que considere de mayor relevancia general, sin que los
Participantes puedan formular reclamo alguno por la falta de contestacion de sus
consultas”. (Se omitio la nota al pie)

59. El Articulo 1.5.2 del Pliego de Condiciones establecia que al presentar ofertas, el
oferente asumia plena responsabilidad por la suficiencia de su oferta y confirmaba que
habia llevado a cabo todas las investigaciones necesarias para garantizar que su oferta
fuera completa, y que habia tenido acceso adecuado a la informacién necesaria a los fines
de elaborar su oferta.

60. En la especie, las Partes discrepan radicalmente respecto del estado y el
funcionamiento de la red al momento de la oferta y antes de la toma de posesion. Estas
cuestiones se analizaran en el presente Laudo. A continuacion se abordan Unicamente
algunos aspectos importantes respecto de los servicios tal como fueran presentados en
1999, durante la licitacion.

D. AGBA como Concesionaria

61.  El Pliego de Condiciones disponia la obligacion de constituir una sociedad con el
fin dltimo de hacerse cargo de la Concesion. El operador debia ser titular de una
participacion no menor del 20% en el capital y votos del concesionario. EI 10% del capital
se distribuyd entre aquellos empleados que decidieron participar en el Programa de
Participacion Accionaria del Personal (PPAP).

62. De conformidad con los requisitos establecidos, los oferentes constituyeron Aguas
del Gran Buenos Aires S.A. (AGBA\) el 2 de diciembre de 1999 (CU-25), con un capital
de USD 45.000.000, integrado y pagado en su totalidad por los accionistas de AGBA,
incluido el 10% cubierto por el PPAP. Si bien URBASER no habia integrado el consorcio
que presento la oferta, adquirié acciones de AGBA poco tiempo después de constituirse
la Sociedad, y con anterioridad a la Toma de Posesion. URBASER S.A. suscribid y adquirié
acciones de AGBA de forma directa a través de Urbaser Argentina S.A., su sociedad
vinculada 100% argentina, y Dycasa S.A., otra empresa del mismo grupo. Tras esta
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incorporacion, el capital accionario se dividio entre URBASER (27,4122%), CABB (20%),
Impregilo (42,5878%) y PPAP (10%).

63. El 7 de diciembre de 1999, AGBA firm¢ el Contrato de Concesion con la
Provincia de Buenos Aires y pagé el canon de USD 1.260.000. También pagé honorarios
al Asesor Financiero por la suma de USD 1.236.788. De esta manera, AGBA se convirtio
en la Concesionaria del servicio de suministro de agua potable y servicios cloacales en la
region B (Area 2) de la Provincia de Buenos Aires. Se hizo cargo del servicio el 3 de
enero de 2000.

64. El Tribunal sefiala que esta Concesion dio lugar al presente arbitraje y a otro
procedimiento arbitral instituido por Impregilo, en el marco del cual se dicté un laudo de

fecha 21 de junio de 20118,

E. Caracteristicas de la vida econdmica vy social en el area de la Concesién

1. Aspectos generales

65. Los expertos de la Universidad Nacional de General Sarmiento (UNGS)
analizaron datos recabados entre 2001 y 2010 a fin de examinar la situacion socio-
ambiental de la Region B, ubicada en el norte de la Region Metropolitana de Buenos
Aires. Sefialaron que gran parte de la poblacion no tiene acceso a servicios de agua de red
o redes cloacales. La mayoria de los habitantes han adoptado sus propias soluciones
caseras a través de pozos individuales y la construccion de pozos sépticos. No obstante,
no todos pueden contar con pozos con la profundidad y el tamafio suficientes para poder
alcanzar al acuifero méas profundo, que es el menos contaminado. Esto significa que los
problemas ambientales y de salud son mas graves para la poblacion de mas bajos ingresos,
gue vive en una situacion de extrema debilidad personal y social. Estan expuestos a un
mayor riesgo sanitario debido a las deficiencias y la falta de servicios de agua y cloacas.
En la Region B, la poblacion con el mayor riesgo sanitario estd asentada
fundamentalmente en zonas periféricas alrededor de los centros urbanos de Merlo,
Moreno y Escobar, y fundamentalmente en los distritos de Jose C. Paz, Malvinas
Argentinas y el oeste del distrito de San Miguel.

66. La Demandada aduce que la Provincia necesitaba adjudicar la Region B a
inversores dispuestos a ampliar las redes de agua y cloacas en una de las areas mas
abandonadas de la Argentina, con menores indices de cobertura. Los municipios de la
Provincia de Buenos Aires tienen los niveles mas altos de pobreza. En algunos de los
municipios dentro del area de la Concesion, el 56,6% de la poblacion se encontraba
debajo de la linea de pobreza. De 1,6 millones de personas del area de Concesion, en 1998

8 Impregilo S.p.A. c. Republica Argentina, Caso CIADI ARB/07/17, Laudo del 21 de julio de 2011 (LARA-
77, CUL-126). Se present6 una solicitud de anulacion que fue desestimada el 24 de enero de 2014.
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solo 565.000 tenian suministro de agua potable (135.000 usuarios, o un 35%) y 215.000
tenian servicios de cloacas (60.000 usuarios, o el 13%)°. El experto Lentini sefiala que
estos niveles de cobertura se encontraban entre los méas bajos de las areas urbanas y
suburbanas de la Argentinal®, en tanto que el Experto Kliksherg sefiala que se
encontraban significativamente por debajo de los indices de la mayor parte de los paises
de Latinoamérica®®.

67.  LaRegion B era un area desfavorecida dado que la Concesion incluia porcentajes
de la poblacion con un indice de Necesidades Basicas Insatisfechas (NBI) superior al
promedio en esa area. Se cumple esta condicion cuando se da alguno de los siguientes
factores: (1) hacinamiento en cuartos, (2) déficit habitacional, (3) falta de toilette dentro
de la vivienda, (4) nifios pequefios que no asisten a la escuela, (5) baja capacidad de
subsistencia. En tanto que la cifra exacta varia de un observador a otro, la realidad
pareceria reflejarse a porcentajes mas cercanos al 25%%*2.

68.  Algunos estudios realizados en ese momento indican falta de agua potable o0 agua
potable de mala calidad, inundaciones, recoleccion inadecuada de desechos sélidos,
contaminacion atmosférica y degradacion del suelo. La falta de acceso a agua potable y
servicios de cloacas era una de las causas fundamentales del alto indice de enfermedades
en la poblacién, con un impacto aun mayor en los nifios pequefios. Existe una fuerte
correlacion entre los problemas sociales y las cuestiones ambientales.

69.  La necesidad imperiosa de ampliar la red de agua potable y servicios de cloacas
era uno de los objetivos primordiales de la Concesion y comportaba un alto riesgo para
quien resultara adjudicatario de la Concesion. El alto indice de NBI y los bajos niveles de
cobertura del servicio requerian un importante plan de inversiones por parte de la
Concesionara para poder mejorar los porcentajes de cobertura de servicio lo maés
rdpidamente posible. Para poder llevar a cabo esta tarea, era esencial que la Concesionaria
obtuviera financiamiento.

70. Las Demandantes no objetan esta presentacion de las condiciones socio-
econdmicas al momento de realizarse la licitacion. Aducen que ellas adoptaron medidas
adecuadas para subsanar la baja cobertura de la poblacion de servicios de agua y cloacas.
En efecto, en los primeros dos afios del plazo de la Concesion, AGBA duplicé el nUmero

° Lentini I, parr. 31.

10 Lentini I, parr. 32.

1 Kliksberg I, parr. 27.

2 El Informe de la Universidad Nacional de General Sarmiento indica una cifra promedio de
aproximadamente 23% (parr. 61). Para el Experto Kliksberg, el indice representa aproximadamente un
cuarto de la poblacion (I, parrs. 30, 89). El Testigo Hernando indicé un 23,2% (TR-S, Dia 3, pag. 634/9-
10). En su nota del 17 de julio del 2001 (CU-135, RA-192), AGBA admitid que la Concesidon comprendia
“un &rea caracterizada socioecondmicamente por un indice de Necesidades Béasicas Insatisfechas (NBI) del
orden del 25% y una tasa de desocupacion sensiblemente superior a la media del Pais”.



20

de usuarios atendidos. En el primer afio de la Concesion, AGBA super6 los objetivos y
los compromisos asumidos. A finales del afio 2000, AGBA ya habia cumplido el objetivo
planteado para el primer quinquenio en cuanto a normalizacion de presion del agua, y
habia efectuado una ampliacion de la red mediante la cual se agregaron 50.000 usuarios,
Ilegando a un total de 158.000 usuarios a fines del 2000. En 2001, AGBA cumplié con el
plan de obras en la misma medida en que su Concedente cumplid sus otros compromisos.
Si bien la Provincia no habia cumplido con sus obligaciones de construir las plantas
UNIREC, AGBA amplié la red mediante la incorporacion de otros 31.000 usuarios antes
de fines de 2001. Con esto se totalizaron 83.800 altas de servicio en los primeros dos afios
de la Concesion, frente a las 66.500 altas requeridas. En sintesis, durante este periodo,
AGBA cumplio sus obligaciones contractuales e invirtio mas de 45 millones de dolares
para tal fin.

2. Periodo 1998-2002

71.  La Demandada explica que, a partir de 1998, las condiciones de vida de los
argentinos se deterioraron gravemente. A pesar de los esfuerzos de la Republica
Argentina por mitigar la crisis, sus consecuencias eran inevitables. El periodo 1998-2002
se caracteriz por el deterioro gradual del Estado en cuanto al cumplimiento de las
obligaciones de seguridad y salud. El incremento en la violencia y la sensacién
generalizada de temor en la poblacion era notorio. Las consecuencias de la crisis eran
inevitables, no solo en el campo de la economia, sino también en lo social e institucional.
Los hechos dramaticos de diciembre de 2001 llevaron a una situacion sanitaria critica,
con efectos que aun perduran.

72.  Desde el inicio de la recesion, mas del 50% de la poblacion cayo bajo la linea de
pobreza y mas del 20% era indigente!3. La cantidad de personas que cayeron bajo las
lineas de pobreza y de indigencia en la Gltima década se increment6 lentamente de 1998
a 2002. Los indicadores de pobreza e indigencia alcanzaron los niveles mas altos de la
historia de la Argentina, alcanzando en octubre el 54,3% vy el 24,7%, respectivamente, de
la poblacion urbana. Un cuarto de la poblacion no podia acceder a los alimentos basicos
para garantizar su subsistencia. En octubre de 2002, tres de cada cuatro nifios menores de
18 afos se encontraban bajo la linea de pobreza, en tanto que el 42,7% eran indigentes.
En el pais, mas de 2,7 millones de nifios no recibian las calorias necesarias para realizar
“actividad moderada”. La situacion era ain mas grave en las provincias.

73. En octubre de 2001, el indice de desempleo era del 18,3% Y, seis meses mas tarde,
habia alcanzado un 21,5%, lo que representaba méas de 3 millones de personas, a lo cual
habia que agregar 2,5 millones de personas subempleadas. EI subempleo alcanz6 un pico
del 21,5% en mayo de 2002. En junio de 2002, la Argentina era el pais con el cuarto

13 Ver Kliksberg I, parr. 73.
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indice més alto de desempleo del mundo. Los salarios nominales cayeron
significativamente en forma sostenida.

74. Las medidas adoptadas en ese momento por el Gobierno de la Argentina y las
provincias resultaron necesarias ante la naturaleza esencial del servicio de agua y cloacas.
Las condiciones de pobreza del area de la Concesion y el acceso necesario a agua potable
y cloacas deben tomarse en consideracion a la hora de evaluar la prestacion del servicio
por parte de AGBA. Las dificultades que enfrentaba la Republica Argentina se veian aun
mas agravadas en el area en que se encontraba la Concesion, una de las areas mas pobres
de la Provincia de Buenos Aires. La recesidon provoco graves dafios sociales, que pusieron
en riesgo los niveles de estabilidad méas bésica de la sociedad argentina.

75.  Las Demandantes no discrepan con esta caracterizacion de las dificultades
socioecondmicas existentes en el momento en que se adoptaron las medidas de
emergencia. Aducen, no obstante, que cuando la provincia pesifico y congel¢ las tarifas
de servicio en su territorio a principios de 2002, impacto6 en forma drastica e irreversible
la ecuacion econdmico-financiera de la Concesion de AGBA. Asimismo, en 2003, la
Provincia modificé el Marco Regulatorio y, como resultado, AGBA debié enfrentar un
escenario completamente distinto, que ya no le permitia satisfacer los parametros
comerciales basicos de la Concesion. Como resultado, la Concesionaria ya no estaba en
posicion de satisfacer adecuadamente las necesidades de los usuarios del servicio dentro
del area de la Concesion.

I11.  El Marco Regulatorio

76.  La piedra angular del régimen juridico aplicable a la Concesion es la Ley
N.0 11.820 del 17 de julio de 1996, modificada por la Ley N.° 12.292 del 21 de abril de
1999 (CU-21, RA-62). Esta ley incluia, como Anexo I, el Marco Regulatorio para la
Prestacion de los Servicios Publicos de Provision de Agua Potable y Desaglies Cloacales.
El objetivo de la ley era regular “toda captacion y potabilizacion, transporte, distribucion
y comercializacién de agua potable, tratamiento, disposicion y comercializacion de
desagties cloacales, incluyéndose también a aquellos afluentes industriales que el régimen
vigente permita que se viertan al sistema cloacal” (Articulo 1-1). EI Marco Regulatorio,
sujeto a una excepcion que no guarda relevancia en el caso que nos ocupa, cubria todo el
territorio de la Provincia de Buenos Aires (Articulo 2-1). El objeto del marco era
establecer los términos de referencia para estandarizar el suministro del servicio por parte
de los distintos prestadores de la Provincia (Articulo 4-1). EI Anexo Il de la Ley
N.° 11.820 establecia las Condiciones Particulares de Regulacién para la Concesion de
los Servicios Sanitarios de Jurisdiccion Provincial. De conformidad con el Articulo 4-I1,
el servicio publico sanitario debia ser prestado en “condiciones que aseguren su
continuidad, regularidad, calidad y generalidad”. A tal fin, debia utilizarse el sistema de
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concesiones de servicio publico. De esta forma, la Ley N.° 11.820 abrio las puertas para
el otorgamiento de una concesion de los servicios hasta entonces provistos por AGOSBA.
Con el fin de atraer inversiones extranjeras, se adopté un plazo de 30 afios para la
concesion (Articulo 3). Se garantizo a la concesionaria el derecho de exclusividad en la
concesidn, con una Unica excepcion que disponia que los usuarios podian prestar servicios
gestionados por ellos, sujeto a la autorizacion de la concesionaria (Articulo 3-I1, lit. d).

77. La Ley N.° 11.820 nombr6 al Organismo Regulador Bonaerense de Aguas y
Saneamiento (ORBAS, denominado también “Ente Regulador”) como Autoridad de
Aplicacion del Marco Regulatorio (Articulos 2 y 3-1) y autoridad a cargo de regular y
fiscalizar a la concesionaria y los servicios prestados por ésta (Articulos 2 y 11-11). El
ORBAS debia actuar en articulacion con el Poder Ejecutivo de la Provincia de Buenos
Aires (el “Concedente” o “Autoridad Concedente”) a través del Ministerio de Obras y
Servicios Publicos (Articulo 2). Esta estructura se ratifico mediante el Decreto N.° 613/99
del 12 de marzo de 1999 (CU-38). Mas adelante, el Decreto Provincial N.° 743/99 ordené
la fusion del ORBAS y la Autoridad de Aguas, creando un nuevo ente denominado
Organismo Regulador de Aguas Bonaerense (ORAB).

78. El Contrato de Concesion se adjuntdé como Anexo 13 al Pliego de Bases y
Condiciones de la Licitacion (en adelante, el “Pliego”) aprobado por Decreto N.° 33/99
del 15 de enero de 19994, Tal como surge de los Articulos 1.2 y 1.3 del Pliego, la
Concesion se regiria por tres fuentes normativas: La Ley N.° 11.820, que disponia el
Marco Regulatorio, el Pliego de Condiciones (incluidos los Anexos y Circulares
correspondientes) y el Contrato de Concesion, adjunto al Pliego y firmado el 7 de
diciembre de 1999. Dado que se encontraban estrechamente relacionados, estos tres
documentos se consideran parte integral del Marco Regulatorio de la Concesién en el
caso que nos ocupa. Asimismo, el Articulo 1.10 del Contrato de Concesidn establecia un
listado mas sofisticado, y disponia el siguiente orden de prioridad: 1. ElI Marco
Regulatorio, 2. El Pliego, 3. La Oferta, 4. El Contrato y su decreto aprobatorio, y 5. Las
normas que dicte el Organismo Regulador. Toda referencia al Marco Regulatorio debe
incluir el Anexo Il de la Ley N.° 11.820, a la que se hace referencia en los Articulos 1.2
y 1.3 del Pliego. De conformidad con la Ley, la aplicacion a estas fuentes de derecho se
realizard “sin perjuicio” de la disposicion que establece que “La Licitacion se regira en
forma excluyente por la legislacion argentina” (Articulo 1.3).

79. En sus Articulos 4-1y 5-1, el Marco Regulatorio establecia los objetivos generales
para la regulacién y la calidad del agua y los servicios sanitarios en la Provincia. La serie
de objetivos cuantitativos y cualitativos que debia lograr una Concesionaria y que forman
parte del Contrato de Concesion y de los planes aprobados por el ORBAS se incluyd en
el Programa de Optimizacion y Expansion del Servicio (POES) (Articulo 2-11). El

14 Se han presentado al Tribunal cuatro traducciones distintas al inglés (CU-37, Anexo 22 a
Giacchino/Walck 1, AR-28 y 60). El Tribunal utilizara el Anexo CU-37 en este Laudo.
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servicio debe brindarse “en condiciones que aseguren su continuidad, regularidad, calidad
y generalidad” (Articulo. 4-11). El Concesionario “debera extender, mantener y renovar
cuando fuere necesario las redes externas conectadas y prestar el servicio en las
condiciones establecidas en el Art. 4°-11, a todo inmueble habitado comprendido dentro
de las Areas Servidas y de Expansion de acuerdo con lo establecido en los respectivas
POES”; lo que serd obligatorio para el suministro de agua potable (Articulo 7-11).
Mantenimiento significara que los activos de la concesion deberan mantenerse en buenas
condiciones, lo cual debera ser garantizado por la Concesionaria quien debera realizar
todas las renovaciones periddicas, disposiciones y adquisiciones que correspondan,
considerando las innovaciones tecnoldgicas que fueran necesarias a tal fin (Articulo 45-

).

80.  Los objetivos generales del ORBAS eran ejercer el poder de policia sobre los
servicios sanitarios, garantizando el pleno cumplimiento de la Ley N.° 11.820 en cuanto
a continuidad, seguridad y expansion del servicio y uso racional de los recursos,
protegiendo la salud pablica y el medio ambiente en todo el territorio de la Provincia
(Articulo 19-1(a)). También le competia al ORBAS proponer al Poder Ejecutivo politicas
y regimenes tarifarios, en resguardo de los intereses de la comunidad (Articulo 19-1(b)).

81. El ORBAS tenia la potestad de controlar y regular a la Concesionaria y los
servicios prestados por ésta (Articulo 11-I1). En tal sentido, deia asegurar la calidad de
los servicios, la proteccion de los intereses de la comunidad, el control, la fiscalizacion y
verificacion del cumplimiento de las normas vigentes y del Contrato de Concesion
(Articulo 13-I1). En particular, deberia cumplir y hacer cumplir las disposiciones del
Contrato de Concesion (Articulo 13-1l(a)), aprobar el POES (e), controlar que la
Concesionaria cumpla con el POES aprobado y los planes de inversion, operacién y
mantenimiento propuestos por la Concesionaria (f), verificar si corresponde alguna
revision y ajuste tarifario (j) y presentar, segin corresponda, al Poder Ejecutivo, los
nuevos cuadros y precios tarifarios para su aprobacion (k), imponer a la Concesionaria
las sanciones establecidas en el Contrato de Concesion ante cualquier incumplimiento de
sus obligaciones (n), controlar a la Concesionaria en cuanto al mantenimiento de las
instalaciones utilizadas para la prestacion del servicio (p), y, en general, realizar cualquier
otro acto que resulte necesario para el cumplimiento de sus deberes y los objetivos del
Marco Regulatorio, y disposiciones regulatorias y contractuales aplicables (u). ORBAS
debia fijar en cada caso en particular los plazos requeridos para lograr los objetivos
establecidos (Articulo 5-1(3)).

82.  Parapromover los objetivos que le fueron delegados, las misiones y funciones del
ORBAS incluian la realizacion de estudios para predecir el comportamiento més probable
de los requerimientos de servicio sanitarios en el mediano y largo plazo (Articulo 20-
I(b)), asegurar un régimen tarifario razonable y equitativo (d), intervenir en diferendos y
dirimir conflictos que se susciten por cuestiones de servicio (g), y, en general, realizar
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todos los demas actos que sean necesarios para el cumplimiento de los objetivos que
legalmente le han sido asignados, y de las normas reglamentarias y disposiciones
contractuales aplicables (n).

83.  La Ley N.° 11.820 disponia el nombramiento de un Operador Técnico(Articulo
14-11). Esta funcion se delegé a CABB.

84. La Ley contenia un listado con los deberes y facultades del Concesionario
(Articulo 15-11), detallados en mucho mayor grado en el Contrato de Concesion.
Conforme a la Ley, sin perjuicio de las obligaciones no mencionadas en la presente, la
Concesionaria debia realizar todas las tareas necesarias para la adecuada prestacion del
servicio (inc. a), preparar planes de operacion, mejoras y expansién de los servicios (inc.
b), efectuar propuestas al ORBAS relativas al régimen tarifario (g), administrar y
mantener los bienes afectados al servicio (h), cobrar las tarifas por los servicios prestados
(m), y presentar anualmente al ORBAS un informe detallado de las actividades
desarrolladas y las planificadas para el afio y del cumplimiento de los POES (o).

85.  De conformidad con las obligaciones de la Concesionaria, la Ley N.° 11.820
disponia en el Articulo 20-11 que los Usuarios Reales (que residian dentro del Area
Servida) tenian derecho a exigir a la Concesionaria la prestacion de los servicios conforme
a los niveles de calidad y continuidad establecidos en la presente y en el Contrato de
Concesion y a reclamar ante el mismo si asi no sucediera (inc. a), plantear un reclamo
administrativo ante el ORBAS si el nivel de servicio fuera inferior al establecido (b) y
denunciar al ORBAS cualquier conducta irregular u omisién por parte de la
Concesionaria (i), ser informados con anticipacion suficiente de los cortes de servicio
programados (d), reclamar ante la Concesionaria cuando se compruebe que no cumple
con los POES y metas fijadas (). Los Usuarios Potenciales comprendidos en las Areas
de Expansion y Remanente (Articulo 19-11) tenian derecho a recibir informacion general
acerca de los servicios provistos por la Concesionaria y de reclamar ante la Concesionaria
en caso de incumplimiento de los POES y las metas fijadas (Articulo 21-11).

86.  Ley N.°11.820 contenia, en el Anexo Il, un capitulo 1V donde se establecian las
reglas y requisitos fundamentales respecto de la calidad de servicio, y un capitulo VII
sobre el sistema tarifario. Esta es una cuestion de preocupacion y controversia entre las
partes, y se analizara en mayor detalle en relacion con los argumentos planteados respecto
de supuestas violaciones del Marco Regulatorio (infra, Capitulo 1V) y se analizaran
también en mayor detalle en la medida en que se refieran a las caracteristicas mas
sobresalientes de la Concesion y que afecten de alguna manera la consideracion de los
reclamos sometidos a la consideracion de este Tribunal (infra, Capitulo V).

87.  La prestacion de los servicios debia desarrollarse en forma complementaria, de
manera tal de evitar la instalacion de sistemas cloacales sin la instalacion de agua potable
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y de prever que las obras de expansion a realizarse previeran la captacion y el tratamiento
correspondientes (Articulo 23-11). El informe anual presentado ante el ORBAS (Articulo
15-11, inc. 0) debera estar certificado por auditores financieros designados por el
Concesionario y aceptados por el ORBAS (Articulo 25-11). El Articulo 26-11 establecia
los requisitos relativos a los niveles de servicio que debian alcanzarse y mantenerse, que
luego se especificarian en mayor detalle en el Contrato de Concesion. Las definiciones
de la Ley se refieren a cobertura de servicio, calidad de agua potable (segun los estandares
determinados luego en el Anexo A), presion del agua, continuidad del suministro e
interrupcién minima del servicio, tratamiento y calidad de los desagiies cloacales
(regulado en mayor detalle en las normas del Anexo B). El Concesionario debia recibir y
atender los reclamos de los usuarios. El incumplimiento de los niveles de servicio
establecidos en el Articulo 26-11 facultaba al ORBAS a aplicar las sanciones
contempladas en el Contrato de Concesion. Los informes anuales a presentarse al ORBAS
(Articulo 15-11, inc. 0) tenian por objetivo principal presentar al Organismo el programa
para alcanzar y mantener los niveles de servicio establecidos en el Contrato de Concesion
de conformidad con las definiciones establecidas en el Articulo 26-11 de la Ley (Articulo
23-11). En algunos casos excepcionales y por motivos practicos no atribuibles al
Concesionario, el ORBAS podra fijar un plazo para la prestacion de los servicios con
niveles menores de calidad (Articulo 23-I11 in fine).

88.  El cuadro tarifario debia satisfacer una serie de principios generales que debian
identificarse y evaluarse para poder lograr un equilibrio. Esto fue motivo de debate desde
los inicios mismos de la Concesion. Los principales requisitos del sistema, conforme al
Articulo 28-11 de la Ley, surgen del espiritu de procurar el uso racional y eficiente de los
servicios y los recursos afectados a su prestacion (inc. a), permitir un equilibrio constante
entre la oferta y la demanda del suministro (b), promover los objetivos sanitarios y
sociales que guardan relacion directa con el servicio (c) y establecer los precios y tarifas
que deberéan reflejar costo econdmico de la prestacion de los servicios de agua potable y
desaguies cloacales incluyendo el margen de beneficio del Concesionario e incorporando
los costos emergentes de los POES en lo correspondiente a infraestructura basica (d). La
Ley también dispone la sustitucion del sistema de servicio no medido de tarifa fija por el
sistema medido (Articulo 28-I1, inc. a, 29-11, 31-11, 33-11).

89.  De conformidad con el Articulo 30-11, el Contrato de Concesion debia fijar los
cuadros tarifarios y precios aplicables al servicio. Se realizaria una revision ordinaria
quinquenal a partir del segundo quinquenio, a fin de determinar la existencia de
modificaciones en las metas o en las erogaciones de capital previstas en el POES. A su
vez, las revisiones extraordinarias serian aquellas a realizarse ante cambios singulares en
la incidencia porcentual de los costos en la tarifa, cambios sustanciales e imprevistos en
las condiciones de prestacion de los servicios o en las normas de calidad de agua potable
o0 desagues cloacales, cambios justificados en la relacion entre inversiones en activos y
costos de operacion del servicio o cuando se propusiera otro régimen que permitiera
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lograr incrementos de eficiencia y que propiciara una mejor aplicacion de los principios
del cuadro tarifario. No obstante, la revisién no podia utilizarse como medio para
penalizar al Concesionario por beneficios logrados por la operacién del servicio, ni
tampoco para compensar déficits derivados del riesgo empresario ni para convalidar
ineficiencias en la prestacion del servicio (Articulo 12.3.1).

90.  El cobro del pago por el servicio era responsabilidad del Concesionario. Se
contemplaba la posibilidad de ejecucion de conformidad con la Ley, su Reglamentacién
y el Contrato de Concesion (Articulo 33-11, 37-11, inc. c). El pago del servicio previsto
estaba a cargo del duefio o poseedor del inmueble (Articulo 37-11). Se dispusieron algunas
exenciones y subsidios (ver Articulo 36-11). La Concesionaria estaba autorizada a
interrumpir la prestacion del servicio ante la mora del Usuario, de conformidad con las
disposiciones del Articulo 34-11 de la Ley. En particular, se exigia considerar la salud
publica, una tolerancia minima y una notificacion por adelantado. Asimismo, se
establecio que el ORBAS podia ordenar a la Concesionaria, “en casos imprevistos,
extraordinarios y segun decision fundada, que suspenda transitoriamente el corte”.

91. La programacion de los servicios a darse de alta y a ser provistos se regiria por
lineamientos maestros establecidos en el POES. Esta cuestion se explica en detalle en el
Contrato de Concesion, y se analizara en mayor profundidad ya que constituye una de las
caracteristicas mas importantes de la Concesion y uno de los puntos materia de
controversia entre las Partes en la especie (infra, Capitulo V). Conforme al Articulo 38-
Il de la Ley, el Contrato de Concesion debia establecer POES quinquenales para todo el
plazo de la concesion. Los POES correspondientes del primer al quinto afio eran
obligatorios. EI ORBAS debia aprobar los POES peridédicamente al momento de su
presentacion como proyectos del Concesionario. Los proyectos debian indicar “los
montos de inversidn previstos, objetivos y metas a alcanzar en las condiciones fijadas en
el Contrato de Concesion”. En el caso de que el ORBAS no aprobara dicho plan y la
Concesionaria no aceptara los cambios propuestos, la controversia debia dirimirse segun
el mecanismo de resolucién dispuesto en el capitulo XII.

92.  EIPOES relativo a un periodo en particular aprobado por la Autoridad Reguladora
era vinculante para la Concesionaria, y cualquier incumplimiento se consideraria falta
grave (Articulo 39-11). No obstante, también se establecia la posibilidad de modificar los
planes mediante resolucion justificada del ORBAS que no alterara el equilibrio de la
Concesion, a solicitud de la Concesionaria o del ORBAS, y siempre que mediaran
motivos extraordinarios y debidamente justificados.

93.  Lasdisposiciones de la Ley N.° 11.820 se implementaron y se modificaron con un
sinnumero de especificaciones en el Contrato de Concesion. Respecto de los servicios a
ser establecidos, el Capitulo 3 del Contrato de Concesion contenia un largo listado de
todas las tareas relativas a la prestacion de los servicios de conformidad con las
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condiciones establecidas en el Marco Regulatorio. Esta descripcion del contenido de la
Ley ofrece una resefia de las disposiciones esenciales del Contrato de Concesion vy, de
esta manera, brinda el marco necesario para analizar los argumentos de las Partes respecto
de la ejecucion del Contrato de Concesidn, que contienen muchas referencias y
explicaciones de las disposiciones del Contrato. Este andlisis se incluye en los dos
capitulos siguientes.

IV.  Argumentos de las Demandantes sobre las violaciones del Marco Regulatorio

A. Resumen

94.  Las Demandantes explican que AGBA vy los inversores fueron victimas de
importantes violaciones del Marco Regulatorio en una etapa muy temprana de la
Concesion, y que dichas violaciones rapidamente comenzaron a afectar la capacidad de
la Concesionaria de obtener un retorno por los servicios prestados. Dichos
incumplimientos obstaculizaron, e incluso le impidieron a AGBA cobrar los ingresos por
el servicio prestado, y provocaron un incremento significativo de los costos de la
Concesionaria.

95.  Las Demandantes enumeran dichos incumplimientos de la siguiente manera: (1)
A través de los errores del Registro de Catastro que se negaron a corregir, el Concedente
y el Organismo Regulador privaron a AGBA del derecho a cobrar las tarifas previamente
acordadas; (2) como resultado de las demoras en la construccion de las plantas UNIREC,
se impidi6 a la Concesionaria expandir el servicio segun lo programado y cobrar las
tarifas que hubieran recibido de dichas obras de expansion; (3) a través de su
interpretacion del Marco Regulatorio completamente carente de sentido, incluido el
Contrato, le negaron a AGBA el derecho de cobrar el cargo de conexién y los cargos de
obra; (4) impusieron a la Concesionaria los costos de las cuentas en mora, incrementando
al mismo tiempo el nivel de morosidad al evitar la implementacion de medidas coactivas
previstas en el marco legal y contractual; (5) al negarse a permitir los incrementos de
coeficientes establecidos en el Contrato, sin contemplacion por su conducta inconsistente
en la evaluacion del cumplimiento de los POES, el Concedente y el Organismo Regulador
congelaron las tarifas de servicio; y (6), como resultado de su tolerancia por los actos
ilegales o irregulares de terceros, le impidieron a la Concesionaria ejercer sus derechos.
Las Demandantes fundan sus reclamos en los Informes de los Expertos Giacchino y
Walck, que se citaran a continuacion respecto de cada cuestidn en particular.

96.  Por tanto, las Demandantes aducen que al implementar las medidas descritas
anteriormente o al no adoptar medida en otros casos en que debieron hacerlo, el
Concedente y el Organismo Regulador violaron los pilares fundamentales en que se
basaba la Concesion. Se le impidié a la Concesionaria cobrar las tarifas establecidas en
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el Marco Regulatorio; en tanto que sus accionistas perdieron toda posibilidad de obtener
una ganancia justa y razonable y sus inversiones se vieron mermadas, al igual que sus
posibilidades de recuperarlas. Sin perjuicio de ello, la situacion de la Concesionaria se
vio aln mas agravada por la adopcion de las medidas de emergencia, que provocaron la
pérdida de la inversion.

97.  En este sentido, la Demandada observa que las Demandantes ofrecen una
descripcion de varios supuestos incumplimientos del contrato por parte de la Provincia 'y
del ORAB, pero omitieron mencionar que el Tribunal del caso Impregilo determiné que
esos incumplimientos no eran tales. Por el contrario, el Tribunal del caso Impregilo
concluyé que “AGBA, durante el primer quinquenio, incumplio significativamente con
las obligaciones de realizar inversiones y de alcanzar las metas de expansion de los
servicios de agua potable y desagiies cloacales”. La Demandada agrega, sujeto a los
acontecimientos posteriores, que no solo hubo una inadecuada gestion de AGBA, sino
que se produjeron muchos incumplimientos debido a la falta de inversiones.

98. La Demandada aduce asimismo que todos los reclamos planteados por las
Demandantes se basan exclusivamente en el Contrato de Concesidn. Estos reclamos
Ilevaron a AGBA a iniciar acciones ante los tribunales internos, para reclamar por todos
los actos administrativos que supuestamente la habian perjudicado y todas las decisiones
mas importantes de las autoridades de la Provincia de Buenos Aires relativas a la
Concesion.

99. La Demandada entiende que las Demandantes intentan negar cualquier
responsabilidad y ocultar la falta de inversion y su propia incapacidad de cobrar el
servicio detras de una estrategia de incumplimientos contractuales del Organismo
Regulador y el Concedente, que culminaron en la suspension de las inversiones
contempladas en el POES. La Demandada sefiala que el Tribunal del caso Impregilo
sefial6 que a poco tiempo de iniciada la Concesién hubo sefiales claras de que AGBA no
cumpliria con sus obligaciones. La Demandada aduce asimismo que la correspondencia
de esa época es muy esclarecedora en tal sentido: en su nota del 17 de mayo de 2001 (RA-
183, CU-173), AGBA invocd la morosidad de los usuarios y la imposibilidad de obtener
financiamiento para solicitar una revision del contrato y suspender temporalmente las
metas de expansién; no invocé alguno de los supuestos incumplimientos del contrato que
hoy plantean las Demandantes. En sus notas del 17 de julio de 2001 (RA-192, CU-135)
y 15 de agosto de 2001 (RA-193), AGBA reiterd la solicitud de renegociar el Contrato y
suspender el POES, pero solo hizo referencia a la situacion econdmica de la Provincia.
La respuesta de la Provincia a través de las cartas de fecha 30 de mayo de 2001 (RA-184)
y 23 de julio de 2002 (RA-185) fue que la cobrabilidad era un riesgo de negocio, y que
era precisamente debido a las dificultades de financiamiento que la Provincia habia
convocado al sector privado para la prestacion del servicio de agua y cloacas. La
Demandada recuerda que sin perjuicio de las medidas adoptadas por la Provincia para
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atender las inquietudes de AGBA, la Concesionaria persistio en su comportamiento
deficiente y de incumplimiento. La Demandada responde a los argumentos de las
Demandadas en detalle en sus escritos, basandose en gran medida en los dos Informes
sobre Cuestiones Técnicas presentados por el Experto Molinari, que no se analizaran en
detalle abajo.

100. El Tribunal entiende que la cuestion se puede clasificar en una serie de
controversias que generaron una vasta correspondencia entre el ORAB y AGBA, tal como
se explica en detalle en los escritos de AGBA del 13 de septiembre de 2001 (CU-210),
del 27 de diciembre de 2001 (CU-175), 28 de junio de 2002 (CU-104, 118), 13 de enero
de 2004 (CU-184) y en la respuesta del ORAB mediante la Resolucién N.° 25/03 del 17
de septiembre de 2003 (CU-69) y en la carta del 23 de julio de 2002 de la Subsecretaria
de Obras Publicas (RA-185). Antes de analizar los fundamentos de estos argumentos, es
necesario aclarar el alcance legal de la controversia.

B. El alcance de la controversia

101. El Tribunal desea dejar en claro desde el principio que, en la medida de lo posible,
evitara asimilar las posiciones de las Partes en el caso que nos ocupa a Conclusiones del
Tribunal del caso Impregilo. Si bien es cierto que el caso Impregilo concierne a AGBA y
a la Concesion, este Tribunal debe formarse su propio juicio independiente. Los hechos,
las pruebas y argumentos juridicos planteados ante el Tribunal del caso Impregilo no
fueron los mismos que los presentados en este caso.

102. Las Demandantes plantean sus argumentos en el Memorial de Demanda bajo el
encabezado “Incumplimientos del Marco Regulatorio por parte del Concedente y el
Organismo Regulador”®®. No hay ningtin argumento o enunciado respecto de los derechos
y obligaciones establecidos en el TBI. De igual modo, las conclusiones respecto de las
numerosas Vviolaciones analizadas se refieran a “los incumplimientos del Marco
Regulatorio”® y no a una violacion de las disposiciones del TBI. El principal objetivo de
esta presentacion es identificar una serie de actos y omisiones por parte del Concedente
y/o el Organismo Regulador, que “provocaron la quiebra de las bases méas esenciales de
la Concesion”!’. Independientemente de cuan fundamentales resulten estos
incumplimientos en la opinién de las Demandantes, no se los caracteriza como
violaciones del TBI, ni individualmente ni en su conjunto.

103. Ello se ve confirmado por el hecho de que la mayoria de los argumentos
planteados respecto de violaciones del Marco Regulatorio no incluyen un analisis de los
dafios provocados por ellas. Los ingresos de los que AGBA se vio privada segun las

15 Memorial de Demanda, antes del parr. 171.
16 Ibid., subtitulo antes del parr. 316, seguido por los parrs. 316-318.
7 Ibid., parr. 318.



30

Demandantes generalmente no se especifican, y simplemente se les caracteriza de
“significativos”. En cuanto al laudo Impregilo, las Demandantes aducen que no fue tan
claro como lo plantea la Demandada, y que consideran que el incumplimiento en la
entrega de las plantas UNIREC constituye un hecho relevante.

104. Las Demandantes plantean una serie de supuestas violaciones del Contrato de
Concesion como la base de una supuesta violacion del estandar de trato justo y equitativo
y la prohibicion de adoptar medidas discriminatorias e injustificadas consagrados en el
TBI. No obstante, cabe destacar que las Demandantes han manifestado que no
presentaron al Tribunal ningdn reclamo asociado a controversias exclusivamente
contractuales, y esta limitacion debe ser respetada®®.

105. Por consiguiente, si el Tribunal analiza los argumentos de las Demandantes
respecto de violaciones del Marco Regulatorio, es exclusivamente ante la posibilidad de
efectos indirectos de algunos de estos argumentos a la hora de analizar supuestas
violaciones de las disposiciones del TBI y, en particular, del estandar de trato justo y
equitativo. Esto significa que el Tribunal no se erigird en juez llamado a discernir
controversias contractuales. Simplemente tomara en consideracion dichas controversias
y los supuestos actos y omisiones Unicamente en la medida en que pudieran afectar el
andlisis de los argumentos relativos a las disposiciones del TBI.

106. No obstante ello, las Demandantes, al plantear sus argumentos respecto de
incumplimientos del Contrato de Concesién y en respuesta a la reaccion de la Demandada
de que se trata exclusivamente de cuestiones contractuales, no parecen estar dispuestas a
aceptar que dichas violaciones no constituyen violaciones del TBI de manera
practicamente automatica. En efecto, las Demandantes aducen que el Concedente y el
Organismo Regulador cometieron violaciones sustanciales del Marco Regulatorio, y
asimismo alegan que dichas violaciones tuvieron un impacto negativo en la Concesion,
desde sus inicios. Y arriban a la siguiente conclusion:

“Tales infracciones, aparte de constituir incumplimientos contractuales, implicaban
incumplimientos al Marco Regulatorio bajo el que habian invertido los
Demandantes. Por tanto, suponian infraccién a la obligacion de trato justo y
equitativo consagrada en el APPRI Hispano-Argentino”®°. (Enfasis afiadido.)

Sin embargo, de ello no se desprende que una supuesta violacion del Marco Regulatorio
(incluso si se probara satisfactoriamente) constituya una violacion del TBI.

107. Las Demandantes citan la opinidn concurrente y disidente del Juez Brower en el
caso Impregilo. Plantean que para él, el incumplimiento de la Provincia en la entrega de

18 \er Decision sobre Jurisdiccion, parrs. 221-223, 236-238, 251-254.
19 Memorial de Réplica y Contestacion a la Demanda Reconvencional, parr. 219.
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las plantas UNIREC; su interferencia con la capacidad de AGBA de cobrar los cargos de
obra, la demora deliberada de la Provincia y la negativa a reconocer a AGBA el derecho
de suspender el servicio a los clientes en mora debieron considerarse formas de trato
injusto e inequitativo de la Demandante conforme al TBI. En su conjunto, estos
elementos reflejan un “patron de conducta” configurado mediante cargas legislativas y
regulatorias irrazonables, todos ellos actos que trascienden los limites de meras
“violaciones al contrato” y que constituyen, en efecto, una interferencia sustancial e
indebida con la inversion de la demandante. No obstante, el Tribunal de Impregilo no
estaba convencido de que se hayan producido dichas violaciones. Claramente, esto no
nos permite concluir que existiera un “patrén de conducta” que, igualmente, no es un
instituto con significancia juridica relevante a los efectos del estandar de trato justo y
equitativo.

108. En resumidas cuentas, el analisis juridico de los argumentos de las Demandantes
se puede circunscribir en tres circulos. El primer circulo refiere al contenido y la
interpretacion de las disposiciones del Marco Regulatorio. El segundo se refiere al margen
de interpretacion y la medida en que el poder regulatorio del Concedente y el Organismo
Regulador contemplaban las decisiones que quiza el Concesionario no previd tras una
lectura literal del marco regulatorio, si bien debié preverlas como ejercicio de la
competencia de dichas autoridades conforme al Contrato y a la Ley Argentina. El tercer
circulo quedaria para aquellos argumentos que, si bien se presentan como controversias
contractuales, adquieren relevancia cuando se analiza en mayor profundidad el alcance
de las garantias consagradas en el TBI. La cuestion que debe determinar este Tribunal a
la luz de los argumentos de las Demandantes sobre violaciones del Marco Regulatorio es
si alguna de estas supuestas violaciones queda comprendida en el tercer circulo.

C. Andlisis de los argumentos de las Demandantes

1. Coeficiente de zonificacién

109. Las Demandantes explican que, antes de la privatizacion del servicio de aguas, se
aplicaban ciertos subsidios a algunos usuarios, en la forma de coeficientes que tenian por
efecto reducir el valor de las facturas. EI Contrato de Concesion no disponia que AGBA
debiera aplicar dichos subsidios. Al emitir sus primeras facturas, AGBA no aplico los
Coeficientes de Zonificacion. El ORAB dictd la Resolucion N.° 3/00 del 24 de enero de
2000 (CU-39) mediante la cual se le ordenaba a AGBA restituir la aplicacion de dichos
coeficientes, amparandose en el Anexo N del Contrato, que disponia que las tarifas no
podrian exceder la tarifa maxima aplicada en la Gltima facturacion previa a la Toma de
Posesion. Segun la interpretacion del ORAB de esta disposicion, la tarifa quedaba
asociada a la facturacion, a pesar de que el coeficiente aplicado no formara parte de las
reglas aplicables a las tarifas. EI ORAB rechazé el recurso interpuesto por AGBA
mediante la Resolucion N.° 80/00 de octubre de 2000 (CU-40).
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110. La Demandada explica que poco tiempo después de la entrada en vigencia del
Contrato de Concesion, AGBA emitid facturas sin analizar adecuadamente el régimen
tarifario establecido en el Anexo N del Contrato. EI Concesionario entendié que el
Contrato no disponia que AGBA debiera aplicar los subsidios vigentes al momento de la
Toma de Posesion, y que, por tanto, ya no resultaba necesario aplicar coeficientes que
tenian por efecto reducir el valor de las facturas correspondientes. Mediante la Resolucion
ORAB N.° 3/00, AGBA ordeno refacturar a aquellos usuarios cuyas facturas habian
registrado una variacion en los precios al compararlas con la Gltima factura emitida por
AGOSBA previo a la Toma de Posesion, para dar asi cumplimiento a las disposiciones
del Articulo 4a-1 del Anexo N.

111. El Tribunal observa que esta cuestion es puramente de naturaleza contractual, y
que las Demandantes no han planteado lo contrario. Mediante la Resolucion N.° 3/00 se
le indico a AGBA que no se apartara del Articulo 36-11 de la Ley N.° 11.820 que le
ordenaba a la Concesionaria respetar los subsidios vigentes al momento de la celebracién
del Contrato de Concesion (inc. a). EI mismo principio se consagra en el Articulo 4a-1
del Anexo N en referencia a las tarifas aplicables antes y después de la Toma de Posesion.
Asimismo, las Demandantes no contemplan el efecto de descontinuar la aplicacion del
coeficiente de zonificacion en su valuacién de dafios, aceptando que cualquier dafio
resultante del coeficiente se vio mitigado cuando el ORAB permitid la recategorizacion
de usuarios en 2002. Ademas de tratarse de una cuestion exclusivamente contractual, esto
torna la cuestion irrelevante.

2. Salarios por vacaciones devengadas con anterioridad a la Toma de Posesion

112. Las Demandantes explican que conforme al Pliego, AGBA se hizo cargo del
personal empleado por la anterior concesionaria (AGOSBA). Ese personal tenia sueldos
devengados por dias de vacaciones por un periodo previo a la Toma de Posesion de
AGBA que debieron ser pagados por AGBA, y cuyo rembolso AGBA le exigio a
AGOSBA, notificando al ORAB, por un total de ARS 96.570,75. Esta suma por
vacaciones reclamada por AGBA correspondia al periodo en que AGOSBA estaba a
cargo del servicio, pero por vacaciones gozadas efectivamente con posterioridad a la
Toma de Posesion. AGOSBA denegé el pago mediante Resolucién N.° 18/02 del 29 de
enero de 2002 (CU-46), y el recurso de AGBA (CU-47) no produjo resultados
(Resolucién N.° 237/03 de diciembre de 2003, CU-48).

113. LaDemandada plantea que las normas laborales aplicables al sector disponian que
el tiempo de vacaciones no puede sustituirse por un pago de dinero y debe gozarse en
tiempo y forma. El goce de las vacaciones pagadas en forma de salario era obligatorio y
no se podia sustituir por un pago en dinero. Como no habia ningun beneficio de
recuperacion del pago de vacaciones, no correspondia ningdn reclamo contra AGOSBA.
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La Demandada cita el Articulo 15.2.1 del Contrato de Concesién que establecia que el
Concesionario asume todos los compromisos relativos a los empleados impuestos por la
ley y las normas aplicables, ademas de los convenios colectivos. Si la Concesionaria hacia
caso omiso de las leyes y normas aplicables, no tenia derecho a reclamar a AGBA las
sumas pagadas erroneamente.

114. El Tribunal observa que esta cuestion es puramente de naturaleza contractual, y
que las Demandantes no han planteado lo contrario. EIl Articulo 14-11de la Ley N.° 11.820
dispone lo siguiente: “También incorporara a los empleados permanente y temporarios,
que se desempenan en la A.G.0.S.B.A. al momento de la firma del contrato de concesién
y que no formen parte del ORBAS: Dicha incorporacion se haré bajo el régimen laboral
que se rige por la convencion colectiva del trabajo para los trabajadores del A.G.O.S.B.A.
”. ElI mismo principio se consagra en el Articulo 15.2.1 del Contrato de Concesién. Las
Demandantes no han demostrado que en ese entonces las vacaciones se pudieran sustituir
por un pago en dinero, y que AGBA habia liquidado obligaciones originadas antes de la
Toma de Posesion y, por tanto, tuviera derecho a un reembolso conforme al Articulo
15.2.2 del Contrato de Concesion. Por tanto, el reclamo se basa en cuestiones inciertas
relativas al contrato, y no guardan relacién alguna con una posible violacion del TBI.

3. Determinacion y aplicacion de tarifas por parte de AGBA

115. Las Demandantes aducen que surgieron varios obstaculos a la aplicacion de las
tarifas correctas por parte de AGBA en diversas ocasiones, y en distintas circunstancias.
Explican que, al momento de la Toma de Posesion, la facturacion se realizaba basandose
en el servicio no medido, y la idea era reemplazar ese régimen gradualmente a medida
que se instalara el servicio medido. El régimen tarifario estaba establecido en el Anexo N
al Contrato y las Circulares N.° 27A, 44A y 58A (CU-49-51), basado en las siguientes
normas: (a) La tarifa aplicable debia determinarse en funcion de datos de catastro. (b) Se
crearon seis categorias, en funcién del valor de cada inmueble, y a cada categoria se le
asigno un volumen bimestral de agua potable y un precio por metro cubico. (c) Para
aquellos inmuebles que no contaran con una valuacion catastral, la Concesionaria debia
realizar una valuacion ad hoc. (d) La tarifa no podia exceder a la tarifa aplicada en la
ultima facturacion previa a la Toma de Posesion de AGBA, salvo que existieran cambios
mas recientes en la construccion. (e) Durante la licitacion, se distribuyo a los oferentes
una copia de los registros de catastro y otra de la base de datos utilizada por AGOSBA
para la facturacion. (f) La tarifa por el servicio de cloacas siguié el mismo criterio, pero
se calcul6 aplicando un coeficiente a los valores del servicio de distribucion de agua
potable; este coeficiente era del 0,5%, y luego se incrementaba un 0,1 cada afio del
periodo entre 2000 y 2004. En sintesis, el sistema tarifario exigia categorizar a los
usuarios a los fines del régimen tarifario segun una valuacion correcta de cada inmueble.
A tal fin, se necesitaba un andlisis actualizado de las construcciones existentes en cada
inmueble, incluidas las mejoras realizadas por los propietarios desde la Gltima valuacion.
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116. Laexplicacion de la Demandada es similar, salvo por la aclaracion de que AGBA
debia implementar gradualmente un régimen tarifario de servicio medido. EI régimen
tarifario del servicio determinado por las categorias asociadas al tamafio de las
construcciones de cada inmueble era un régimen de transicion, aplicable solo durante el
periodo en que el servicio medido aun no se habia implementado.

117. Las Demandantes aducen que segun la Ley N.° 12.397 (CU-52), la base de datos
del Registro de Catastro Provincial de 1958 se habia actualizado a 1999. La Provincia
utilizé las actualizaciones de la valuacion de los terrenos de los inmuebles para el afio
2000 y de alli en adelante. Las Demandantes sefialan que las nuevas valuaciones
detectaron aproximadamente 120.000 mejoras en las propiedades, que la Provincia utilizo
para corregir la base de datos del impuesto inmobiliario. Las Demandantes aducen que
esa informacion nunca se transmitio a AGBA. De esta manera, se le negd a AGBA toda
posibilidad de aplicar la tarifa correspondiente a dichas valuaciones, es decir, se le
impidio aplicar una tarifa méas alta a aquellos usuarios de mayores ingresos que habian
efectuado mejoras en sus propiedades.

118. Las Demandantes explican asimismo que la nueva valuacion aprobada por la Ley
Provincial N.° 12397 se aprobd como ley el 30 de diciembre de 1999, con anterioridad a
la Toma de Posesion, de modo que constituia una situacion preexistente. Por
consiguiente, de conformidad con el Contrato de Concesion (Articulo 4a-1 del Anexo
N), AGBA debia utilizar la valuacion actualizada a los fines de la facturacion. EI 26 de
febrero de 2001 (CU-53, RA-87) y el 10 de abril de 2001 (CU-54, RA-89) AGBA pidio
autorizacion para utilizar la valuacion actualizada de los terrenos utilizada para la
aplicacion del impuesto inmobiliario a partir del afio 2000, como se hacia para la
aplicacion del impuesto de conformidad con la Resolucion ORAB N.° 15/00 del 17 de
marzo de 2000. Dicha solicitud fue denegada por el ORAB.

119. Otradiscrepancia se mencioné en una Nota presentada por AGBA el 19 de febrero
de 2002 al ORAB (RA-90) v reiterada el 23 de abril de 2002 (RA-260), donde se
explicaba que AGBA habia encontrado 15.500 usuarios preexistentes que no estaban
categorizados correctamente. AGBA solicitd la rectificacion correspondiente. Estos
usuarios se habian incluido en las valuaciones de inmuebles provistas durante la
licitacion, y representaban una porcion significativa de los usuarios registrados en la base
de datos de AGOSBA, de 80.200 clientes.

120. ORAB solicitd mayor informacion el 28 de junio de 2002 (RA-91) y decidid
luego, mediante Resolucion N.° 74/02 del 12 de diciembre de 2002 (CU-55, RA-92) que
AGBA debia conciliar los registros de facturacion recibidos de AGOSBA con los
suministrados por la Circular N.° 58(A) y asignar a los usuarios del area de la Concesién
la categoria que les correspondiera segun la valuacion fiscal de las propiedades en los
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casos enumerados en el Anexo adjunto a dicha resolucién. Las Demandantes admiten que
esto permitio regularizar un nimero significativo de usuarios. Sin embargo, dicho anexo
no incluia 2000 usuarios categorizados incorrectamente, ni tampoco reflejaba los
inmuebles registrados como terrenos baldios donde en realidad existian construcciones.

121. Las Demandantes aducen que esta Resolucién constituia un apartamiento
sustancial de las disposiciones del Contrato. En efecto, disponia un régimen tarifario
distinto para los usuarios enumerados en el Anexo, donde cada tarifa era determinada
individualmente por el Organismo Regulador, tal como se disponia expresamente en
dicha Resolucion. AGBA jamés conoci6 el criterio de valuacion aplicado por el ORAB.
Esto comportaba una aplicacion incorrecta del Articulo 4a-1 del Anexo N del Contrato,
que disponia que la tarifa a aplicar no podia exceder la tarifa aplicada en la ultima
facturacion previa a la Toma de Posesion, salvo que se hubieran realizado mejoras en la
propiedad. Los casos en los que se aplicd la Resolucion eran aquellos casos valuados
incorrectamente en los registros de catastro e inconsistentes con la base de datos de
usuarios de AGOSBA. AGBA jamas quiso aplicar a estos inmuebles una tarifa distinta
de la establecida en el Anexo N. Lo Gnico que pretendid fue clasificar estos inmuebles en
la categoria correcta. Por ello, cuando se modifico la facturacion, no se produjo ningin
cambio en el régimen tarifario aplicable. En todo caso, el ajuste debio haber estado
cubierto por la disposicion que establecia la excepcion de “mejoras” de la clausula citada.
Los dafios sufridos por AGBA se agravaron cuando el ORAB le ordené a la
Concesionaria que elaborara un plan de negocios que resolviera, entre otras cuestiones,
la situacion de los usuarios temporariamente excluidos “debido a la falta de ingresos
verificada”. El plan fue aprobado el 13 de marzo de 2003 mediante la Resolucion N.° 5/03
(CU-56). Dichos usuarios se excluyeron bajo la responsabilidad de las autoridades
publicas, y no de la Concesionaria.

122. LaDemandada confirma que en febrero de 2001, AGBA solicité autorizacion para
recategorizar los inmuebles registrados como baldios en los que se habian realizado
construcciones segun las nuevas valuaciones de inmuebles llevadas a cabo en el afio 2000
por el Registro de Catastro Provincial de conformidad con la Resolucion N.° 15/00. En
febrero de 2002, AGBA solicitdo al ORAB la recategorizacion del ORAB de 15.200
usuarios y que informara si se habia ajustado la valuacion fiscal. EI ORAB admitio la
solicitud de AGBA vy aceptd que AGBA habia presentado la informacion necesaria. No
se estaba demorando una solucién, como alegan las Demandantes.

123. Endiciembre de 2002, el ORAB dictd la Resolucion N.° 74/02 donde se respondia
a todos y cada uno de los reclamos presentados por AGBA. Esta Resolucion le permitid
a la Concesionaria no solo reconciliar el registro de la Circular N.° 58A con la base de
datos de facturacion provista por AGOSBA, sino también calcular los montos que le
correspondian a AGBA desde enero de 2000 a diciembre de 2002. Desde el comienzo,
las medidas adoptadas por el Organismo Regulador apuntaron a regular el correcto
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funcionamiento de la Concesion. También permitieron incluir como nuevos usuarios
facturables aquellos que contaban con inmuebles conectados al servicio pero a quienes
nunca se les habia facturado. Por consiguiente, el ORAB le permitié a AGBA cumplir
con las metas establecidas en el POES para el primer quinquenio.

124. Al momento de la licitacion, se entregd a los oferentes circulares informativas,
entre ellas, la Comunicacion N.° 16, que hacia referencia a “servicios no registrados” y
un desglose de los servicios de AGOSBA. Este documento incluia un plan digital y un
listado de los servicios no registrados, que indicaban que las cifras incluidas eran solo
estimativas (RA-251).

125. LaDemandada recuerda asimismo que el Tribunal del caso Impregilo no concluyo
que las supuestas discrepancias entre las bases de datos entregadas y la ulterior correccion
de los errores pudiera interpretarse como uso indebido del poder pablico.

126. El Tribunal observa que esta cuestion es puramente de naturaleza contractual, y
que las Demandantes no han planteado lo contrario. Las Demandantes aducen que sus
“fundadas previsiones” respecto de las tarifas a ser cobradas por el servicio se vieron
negativamente afectadas por el actuar del Concedente y del Organismo Regulador,
“contrario a los principios tarifarios del Marco Regulatorio”?. No alegan que ello
signifique que se les sometio a un trato injusto o inequitativo que viole el estandar del
TBI.

127. El Tribunal sefiala que la mayoria de las discrepancias en la categorizacion de los
usuarios tienen un impacto limitado en el funcionamiento general del régimen tarifario y
los ingresos obtenidos de la facturacion. Asimismo, si bien las Demandantes no abordan
esta cuestion, la Demandada Ilama la atencion sobre hecho de que las correcciones
solicitadas por AGBA eran relevantes Gnicamente a los fines del sistema no medido que
AGBA debia reemplazar. Las Demandantes admiten que la Resolucion N.° 74/02 les
permitio reducir la cantidad de usuarios categorizados incorrectamente de 12.500 a 2.000,
y le permiti6 asimismo registrar usuarios que recibian el servicio sin que se les facturara.
Incluso si hubo un apartamiento de las disposiciones contractuales respecto de los
usuarios enumerados en el Anexo a dicha Resolucién, ello se explica por el hecho de que
la valuacién realizada a fines impositivos no se podia convertir simplemente en las
categorfas de usuarios definidas en el Anexo N a los fines de determinar las tarifas
aplicables. Por consiguiente, AGBA debia elaborar un plan de negocios, que fue
preparado y luego aprobado por la Resolucion N.° 5/03. En sintesis, si bien pareceria ser
que algunos de los desvios se produjeron en la categorizacion adecuada de los usuarios,
parece poco probable que se haya violado el Contrato de Concesion. EI método

20 Memorial de Demanda, parr. 202.
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cooperativo con el que ambas entidades — AGBA y el ORAB — manejaron esta cuestion
no parece reflejar una controversia grave.

128. Es cierto, tal como lo explican las Demandantes, que tras la aprobacién del Plan
de Negocios en marzo de 2003, los usuarios presentaron reclamos ante el ORAB que
Ilevaron al Organismo a aprobar la Resolucion N.° 20/03 el 15 de septiembre de 2003
(CU-61), ordenando una auditoria de la implementacion del Plan de Negocios de AGBA
y suspendiendo al mismo tiempo la aplicacion de la Resolucion N.° 74/02 respecto de
cualquier usuario que hubiera presentado un reclamo. Para las Demandantes, esto
significaba que la mera presentacion de un reclamo le impedia a la Concesionaria
facturarle al usuario que habia presentado el reclamo, de acuerdo a lo establecido en el
marco contractual. Esto no es enteramente correcto. AGBA tenia derecho a cobrarles a
estos usuarios pagos parciales en cuenta, equivalentes al monto de la ultima factura
pagada, de conformidad con el Articulo 28 del Anexo N, tal como se explica en la
Resolucion N.° 20/03. Por este motivo, y ante la falta de cualquier prueba del impacto
que puede haber tenido la Resolucion N.°20/03 en la facturacion a los usuarios
categorizados, el Tribunal debe concluir que la suspensién de la Resolucion N.° 74/02
puede haber tenido un minimo impacto en la aplicacion de las tarifas de AGBA.

129. Asimismo, el Tribunal sefiala que las Demandantes no han ofrecido una valuacion
cuantificada del dafio que alegan haber sufrido. La unica excepcion es la suma de ARS
7.720.323 calculada por AGBA (nota del 15 de julio de 2005, CU-58) y por el ORAB
(mediante la nota enviada al Subsecretario de Servicios Publicos de la Provincia del 14
de abril de 2003, CU-57). Esto representa la suma que se le impidio a AGBA facturar a
los usuarios, porque el ORAB limitd los cargos retroactivos a los Gltimos seis meses, tal
como se indica en los casos resueltos mediante Resolucion N.° 25/05 del 27 de septiembre
de 2005. Las Demandantes explican que esto se hizo cuando los usuarios reclamaron por
la facturacion, aunque no negaron que se les habia prestado el servicio. En este sentido,
el ORAB cit6 el Articulo 31 del Anexo N del Contrato de Concesion. Las Demandantes
consideraron que esta disposicion no resultaba aplicable. EI Tribunal sefiala que si bien
esta disposicion resulta aplicable a aquellos usuarios conectados ilegalmente al servicio
sin recibir factura, existen motivos que indican que se aplicé tambien a casos de usuarios
a los que no se les facturo correctamente, al menos por analogia.

130. Las Demandantes admiten que la Provincia no habia reconocido ninguna
obligacion de pagar la suma de ARS 7.720.323 y que el Subsecretario de Servicios
Publicos manifestd que esta cuestion se tomaria en consideracion en la renegociacion del
contrato. Esto indica que se reconocio que la cuestion constituia una controversia
puramente contractual sobre una suma determinada de comun acuerdo. La Demandada
sefiala que AGBA aun podria presentar acciones para ejecutar este reclamo. Por tanto, la
mera existencia de esta controversia sobre un supuesto derecho al pago de una suma de
dinero no constituye un tratamiento injusto o inequitativo conforme al TBI. Las
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Demandantes no han alegado lo contrario. Esta conclusion no se ve afectada por el hecho
de que esta suma se haya admitido como parte de un acuerdo resultante por la
renegociacion del Contrato tras las medidas de emergencias adoptadas a principios de
2002.

4, Incumplimiento en la entrega de las plantas UNIREC

131. LacCircular N.° 30(A) (CU-63, RA-270) establecia que la Unidad de Coordinacion
del Proyecto Rio Reconquista (UNIREC) debia construir tres plantas de tratamiento
cloacal. Debian construirse dos plantas en Las Catonas (Municipio de Moreno) y en
Ferrari (Municipalidad de Merlo) dentro del Area de la Concesion, mientras que la tercera
se encontraba fuera de esa area (Hurlingham). Asimismo, la Planta existente en Bella
Vista (Municipio de San Miguel) fue seleccionada para un proyecto de expansion. Las
cuatro plantas fueron objeto de una licitacion distinta de aquella en la que participaron
los accionistas de AGBA. Las tres plantas del area de Concesion de AGBA se
denominaron plantas UNIREC. La Circular trazaba una distincion entre la etapa de disefio
y construccion (programada para 20 meses) y la etapa de operacion y mantenimiento (24
meses).

132. Las Demandantes explican que los oferentes confiaron en estos compromisos. Los
planes de expansion se elaboraron asumiendo la disponibilidad de las plantas de
tratamiento de efluentes. Las Demandantes aducen que, dado que el proceso de licitacion
se habia iniciado en junio de 1999, las plantas debian entrar en funcionamiento en el
primer trimestre del afio 2001. Desde entonces, debian funcionar durante un periodo de
24 meses sin costo alguno para AGBA, de conformidad con lo establecido en la Circular
N.° 30(A).

133. No existe controversia de que las obras de las dos nuevas plantas (Catonas y
Ferrari) no habian siquiera comenzado durante el tiempo en que AGBA estuvo a cargo
de la Concesion.

134. Las Demandantes aducen que cuando se evidencié la increible demora en la
construccion de las plantas UNIREC, los planes de expansion de AGBA se vieron
gravemente afectados, al igual que las expectativas de los ingresos que se obtendrian de
la expansion de la red, que dependia del funcionamiento de dichas plantas. Las demoras
afectaron la construccion de redes de cloacas de AGBA vy la correspondiente ampliacion
del servicio. La demora en la ampliacién de la Planta de Bella Vista comprendia la
ampliacién de una situacion insostenible de descarga irregular de efluentes cloacales.

135.  Asimismo, las Demandantes explican que el 17 de agosto de 2000, AGBA solicitd
al ORAB que le brindara informacién actualizada del proceso de las plantas UNIREC y
discutir la cuestién (CU-64, RA-232). Ocho meses mas tarde, cuando se suponia que las
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plantas ya debian estar en funcionamiento, el ORAB le solicitd a AGBA por nota del 17
de abril de 2001 que le informara acerca de la obra de reacondicionamiento y puesta en
marcha de la Planta de Bella Vista, como si ello fuera obligacion de la Concesionaria
(CU-65). AGBA respondio el 2 de mayo de 2001 que esta planta debia haber estado en
funcionamiento antes de la intimacién del ORAB a la Concesionaria (CU-66). Como
unica respuesta, el ORAB le remitiéo a AGBA la informacion recibida del Presidente de
UNIREC el 10 de julio de 2001 (CU-67), donde se indicaba que ante la situacion
econdmica y financiera de ese momento, a la Provincia no le resultaba posible dar inicio
a las obras.

136. Las Demandantes interpretan que, de esta forma, el Presidente de UNIREC
reconocio que la situacion de las plantas era responsabilidad de dicha unidad, y que todo
el proceso habia sufrido demoras sustanciales y se habia detenido debido a la
imposibilidad de obtener financiamiento, como resultado de la situacion econémico-
financiera de la Provincia. De las respuestas del ORAB, en particular la nota del 12 de
noviembre de 2001 (RA-239), parecia inferirse que la intencion del Organismo era que la
Concesionaria asumiera la responsabilidad de la ejecucion de las obras por su cuenta y
cargo. Sin embargo, AGBA no podia realizar obras que eran objeto de una licitacion en
curso. AGBA jamés tomo posesion de la Planta de Bella Vista. El 23 de octubre de 2003,
el ORAB acusé a AGBA de no haber cumplido con las disposiciones establecidas en el
Contrato respecto de dicha planta, mediante la Resolucion N.° 32/03 del 23 de octubre de
2003 (CU-68, RA-198, 214), basada a su vez en la Resolucién N.° 25/03 del 17 de
septiembre de 2003 (CU-69).

137. AGBA interpuso un recurso contra la Resolucion N.° 32/03 (CU-72, RA-199) y
presentd una propuesta técnica para el reacondicionamiento de la planta. El 25 de marzo
de 2004, el Organismo solicitd que se vaciaran las instalaciones existentes en la Planta de
Bella Vista a fin de verificar en qué estado se encontraban (CU-73). El 15 de septiembre
de 2005, el Organismo de Control de Aguas de Buenos Aires (OCABA), el nuevo
Organismo sucesor del ORAB, le inform6 a AGBA que las obras de rehabilitacion y
expansion a realizarse en la Planta de Bella Vista comenzarian el 20 de septiembre de
2005 (CU-74). Las Demandantes sefialan que, en efecto, las obras aun no habian
comenzado al momento de la rescision del Contrato de Concesion.

138. Las Demandantes observan asimismo que, a solicitud del Ministerio de
Infraestructura Vivienda y Servicios Publicos (Resolucion N.° 84/06 del 10 de marzo de
2006, CU-75), OCABA publico un informe de fecha 21 de abril de 2006 (CU-76), donde
se indicaba que la planta de tratamiento de desaglies cloacales de San Miguel era
practicamente inexistente, sin mencion alguna del hecho de que esta planta no funcionaba
desde antes de la Toma de Posesion por parte de AGBA y que la UNIREC era la
responsable por las obras a realizarse alli. OCABA también sefialaba que la planta
formaba parte del listado de bienes presentado por AGBA al tomar posesion de la
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Concesion. Citaba un inventario, pero dicho documento no formaba parte del expediente.
El Decreto N.° 1666/06, que dispuso la rescision de la Concesion, se limit6 a reiterar lo
mismo. Un mes después de ese Decreto, el OCABA finalmente resolvio sobre el recurso
de AGBA contra la Resolucion N.° 32/03 (Resolucion N.°44/06 del 8 de agosto de 2006,
CU-77).

139. Las Demandantes aducen que el Concedente no solo incumpliéo con los
compromisos asumidos en virtud de la Circular N.° 30(A), que exigian que se pusieran
las plantas en servicio activo en la fecha establecida, sino que, ademads, intento
responsabilizar a AGBA por esos incumplimientos, citando el estado de la Planta de Bella
Vista entre los motivos de la rescisién. Las Demandantes aducen asimismo que la
Demandada reduce la discusion de las plantas UNIREC a la Planta de Bella Vista, pero
esta planta era solo una de las plantas a cargo de la UNIREC de conformidad con la
Circular N.° 30(A). El funcionamiento de las plantas UNIREC le habria permitido a
AGBA atender a 378.000 usuarios adicionales con la red de cloacas (98.000 en Ferrari,
200.000 en Las Catonas, y 80.000 en Bella Vista), mas 300.000 usuarios no conectados
a lared, a quienes se les atendia a través de camiones cisterna que a su vez descargaban
los efluentes en las plantas. Las Demandantes citan la declaracion del Testigo Quijada,
que explica que AGBA debi¢ interrumpir las obras en proyectos para llevar los efluentes
a las plantas purificadoras y desarrollar nuevos proyectos en otras areas de la Concesion,
lo que le provocd una pérdida de tiempo, dado que cualquier proyecto de este tipo
necesita al menos cinco meses para poder implementarse?.,

140. La Demandada admite que mientras se encontraba pendiente el proceso de
licitacion, AGBA propuso varias medidas para poner en funcionamiento la Planta de
Bella Vista. La Autoridad Regulatoria entendio que las medidas propuestas por AGBA
podrian mejorar las condiciones existentes y, por tal motivo, solicité a la UNIREC que
transfiriera provisionalmente la propiedad y el control de la Planta de Bella Vista a la
Concesionaria, a fin de que AGBA pudiera comenzar las obras en esa planta (nota del 14
de agosto de 2001, RA-235). En respuesta, la UNIREC informo que las instalaciones de
la Planta de Bella Vista jamas le habian sido transferidas y que no tenia ningun registro
de dichas instalaciones (nota del 11 de septiembre de 2001, RA-236). Por consiguiente,
el ORAB le informé a AGBA que la planta no se encontraba bajo el control de la
UNIREC sino bajo su control, dado que habia sido transferida a la Concesionaria al
momento de la Toma de Posesién junto con todos los bienes identificados en el Capitulo
7 del Contrato de Concesion e incluidos en el inventario contemplado en el Articulo 6.4.1
del Contrato. Por consiguiente, como la planta se encontraba bajo el control de AGOSBA,
debid haber sido transferida a la Concesionaria.

2L \er Quijada I, parrs. 287-294, |1, parrs. 48-62; TR-S, Dia 2, pags. 339/14-342/6.
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141. La Demandada sefiala que dado que la Provincia habia declarado la emergencia
publica, el contrato con la UNIREC para la construccion de las plantas no se podia
ejecutar. Bank of Japan no garantizaba el desembolso de los fondos de conformidad con
el acuerdo de préstamo, y este fue el motivo por el cual se suspendié la ejecucion del
contrato. Esto llevo a la Provincia a decidir otorgar la solicitud de la Concesionaria para
poder implementar medidas a los fines de mejorar las condiciones de la Planta de Bella
Vista (nota del ORAB del 28 de septiembre de 2000, RA-233). En su nota del 13 de
diciembre de 2001, AGBA neg0 haber realizado obras de reacondicionamiento en la
planta, y manifestd que simplemente habia limpiado las estructuras de acceso para
mejorar el flujo de las redes de recoleccién para prevenir desbordes (RA-197). El 8 de
julio de 2003, después de haber realizado una inspeccion de la planta, el ORAB dict6 la
Resolucién N.° 32/03 del 23 de octubre de 2003 (RA-198, 214, CU-68), declarando que
la Concesionaria habia incumplido las obligaciones asumidas en materia de efluentes de
la planta de tratamiento, y que eso la hacia pasible de una multa. AGBA interpuso recurso
contra dicha Resolucion aduciendo que la Planta no se encontraba bajo su control (RA-
199, CU-72). EI ORAB le recordd a AGBA que la planta de tratamiento de efluentes le
habia sido transferida de conformidad con el Articulo 43-11 de la Ley N.° 11.820, ya que
era uno de los activos de AGOSBA, y la obligacion de UNIREC de realizar las obras de
expansion no modificaba esa condicion.

142. El Tribunal observa que el punto focal del debate de las Partes se refiere a la
situacion de la Planta de Bella Vista. En tal sentido, el Tribunal sefiala que debe abordar
una cuestion preliminar respecto de una supuesta transferencia de titularidad de la Planta.
La Demandada afirma que la planta se habia transferido a AGBA junto con todos los
demas bienes al momento de la Toma de Posesion. Cita, en tal sentido, la Circular N.°
73(A) que excluia de dicha transferencia la residencia de la persona a cargo de la Planta.
Dicha Circular no ha sido presentada al Tribunal, y no puede constituir prueba de la
transferencia de la planta a AGBA. La referencia de la Demandada al capitulo 7 del
Contrato de Concesion y la cita del Articulo 43-11 de la Ley N.°11.820 tampoco
contribuyen a la Posicién de la Demandada, ya que estas fuentes no identifican cada uno
de los bienes destinados al servicio de la concesion. El Articulo 7.2 del Contrato parece
apuntar en la direccion contraria, ya que establece que, a la Toma de Posesion, se
transferird a la Concesionaria la posesion de todos los bienes asignados al Servicio
titularidad de la Provincia y de AGOSBA. Dicho “Servicio” comprende cualquier obra
necesaria a los fines de la prestacion del servicio, incluido el mantenimiento y las obras
de reacondicionamiento y expansion (Articulo 1.4). En lo que respecta a la Planta de
Bella Vista, la Circular N.° 30(A) delegaba estas actividades en la UNIREC, de lo que se
desprende que esta planta no estaba comprendida en el alcance del servicio de AGBA, vy,
por tanto, no se le transfirio la posesion y la titularidad.

143.  El Tribunal no puede determinar si el inventario elaborado por AGBA al momento
de la Toma de Posesion hacia referencia a la delegacion de la Planta de Bella Vista a
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AGBA, ya que dicho documento no ha sido presentado al Tribunal. La Demandada hace
referencia a una nota enviada por AGBA al ORAB de fecha 22 de junio de 2001 (RA-
238), que, sin embargo, no contiene dicho inventario. La nota no es mas que una nota que
acompafia la documentacion, que podria haberse adjuntado, pero que no ha sido
presentada al Tribunal. La referencia de la Demandada al Anexo L del Contrato tampoco
aporta nada en tal sentido, dado que no se ha presentado el contenido de dicho Anexo, ni
el texto de la Circular N.° 73(A) a la cual hace referencia. Una transferencia a AGBA
parece muy poco probable, cuando se analiza la cuestion a la luz de la clausula final de la
Circular N.° 30(A) que disponia que las plantas se transferirian a la Concesionaria al
finalizarse el proyecto a cargo exclusivo de la UNIREC, y no hasta entonces?.
Aparentemente, en ese momento el ORAB no consideraba que la planta se hubiera
transferido a AGBA, ya que el 16 de agosto de 2001 (RA-235) le escribié al Presidente
de la UNIREC consultando “si puede transferirse especificamente la planta depuradora
de Bella Vista al Concesionario”.

144. Por otra parte, la posicion de las Demandantes de que la UNIREC estaba a cargo
de las plantas no necesariamente implica que se hubiera transferido la titularidad a dicha
entidad. Cuando el ORAB le consulté a la UNIREC acerca de la posibilidad de autorizar
una transferencia a AGBA a los fines del reacondicionamiento de la planta, la UNIREC
le respondié al Organismo por nota del 11 de septiembre de 2001 que la Planta de Bella
Vista no habia sido transferida a la UNIREC y que la UNIREC no registraba ninguna
titularidad en tal sentido. Esto pareceria ser correcto, especialmente si consideramos que
la UNIREC no preveia ninguna obra. La Demandada aduce asimismo que, dada la
situacion de emergencia, el contrato de obra no se habia podido firmar. Por consiguiente,
ante la falta de pruebas de una transferencia de la Planta de Bella Vista a la UNIREC o a
AGBA, la titularidad de dicha planta le correspondia al ORAB de conformidad con lo
establecido en el Articulo 29-1 de la Ley N.° 11.820 que disponia que el ORBAS tendria
la titularidad de todos los bienes propiedad de AGOSBA para el cumplimiento de las
metas de servicio. La propuesta de AGBA de reacondicionar la Planta de Bella Vista sin
duda guardaba relacion a las obras que debian hacerse conforme a la Concesion en el
barrio donde se encontraba la planta o en otras areas, pero no estaba comprendido en el
alcance del Contrato de Concesion porque no se ha probado que se encontrara entre los
bienes transferidos a la Concesionaria.

145. El Tribunal sefiala que no existe controversia respecto de que las plantas Ferrari y
Catonas no se habian construido en los municipios de Merlo y Moreno, respectivamente.
Surge de las pruebas presentadas a este Tribunal que la expansién de la Planta de Bella

22 Cabe sefialar que la Resolucion N.° 7/01 del ORAB, de fecha 31 de enero de 2001 aprob6 la propuesta
de AGBA para el Primer Plan Quinquenal POES, y alli se indica, respecto de las instalaciones de San
Miguel, incluido Bella Vista, que “su remodelacion y ampliacién esta prevista por la UNIREC” (pag. 32).
Podemos suponer que el ORAB habria negado este enunciado si la planta de Bella Vista se hubiera
transferido efectivamente a AGBA.
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Vista también habia quedado bajo la responsabilidad de la Provincia, ante la
imposibilidad de comenzar las obras inicialmente previstas para la UNIREC. La
ejecucidn de esta obra se habia acordado contractualmente conforme a la Circular N.°
30(A) que formaba parte del Pliego y, por tanto, del Contrato de Concesion. Los
argumentos de las Partes no permiten concluir que existieran otros motivos que hayan
impedido la ejecucion de estas obras a excepcion de que la Provincia no logro obtener el
financiamiento necesario. Esto constituye un incumplimiento contractual grave, que
requiere un analisis mas exhaustivo. Tambien se analizaran las posiciones de las Partes
respecto del destino de la Planta de Bella Vista en relacion con la decision de rescindir la
Concesion, donde se hace referencia al supuesto incumplimiento de AGBA de
reacondicionar la planta.

146. El Tribunal entiende que esta es una controversia puramente contractual, y las
Demandantes no plantean lo contrario. Es cierto que no cabe duda de que este
incumplimiento de un compromiso contractual constituye un incumplimiento del contrato
pero, como tal, el incumplimiento de la Provincia no constituye una violacion de ninguna
de las garantias consagradas en el TBI. Como ya lo hemos manifestado, la cuestion que
requiere mayor consideracion es la supuesta consecuencia de este incumplimiento sobre
el funcionamiento general y la expansion de la red, que podria ser de tal magnitud que los
inversores podrian estar en posicion de plantear una reclamacion por haber recibido un
trato injusto o inequitativo que conculcaria el TBI. Sin embargo, de inmediato surgen
dudas al analizar la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001 (CU-173, RA-183) donde la
Concesionaria plantea que se habian interrumpido recientemente las obras de expansion
debido a la baja cobrabilidad y, por tanto, solicitaba que se suspendieran temporalmente
las metas de expansion. Si las obras de expansion se suspendieron como resultado de la
incapacidad de obtener los ingresos necesarios, la falta de las plantas UNIREC no puede
esgrimirse como la causa de la imposibilidad de llevar a cabo las obras de expansion.

5. La prohibicién de aplicar el cargo de conexion y el cargo de obra

147. El primer argumento de las Demandantes en este sentido se refiere a la prohibicion
a AGBA de cobrar el cargo de obra. Explican que poco después de la Toma de Posesion,
AGBA dio inicio a las obras en las zonas con servicio deficiente y en donde solo habia
cafierias enterradas y en desuso. AGBA identific esas cafierias no operativas para
integrarlas a la red y acondicionarlas para la prestacion del servicio. Estas obras de
expansion de servicio estaban contempladas en el POES, y debian realizarse en los
distritos de La Guardia y Sarmiento, Primavera y Grand Bourg.

148. En respuesta a la nota del ORAB del 10 de julio de 2001 (CU-78), AGBA habia
explicado al ORAB en su nota del 20 de julio de 2001 que habia aplicado un cargo de
obra solo en algunos Municipios, y que estaba en su derecho (CU-79). EI ORAB le ordend
a AGBA que suspendiera la facturacion de ese cargo (CU-80, RA-98) y solicitd
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informacion adicional (CU-81). AGBA presento la informacion solicitada y manifestd
qgue el ORAB no tenia la facultad de suspender la facturacion de la Concesionaria
mediante nota del 22 de agosto de 2001 (CU-82). Tras un breve intercambio (CU-83-86,
RA-99), el Organismo aprobd la Resolucion N.° 14/02 del 12 de febrero de 2002,
ordenandole a AGBA que se abstuviera de emitir facturas que incluyeran el cargo de obra
(CU-87, RA-95). La Resolucion no se expedia acerca de la aplicabilidad o inaplicabilidad
del cargo de obra, y simplemente mencionaba que AGBA no habia presentado la
informacidn solicitada.

149.  Mucho tiempo después, el 6 de agosto de 2003, el ORAB envio otra solicitud de
informacién (CU-88) a la cual AGBA respondié nuevamente (CU-89). ElI 28 de
noviembre de 2003, el ORAB desestimo el recurso planteado por la Concesionaria contra
la Resolucién N.°14/02 (CU-90, RA-100). Por otra parte, esta nueva Resolucion
N.° 33/03 expone los fundamentos para desestimar el recurso, indicando que la
Concesionaria habia omitido presentar la informacion solicitada aunque, por otra parte,
reconocia que el ORAB contaba con dicha informacion. Para ese entonces, AGBA ya
habia sumado 15.000 usuarios en los municipios afectados por la suspension de la
facturacion.

150. Las Demandantes alegan que, al momento de la rescision del Contrato, la
suspension de la facturacion del cargo de obra aun no se habia dejado sin efecto, y el
ORAB jamas habia entregado el anélisis que debia realizar de la informacion presentada
por AGBA. AGBA apel¢ judicialmente la tltima Resolucion del ORAB. El poder cobrar
el cargo de obra resultaba esencial para financiar las obras de expansion contempladas en
el POES. ElI ORAB le impidiéo a AGBA cobrar dichos cargos, a pesar de no tener la
autoridad de hacerlo. El cargo de obra se referia a las instalaciones inexistentes o que
estaban en completo estado de desuso. EI Concedente estaba decidido a no permitirle a
AGBA cobar los cargos a los que tenia derecho, que ascendian a ARS 963.160 por obras
realizadas en 2002.

151. La Demandada sefiala el hecho de que las areas en las cuales AGBA deseaba
facturar ese cargo de obra en realidad tenian redes de agua y cloacas, ya que la Provincia
las habia instalado antes de la Toma de Posesion. Por tanto no era razonable permitir el
cobro de un cargo de obra, que era un monto a pagarse como participacion en los costos
de financiamiento de la “expansion de la red domiciliaria construida por el
Concesionario”, de conformidad con el Articulo 10 del Anexo N al Contrato. Los
argumentos de las Demandantes se refieren a esta disposicion y constituyen una tipica
controversia contractual, incapaz de generar responsabilidad conforme al TBI.

152. La Demandada explica que, a inicios de 2001, el ORAB comenzé a recibir
reclamos de usuarios porque se les habia aplicado el cargo de obra a pesar de vivir en
areas en las que las redes de agua y cloacas habian sido construidas por la Provincia antes
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de la Toma de Posesion. Era una suma alta: ARS 150 por agua y ARS 250 por cloacas,
mucho mas que el cargo mensual de ARS 6. La Municipalidad de José C. Paz reclamé
porqgue se les estaba facturando el cargo por obra a los usuarios en un area en la que el
90% de las obras habian sido ejecutadas por AGOSBA. EI ORAB le solicit6 a AGBA
que presentara informacion detallada sobre las obras ejecutadas. Como Unica respuesta,
AGBA se limitd a presentar una copia de la nota enviada a la Concesionaria por el
Presidente de la Comision de Usuarios y Consumidores del Senado de la Provincia de
Buenos Aires y la respuesta a dicha nota (RA-97). Dado que esta informacion era
insuficiente, el Organismo Regulador determind que hasta tanto se recibiera y se
analizara la informacion solicitada, AGBA no podia cobrar el cargo de obra (RA-98). A
pesar de que AGBA present0 varias notas ofreciendo mayores explicaciones al ORAB,
jamas present6 la documentacion solicitada. En febrero de 2002, el Area Técnica del
ORAB determino que gran parte de las obras que AGBA puso en funcionamiento habian
sido construidas por la Provincia (RA-99). Mediante Resolucion N.° 14/02, el ORAB le
ordend a AGBA dejar de emitir facturas aplicando el cargo de obra a los usuarios que
residian en los barrios en cuestion.

153. El recurso de AGBA se rechaz6 mediante Resolucion N.° 33/03. El ORAB no
objetd el derecho de AGBA a cobrar el cargo de obra al realizar obras de expansion de
conformidad con el Articulo 10 del Anexo N del Contrato de Concesion. Nuevamente le
solicitd a AGBA que presentara informacion respecto de la existencia de inversiones y
obras relativas a la expansion de las redes. La Demandada sefiala que el ORAB entendid
que no se trababa de conexiones nuevas, sino preexistentes. La Empresa jamas presento
informacidn que demostrara que la aplicacion del cargo de obra era correcta. En febrero
de 2004, AGBA present6 un reclamo contra las Resoluciones N.° 14/02 y N.° 33/03 (RA-
101). AGBA jamas neg0 el derecho de cobrar el cargo de obra, pero las obras realizadas
debian ser verificadas por el ORAB a fin de determinar si AGBA efectivamente tenia
derecho a cobrarla. El derecho a cobrar el cargo jamas se prohibid, sino que se suspendio
hasta tanto la Concesionaria presentara la informacion necesaria a fin de permitir verificar
si correspondia aplicar el cargo.

154. El Tribunal sefiala que esta es una controversia puramente contractual, y las
Demandantes no han planteado lo contrario. El cargo de obra es una suma que deben
pagar los usuarios cuando se los conecta al servicio para el “financiamiento de los costos
de la expansion de la red domiciliaria construida por el Concesionario” (Articulo 10 del
Anexo N al Contrato de Concesion). La controversia se reduce a la interpretacion de los
términos “expansion de la red” en casos en los que un porcentaje sustancial de tales obras
se habia ejecutado con anterioridad a la Toma de Posesion. La Testigo Cinti manifesto
que AGBA les habia cobrado el cargo de obra a muchos usuarios por obras
preexistentes?®. Asimismo, la controversia también se refiere a la informacion solicitada

23 Cinti 1, parrs. 63-67, 11, parr. 43; TR-S, Dia 3, pag. 766/9-20.
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a AGBA para obtener la aprobacion del ORAB para la facturacion del cargo de obra. El
Tribunal entiende que las disposiciones del Anexo N no tienen la claridad necesaria para
permitirle analizar adecuadamente esta cuestion. Entiende también que la insistencia de
AGBA para facturar el cargo de obra no fue fundamentada por informacién detallada
sobre las obras realizadas, tal como se lo habia solicitado el ORAB?*, En todo caso, estas
cuestiones son totalmente irrelevantes a la controversia planteada ante este Tribunal, ya
que no guardan relacion alguna con un incumplimiento del TBI.

155.  En cuanto al segundo argumento, referido al cargo de conexién, las Demandantes
explican que, a la fecha de la Toma de Posesion, el servicio provisto en algunos barrios
tenia deficiencias graves, ya que la condicion de las conexiones existentes era muy
deficiente, y no alcanzaba el estandar técnico minimo. La infraestructura representaba un
riesgo sanitario sustancial para los usuarios. AGBA habia verificado la situacion unos
pocos dias después de tomar posesion de la Concesidn y puso en marcha una restauracion
de las instalaciones béasicas existentes. También efectud un relevamiento de los distintos
activos que integraban dichas redes, que no habian sido autorizadas y respecto de las
cuales AGOSBA no habia suministrado ningun dato que le pudiera permitir a AGBA
facturar a los usuarios.

156. La Resolucion N.° 44/00 del 14 de junio de 2000 (CU-93) disponia que AGBA
debia acatar la prohibicién del ORAB de facturar el cargo de conexion en determinados
barrios. En efecto, en varias comunidades, AGBA era la Gnica facultada a facturar a los
usuarios y cobrar por la prestacion de los servicios de conformidad con el Anexo N del
Contrato de Concesion, sin incluir el cargo de conexion. EI ORAB considerd que en las
comunidades enumeradas en el listado puesto a disposicion de los oferentes, el servicio
ya era prestado por AGOSBA,; lo que significa que debian ser parte del area servida. El
ORAB actu6 de manera reprobable ya que no solo objet6 la facturacion del cargo de
conexion después de que AGBA ya habia ejecutado gran parte de las obras, a pesar de
que se le habia notificado de la intencién y los planes de la Concesionaria. Al plantearse
dichas objeciones, los usuarios ya se consideraban usuarios servidos, pero no se les podia
facturar desde la Toma de Posesion en adelante porque AGBA les habia informado que
sus conexiones debian rehacerse y finalizarse. Mediante la Resolucion N.° 51/01 del 17
de octubre de 2001 (RA-94), el ORAB rechazo el recurso interpuesto por AGBA contra
la Resolucién N.° 44/00, argumentando que AGOSBA ya habia prestado el servicio sin

24 E| testigo Cerruti 1, parrs. 84-102, reclama detenidamente por los pedidos del ORAB exigiendo
cantidades de datos injustificadas, pero no le ofrece al Tribunal ninguna informacion que le permita
identificar el contenido y el alcance de estos pedidos. El Testigo se excede en el rol que le compete al
concluir que el objetivo de los pedidos del ORAB era “perseguir fines politicos forzando a AGBA a
abstenerse de facturar el Cargo de Obra, cuando estaba legitimamente facultada para hacerlo” (parr. 103).
Por un lado, el Testigo no tiene el conocimiento suficiente para conocer los “fines politicos” del ORAB vy,
por el otro, tampoco es un experto para determinar lo que AGBA “estaba legitimamente facultada” a hacer.
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cargo, y que por tal motivo esos usuarios no estaban incluidos en la base de datos de la
Concesionaria.

157. Sin embargo, las Demandantes alegan que esta postura parece contradictoria, ya
que el Organismo habia incluido estas conexiones en las obras de expansion del servicio
al aprobar el informe de avance del POES correspondiente al primer afio de la concesion.
En cuanto a las obras de la época de AGOSBA, se encontraban en tan mal estado que era
necesario instalar nuevas conexiones y reacondicionar las conexiones existentes porque
se encontraban en estado deficiente. AGBA debi0 incurrir en muchos gastos por este
motivo. El Organismo Regulador habia determinado el valor de dichas obras como obras
de expansion en el analisis del POES correspondiente al primer afio. Los dafios causados
por la prohibicién de cobrar tales cargos ascendieron a $ 3.362.000 para el afio 2000.

158. La Demandada alega que la Concesionaria estaba autorizada a cobrar el “cargo de
conexion” a los usuarios cada vez que se instalaba una nueva conexion residencial, de
conformidad con el Anexo N del Articulo 11. Las Demandantes alegan de forma
infundada que el ORAB le prohibié a AGBA cobrar dicho cargo de conexion. Cuando
AGBA le informé al ORAB que comenzaria a cobrar ese cargo a los usuarios a los que
AGOSBA les habia brindado el servicio sin que se les facturara, la solicitud fue rechazada
por el ORAB, que le recordd a AGBA que solo podia cobrar ese cargo a aquellos usuarios
a los que se les realizara una conexion residencial. Durante la licitacion, se informo a los
oferentes del nimero de usuarios que no se habian incluido en la base de datos de usuario
de AGOSBA, pero a quienes se les prestaba servicio de todas maneras. La Circular
Informativa N.° 16 contiene un listado con la cantidad de conexiones (RA-251). Sin
embargo, AGBA aduce que el servicio prestado por AGOSBA era deficiente en cuanto
a cantidad y calidad del flujo de agua, y que fue este el motivo por el cual nunca se los
incluy6 en la base de datos de usuarios.

159. La Demandada niega la afirmacion de las Demandantes de que AGBA podia
considerar a estos usuarios como nuevas conexiones a los fines del POES. Estas
conexiones no se pueden considerar “nuevas” porque ya existian al momento de la toma
de posesion del servicio. Solo se podia facturar el cargo de conexion a un usuario después
de instalar una nueva conexion residencial.

160. EIl Tribunal sefiala que esta es una controversia puramente contractual y que las
Demandantes no han planteado lo contrario. El cargo de conexion es un cargo que debe
pagar el usuario al ser conectado a la red (Articulo 11 del Anexo N del Contrato de
Concesion). La controversia se refiere a la interpretacion del término “conexién” en
aquellos casos en que el servicio era prestado antes de la Toma de Posesion, pero era
necesario restablecer la conexion después de que la prestacion del servicio pasé a manos
de AGBA. EIl Tribunal entiende que las disposiciones del Anexo N no tienen la claridad
deseada que le permita analizar adecuadamente estas cuestiones. Si bien la posicion del
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ORAB parece rigida en este sentido al no admitir que si una conexion estaba en muy
malas condiciones debe rehacerse por completo, también cabria argumentar que los
usuarios incluidos como tales en la base de datos califican como usuarios conectados
previo a la Toma de Posesion, de modo que AGBA no podria cobrarles el cargo de
conexion. Independientemente de ello, no cabe duda de que estas cuestiones son
completamente irrelevantes para la controversia sometida ante este Tribunal, ya que no
guardan relacion alguna con ninguna violacién del TBI.

161. El Tribunal también desea sefialar que, como explicara en el préximo capitulo,
cuando se otorgd la aprobacion del informe del POES correspondiente al primer afio, se
incluyeron muchas obras como obras de expansion del servicio cuando en realidad no lo
son. La decisién del ORAB en este sentido tenia como tnico fin justificar la aprobacion
del informe por una reclasificacion de cierta parte de las obras, por ejemplo, la
determinacion de cargos de obra y de conexion, que habrian tenido un impacto directo
sobre las facturas de los usuarios, respecto de lo cual no se podia utilizar el POES como
referencia.

6. Obstaculos a la implementacion del mecanismo de cobro

162. Las Demandantes explican que las tarifas eran la Unica fuente de ingresos para la
Concesionaria, de modo que era importante para AGBA aplicar todos los medios e
instrumentos aprobados en el Marco Regulatorio para exigir el cumplimiento de las
obligaciones de pago de los usuarios. Resultaba esencial implementar un proceso
eficiente de facturacion y cobranzas, al igual que controles de pago y medios efectivos
para responder ante los usuarios morosos o renuentes al pago. Las Demandantes habian
invertido confiando en que contarian con instrumentos efectivos para garantizar los altos
indices de cobrabilidad establecidos en el Marco Regulatorio.

163. AGBA se vio forzada a lidiar con la politica relajada y permisiva aplicada por la
Provincia en el periodo previo a la Toma de Posesion. Los usuarios preexistentes son
aquellos a quienes se prestaba el servicio y que figuraban en la base de datos comercial
de AGOSBA v, por tanto, recibian una facturacion por el servicio. Los usuarios restantes
recibian algun tipo de servicio de AGOSBA, sin que se les facturara tal servicio.
Resultaba necesario implementar una politica para concientizar a los usuarios de la
necesidad de pagar por los servicios que recibian.

164. Las Demandantes alegan que las reiteradas interferencias del Organismo
Regulatorio provocaron repetidos fracasos de los intentos legitimos de la Concesionaria
de cobrar las facturas. En efecto, el Organismo defendia a los usuarios morosos, para la
frustracion de los usuarios que pagan a término, lo que afectaba aun maés los indices de
cobrabilidad de los usuarios preexistentes. Las medidas del ORAB tendientes a
obstaculizar la implementacion de mecanismos de cobranzas, incluyeron, entre otras: (a)
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prohibicion de interrumpir el servicio, (b) prohibicion de iniciar procedimientos de
ejecucion, (c) prohibicién de cobrar a los usuarios morosos el reembolso de ciertos
esfuerzos privados de cobranzas; e (d) interferencia con la gestion de cuentas morosas.

165. El primer argumento de las Demandantes en este sentido se refiere a la prohibicion
de AGBA de cortar el servicio a los usuarios que no pagaran sus facturas. El articulo 15-
Il de la Ley N.° 11.820 faculta a la Concesionaria a cortar el servicio ante la falta de pago
de conformidad con el Articulo 34-11, que establece: “El Concesionario estara facultado
para proceder al corte del servicio por atrasos en el pago de las facturas correspondientes,
sin perjuicio de los cargos por mora e intereses que correspondieran”. El Articulo 29 del
Anexo N consagra el mismo derecho. Se establece una excepcion, que le permite al
Organismo Regulador suspender el corte del servicio pero solo “transitoriamente” y “en
casos imprevistos y extraordinarios”.

166. A través de una accion de amparo, un usuario de la Municipalidad de Moreno
logré que se dictara una medida cautelar declarando que el corte de servicio por falta de
pago era inconstitucional. AGBA presentd una apelacion en contra de dicha medida, que
se admiti6 en parte, pero no respecto de la suspension del corte de servicio a la actora.
AGBA solicito a las autoridades que intercedieran (notas del 30 de julio de 2001, CU-94,
y del 24 de octubre de 2001, CU-95). Lo hizo mediante nota del 11 de enero de 2002
(CU-96) cuando el Tribunal extendié la medida cautelar a todos los residentes del
Municipio de Moreno (orden del 27 de diciembre de 2001). El juez de paz dict6 sentencia
el 21 de agosto de 2002, concluyendo que no estaba permitido cortar el servicio en el
Municipio de Moreno (CU-97). La Camara de Apelaciones ratifico la decision del
tribunal inferior el 17 de octubre de 2002 y la inconstitucionalidad del Articulo 34-11 de
la Ley N.°11.820 (CU-98).

167. Mediante la Resolucién N.° 56/02 del 27 de agosto de 2002 (CU-102, RA-204),
se ordend a AGBA y ABSA suspender cualquier notificacion en relacion con el corte del
servicio a (1) usuarios de la categoria 1 de servicio no medido en condiciones de pobreza
o indigencia mientras persistiera la emergencia econémica, y (2) a los jubilados en las
categorias 1 y 2 de servicio no medido. En su Resolucion, el Organismo Regulador hacia
referencia a la emergencia econdmica, a pesar de que el ORAB no tenia la potestad de
modificar los derechos de la Concesionaria consagrados en el Marco Regulatorio. AGBA
no recibid ninguna contraprestacion para compensar las pérdidas sufridas como resultado
de esta medida. Ademas, la Provincia impuso una carga adicional a la Empresa al declarar
la obligacién de determinar qué usuarios correspondian a la categoria de pobreza. Pero
AGBA no tenia manera de cumplir con esta obligacion. Como resultado de ello, la
prohibicion de la interrupcion de servicio se extendio a todos los usuarios de la Categoria
1, independientemente de su situacién economica y social (tal como lo reconoce el ORAB
en la nota del 18 de marzo de 2004, CU-105), y a todos los jubilados de las categorias 1
y 2. Las Demandantes alegan que no se puede invocar el Marco Regulatorio para justificar
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una medida contraria a dicho Marco. La autoridad de la Provincia se define en el Marco
Regulatorio, y el principio de riesgo empresario de la Concesionaria no puede justificar
la Resolucion de la Provincia.

168. El recurso de AGBA contra la Resolucion N.° 56/02 fue rechazado (Solicitud del
20 de septiembre de 2002, CU-103; Resolucion N.°45/03, CU-111). El 27 de agosto de
2003, AGBA le escribio al ORAB indicandole que su Resolucion agravaba el patron de
“falta de pago” en perjuicio de AGBA, provocandole pérdidas por USD 26.179.281,26
por las cuales solicitaba compensacion del Concedente (CU-106). EI ORAB respondi6 el
18 de septiembre de 2003 (CU-107) que la cuestidn estaba comprendida entre los riesgos
de la empresa y que el suministro de agua era esencial para la vida de las personas;
rechazo la solicitud de AGBA nuevamente el 9 de octubre de 2003 (CU-109). El 29 de
septiembre de 2003, AGBA recibidé una respuesta del Ministro de Infraestructura,
Vivienda y Servicios Pablicos rechazando sus solicitudes (Resolucion N.° 636/03, CU-
100).

169. Mas adelante, el Nuevo Marco Regulatorio, adoptado mediante el Decreto
N.° 878/03 del 9 de junio de 2003 (CU-125, RA-175), prohibio el corte del servicio y cred
la obligacion de un “abastecimiento minimo vital” que debia garantizarse a todos los
usuarios en mora afectados por un “corte del servicio”. Esto significaba que el corte debia
reemplazarse por una reduccion del flujo de agua, lo que generaba una nueva
discriminacion entre los usuarios morosos sujetos a una reduccion del flujo de agua y los
usuarios morosos que podian seguir gozando del servicio a pesar de no pagarlo.

170. Las Demandantes afirman que las medidas adoptadas por el Organismo Regulador
y el Concedente tuvieron como resultado directo un incremento en los indices de
morosidad. Se garantiz6 a los usuarios que recibirian el servicio a pesar de que no pagaran
sus facturas, aunque seria un servicio minimo, y se les garantiz6 que no sufririan ninguna
interrupcion del servicio. Esto tuvo un impacto negativo sobre los ingresos de AGBA.

171. La Demandada aduce que la decision del Juez de Paz de Moreno que declaro la
inconstitucionalidad de la segunda parte del Articulo 34 de la Ley N.° 11.820 tuvo por
efecto que varias municipalidades decidieran seguir el ejemplo. Esto se prolongé cuando
la Camara de Apelaciones del Municipio de Mercedes ratifico esa decision. EI 29 de
septiembre de 2003, el Ministerio de Infraestructura Vivienda y Servicios Publicos de la
Provincia rechazé la solicitud de AGBA de intervenir (CU-100).

172. La Demandada agrega que la Resolucion N.° 56/02 era una medida temporaria
destinada a durar mientras persistiera la emergencia econdémica, y que no tenia por objeto
alentar a los usuarios a endeudarse, y menos aun comprometer los ingresos de AGBA.
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173. La Demandada alega que las restricciones al corte de servicio se aplicaron
practicamente en todas las jurisdicciones de la Republica Argentina. El corte de servicio,
en el contexto de la crisis, habria sido perjudicial para AGBA y no habria contribuido en
lo absoluto a mejorar el indice de cobrabilidad, que ya era bajo en 2000 e inicios de 2001.
La suspension de los cortes de servicio también se debian a que AGBA siempre habia
demostrado una falta de compromiso que afectaba directamente el derecho al agua
garantizado a toda la poblacion, y forzaba al Estado a tomar medidas para evitar la
violacion de derechos fundamentales tan basicos como el derecho de acceso al agua.

174. La Demandada recuerda que se le explic6 a AGBA por qué se le habia solicitado
que no persistiera en los cortes de servicio. Ello se debia fundamentalmente a la situacién
econdmica del momento, y a una serie de reclamos presentados por los usuarios. Las
Demandantes insisten que el corte de servicio habria tenido por efecto alentar a los
usuarios morosos a pagar sus facturas. Este argumento no es correcto, porque ello solo
habria agravado los problemas de cobrabilidad.

175. La Demandada sefiala asimismo que AGBA no creia en los beneficios de cortar
el servicio cuando manifesto, en su nota del 17 de mayo de 2001, antes de la declaracién
de la emergencia, que dado que esto afectaba a un 50% de los usuarios morosos “no
resultaria prudente ejercitar estos derechos en forma generalizada, esto es, méas alla de
Ilevar a cabo cortes en forma selectiva y puntual” (RA-183, CU-173). La Concesionaria
misma admitio en esta nota que no resultaba recomendable aplicar medidas tales como
un corte generalizado. En la Memoria y Estados Contables de 2005, AGBA enumerd una
larga serie de nuevos métodos para el cobro prejudicial y personalizado para algunos
clientes y para el cobro extrajudicial de otros (pagina 5). La Empresa también comenzé a
trabajar en mejorar las herramientas existentes para todos los tipos de cobranza a los fines
de facilitar y acelerar estas actividades (RA-269, CU-32).

176. EIl Tribunal sefiala que esta es una controversia puramente contractual y que las
Demandantes no han planteado lo contrario. Las Demandantes no pueden negar que su
supuesto derecho al corte de servicio a los usuarios morosos no era absoluto. AGBA sabia
que el ORAB tenia la facultad de emitir érdenes, y que uno de los objetivos mas
importantes del organismo era proteger la salud pdblica y el medio ambiente en el
territorio de la Provincia de Buenos Aires (Articulo 19-1(a) de la Ley N.° 11820). El
Contrato de Concesion facultaba al ORAB a ordenarle a la Concesionaria suspender el
corte de servicio (Anexo H, Art. 60); también lo facultaba a ordenarle a la Concesionaria
suspender transitoriamente el corte en supuestos imprevistos o extraordinarios (Articulo
62, inc. f). En su Resolucion N.°56/02 (CU-102, RA-204), el ORAB sostuvo con
vehemencia que habia actuado buscando el logro de “la universalidad del servicio publico
sanitario, consagrandolo como un derecho de todos los habitantes de la provincia y en
resguardo de los derechos constitucionalmente adquiridos” y que el Organismo debia
garantizar la proteccion de “los usuarios carenciados”. Por el contrario, las Demandantes
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invocan la falta de ingresos y ven esta Resolucion simplemente como una medida
provocada por la emergencia. Sin duda esto no refleja adecuadamente el panorama de ese
momento, cuando un namero considerable de los usuarios de la categoria 1 ya no estaban
en condiciones de pagar el servicio de agua y cloacas que formaba parte del soporte que
necesitaban para su salud y su vida.

177.  Asimismo, si bien las Demandantes comprensiblemente insisten en la aplicacion
de las disposiciones del Marco Regulatorio, deben admitir que no tenian derecho a
invocar una disposicion que habia sido declarada inconstitucional, y que la mision del
ORAB era garantizar que dicha disposicion ya no se aplicara. La ley N.° 11.820 ya no
contenia el Articulo 34-11 desde el momento en que dicha disposicion se declard
inconstitucional. Cuando el Marco Regulatorio declar6 que la Ley N.°11.820 era
aplicable a la Concesion, no incluia una disposicién de la Ley que no era aplicable por
inconstitucional. Se podria interpretar la situacion de otra manera y calificar la
declaracion de inconstitucionalidad como modificacion de la Ley No. 11.820, incluida en
la definicion de Contrato de Concesion de esa Ley (Articulo 1.2).

178. Incluso si admitiéramos que el ORAB sobrestimd la gravedad de la presion que
podia ejercer la Concesionaria amenazando a los usuarios en mora con un corte de
servicio, los argumentos de las Demandantes deben ponderarse tomando en cuenta la
posicion de AGBA de que insistir con el corte del servicio frente a los usuarios en mora
no era una medida eficiente en muchos casos en particular, y que no era una politica
recomendable para aplicar a gran escala. A la luz del grave problema provocado por la
alta tasa de incobrabilidad, una estrategia de corte de servicio a los usuarios con cuentas
impagas ciertamente no constituia una medida con grandes posibilidades de éxito. En tal
sentido, los argumentos de las Demandantes parecen excesivos y desproporcionados
cuando se les compara con el escenario mas amplio de una Concesionaria incapaz de
resolver la amenaza que le representaba la gran cantidad de cuentas impagas. En todo
caso, esta cuestion es una controversia contractual y las Demandantes no han alegado lo
contrario.

179. El segundo argumento de las Demandantes en relacion con la renuencia de los
usuarios a pagar sus facturas se refiere a la prohibicion a AGBA de iniciar procesos de
ejecucion para poder cobrar las facturas. EI 20 de abril de 2005, el ORAB dictd la
Resolucién N.° 07/05 (CU-112) mediante la cual se exigia a la Concesionaria que probara,
antes de iniciar un proceso de ejecucién, que habia cumplido con las obligaciones y los
deberes establecidos en el Articulo 3 de la Ley N.° 13.302. Esta disposicion implementaba
una suspension de 180 dias de las ejecuciones del hogar de un deudor en casos de baja
valuacién fiscal, y una suspension de 1 afio si el deudor era desempleado. EI Organismo
queria aplicar dicha disposicion, que tenia por objeto proteger el derecho a la vivienda, al
servicio provisto por la Concesionaria. Como resultado, se le impedia a AGBA iniciar
procesos de ejecucion por los plazos de 180 dias y un afio en el caso de clientes
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desempleados. Esto no se ajustaba al Articulo 33-11 de la Ley N.° 11.820 que establecia
gue la Concesionaria podria recurrir al cobro judicial a través de un proceso de ejecucion.
Asimismo, la norma invertia la carga de la prueba exigiéndole a AGBA que probara que
los clientes efectivamente tenian empleo. AGBA recurrid esta Resolucion el 5 de mayo
de 2005 y solicito que se suspendieran sus efectos (CU-113). Jamas se resolvid sobre el
recurso, y la Resolucién se mantuvo vigente hasta después de terminado el Contrato de
Concesion. Como resultado, ello alent6 al no pago del servicio provisto.

180. La Demandada explica que la Ley Provincial N.° 13302 (RA-205) se aprob6 con
el fin de proteger a los usuarios que vivian en su Unica vivienda familiar (de un valor de
hasta 90.000 pesos) y a aquellos usuarios que se encontraran desempleados al momento
de la aprobacion de la ley el 27 de enero de 2005. La Ley Provincial N.° 13302 se aplicaba
a cualquier servicio publico, y suspendia todas las ejecuciones. Los legisladores quisieron
proteger a los propietarios de una Unica vivienda familiar de la supuesta negativa al
reembolso de los gastos de cobranza. EI ORAB tenia la obligacion de intervenir en todas
las cuestiones respecto de la actividad de las prestadoras de servicios de agua y cloacas.
Esto incluia la proteccién de los usuarios sujetos a la Ley N.° 13302. En los estados
contables de AGBA del afio 2005 se hace referencia a este procedimiento.

181. EIl Tribunal sefiala que esta es una controversia puramente contractual y las
Demandantes no han planteado lo contrario. La Ley N.° 13.302 no se aplico hasta el 27
de enero de 2005 y, por tanto, no tuvo grandes consecuencias para el funcionamiento de
la Concesion. De conformidad con el Contrato de Concesion, se puede plantear si el
ORAB podia ordenarle a AGBA que procediera con las medidas de ejecucion de
conformidad con el Nuevo Marco Regulatorio establecido mediante el Decreto
N.° 878/03, de conformidad con la Resolucién N.° 07/05. Esta cuestion es de muy poca
relevancia. Podria pensarse que las nuevas normas se pueden considerar una
modificacion o un complemento de la Ley N.° 11.820, segun lo establecido en el Articulo
1.2 del Contrato. La cuestion pareceria irrelevante, dado que el contenido de esta
disposicion es similar al contenido del Articulo 33-11 de la Ley N.° 11.820. En todo caso,
esto no guarda relacion alguna con una supuesta violacion del TBI.

182. En su tercer argumento respecto del cobro de facturas, las Demandantes hacen
referencia a los Articulos 26 y 30 del Anexo N al Contrato de Concesion y el Articulo 42
del Reglamento del Usuario (RA-102) como fuente del derecho de AGBA de recuperar
los gastos en los que incurriera como resultado del cobro privado de las cuentas en mora,
y de cobrar intereses financieros e intereses por mora. Esta obligaciéon de pagar costos
adicionales también constituia un incentivo para que los usuarios pagaran sus facturas en
tiempo y forma. El 7 de enero de 2002, AGBA le solicité autorizacion al ORAB para
facturar estos cargos a los usuarios en mora (CU-115). Esta solicitud parecia
particularmente apropiada ante el incremento sustancial en la cantidad de incobrables.
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183. El 31 de octubre de 2002, el ORAB neg0 la solicitud de AGBA (Resolucion
N.°63/02, CU-116, RA-206), sosteniendo que los esfuerzos privados de cobranza se
encuadran dentro de los gastos generales de servicio que la Concesionaria debid
contemplar a la hora de preparar su oferta. Sin embargo, las disposiciones antedichas del
Contrato autorizaban la facturacién individualizada de dichos costos, previa autorizacion
del Organismo Regulador. EI ORAB invocd el Articulo 1 del Anexo N, conforme al cual
los usuarios no debian pagar ningun otro monto “que los resultantes de la aplicacion del
Régimen Tarifario por hechos relacionados con la disponibilidad y la provision del
Servicio”. EI Régimen Tarifario no cubria ningin costo respecto del incumplimiento de
los usuarios de las obligaciones de pagar el servicio que se les presta.

184. Enlaopinion de las Demandantes, este es otro factor que contribuyd al incremento
de cuentas incobrables y alent6 la “cultura del no pago”.

185. La Demandada explica que el Organismo Regulador tomo esta decision porque
estaba a cargo de ejercer el poder de policia sobre los servicios sanitarios. EI Articulo 12
del Contrato de Concesién dispone que no se podra modificar dicho contrato a fin de
compensar a la Concesionaria por déficits asociados a su riesgo empresario.

186. EIl Articulo 1 del Anexo N dispone que los usuarios no deberan pagar a la
Concesionaria ningln monto, a excepcion de aquellos que resulten de la aplicacion del
régimen tarifario en relacion con la disponibilidad y prestacion del servicio. Ello significa
que los usuarios no tenian por qué pagar ningun monto que no estuviera contemplado en
el Anexo N del Contrato o los que resultaran de una revision tarifaria realizada conforme
al procedimiento establecido en el Capitulo 12. Por tanto, era imposible que el ORAB
admitiera la solicitud de AGBA, dado que el cargo propuesto se deriva del principio del
riesgo empresario.

187. La Demandada sefiala asimismo que el régimen tarifario disponia la tasa de
intereses aplicable a los pagos fuera de término que es una sancion impuesta a los usuarios
por la falta de pago de sus facturas (Anexo N, Art. 26). Esto significa que el
incumplimiento de la obligacion principal del usuario se sanciona con la tasa de interés
aplicable a los casos de mora en el pago. Asimismo, el Articulo 30 del Anexo N no resulta
aplicable a la solicitud de AGBA, ya que se refiere a obras que deben realizar los usuarios.
También se le inform6 a AGBA que su solicitud conforme al Articulo 42 del Reglamento
del Usuario fue rechazada porque la cobranza a los usuarios formaba parte del servicio
que debia proveer la Concesionaria y, por tanto, parte de su riesgo empresario. En tal
sentido, se informd a los oferentes de los porcentajes de cobrabilidad del servicio y los
costos en que incurriria para mejorar el indice de cobrabilidad.

188. EI Tribunal sefiala que esta es una controversia meramente contractual, y que las
Demandantes no han planteado lo contrario. El pago fuera de término por parte de los
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usuarios debe compensarse con intereses, de conformidad con el Articulo 26 del
Anexo N. Ademas de eso, las Demandantes no hacen referencia a una norma que
disponga que el regimen tarifario también incluiria costos asociados al cobro de facturas.
En todo caso, este tema no guarda relacion alguna con una supuesta violacién del TBI.

189. Como sustento de su cuarto argumento respecto del cobro de facturas, las
Demandantes reclaman que el Organismo Regulador también traté de controlar la
redaccion utilizada por la Concesionaria en sus intimaciones a los usuarios en mora. El
17 de noviembre de 2003, AGBA recibi6 una nota del ORAB en donde le indicaba que
la Concesionaria debia prestar atencion a la redaccién de sus comunicaciones debido a la
ansiedad e insatisfaccion que generan, particularmente entre los sectores de menores
ingresos. Las Demandantes alegan que esta nota se baso exclusivamente en la posicién
politica del Organismo Regulador, e interferia con el accionar legitimo del
Concesionario. EI ORAB le impidié a la Concesionaria utilizar los mecanismos que le
otorgaba el Marco Regulatorio para garantizar el cobro de sus facturas. Los actos del
ORAB redujeron los ingresos de AGBA y, ademas de ello, provocaron un incremento de
las facturas incobrables. De esta forma se le impidi6 a la Concesionaria ejercer uno de
sus derechos fundamentales, a saber, el derecho de cobrar los montos adeudados por los
Servicios provistos.

190. La Demandada niega que el Concedente y el Organismo Regulador hayan
interferido con la gestion de cuentas en mora al prohibirle a AGBA que utilizara una
cierta redaccion en sus avisos a los usuarios. La intencion del ORAB era ayudar a AGBA
y evitar la insatisfaccion de la poblacion. Jamas tuvo la intencion de limitar su derecho
al cobro de facturas en mora. Su intencion era la de cooperar y no generar una mayor
insatisfaccion entre los usuarios debido a la gravedad de la crisis que se sufria en ese
momento. Las Demandantes aducen que se les impidid ejercer su derecho a cobrar el
pago sin ningun fundamento.

191. EIl Tribunal observa que se trata de una controversia puramente contractual y que
las Demandantes no han planteado lo contrario. AGBA tuvo un cierto progreso en el trato
de los usuarios que no deseaban pagar sus facturas, por ejemplo, modificando los
términos de las intimaciones de pago. AGBA no ha demostrado por qué una
recomendacion de este tipo de las autoridades podria haberles impedido mejorar el indice
de cobrabilidad. Muy por el contrario, el planteamiento de este reclamo ante este Tribunal
y alegar (implicitamente) una supuesta violacién del TBI es simplemente frivolo.

7. Prohibicién de considerar los cambios en la carga tributaria
192. Las Demandantes explican que el Articulo 9.4 del Contrato establecia que todo

nuevo impuesto, la sustitucion de impuestos o la modificacion las alicuotas
correspondientes a partir del plazo para la presentacion de la oferta econdmica deberian
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considerarse con relacién a su incidencia sobre los valores tarifarios y precios del servicio,
con excepcién del impuesto a las ganancias y el impuesto al valor agregado. En el
Articulo 9.2 se enumeraban todos los impuestos nacionales o provinciales que podian
afectar a la Concesionaria en relacion con el célculo de la tarifa, y el impuesto a las
ganancias y el impuesto al valor agregado eran las Unicas dos excepciones. Por
consiguiente, la oferta econdmica se basaba en una determinada carga tributaria, sujeta a
esas dos excepciones, que se trasladaria a las tarifas. EI objeto era garantizar la ecuacién
econdémico-financiera del Contrato.

193. Las Demandantes aducen que la Autoridad Regulatoria impidio la aplicacion de
ese articulo, ya que prohibid que se trasladaran determinados incrementos en las alicuotas
de los impuestos a los que se encontraba sujeta la Concesionaria. Se introdujeron
modificaciones que incrementaron la carga tributaria de la Concesionaria y que hicieron
que fuera mayor de lo que podrian esperar los oferentes y URBASER.

194. La primera cuestion a la que hacen referencia las Demandantes se refiere al
Decreto No. 176/99 del 30 de diciembre de 1999 que dejo sin efecto una reduccion de los
aportes patronales a la seguridad social que se habia implementado anteriormente.
Asimismo, las Demandantes sefialan que el Decreto N.° 814/01 del 1 de julio de 2001
(RA-208) incrementd los aportes patronales al sistema de seguridad social. Por su parte,
la Demandada alega que el impacto de estos dos decretos fue intrascendente, y que las
Demandantes no han ofrecido explicacion alguna en contrario.

195. Las Demandantes agregan a su listado de modificaciones criticas la Ley
N.° 25.413 del 26 de marzo de 2001 (RA-209), modificada por la Ley N.° 25.453 (RA-
267), que impuso un nuevo gravamen a los créditos y débitos en las cuentas corrientes y
operaciones similares, cuya alicuota se incrementaria con el tiempo de la mano de la crisis
que procuraba paliar. La Demandada responde que en este caso las Demandantes tampoco
han ofrecido pruebas que corroboren su afirmacion. No han refutado especificamente el
argumento de la Demandada de que el impacto del gravamen sobre los créditos y débitos
bancarios era de alrededor del 0,6%.

196. Por ultimo, las Demandantes reclaman por el aumento del impuesto provincial a
los Ingresos Brutos mediante la Ley N.° 12.727 del 21 de julio de 2001, que declar6 la
emergencia publica en la Provincia con el efecto de que, para AGBA la alicuota del
impuesto a los ingresos brutos ascendié del 3,5% al 4,55% de su facturacion; y este
incremento se mantuvo vigente. Las Demandantes enfatizan que estos cambios en la carga
tributaria evidenciaban una necesidad de aplicar el mecanismo de ajuste de tarifas
establecido en el Articulo 9.4 del Contrato. Alegan que AGBA notificé a la Autoridad
Regulatoria de tal necesidad mediante sus notas de fecha 11 de junio (CU-117) y 28 de
junio de 2002 (CU-104, 118), y del 29 de agosto de 2003 (CU-119). Ademas, AGBA
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planted esta cuestion durante el proceso de renegociacion. No obstante, jamas recibid
respuesta, y nunca recibid ningun tipo de compensaciéon por las pérdidas sufridas.

197. La Demandada sefiala que la Concesionaria no solicité una revision tarifaria. Las
Demandantes deben admitir que las notas que citan no contenian tal solicitud. Por el
contrario, simplemente constituian un reclamo respecto de los efectos perjudiciales de
estos cargos e impuestos sobre los ingresos de la Concesionaria. Sin embargo, estos
reclamos apuntaban a una discusion con el Concedente para revisar el Contrato y
renegociarlo, pero no apuntaba a una petition de ajustar el Contrato de conformidad con
los términos y condiciones alli establecidos.

198. En cuanto al incremento en la alicuota del impuesto a los ingresos brutos, esta
modificacion se realizo en respuesta a una situacion de emergencia en la Provincia que
luego se extendio al resto del territorio. La cuestion se plante6 en el proceso de
renegociacion que se inicid a partir de ese momento. El Contrato de Concesion disponia
la realizacion de revisiones tarifarias cuando la Concesionaria o el Organismo Regulador
alegaran un incremento o una reduccién en los indices de costos de la Concesion que
superaran el 3% (Articulo 12.3.5.1). Ninguna de las variaciones tributarias invocadas por
las Demandantes excede el 3%. La modificacidon de estos gravamenes e impuestos no
alcanzo el nivel minimo del 3% hasta que se declard la Emergencia Publica Nacional, lo
cual explicaria porqué AGBA no solicito una revision tarifaria en funcion de ellos hasta
2002. Desde el inicio de la crisis en 1998 hasta 2001, el indice de precios al consumidor
se redujo en promedio un 3,1%, lo cual indudablemente debio haber reducido los costos
de AGBA, compensando asi las variaciones en los gravamenes. Este factor también se
habria tomado en consideracién en una revision tarifaria. Como el impacto no era lo
suficientemente importante, AGBA no solicitd la revisidn, porque no tenia fundamentos
para hacerlo. Los expertos de valuacién de las Demandantes no presentaron ningln
calculo de la incidencia real de los cambios tributarios.

199. LaDemandada agrega que la nota de AGBA en este sentido fue enviada al ORAB
en 2002, es decir, luego de la aprobaciéon de la legislacion de Emergencia y en medio del
proceso de renegociacion, que importaba la revision de todos los costos e impuestos.
Asimismo, el quiebre de la ecuacion economico-financiera se produjo antes del
agravamiento de la crisis de 2002 y fue provocado por la mala gestion de AGBA, tal
como surge de la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001, en la cual AGBA hace
referencia a problemas graves de cobrabilidad y jamas hace mencion al impacto de los
nuevos impuestos o gravamenes. Las Demandantes no aclaran si los reclamos se
presentaron en alguna oportunidad anterior al 2002. Esto es trascedente, porque el afio
en que se inici6 el proceso de renegociacion AGBA tenia la oportunidad de incluir este
punto para poder determinar su posicion. AGBA debié haberlo hecho al presentar su
propuesta en junio de 2004. Por tal motivo, los reclamos de las Demandantes en este
sentido son infundados y deben desestimarse.
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200. ElI Tribunal sefiala que esta controversia es puramente contractual y las
Demandantes no han planteado lo contrario. Si bien la mayoria de los incrementos y los
impuestos tuvieron un impacto minimo, podria decirse que el aumento en el impuesto a
los ingresos brutos fue de una importancia un poco mayor. No obstante ello, las
Demandantes exageran al plantear que se modificd significativamente la ecuacion
econdémico-financiera del Contrato, ya que el Articulo 12.3.5.1 del Contrato establece que
dicha discusion debe plantearse solo ante un incremento superior al 3%. Las Demandantes
tampoco consideraron adecuadamente que el Articulo 12.3.5 abria la posibilidad de una
revision tarifaria solo ante una modificacion en los indices de costos y que no incluia el
impuesto a las ganancias (Articulo 9.2); y el impuesto a las ganancias y el impuesto al
valor agregado no constituian fundamentos de revision extraordinaria (Articulo 12.3.6.1,
inc. b). Los oferentes y AGBA lo sabian. Asimismo, las Demandantes no son coherentes
al invocar esta supuesta perdida como fundamento especifico para la revision del cuadro
tarifario. Cabe destacar, asimismo, que el ORAB respondié a la consulta de AGBA
mediante la Resolucion N.° 25/03 del 17 de septiembre de 2003 (CU-69), indicando que
la cuestion de la variacion de costos debia analizarse en la renegociacion correspondiente
del contrato. En este contexto, las Demandantes alegan que AGBA pudo haber planteado
la cuestion pero que cuando lo hizo no fue en el marco del Contrato de Concesion que
aun resultaba aplicable. Se planted ante la modificacién o transformacién de la Concesién
en funcion de las nuevas circunstancias. De todos modos, esta cuestion no guarda relacion
alguna con una supuesta violacion del TBI.

8. La implementacion del sistema medido

201. Las Demandantes explican que el Articulo 29-11 de la Ley N.° 11.820 dispone que
el sistema tarifario propiciard un régimen que tienda a la medicion del consumo y que la
Concesionaria debera proceder con la transicion de un régimen de precio fijo a un régimen
de medicion. Asimismo, el Articulo 29-11 también dispone que “El régimen tarifario de
consumo medido sera de aplicacion obligatoria en todas las obras de expansion.”?, Hasta
tanto no se implementase el sistema medido, seria de aplicacion el régimen tarifario por
tasa.

202. Enigual sentido, el Articulo 2.2.1 del Anexo F del Contrato de Concesion exigia
el cumplimiento de determinados porcentajes dentro de algunos limites, a saber el 40%
del sistema medido de las conexiones existentes para el Afo 5, el 70% para el Afo 10, y
el 100% para el Afio 15. Hasta tanto se hubiera implementado el sistema medido, el
sistema de tasa fija se regiria por el Articulo 4a-1 del Anexo N, que establecia seis

%5 La version en inglés de este articulo dispone que “The metered consumption tariff system shall
mandatorily apply to all expansion work.” Esta disposicién aparece correctamente citada en el Memorial
de Demanda de las Demandantes (parr. 282). Sin embargo, la version en inglés de la Ley N.° 11.820
presentada por las Demandantes (CU-21) no incluye esta oracién en el Articulo 29-11. Ambas versiones de
la Ley presentadas en espafiol por las Partes (CU-21, RA-62) contienen la version original de la misma
oracién come se cita en la parte de arriba.
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categorias de inmuebles, y disponia que cada categoria pagaria el mismo precio,
independientemente de su consumo real. Estas eran las normas béasicas en las que se
basaron los inversores a la hora de presentar sus ofertas. También tomaban en
consideracién los subsidios cruzados que resultaban de las distintas categorias de
inmuebles. Este subsidio cruzado se regula en el Articulo 28-1l de la Ley N.° 11.820
como “Principio General”.

203. No obstante, el ORAB interfirio con ese equilibrio al exigirle a AGBA instalar
medidores de diferente manera. La Resolucién N.° 85/00, que aprob6 el Reglamento del
Usuario (CU-114, RA-102), en su Articulo 23 imponia a la Concesionaria la obligacion
de que se instalaran medidores a solicitud de los usuarios, y disponia que corresponderia
al Organismo Regulador determinar el precio a pagar por tal instalacion. Esto alter6 el
“Principio General” previamente establecido, y se fijé un precio por medidor que era
inferior a los costos reales. De este modo, el régimen genero un incentivo para solicitar
lainstalacion de medidores a aquellos usuarios que se habian encuadrado en las categorias
mas altas, ya que de ese modo pagarian menos por el servicio. Ello distorsiono el sistema
de subsidios cruzados. De esta forma, los usuarios de la categoria 5, que pagaban 5.63
veces mas que los usuarios de la categoria 1 tuvieron un incentivo para volcarse al sistema
medido que los usuarios de las categorias mas bajas no tenian. Ello acab6 con la
compensacion que permitia neutralizar la tarifa inferior que pagaban los usuarios de las
categorias mas bajas.

204. Las Demandantes aducen que dentro de los plazos establecidos en el Contrato, la
Concesionaria tenia la facultad de determinar el ritmo de la migracion. Dado que el plan
quinguenal era elaborado por la Concesionaria, era AGBA quien estaba a cargo de
determinar la implementacion del sistema de micromedicion. Las disposiciones del
Reglamento del Usuario exigian a la Concesionaria instalar medidores a cualquier usuario
que lo solicitara; ello modificaba el sistema de implementacion de los medidores y
alteraba el equilibrio. De esta forma, el ORAB le impidié a AGBA decidir qué categorias
de usuario se migrarian primero, interfiriendo asi con los derechos de la Concesionaria
consagrados en el Reglamento del Usuario. Si bien la Resolucidn N.° 85/00, disponia que
los costos de medidor y de la instalacion correrian por cuenta del usuario que lo solicitara,
el ORAB fijé un precio uniforme de ARS 86.- IVA incluido, por unidad (Resolucién
N.° 49/01 del 3 de octubre de 2011, CU-122), es decir, un 35% de los costos reales, que
segun AGBA eran de ARS 213,44 mas IVA por medidor (nota del 9 de octubre de 2001,
CU-121). Ello llevo a los clientes de las categorias mas altas a solicitar su transferencia
al sistema medido antes de lo previsto. Ademas, el precio oficial de los medidores se
pesific en menos de tres meses, cuando se pesificaron las tarifas?®.

% E| Testigo Cerruti, en Cerruti I, parr. 218, explica que la Resolucion N.°49/01 del 3 de octubre de 2001
“impuso unilateralmente” un “precio oficial” y hace referencia asimismo a una Nota N.° 251/01/VE de
AGBA. No menciona que la Resolucién sefiala que AGBA habia sido invitada a presentar su propuesta, y
que el precio finalmente adoptado fue el precio sugerido por Azurix. También se equivoca en la referencia
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205. AGBA plante6 la nulidad del Articulo 23 del Reglamento del Usuario (nota del
11 de diciembre de 2000, CU-123). EI ORAB no respondio, y se limitd a mencionar la
objecidn al ordenarle a ABA que aprobara las solicitudes de ciertos usuarios para que les
instalaran medidores (Resolucion N.° 23/03 del 17 de septiembre de 2003, CU-124). Para
ese entonces, el Concedente ya habia aprobado el Nuevo Marco Regulatorio (Decreto
N.° 878/03 del 9 de junio de 2003, Articulo 52, CU-125), que disponia que el servicio
medido ya no era una meta absoluta y estaba sujeto a plazos a ser determinados en la
nueva norma, lo que jamas sucedié hasta la rescision de la Concesion de AGBA en julio
de 2006.

206. Las Demandantes admiten que AGBA instal6 un solo medidor. Sin embargo,
alegan que la implementacion del sistema medido formaba parte de un plan global que
se vio sustancialmente afectado por la emergencia y las medidas tomadas a partir de ésta.
No cabia esperar que AGBA siguiera ejecutando el Plan Quinquenal como si nada
hubiera pasado.

207. LaDemandada sefiala que el Anexo F al Contrato disponia la instalacién completa
de medidores para el fin de la Concesion, y que se debian alcanzar determinados
porcentajes para ciertos periodos. En los primeros 5 afios, debian instalarse medidores en
el 40% de las conexiones. El Contrato también disponia la instalacion progresiva de un
régimen tarifario adecuado para el uso de micromedidores.

208. Por Resolucion N.° 85/00 del 21 de noviembre de 2000 se aprobd el Reglamento
del Consumidor del Servicio, que debia regir la instalacion de medidores (RA-102). Las
Demandantes alegan que la aprobacion de esta Resolucion alterd el equilibrio ya que
forz6 a AGBA a instalar medidores de una forma distinta a la dispuesta en el Marco
Regulatorio. Sin embargo, el Organismo Regulador no modifico el Contrato
unilateralmente, sino que simplemente regulé la cuestion de conformidad con el Articulo
29-11 de la Ley N.° 11.820 y el Contrato de Concesion. La Demandada sefiala asimismo
que el Articulo 14 del Anexo N del Contrato dispone que el POES debera determinar los
plazos en los cuales la Concesionaria debe implementar el sistema de consumo medido
de agua potable. En la medida en que los medidores no se instalaran dentro de los plazos
previstos, la Concesionaria solo podria facturar a los usuarios el consumo minimo
establecido en el Articulo 4a-2 del Anexo N al Contrato.

209. A la Demandada no le resulta convincente la objecién de las Demandantes frente
a la decision de permitir a los usuarios solicitar la instalacién de medidor, que tuvo por
efecto perturbador el sistema de servicios cruzados establecido en el Contrato. En efecto,
esto jamas sucedié porque AGBA instalé un solo medidor, y quedaron 60 solicitudes
pendientes.

de la nota de AGBA del 9 de septiembre de 2001 (previa a la Resolucion), ya que la nota identificada con
el nimero que él cita en realidad es del 9 de octubre de 2001 (posterior a la Resolucion).
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210. La Demandada registra el reclamo de las Demandantes acerca del “precio oficial”
de ARS 71,01 mas IVA por la instalacion esperada de medidores, mientras que la
Concesionaria propuso un precio de ARS 231,44. El Area Técnica del ORAB analizo la
propuesta de AGBA y consider6 los valores de mercado y las obras necesarias para
instalar los medidores. En funcion de ello, el Organismo Regulador considerd apropiado
moderar los valores propuestos.

211. Enla Memoria Anual y Estados Contables de 2004 (CU-31) y 2005 (CU-31, RA-
269), AGBA determind que la colocacién de medidores provocé un incremento en la
facturacion. Esto significa que en ese momento se descubrieron los beneficios del
consumo medido, lo cual demuestra la racionalidad de las obligaciones contractuales,
pero también dice mucho respecto de la calidad de la gestion de AGBA.

212. El Tribunal sefiala que esta es una controversia meramente contractual, y las
Demandantes no han planteado lo contrario. Las Demandantes no han demostrado por
qué motivo el ORAB no estaba facultado a darles prioridad a los usuarios que solicitaran
la instalacion de medidores. Puede ser que ello hubiera tenido por efecto corregir el
sistema de subsidios cruzados entre las distintas categorias del sistema no medido. No
obstante, las Demandantes omiten considerar que este sistema estaba destinado a ser
reemplazado por el sistema de servicio medido, cuanto antes mejor, de modo tal que
dichas categorias dejarian de aplicarse. Asimismo, el bajo numero de medidores
efectivamente instalados o solicitados tuvo un minimo efecto sobre dichos subsidios
cruzados. Las Demandantes también omiten considerar que AGBA no ofrece sustento a
sus argumentos, al enfatizar los beneficios de la medicion de consumo en sus Estados
Contables.

213. Las Demandantes reclaman el precio adoptado por el ORAB para los medidores
y su instalacién, pero omiten presentar al Tribunal informacion atil acerca de la
evaluacion de los factores de costo relevantes. La critica de las Demandantes debe
analizarse en funcion del hecho de que la propuesta de AGBA del 9 de octubre de 2001
se presentd una semana después de que el ORAB habia decidido la cuestion mediante la
Resolucion N.° 49/01 del 3 de octubre de 2001, donde se sefiala que AGBA no respondid
a la solicitud a pesar de las invitaciones enviadas a la Empresa. En efecto, el ORAB habia
invitado a AzURIX y a AGBA a presentar sus propuestas con el fin de adoptar un precio
uniforme en ambas areas de concesion para beneficio de los usuarios.

214. Por altimo, el Tribunal sefiala que AGBA instalé un solo medidor, en tanto que el
POES preveia la incorporacion de miles de medidores al sistema, de modo tal que el
efecto sobre el precio promedio de un medidor debe considerarse con mas detenimiento
de lo que lo han hecho las Demandantes ante este Tribunal. Ademas, las Demandantes
tampoco explicaron que el Articulo 23.1 del Reglamento del Usuario aprobado por la
N.° 85/00 (CU-114) disponia la instalacion de medidores a solicitud de los usuarios solo
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respecto de aquellos a los que no se les prestara servicio a través de las instalaciones
objeto del POES actual, ya que en este Gltimo caso no se cobraria ningin cargo adicional
a los usuarios (Articulo 23.1.1). La Resolucion N.° 21/04 del 8 de julio de 2004 (RA-273)
que le ordena a AGBA cumplir con las solicitudes de algunos usuarios de instalacion de
medidores contiene no mas de 30 propiedades. Por todo lo expuesto, resulta frivolo
presentar una reclamacion en tal sentido ante el Tribunal alegando un supuesto
incumplimiento del TBI.

215. El Tribunal se abstendra de seguir considerando en el proximo Capitulo el
requisito establecido en el Articulo 29-11 de la Ley N.°11.820 de instalar medidores
obligatoriamente en todas las obras de expansion. Dado que surge como un hecho que se
instal6 un solo medidor, ello significa que no se realiz6 ninguna obra de expansién, o bien
que las obras de expansion realizadas no se completaron mediante la instalacion de los
medidores requeridos.

9. Coeficientes de agua y cloacas

216. Las Demandantes explican que conforme al régimen tarifario de la Concesion, los
servicios de cloacas debian facturarse como un porcentaje del valor cobrado por el
servicio de distribucion de agua potable, segun lo establecido en los incisos (b) y (c) del
Articulo 4 del Anexo N al Contrato. Comenzando con un porcentaje del 0,5 del valor
establecido para el servicio de agua no medido, el Contrato establecia un periodo de
transicion durante el cual dicho porcentaje se incrementaria a 0,6 en 2000, 0,7 en 2001,
0,8 en 2002, y 0,9 en 2003, para llegar a 1,0 en 2004, siempre que la Concesionaria
cumpliera con las metas establecidas en el POES (Articulo 4-c). Al mismo tiempo, el
coeficiente general para el Servicio de Agua y Cloacas se fijé en 1,6 para 2000, 1,7 en
2001, 1,8 in 2002, 1,9 in 2003 y 2,0 en 2004 (Art. 4-b).

217. Las Demandantes alegan que la aprobacion del POES para el primer afio se
postergd sin ningun motivo. Explican que el 11 de septiembre de 2001, AGBA solicito
la aplicacion del coeficiente de 0,7 para el servicio de cloacas y 1,7 para el servicio de
agua y cloacas a partir de marzo de 2001 (CU-127, RA-297). EIl 17 de octubre de 2001,
el ORAB rechazd la solicitud (Resolucion N.° 52/01, CU-128), alegando que AGBA no
habia cumplido con las metas de expansion y reacondicionamiento de las cafierias en el
periodo 2000-2001, citando un informe técnico que indicaba que la Concesionaria habia
hecho grandes esfuerzos en tal sentido pero que las metas establecidas no se habian
cumplido completamente. La Resolucion del ORAB no hacia mencién a la opinion
emitida por su Departamento Técnico el 27 de agosto de 2001 (RA-104), donde se
admitia “un nivel de cumplimiento del POES aceptable durante el primer afio de la
Concesion”, y se explicaba asimismo que los incumplimientos parciales de las metas
anuales de conexiones de cloacas no eran atribuibles a AGBA sino que se habian debido
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a la imposibilidad técnica de contar con las plantas de tratamiento cloacal el primer afio
de la Concesion.

218. Cuando el ORAB finalmente aprobo el Informe de Avance de AGBA del afio
2000 el 5 de diciembre de 2002 (Resolucion N.° 69/02, CU-129), aprob6 también el
incremento del coeficiente de cloacas mediante Resolucion N.° 02/03 del 7 de enero de
2003 (RA-115). No obstante, en esa oportunidad no aprobd el incremento
correspondiente a marzo de 2001 (0,7), sino el anterior (0,6). Por tanto, en el afio 2003 el
ORAB se expidio sobre un coeficiente que segun el Contrato debia aplicarse en 2000.
Hasta febrero de 2003, AGBA debié aplicar el coeficiente original de 0,5, a pesar de que
el contrato establecia un coeficiente de 0,8 para 2003.

219. AGBA notifico al ORAB su intencion de facturar retroactivamente a los clientes
el coeficiente aprobado (0,6) desde marzo de 2001 (nota del 25 de julio de 2003, CU-131,
RA-116). El Organismo neg0 la facturacion retroactiva (Resolucion N.° 34/03 del 28 de
noviembre de 2003, CU-132, RA-117). Adujo que AGBA era responsable por la
presentacion tardia de la informacién de progreso sobre el POES, sin considerar el hecho
de que el 27 de agosto de 2001 su Departamento Técnico habia determinado que el nivel
de cumplimiento del POES en el primer afo era aceptable (RA-104). El recurso
interpuesto por AGBA contra esta Resolucion de fecha 16 de diciembre de 2003 fue
rechazado por el ORAB mediante Resolucion N.° 20/05 del 15 de junio de 2005 (CU-
133). El 23 de noviembre de 2005, AGBA presentd una demanda judicial que ain se
encuentra pendiente de resolucion (RA-119).

220. En cuanto a los coeficientes para 2002, las Demandantes aducen que debieron
haberlo aplicado desde marzo de ese afio. Sin embargo, el coeficiente jamas fue aprobado
por el Organismo Regulador, que alegd que no se habia cumplido el POES
correspondiente al afio dos. Esto no es correcto, porque este POES se suspendio6 debido a
las circunstancias extraordinarias, tales como la emergencia, y debido a motivos
atribuibles a la Provincia, tales como el incumplimiento en la entrega de las plantas
UNIREC. Por consiguiente, la negativa a aprobar el incremento de los coeficientes del
afio 2002, que persistid durante todo el plazo de la Concesion, es enteramente
injustificada.

221. El coeficiente de cloacas establecido en el Contrato para el afio 2002 era 0,8. Dado
que el coeficiente aprobado para 2001 era de 0,6, AGBA solicitd un incremento a 0,7 para
2002 (y de 0,7 para el servicio de agua y cloacas). Cuando se dict6 la resolucion del
ORAB sobre el POES 2001 el 7 de enero de 2003 (Resolucién N.° 77/02, CU-137) y se
suspendieron los plazos de los POES, AGBA solicitd el aumento del coeficiente de
cloacas correspondiente a 2002 (nota del 25 de julio de 2003, CU-134, RA-122). El
ORAB nego la solicitud, alegando que no se habian cumplido las metas establecidas para
el segundo afo (nota del 30 de septiembre de 2003, CU-138, RA-123). De esta forma, se
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le impidio a AGBA aplicar un incremento en el coeficiente que estaba establecido en el
Contrato, lo que se sumaba a sus tarifas pesificadas y a un Nuevo Marco Regulatorio que
habia alterado sustancialmente las reglas de juego de la Concesién.

222. Ensintesis, recién en marzo de 2003 se le permitio a AGBA aplicar un coeficiente
que debio haberse aplicado en 2000 (0,6). Esta situacion permanecié sin cambios hasta el
final de la Concesidn, ya que el ORAB no aprobd ningun otro aumento de los coeficientes.
Para ese entonces, la tarifa del servicio de cloacas correspondiente a la categoria 1 (50%
de la Concesidn) era USD 1,17 por mes, en tanto que la aplicacion del coeficiente habria
dado USD 6,08 por mes, diferencia esta que no incluiria el ajuste por inflacion
contemplado en el Contrato y no reflejaria los efectos de la pesificacion de enero de 2002,
que provocé una caida de mas de dos tercios en el valor de las tarifas.

223. La Demandada sefiala que la Concesionaria podia aplicar un coeficiente de agua
y cloacas anualmente y a partir del segundo afio de la concesion “siempre que se
encuentren cumplidas la totalidad de las metas de expansion” (Anexo N, Art. 4-b y ¢). En
agosto de 2001, el Area Técnica considerd que si bien no se habian cumplido todas las
metas establecidas en el POES, se habia excedido la cantidad de nuevas conexiones
exigidas en el Contrato. Se habian realizado un 60% de las conexiones de cloacas
requeridas. EI Area Técnica por tanto determind que el nivel de cumplimiento del POES
para el primer afio de la Concesion resultaba aceptable (RA-104). En octubre de 2001, el
Area Técnica determind que a pesar de la aprobacion del POES para el primer afio, no se
habian cumplido las metas establecidas en el Contrato de Concesién ni las metas previstas
en el POES, y no se habia alcanzado el porcentaje minimo establecido en el parrafo 4 del
Anexo N (RA-105).

224. La Demandada también rechaza la afirmacién de las Demandantes de que el
ORAB demor6 la aprobacion del coeficiente de cloacas para el periodo 2000-2001. La
demora supuestamente injustificada se debe a las propias demoras de AGBA. Para
solicitar la aprobacion de las metas establecidas en el POES por parte del Organismo
Regulador, la Concesionaria debia presentar toda la informacion necesaria a tal fin. La
Concesionaria presento el Informe Anual de Avance del POES correspondiente al primer
afio de la Concesion (2000) en julio de 2001 (Nota de AGBA del 17 de julio de 2001,
RA-192). El 11 de septiembre de 2001, cuando este Informe adn no habia sido aprobado
por el ORAB, AGBA solicito la aprobacién del coeficiente previsto para 2001 para los
servicios de agua y cloacas. La solicitud fue rechazada por Resolucion N. °52/01 del 17
de octubre de 2001, porque la Concesionaria no habia cumplido plenamente con los
compromisos asumidos en el POES (CU-128). Una vez que se aprobaron las metas
establecidas para el primer afio de la Concesion mediante la Resolucion N.° 69/02 el 5
de diciembre de 2002 (CU-129), se autorizo el incremento del coeficiente para el servicio
de cloacas por Resolucién N.° 02/03 del 3 de enero de 2003 (RA-115). AGBA era la Gnica
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responsable por la demora en la aprobacidn de las solicitudes de aplicacién del coeficiente
de cloacas.

225. Una vez aplicado dicho coeficiente en julio de 2003, AGBA solicit6 la aplicacion
retroactiva de la Resolucion ORAB N.° 02/03. EI ORAB rechaz6 esta solicitud el 28 de
noviembre de 2003 por Resolucion N.° 34/03 (RA-117), argumentando que la demora en
la aprobacion de las metas para el primer afio se debia unicamente a que AGBA no habia
presentado la informacion solicitada. AGBA presentd un recurso administrativo en contra
de esta decision que fue desestimado en julio de 2005.

226. AGBA baso6 su solicitud de aplicar el coeficiente de cloacas para 2002 en la
Resolucién N.° 77/02. La solicitud fue rechazada por el ORAB mediante nota del 30 de
septiembre de 2003 (RA-123, CU-138) porque la Concesionaria no habia alcanzado las
metas establecidas en el POES para 2001. Esta posicion fue ratificada por la Resolucién
N.° 38/03 del 28 de noviembre de 2003 (RA-124) y se basé en el hecho de que (i) la
suspension del POES habia sido solicitada por AGBA, y (ii) se fundo en la imposibilidad
de alcanzar las metas del POES debido a motivos atribuibles a AGBA. La empresa
recurrio la Resolucion (RA-125). Desde mayo de 2001, la Concesionaria solicito
reiteradamente la renegociacion del Contrato y la suspension del POES. Esta
neutralizacion era temporaria y no anulaba los compromisos de AGBA, que no se
cumplieron respecto del segundo afio.

227. El Tribunal observa que esta es una controversia puramente contractual y las
Demandantes no han planteado lo contrario. La posicion basica de las Demandantes es
que la aprobacién del POES correspondiente al afio uno y la suspension del POES para
el afio dos no se fundaban en ningin supuesto incumplimiento de AGBA de las metas
establecidas en el POES vy, por tanto, debian aplicarse los respectivos coeficientes que
permitian un incremento en la facturacion de servicios de agua y/o cloacas. Las
Demandantes insisten en la aceptacion de los dos POES por parte del ORAB, pero no le
dan la importancia suficiente a las disposiciones del Contrato de Concesion aplicables al
reclamo de AGBA respecto del aumento de estos porcentajes. En tal sentido, respecto del
incremento del coeficiente de los servicios de cloacas, el Articulo 4(c) del Anexo N
establece que se aplicara “siempre que se encuentren cumplidas la totalidad de las metas
de expansion de las redes de Agua Potable y Desagties Cloacales (Articulo 2.1 del Anexo
F — POES - del Contrato), de renovacion y reacondicionamiento de las cafierias de Agua
Potable y Desagiies Cloacales (Articulo 2.3 del Anexo F — POES - del Contrato),
correspondientes al periodo anual anterior a que se refiere el incremento”. EI Contrato
contenia otra disposicion similar (Articulo 4-b) aplicable al coeficiente de servicios de
agua y cloacas. Ninguna de estas disposiciones hace referencia al informe POES de un
afio en particular o a la aprobacion de dicho informe. Estas normas se refieren
directamente al cumplimiento de la cantidad minima de conexiones que debian realizarse
para la expansion de la red de agua potable y la expansion de la red de cloacas. Las cifras
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correspondientes se establecen en el Articulo 2.1 del Anexo F del Contrato, bajo el
encabezado “expansion del servicio”. Estas disposiciones no dicen nada respecto a la
aprobacion del POES o la consecuencia de una negativa a aprobar el POES, que son
cuestiones reguladas en otras disposiciones del Contrato de Concesién. Por tanto, existen
motivos de peso que respaldan posicion del ORAB en el sentido de que el incremento de
dichos coeficientes solo se autorizaria ante el cumplimiento de los pardmetros especificos
fijados en las metas de expansion de las redes de agua potable y desagues cloacales. Las
Demandantes no alegan haber alcanzado dichas metas, cuestion que se analizara en mayor
detalle en el proximo Capitulo. Las Demandantes también invocan el incumplimiento en
la entrega de las plantas UNIREC y la emergencia, pero sin esgrimir ningun argumento
respecto del impacto de estos hechos sobre la cuestién especifica de la supuesta
aplicabilidad de estos coeficientes de facturacion. Las Demandantes también deben
aceptar que los incisos (b) y (c) del Articulo 4 del Anexo N que citan el sustento de la
facturacion retroactiva del incremento en el coeficiente aplicable al servicio de desagiies
cloacales no dice nada respecto de esta cuestion, que por tanto queda librada a la decision
de la autoridad Regulatoria. En todo caso, los reclamos de las Demandantes del beneficio
de aplicar los coeficientes de facturacion establecidos en los Articulos 4 (b) y (c) no son
mas que cuestiones que exigen de la interpretacion del Contrato, y no guardan relacion
alguna con ninguna supuesta violacion del TBI.

10. La exclusividad de AGBA en el area de la Concesion

228. Las Demandantes explican que la Ley N.° 11.820 y el Articulo 1.6 del Contrato
de Concesidn otorgaban a la Concesionaria el derecho exclusivo a prestar servicios dentro
del area de la Concesion. El Articulo 5.6 del Contrato establecia que las factibilidades
otorgadas por AGOSBA debian ser aprobadas por la Concesionaria en cumplimiento de
las normas aplicables a la Concesion. El Articulo 3-11 de la Ley N.° 11.820 preveia una
excepcion, ya que permitia la participacion de terceros en la construccion de obras, sujeto
a la previa aprobacion de la Concesionaria y la aprobacién técnica de las obras, en todos
los casos. Al momento de la finalizacion, dichas obras se transferirian a la Concesionaria.
Ello significa que conforme al Marco Regulatorio, la Concesionaria tenia el derecho
exclusivo de brindar el servicio y construir las obras requeridas a tal fin.

229. EIl 12 de junio de 2003, previo a la aprobacion del Nuevo Marco Regulatorio, el
Gobierno Nacional y la Provincia de Buenos Aires celebraron un “Acuerdo Marco”
mediante el cual decidieron realizar las obras clasificadas como “obras publicas” en el
Contrato de AGBA (CU-139). El objetivo previsto era desarrollar las obras en las que la
Concesionaria no habia avanzado lo suficiente, incluida la construccion de las ex plantas
UNIREC, pero también obras comprendidas en el alcance de la Concesion de AGBA.
Asimismo, mediante la Resolucion N.°2/06 del 19 de enero de 2006 (CU-143), el
Organismo aprobo la participacion de la Provincia para brindar soluciones a la situacion
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de riesgo sanitario en el Municipio de José C. Paz, donde fue necesaria la intervencién de
la Provincia para reemplazar al proveedor actual.

230. Las Demandantes se quejan de que, a través de estos acuerdos, el Gobierno
Nacional y la Provincia se dividieron entre ellos ciertos derechos que le correspondian a
AGBA. Estas obras debian adjudicarse mediante una licitacion hasta que la Provincia
ordend la rescision del Contrato de AGBA. Por ejemplo, a la empresa que gano la
licitacion para la construccion de las cafierias cloacales maestras y estaciones de bombeo
en Merlo — Buenos Aires se le adjudicd un contrato por USD 52.969.860 (CU-142).

231. Al aprobar los actos del Concedente, el ORAB viol6 los derechos de exclusividad
que le habian sido otorgados a AGBA. EI OCABA justifico el accionar de la Provincia
con fundamento en el Articulo 21-111 del Decreto N.° 878/03, que ratificaba el Nuevo
Marco Regulatorio, que disponia que se llevara a cabo un proceso de renegociacion que
la concesionaria jamas encaro responsablemente y que nunca produjo resultados. AGBA
presento un recurso contra la Resolucion OCABA N.° 2/06 el 3 de febrero de 2006, que
fue rechazado por Resolucion OCABA N.° 32/06 del 27 de julio de 2006 (CU-144),
cuando la decision de rescindir el Contrato ya estaba tomada y habia sido notificada a la
Concesionaria mediante Decreto N.° 1666/06. En cuanto al proceso de renegociacion, las
propuestas de AGBA notuvieron como consecuencia el de estar felizmente de acuerdo
con la destruccion de su exclusividad. Es incorrecto sostener, como lo hace la
Demandada, que AGBA habia perdido todo interés en su posicion de concesionaria con
exclusividad en el area en funcion de la nota del 17 de mayo de 2001. La nota no contenia
ningun anuncio en tal sentido.

232. La Demandada recuerda que uno de los objetivos principales de la Concesion era
ampliar la prestacion del servicio y, a cambio, facturarles un cargo a los usuarios a los
gue se les brindaran nuevas conexiones de agua y cloacas. En tal sentido, la exclusividad
tenia sentido, ya que iba de la mano con la expansién del servicio y la inversion en la
ejecucion de las obras a tal fin. Sin embargo, AGBA hizo muy pocas inversiones en la
Concesion durante los primeros dos afios, y al momento de su nota del 17 de mayo de
2001 habia perdido todo interés en invertir en el Servicio.

233. La Demandada alega que la posicion de las Demandantes no es compatible con
la conducta de AGBA cuando se vio ante proyectos con terceros para la ejecucion de
obras en el area. Las Demandantes hacen referencia a la supuesta destruccion de su
exclusividad en relacién con las obras a ser financiadas por el Banco Mundial, pero no
mencionan que AGBA habia sido invitada a las reuniones conjuntas relativas a tales
proyectos (Nota del 29 de enero de 2004, CU-140, 141) y que habia autorizado tales obras
y acordado los detalles mediante nota del 28 de junio de 2004 (CU-141). Asimismo, estas
obras, en la medida en que se encontraban dentro del area de la Concesion, eran obras
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gue no habia realizado AGBA vy que resultaba necesario priorizar de acuerdo a las
necesidades de la poblacion.

234. La Demandada también alega que, durante la renegociacion, AGBA solicité que
el Gobierno Provincial estuviera a cargo de practicamente todas las obras. En su
propuesta de junio de 200427, AGBA solicitd que las obras de expansion fueran realizadas
por la Provincia, que la Provincia estuviera a cargo de las plantas de Bella Vista y Alem,
que las inversiones requirieran reducir los niveles de nitratos y, que la recuperacion de
bienes de la Concesionaria se limitara al 25% de su valor técnico. Fue AGBA quien
solicité que el Gobierno Provincial realizara la mayor parte de las inversiones a través de
un fideicomiso, y que esto se hiciera de conformidad con el Nuevo Marco Regulatorio.
Hoy cuesta entender por qué las Demandantes insisten en la exclusividad a la que AGBA
estaba dispuesta a renunciar cuando propuso que la Provincia se hiciera cargo de las
inversiones que ésta debia realizar.

235. El Tribunal sefiala que esta es una controversia puramente contractual, y que las
Demandantes no han planteado lo contrario. La exclusividad inicial de AGBA en la
Concesion ciertamente constituye un principio fundamental. Este derecho comporta el
compromiso de AGBA de cumplir cabalmente con todas las tareas que le competen como
Concesionaria. Sin adentrarnos a analizar el fin y el contenido especificos de la nota del
17 de mayo de 2001, que fue sucedida de otras, esta nota demuestra que AGBA no tenia
deseos o0 quizé siquiera la capacidad de lograr las metas generales de la Concesion sin la
ayuda de la Provincia, que requirié en ese momento, a través de un proceso que permitiera
reconsiderar los términos de la Concesion. Todas las partes involucradas deben haber
interpretado en ese momento que AGBA ya no insistiria en la exclusividad como un factor
clave en la estrategia de la Concesionaria. A la luz de estos hechos, la posicién de las
Demandantes demuestra la existencia de una controversia, pero no demuestra en ningun
momento qué reclamo se plantea en tal sentido conforme al Contrato de Concesion.
Cualquier reclamo contractual resultaria irrelevante dado que en su nota a la Provincia
del 28 de junio de 2004, AGBA acordé que era necesario preparar un plan de obras, tal
como lo explica el Testigo Facchinetti.?® Ante el Tribunal, el Testigo Facchinetti
confirmd que se elabor6 un acuerdo y que AGBA lo firmo, a solicitud de la Provincia,
para no perder una porcion del financiamiento del Banco Mundial y como gesto de buena
fe en el contexto de una renegociacion.?® El Testigo agrego que no crefa que este acuerdo
violara la exclusividad otorgada bajo el Marco Regulatorio original, especialmente
porque se ponia a AGBA a cargo de la ejecucion y la gestion de los proyectos.® En todo
caso, la posicion de las Demandantes no guarda relacion alguna con un supuesto
incumplimiento del TBI.

27 Anexo HOO1 a Seillant 1.

28 Facchinetti |, parr. 24.

2 TR-S, Dia 2, pags. 447/19-449/4, 450/1-3.
30 TR-S, Dia 2, pag. 449/6-20.
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11. La inaccion del Organismo Regulador y del Concedente

236. Las Demandantes reclaman asimismo que el Concedente y el ORAB violaron el
Marco Regulatorio al no cumplir sus obligaciones para con la Concesionaria. Un ejemplo
de dicha inaccion fue la negativa de apoyar a la Concesionaria cuando sufrio la
interferencia de la Municipalidad de Merlo, que adopté una posicion hostil frente a la
operacion de la Concesion por parte de AGBA y lanzé una campafia de multas por
supuestas pérdidas de agua en espacios publicos.

237. De igual manera, el ORAB se mantuvo pasivo ante ciertos actos de vandalismo
contra las instalaciones de la Concesion. Frente a estas situaciones, AGBA adoptd
medidas costosas por su cuenta y cargo. Las Demandantes sefialan que la Concesionaria
repetidamente busco la participacion del ORAB alegando que esos actos de vandalismo
afectaban los bienes provinciales afectados a la prestacion del servicio pablico. La Gnica
respuesta del ORAB fue transmitir la cuestion a otros entes, sin efecto alguno, y
notificarle a la Concesionaria que adoptara las medidas de seguridad necesarias en sus
instalaciones. Asimismo, las autoridades locales remitieron las quejas de los usuarios a la
Concesionaria, responsabilizandola indirectamente.

238. EIl Tribunal sefiala que varias secciones del Anélisis Regulatorio del Informe
Halcrow, elaborado en 2001 en nombre del Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
en el marco del andlisis de una solicitud de prestamo de AGBA (CU-209) indican que la
situacion era distinta. Se sefiala, tal como sefialan las Demandantes, que “organizationa-
Ily and logistically ORAB has not yet settled down to the quasi stand-alone entity sug-
gested by the Regulatory Law” (*‘desde el punto de vista organizativo y logistico, el
ORAB aun no se ha constituido como el ente independiente que sugiere el Marco
Regulatorio.” — pég. 3). Se agregan una serie de comentarios positivos a este llamado a la
precaucion:

“Those Directors and staff are qualified in specific technical competencies and have
experience, some highly detailed, of the assets involved in service provision and of
administrative management systems used by the former province wide public pro-
vider.” (p. 2)

“ORAB?’s duties are set out in the Regulatory law and there is no reason to believe
that the staff would be unable to understand and interpret the regulatory require-
ments therein.” (p. 2)

“The Regulator is entirely independent of AGBA and of AGBA’s customers in fi-
nancial terms.” (p. 5)

“In their day to day activity, ORAB officials are demonstrating a proactive attitude
as they exercise control of technical and customer related issues.” (p. 8)
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“Los directores y el personal cuentan con ciertos conocimientos técnicos
especificos y tienen experiencia, algunos de ellos vasta experiencia, sobre los bienes
afectados a la prestacion del servicio y los sistemas administrativos utilizados por
la prestadora publica provincial anteriormente a cargo del servicio”. (pag. 2)

“Las obligaciones del ORAB estan establecidas en el Marco Regulatorio y no
existen motivos que sugieran que el personal no estaria en condiciones de
comprender e interpretar los requisitos regulatorios alli establecidos”. (pag. 2)

“El Organismo Regulador es completamente independiente de AGBA y de los
clientes de AGBA, desde el punto de vista financiero”. (pag. 5)

“En sus operaciones diarias, los funcionarios del ORAB estan demostrando una
actitud proactiva al ejercer control de las cuestiones técnicas y relacionadas con los
usuarios”. (pag. 8) (Traduccion del Tribunal)

239. El Tribunal sefiala que la posicion de las Demandantes es contradictoria respecto
de las conclusiones de ese Informe. De ser asi, los argumentos de las Demandantes no se
sustentan en absoluto en las pruebas presentadas y no aportan claridad sobre la naturaleza
de los reclamos planteados en este sentido. Plantear que un reclamo contractual infundado
podria revelar un supuesto incumplimiento del TBI es simplemente frivolo.

D. Conclusion

240. El Tribunal concluye en que en muchos casos las Demandantes reclaman por
incumplimientos del Marco Regulatorio sin sefialar si constituyen una supuesta violacion
del TBI y, de ser asi, por que constituyen tal violacion.

241.  Sibien algunos son argumentos de hecho y las Demandantes no las plantean como
reclamos en si mismos, todos los reclamos planteados por las Demandantes ante este
Tribunal se basan exclusivamente en controversias contractuales. EI Tribunal volvera a
analizar algunas de estas cuestiones, por ejemplo, el destino de las plantas de la UNIREC,
detalles respecto del cumplimiento del POES y los fundamentos invocados por la
Provincia en su Decreto N.° 1666/06 sobre la rescision en la medida en que surjan en el
marco de los supuestos incumplimientos del TBI.

V. Las caracteristicas principales de la Concesion de AGBA

242. Los puntos de mayor controversia en este caso en relacion con la operacion de la
Concesion son los siguientes: (A) la naturaleza y la extension de las obras efectivamente
realizadas por AGBA en las redes de servicio de agua potable y cloacas, (B) las
dificultades para obtener un nivel de cobranza suficiente de las facturas a los usuarios,
(C) el cumplimiento de las metas establecidas en el POES, (D) las inversiones requeridas
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y efectivamente realizadas en apoyo de la Concesion, y (E) el equilibrio contractual y el
riesgo empresario.

A. Categorias de obras

1. Distinciones basicas

243. Las obras que debian ejecutarse en la Concesion no se limitaban a un tendido de
cafierias e instalacion de bombas, conexiones residenciales y desaglies cloacales
adecuados. Considerando la situacion con la que se encontraron los oferentes en la etapa
inicial y durante la ejecucién de la Concesion por parte de AGBA, podemos distinguir
tres categorias de obras segun la naturaleza operativa y su impacto financiero sobre el
Concesionario.

244. En una primera categoria deben mencionarse los usuarios considerados ilegales
porque estaban conectados a la red y utilizaban sus servicios, pero no se les facturaba vy,
por tanto, jamas pagaban.

245. En una segunda categoria podemos incluir los usuarios que no recibian ningun
servicio de agua o cloacas, pero que contaban con las conexiones necesarias o0 que estaban
ubicados cerca de dichas conexiones, generalmente, cafierias y bombas que necesitaban
ser reacondicionadas Yy reactivadas al fin de incorporar esos nuevos usuarios al sistema.
La obra necesaria para los usuarios de esta categoria consistia en reacondicionar las redes
existentes que habian sufrido con el paso del tiempo y que necesitaban reparaciones a fin
de permitir la prestacion de servicios a sectores de la poblacion que no estaban conectados
a las redes de agua y cloacas.

246. Por ultimo, en una tercera categoria podemos incluir todas las obras caracterizadas
como “expansiones” que, en pocas palabras, significa la ejecucion de obras en distritos
y/o territorios en donde no se prestaba el servicio debido a la falta de cualquier equipo
que permitiera la prestacion de servicios de agua y cloacas.

247. Debemos presuponer que, en lineas generales, los costos de las obras realizadas
en cada una de estas categorias sube de una categoria a la otra, comenzando con la
categoria 1 y finalizando con la categoria 3. Por tal motivo, el compromiso financiero del
inversor era distinto, de menor importancia en la categoria 1 y cada vez mayor respecto
de las demas categorias, llegando a la mas alta al considerar las obras de expansién en
distritos donde jamas se habia prestado, mediante una instalacion de servicios de agua y
cloacas. Las Partes han manifestado opiniones divergentes respecto de la naturaleza de
las obras comprometidas por AGBA, con el efecto de la brecha correspondiente en las
que debia evaluarse el monto de inversiones necesarias para la Concesion. Por
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consiguiente, es necesario aclarar en primer lugar la naturaleza de las obras que AGBA
se habia comprometido a ejecutar y las obras que efectivamente se completaron.

2. Conexion de usuarios ilegales

248. Las Demandantes aducen que en los dos primeros afios de la Concesion, AGBA
duplico la cantidad de usuarios servidos. Cuando se le adjudicé a AGBA la Concesion de
la Region B, su poblacion de aproximadamente 1,7 millones de habitantes estaba
compuesta por habitantes de bajos ingresos. A la fecha de la Toma de Posesion, solo el
13% de los habitantes tenia agua y el 12% tenia cloacas. Para fines del afio 2000, AGBA
habia ampliado la red agregando 50.000 usuarios, informando un total de 158.000. Para
fines de 2001, AGBA habia ampliado la red con la inclusion de 31.000 usuarios
adicionales (tal como lo reconocio el ORAB en la Resolucion N.° 77/02 del 30 de
diciembre de 2002, CU-137, RA-121). De esta forma se sumaron 83.800 nuevas
conexiones en los primeros dos afios del plazo de la Concesion, frente a las 66.500
conexiones nuevas que exigia el POES.

249. Las Demandantes no plantearon especificamente en sus escritos que varias de esas
nuevas conexiones se referian a usuarios que se beneficiaban ilegalmente de obras
preexistentes que AGBA se habia comprometido a regularizar al inicio del plazo de la
Concesion. La posicion de las Demandantes en este sentido es que esta actividad se
enmarcaba en la obra de AGBA de establecer conexiones licitas a la red de una serie de
usuarios y hogares aun no conectados y esas incorporaciones fueron consideradas obras
de expansion por el ORAB en relacion con el primer afio del POES.

250. En tal sentido, en su nota del 17 de mayo de 2001 (CU-173, RA-123), AGBA
informaba que ademas de los 80.000 usuarios incorporados originalmente, habia sumado
otros 80.000 usuarios que no figuraban en la base de datos de clientes de AGOSBA.
AGBA reclam6 porque las tasas de incobrabilidad de las facturas por la prestacion de
servicio a estos usuarios (acostumbrados a no pagar) habian alcanzado un nivel del 70%
o0 incluso del 80% en algunos barrios. AGBA informd en la nota al Ministro de Obras y
Servicios Publicos, que esta situacion afectaba la capacidad de la Concesionaria de
realizar las inversiones requeridas conforme al plan de expansion.

251. La Demandada rechaza la caracterizacion de las obras de las Demandantes y
discrepa en la magnitud de las obras necesarias para incorporar a estos usuarios, asi como
también en la inclusién adecuada en las estadisticas relevantes de los logros de AGBA,
en tanto que no existe ninguna verdadera controversia respecto de la existencia de esta
categoria de usuarios y la cantidad.

252. La Demandada sefiala que existe una diferencia significativa entre la cobertura de
servicios de agua potable y servicios cloacales que alegan las Demandantes y los niveles
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de cobertura previamente registrados. Esta diferencia se debia, basicamente, a la cantidad
de usuarios con conexiones preexistentes. Estos serian los 80.000 usuarios a los que
AGBA hace referencia en su nota de 2001.

253. La Demandada alega que cuando las Demandantes afirman que, al momento de la
toma de posesion, el 13% de los habitantes contaban con servicio de agua y el 12% tenia
servicios cloacales, esta afirmacion es capciosa, ya que el nivel de cobertura de aguas era
del 35% y el nivel de cobertura de cloacas era del 13%. La Demandada explica que la
diferencia entre el primer porcentaje y el segundo radica en el hecho de que, al momento
del proceso de licitacion, AGOSBA ya habia ejecutado y pagado varias obras. En algunos
casos, lo Unico que debia hacer la Concesionaria en estas obras era activar las conexiones
preexistentes mientras que en otros debia regularizar la situacion de los usuarios que
ilegalmente se beneficiaban de estas obras preexistentes. En este ultimo caso, los usuarios
ya recibian el servicio cuando AGBA tomo posesion del area. Por tanto, cuando la
Concesionaria hace referencia a estos “nuevos usuarios” en su nota de mayo de 2001, su
incorporacion no se efectu6 como resultado de las obras de expansion, ya que
practicamente no se habian hecho inversiones en relacion con estos usuarios.

254. La Demandada también recuerda que la Comisidn de Privatizacion de AGOSBA
habia sefialado, en su Comunicacién de Informacion N.° 16 del 16 de abril de 1999 (RA-
251) que la diferencia entre las conexiones de agua potable y de cloacas facturadas a
diciembre de 1998, por un lado, y las conexiones instaladas, por el otro, era de 83.474
conexiones en el caso de agua potable y de 15.522, en el caso de conexiones de cloacas.
La informacion relevante se encontraba adjunta y a disposicion de los oferentes en el data
room (RA-298, 299)3!. La primera cifra refleja la diferencia entre las conexiones de agua
facturadas y las instaladas; se asemeja a los 80.000 usuarios no incluidos en la base de
datos de AGOSBA a los que AGBA hace referencia en su nota.

255. El Schroders Information Memorandum de 1998 (de aqui en adelante “Informe
Schroders™) sefiala un nivel de cobertura de la red de agua potable del 35% y un nivel de
cobertura de desagues cloacales del 13%, CU-10). La Demandada aduce que los oferentes
deben haber tenido conocimiento de la existencia de estos usuarios que tenian conexiones
preexistentes. En efecto, en el Plan de Negocios original del Consorcio de junio de 1999
(también conocido por su nombre abreviado, AGBA’s Business Plan 1999, RA-265%) se
indica un nivel de cobertura de agua potable del 13,2%, y un nivel de cobertura de
desaguies cloacales del 12,0% para el afio 1999. Dado que, en su Plan de Negocios, las
Demandantes indican niveles de cobertura inferiores a los indicados en el Informe
Schroders, las Demandantes, en calidad de Oferentes, debieron haberse informado de la
incorporacion de usuarios que no figuraban en la base de datos de AGOSBA.

31 Ver también Testigo Cinti, TR-S, Dia 3, pags. 759/4-22, 821/8-822/18; Cinti |, parr. 57.
32 También se adjunta la nota de AGBA del 28 de junio de 2002 dirigida al Gobernador de la Provincia
(CU-104, 118).
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256. El Tribunal sefiala que no existe controversia entre la cantidad aproximada de
80.000 usuarios conectados a la red y que aprovecharon el servicio sin recibir facturacién
de AGOSBA ni ser incluidos en su base de datos de clientes. Dicha informacion se puso
a disposicion de los oferentes a través de la comunicacion citada previamente de la
Comision de Privatizacion de AGOSBA®,

257. La controversia radica en la inclusion de esta cantidad de usuarios incorporados
dentro de las obras realizadas por AGBA en el marco del POES para el primer afio, y en
el contenido y la naturaleza de la aprobacion del informe de AGBA de su cumplimiento
del POES vy la decision de suspender el POES para el afio dos. Estas cuestiones se
analizaran en detalle a continuacion.

3. Reacondicionamiento de conexiones existentes

258. Las Demandantes alegan asimismo que, al hacerse cargo del servicio, AGBA
encontrd la red de la Concesion y, en general, las instalaciones de la Concesion, en
condiciones deplorables, incluso peores que las que cabia esperar en funcion de los
documentos disponibles y las revelaciones realizadas durante el proceso de licitacion.
Inglese Consultores S.A., que fue designado Auditor Técnico de la Concesién en 2002-
2005, tenia experiencia y estaba al tanto de las condiciones imperantes, porque ya habian
sido contratada como asesora previo a la licitacion. Ella confirmo que la activacion de
muchas de las conexiones requeria inversiones superiores a las que los oferentes podian
calcular en funcion de la informacion disponible. Las obras ejecutadas y pagadas por la
Concesionaria permitian conectar y prestar el servicio a muchos hogares. Este fue el
motivo por el cual el ORAB las incluyo entre las obras de expansion, al determinar que
se habian alcanzado las metas del POES para el afio 1.

259. La Demandada alega que AGBA tendi6 a posponer la ejecucion de verdaderas
obras de expansion y que, por el contrario, durante el afio 2000 y 2001 simplemente activé
conexiones preexistentes, lo cual era una manera de realizar inversiones por debajo de los
montos requeridos para realizar una verdadera expansion del servicio. EI Experto
Molintari explica que el 91% de las conexiones de agua potable realizadas en el primer
afio de la Concesion (2000) son solo reacondicionamientos de las redes existentes. Estas,
representan el 71% en los dos primeros afios (2000-2001). Si se toma como referencia el
primer quinquenio, 117.639 (41,1%) de las 286.272 conexiones realizadas son producto
del reacondicionamiento de conexiones existentes. En lo que respecta a desagiies
cloacales, las cifras son 62%, 35% y 11,4%.%* Esto demuestra que AGBA estaba
aprovechando las redes existentes, correspondientes a inversiones ya realizadas por
terceros antes de la Toma de Posesion por parte de la Concesionaria.

33 El Testigo Cerruti confirmé en la audiencia que los miembros del consorcio de AGBA estaban al tanto
de la comunicacién No. 16; TR-S, Dia 1, pags. 257/1-18, 258/6-9.
3 Molinari I, parr. 133b.
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260. La Demandada manifiesta que la intencion de AGBA era no realizar verdaderas
inversiones durante los primeros cinco afos, sino concentrarse en activar las conexiones
preexistentes. ElI Plan de Negocios de AGBA 1999 muestra que la expansion de los
servicios de agua y desaglies cloacales durante los primeros afios corresponde
fundamentalmente a conexiones preexistentes. EI Plan de Negocios de AGBA de
noviembre de 2001 sefiala que la verdadera expansién no comenzaria hasta después de
2005, ya que todos los servicios prestados con anterioridad a esa fecha correspondian a
la activacion de conexiones preexistentes y densificacion (RA-211).

261. En esta oportunidad, el Tribunal también observa que la controversia no radica
realmente en la necesidad de AGBA de reacondicionar las conexiones preexistentes. Se
ha explicado al Tribunal que esta obra de restaurar conexiones viejas o la necesidad de
reacondicionamientos en muchos casos requeria obras de magnitud e incluso el
reemplazo completo de todas las cafierias y bombas, o activos similares. Al explicar
sucintamente lo que habia escrito en sus declaraciones, el Testigo Quijade manifesto al
Tribunal en la audiencia que se habian utilizado insumos inadecuados en el tendido
subterraneo y que, por tal motivo, AGBA debia retirar los cafios, revisarlos, y ver si el
material utilizado era apto para tolerar el desgaste y uso normal. En la mayoria de los
casos, el material no ofrecia las garantias necesarias para funcionar correctamente. En
algunos casos faltaban valvulas y elementos de aislacion. Todas estas obras eran
subterraneas, de modo tal que no eran visibles y no habia forma de haberlo previsto
durante la licitacion.® Estos problemas generan costos y exigen financiamiento que no
se puede subestimar. No obstante, como observacion general, cabe plantear que la
renovacion no exigiria el mismo financiamiento que una obra de expansion a ejecutarse
desde el principio. También es por ello que en los planes de negocio de AGBA y en el
POES se hizo una distincion entre estas distintas cuestiones, ya que difieren en la
naturaleza y en la magnitud de las obras necesarias y, por consiguiente, en las inversiones
necesarias a tal fin.

262. El Tribunal ha sefialado que una de las cuestiones en disputa se refiere a la
magnitud y el alcance de las obras de reacondicionamiento a ser realizadas bajo la
direccion de AGBA. Para las Demandantes, la red y las instalaciones se encontraban en
un estado peor que el esperado en funcion de los documentos disponibles y los
relevamientos realizados durante el proceso de licitacion. Sefialan también el Articulo
6.4.1 del Contrato, que otorgaba a AGBA un plazo de 12 meses desde la Toma de
Posesion para realizar un inventario detallado®. La Demandada considera que se habria
contado con mas informacion al respecto si los Oferentes hubieran realizado un mejor
proceso de debida diligencia. Asimismo, la Demandada afirma que las Demandantes
aceptaron la Concesion en el estado en que se encontraba, asumiendo el correspondiente

% TR-S, Dia 2, pags. 337/15-339/13, 360/13-361/12.
3 \er Escrito Posterior a la Audiencia de las Demandantes, parr. 14, donde no se toma en cuenta que un
inventario de los bienes difiere de una evaluacion realizada en el marco de un proceso de debida diligencia.
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riesgo empresario, tal como surge de los Articulos 1.5.2 y 2.4 del Pliego de Condiciones.
Si bien las Partes han planteado argumentos contrapuestos en este sentido, no existe una
verdadera disputa respecto del alcance y los costos de las obras de reacondicionamiento.
La disputa se refiere al alcance y los costos de dichas obras comparados a las obras
consideradas obras de expansion, que indudablemente exigian inversiones mayores que
el reacondicionamiento de las condiciones existentes.

263. El Tribunal también sefiala que si bien ciertamente entiende que es dificil realizar
un estudio de debida diligencia de una red mayormente subterranea, no obstante ello, un
contratista experimentado deberia poder obtener una evaluacion confiable de la situacion
realizando un estudio mediante la recoleccion de muestras y la realizacion de las pruebas
adecuadas. En tal sentido, el Testigo Quijada explicé al Tribunal en la audiencia que la
revelacion técnica realizada durante la licitacion no podia cubrir 180 km de cafierias®’. El
visito las primeras cinco plantas de tratamiento de efluentes cloacales pero las vio desde
afuera, y también inspecciono los pozos de agua®. Al preguntarsele si habia realizado
algun analisis, respondio: “No hacia falta meterse dentro para ver lo que habia. Porque se
veia claramente lo que era aquello”®. También comunicd su evaluacion de las
capacidades técnicas que estaba analizado a los fines de inversidn, manifestando que la
condicion era: “Mala, mala”“°. En relacion al informe de debida diligencia presentado a
los inversores*!, el Testigo manifestd: “Pues que el problema era importante y que habia
que hacer mucha inversion”*2. A la luz de esta afirmacion, el Tribunal entiende que los
Oferentes estaban en condiciones de estimar la magnitud de las obras a realizar y que la
mala calidad de la red existente no fue ninguna sorpresa tras la adjudicacion de la
Concesion. EI Tribunal no concuerda con el Ingeniero Inglese, quien declaro ante el
Tribunal que la realizacién de una investigacion que permitiera determinar la verdadera
condicion de las instalaciones solo seria posible después de 1 a 3 afios*.

264. Lacuestion que queda por analizar en mayor detalle es qué podia considerarse una
obra de expansién en el momento critico de los primeros afios de la Concesién. Las

3" TR-S, Dia 2, pag. 377/12-14.

8 TR-S, Dia 2, pags. 379/21-380/13.

% TR-S, Dia 2, pags. 380/22-381/2. Luego agrega, en referencia a sus 30 afios de experiencia en efluentes
cloacales: “yo ya llevaba 30 afios trabajando en el campo de las aguas residuales y hay al final pocas
cosas que se escapan”; TR-S, Dia 2, pag. 386/1-3..

40 TR-S, Dia 2, pag. 381/8.

41 El Testigo no recuerda si fue él quien lo escribid; TR-S, Dia 2, pag. 385/4-12. Este documento no fue
presentado al Tribunal, ni ningun otro informe de debida diligencia provisto al Consorcio oferente.

4 TR-S, Dia 2, pag. 381/12-13.

43 Ver TR-S, Dia 4, pags. 1097/1-1098/1, 1136/12-1138/13, 1145/18-1146/15, 1152/21-1154/2. El Experto
hizo referencia a su experiencia con la concesién de Aguas Argentinas. No tenia conocimiento de la
situaciéon porque no asumié el cargo como Auditor Técnico de la Concesion de AGBA hasta febrero de
2002. El Ingeniero sefialé que la red, tal como se encontraba a la Toma de Posesién, no contaba con la
mayoria de las conexiones y sistemas necesarios para la provisidn y regulacién de agua, o las valvulas y
conexiones necesarias en el sistema de cloacas. Su activacion requeria inversiones que excedian por mucho
las estimadas por los Oferentes, que solo habian considerado algunos ajustes de puesta en marcha como se
necesitarian para redes correctamente construidas e inspeccionadas. Ver Inglese I, parr. 32d.



77

Demandantes alegan que al aprobar el POES para el afio uno y suspenderlo para el afio
dos, el ORAB considerd las obras de reacondicionamiento y mantenimiento como obras
de expansion. La Demandada, por su parte, contiende que las obras de expansion exigian
el cumplimiento conforme a sus caracteristicas especificas, incluida una inversion de
magnitud mucho mayor que el financiamiento requerido a los fines del mero
reacondicionamiento, y que fuera efectivamente provista por los inversores. Esta cuestion
se analizara en mayor detalle a continuacion.

4, Obras de expansion

265. Esta cuestidn, altamente contenciosa, se puede dividir en tres subcategorias: (a) la
definicion y los componentes de las obras de expansion, (b) las obras de expansion
efectivamente comprometidas por AGBA, y (c) las obras consideradas como obras de
expansion a los fines del POES. A partir de este momento nos concentraremos en las dos
primeras cuestiones, de naturaleza esencialmente facticas. Asimismo, si bien es necesario
analizar estos temas respecto de toda la extension geogréfica de la Region B, también se
analizaran particularmente respecto de los distritos donde se encontraban ubicadas las
plantas UNIREC.

a. Las respectivas posiciones de las Partes

266. La posicion de las Demandantes es que estas dos primeras cuestiones no resultan
relevantes a la luz de las decisiones tomadas por el ORAB. Sefialan que la Demandada
alegd que muchas de las obras realizadas por AGBA no eran en realidad actividades de
expansion del servicio, sino actividades de mantenimiento de la red existente. Las
Demandantes, por su parte, alegan que el Organismo Regulador caracterizé dichas obras
como obras de expansion al aprobar el POES correspondiente al afio uno (2001) y al
suspender el POES correspondiente al afio dos (2002). Las Demandantes sefialan que el
reacondicionamiento de una gran proporcion de conexiones no operativas exigia una
cantidad de obras considerable. Dichas obras ejecutadas y pagadas por la Concesionaria
permitieron conectar y prestar el servicio a muchos hogares. Fue por ello que el ORAB
considerd estas obras como obras de expansion. En sintesis, la posicion de las
Demandantes es que al haberse decidido de esta manera, no tiene sentido replantear esta
cuestion. Mas explicitamente, las Demandantes aducen lo siguiente:

“En suma, AGBA cumplié con las metas de expansion del POES del primer afio,
las del segundo fueron neutralizadas y las del tercero y siguientes se hicieron
inalcanzables a causa de la ruptura de la ecuacion economico-financiera del
Contrato de AGBA, que resultd agravada por la emergencia econdmica y la
pesificacion. Por tanto, no hubo incumplimiento imputable a AGBA de las metas
de expansion”#,

4 Memorial de Réplica y Contestacion a la Demanda Reconvencional, parr. 310.
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267. La Demandada no niega que el ORAB haya aprobado el POES para el afio uno
(2001) y suspendido el POES para el afio dos (2002).

268. Mediante una nota de fecha 17 de mayo de 2001 (CU-173, RA-183), AGBA
informo que se habian interrumpido las obras de expansion y que solicitaba la suspension
temporaria de las metas contractuales de expansion, indicando asimismo que no realizaria
las inversiones necesarias. En efecto, la Concesionaria se habia apartado de su Plan de
Negocios, concentrandose en la activacion de las conexiones previas y posponiendo las
verdaderas inversiones, fundamentalmente la expansion de servicio. Hechos posteriores
confirman que AGBA no tenia intenciones de invertir en la expansion del servicio. El
Plan de Negocios de noviembre de 2001 (RA-211) plantea la no realizacion de obras
genuinas de expansion hasta 2003 y 2004. AGBA se mantuvo en su postura de no invertir
luego de que se declarara la emergencia publica. Ya no se limito a eludir sus compromisos
de inversiones, sino que tampoco cumplid las metas de mantenimiento. AGBA dejé claro
que practicamente la totalidad de la “expansion” se referia a la activacion de conexiones
existentes. En los afios posteriores a 2002, AGBA se apartd una y otra vez del plan
original de negocios en materia de inversiones de expansion. Se limitd a activar las
conexiones existentes, posponiendo de esta forma los compromisos asumidos en virtud
del Contrato.

269. La Demandada insiste en que el objetivo primordial de la Concesion era la
expansion del servicio de agua potable y cloacas, los cuales tenian niveles muy bajos en
el area de la Concesion. La Regidn B presentaba un alto grado de vulnerabilidad sanitaria.
Tal como lo sefiala el Experto Molinari, el problema principal no era la ineficiencia en el
servicio, sino la completa falta de servicio de aguas, desagiies cloacales 0 ambas®. La
expansion de los servicios de agua potable y desaglies cloacales era urgente, y uno de los
principales objetivos de la Concesion. En su nota de mayo de 2001, AGBA le dejaba poca
alternativa a la Provincia. Rescindir el Contrato implicaba Ilamar a una nueva licitacion,
y enfrentar el grado de descontento de la poblacion.

270. En respuesta a la posicion de las Demandantes de que las obras de AGBA de
restauracion y reacondicionamiento de las conexiones preexistentes fueran reconocidas
por el ORAB como obras que cumplian con las metas de expansion establecidas en el
POES para el afio uno, la Demandada afirma que en los casos en que se activo la conexion
de los usuarios o que se regularizé su situacion de otra manera, su incorporacion al
sistema no resultdé en obras de expansion. ElI Organismo Regulador en ese momento
considerd una expansion lo que esencialmente era un proceso de habilitacion.

271. El Experto Molinari explica que las Demandantes confunden obras de
rehabilitacion con obras de renovacion, que se realizan en bienes existentes y no prevén

4 Molinari I, parr. 74.
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la expansién de servicio mediante verdadera expansion, lo cual requiere la construccion
de nuevas instalaciones*®. Esta diferencia surge de los términos del Anexo F del Contrato,
Articulos 2.1, 2.2 y 2.3. La restauracion de obras de agua potable y desagties cloacales ya
construidos por terceros, que fueron simplemente reacondicionados por las Demandantes
al hacerse cargo del servicio, tampoco se pueden tomar en consideracion.

b. Conclusiones del Tribunal

272. El Tribunal se concentrard en primer término en entender lo que disponen el
Marco Regulatorio y el Contrato de Concesion respecto del concepto de obras de
expansion y metas de expansion. De hecho, estos textos proveen elementos de utilidad,
en tanto que, en contraste, poco dicen respecto de la restauracion y/o reconexion de
usuarios a los que jamas se les facturd o el reacondicionamiento de conexiones de servicio
existentes.

273. El Articulo 2-11 de la Ley N.° 11.820 establece:

“Area de Expansion: El territorio comprendido dentro de los limites del Area
Concecionada en el cual se aprueben planes de mejoras y expansion de los servicios
que preste el Concesionario. Cumplidos y ejecutados estos planes, el Area de
expansion se convierte en Area Servida de Agua Potable y Desagiies Cloacales
segun corresponda”.

274. Ello surge de la disposicion que recoge la distincion entre Area de Expansion y
Area Servida, que se define de la siguiente manera, para el servicio de provision de agua
potable y el servicio de desaglies cloacales “el territorio dentro del cual se presta
efectivamente el servicio de provision de agua potable” o “el territorio dentro del cual se
presta efectivamente el servicio de desagties cloacales”. Nuevamente, en el Articulo 7-11,
se traza la misma distincion entre “las Areas Servidas y de Expansion de acuerdo con lo
establecido en los respectivas POES”.

275. El Articulo 3-11 de la Ley, bajo el encabezado “Régimen de Areas”, dispone lo
siguiente:

“En el Area de Expansion el Concesionario ejecutara los POES que el ORBAS haya
aprobado de acuerdo con el mecanismo previsto en el Contrato de Concesion y en
el presente. EI ORBAS podra igualmente aprobar los POES no previstos
originariamente, en tanto no implique disminuir las obligaciones comprometidas en
la materia por el Concesionario en el Contrato de Concesion”.

276. Asimismo, el Articulo 13-11 dispone que el ORAB tendrad la facultad y la
obligacion de “dar publicidad de los planes de expansion” (inc. d). También compete al

46 Molinari Il, parr. 20.
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ORAB aprobar el POES en el Area de Concesion (inc. e) y “controlar que el
Concesionario cumpla con los POES aprobados y los planes de inversion, operacion y
mantenimiento que éste haya propuesto para satisfacer en forma eficiente las metas del
servicio y su expansion” (inc. f). En tal sentido, cabe destacar que una vez més se
distingue entre metas de servicio y metas de expansion. Una distincidn similar se recoge
en el Articulo 15-11 donde, al enunciar los deberes y derechos de la Concesionaria, se
hace referencia al rol de “preparar planes de operacion, mejoras y expansion de los
servicios” (inc. b).

277. Enigual sentido, el Articulo 19-11 traza una distincion entre “usuarios reales” y
“usuarios potenciales”. Los usuarios reales se definen como aquellos “comprendidos
dentro de alguna de las Areas Servidas” y los potenciales como aquellos “comprendidos
en las Areas de Expansion y Remanente”. Los derechos de los usuarios reales se enuncian
en un largo listado establecido en el Articulo 20-11, del cual se reconocen dos como
derechos de los usuarios potenciales, en el Articulo 21-11, a saber, el derecho de recibir
informacidn general acerca de los servicios prestados por la Concesionaria (inc. ¢) y la
posibilidad de reclamar ante la Concesionaria cuando se compruebe un incumplimiento
con los POES y las metas fijadas (inc. e).

278. En otras disposiciones, la Ley N.° 11.820 se refiere al contenido de las obras de
expansion. El Articulo 23-11 dispone como requisito general que los servicios de agua
potable y desagies cloacales deberan prestarse complementariamente, lo que significa,
entre otras cosas, que “las obras de expansion que se realicen, deberan prever la captacion
y el tratamiento correspondientes”. Como se ha mencionado anteriormente, el Articulo
29-11 dispone que “el régimen tarifario de consumo medido sera de aplicacion obligatoria
en todas las obras de expansion”.

279. El Contrato de Concesion se basa en las definiciones establecidas en la
Ley N.°11.820. El Articulo 1.2 comienza definiendo el Area de Expansion como el
territorio dentro del Area de la Concesion definido como tal en el Plan Quinquenal; una
vez implementado y ejecutado el Plan Quinquenal, el Area de Expansion se transformara
en el Area Servida. Esta Ultima cubre el “territorio en el que se preste efectivamente el
Servicio”. La obligacion de prestar el servicio, es decir, de expandir, renovar y/o
reacondicionar las redes externas, se aplica a ambas areas (Articulo 3.4). Los propietarios
y tenedores o usuarios de inmuebles ubicados en zonas urbanas y que se hallen en el Area
servida estaran obligados a conectarse a la red (Articulo 3.5).

280. La finalidad del POES también se divide en dos partes, con los objetivos de
“proveer a la expansion del Servicio en la Zona de Concesion” y “garantizar el
mantenimiento y la mejora de los sistemas necesarios para la prestacion del Servicio”
(Articulo 5.2). El Articulo 2 del Anexo F que establece las “metas” del POES también
se divide en una seccion de “Expansion del Servicio” (2.1) y otra seccion intitulada
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“Prestacion del Servicio” (2.2), seguida por una parte final acerca de la “Renovacion y/o
Reacondicionamiento de Carfierias” (2.3). El inciso 2.1 dispone que la Concesionaria
deberd cumplir las metas de expansion del servicio correspondientes a las metas globales
de cobertura establecidas en las tablas contenidas en esta seccion del Anexo F. Respecto
de la expansion de la red de agua potable, las cifras de la zona suburbana de la Region B
expresaban el nimero minimo de conexiones a cafierias maestras, a saber, 26.500 para el
primer afio y 40.000 para el segundo afio. En una segunda tabla, se indica el nimero de
conexiones a cafierias maestras para cada municipio (donde los nimeros totales difieren
de la primera tabla, a saber, 15.300 y 30.900). Desde el tercer afio de la Concesion, la
cobertura de expansion de red se plante en porcentajes, comenzando desde el afio tres
con 65% y luego incrementandose gradualmente (afio 4: 70%, 5: 74%, 10: 82%, 15: 88%,
20: 92%, 25: 95%, 30: 95%). Estas cifras se completan con porcentajes definidos como
metas minimas para cada distrito, que por lo general se ubican por debajo de la meta
global aplicable a toda la region. La parte introductoria del inciso 2.1 explica que estos
porcentajes deben calcularse como el cociente entre los valores de la poblacion servida y
los valores de poblaciones urbanas. EI mismo tipo de presentacion se utiliza para las redes
de expansion de la red de desaglies cloacales, donde se exige un nimero minimo de
conexiones para la region de 26.000 para el primer afio y de 39.000 para el segundo afio,
y luego se incluye un listado donde se definen los nimeros minimos para cada distrito.
Desde el tercer afio, el objetivo global para la regién comienza con un 40%,
incrementandose para los afos siguientes (4: 50%, 5: 55%, 10: 68%, 15: 80%, 20: 85%,
25: 90%, 30: 95%).

281. Las disposiciones del Articulo 2.1 del Anexo F se refieren al coeficiente de
incremento aplicable al servicio de agua y cloacas conforme al Articulo 4 del Anexo N.
Este incremento estd sujeto al cumplimiento de las metas de expansién y de
reacondicionamiento y rehabilitacion establecidas en el Articulo 2 del Anexo F
correspondientes al afio anterior en el cual se aplica el incremento.

282. El primer plan quinquenal inicialmente propuesto por AGBA el 21 de marzo de
2000 (CU-192) explicaba que, a la luz de las metas de cobertura establecidas en el
Contrato de Concesion, podria decirse que la Region necesitaba una fuerte expansion de
los servicios. Dichas obras de expansion deberian estar dirigidas fundamentalmente a los
sectores que permitan un retorno sobre la inversion y, por tanto, fortalezcan la viabilidad
de la ecuacion econdmico-financiera del Contrato (pag. 64).

283. La Memoria Anual y los Estados Contables de AGBA para el afio 2000 (CU-27)
explican los objetivos estratégicos completos de ese momento, que incluyen la
consolidacién de la concesién, un incremento en la cartera y planifica en detalle las
inversiones necesarias para la expansion del servicio exigidas por el Contrato. La
consolidacién incluia la reparacion y el reemplazo de la infraestructura existente, garantia
de calidad del area provista, calidad de los servicios brindados y atencion al cliente y,
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gestion del servicio. Alli no se hace referencia a las obras de expansion real ejecutadas,
pero si se establece que las tareas de planificacion e ingenieria se concentraron en la
preparacion del POES para el primer quinquenio.

284. Las tablas incluidas al final de la propuesta de AGBA de marzo de 2000 muestran
que la extension de la red de agua potable comprenderia un total de 1712 km (divididos
entre los afios 1 a 5: 314, 483, 613, 212, y 90). Las cifras correspondientes a las cafierias
de desagies cloacales a agregarse cubren un total de 2176 kilometros (divididos del afio
1 al 5 de la siguiente manera: 550, 481, 433, 471 y 241).

285.  Otra cuestion se refiere a los micromedidores. El Tribunal sefiala que en la misma
propuesta se indico: “las obras que se ejecuten de ampliacién del servicio contaran desde
su instalacion con el medidor correspondiente” (pag. 29). También explicaba que el 60%
de los clientes debian contar con servicios medidos despues de los tres primeros afos, y
el 100% después de los primeros cinco afios de la Concesion (pag. 40)*’. La cantidad de
medidores a ser instalados eran de 27.336 para el afio uno (2000), 29.736 para el afio dos
y el afio tres (2001/02) y 15.268 para el afio cuatro y para el afio cinco (2003/04) (pag.
44/45). En tal sentido, se indica que este ritmo se observara hasta una vez finalizada la
Concesion, dado que “las expansiones preveran la colocacion del medidor
simultaneamente al tendido” (pag. 40).

286. Para la ampliacion del servicio de agua potable, la propuesta de AGBA fijaba un
total de $ 126.501.263 para los primeros cinco afios, y esta cantidad se dividia entre los
distintos distritos. El calculo del Tribunal del monto total de todas las demas obras
asociadas al servicio de agua es de $ 77.769.531. Ambas sumas juntas se aproximan
bastante al monto total de inversiones que debian realizarse en los primeros cinco afios, a
saber, $ 204.555.794. Surge también de estas cifras que el monto a invertirse en expansién
excede el 60% de la inversion total. Las cifras correspondientes a los servicios de cloacas
ofrecen un panorama similar. Los costos totales de expansion se fijan en $ 196.506.153
para los primeros cinco afos, en tanto que se incluyen otras obras relativas al tratamiento,
renovacion, reacondicionamiento y rehabilitacion en la suma de $ 87.087.127,50, de
modo tal que la suma total dedicada a los servicios cloacales es de $ 283.593.280,50, de
los cuales un 70% se reserva para fines de expansion. De ello surge que la inversion total
era de $ 488.149.074,50%,

287. Las cifras de la propuesta final de AGBA que luego se incorporaron en el Capitulo
5 del primer POES Quinquenal aprobado por el ORAB (CU-193, RA-182) son distintas.

47 Esto debe ser el motivo de la respuesta afirmativa del Testigo Cerruti en la audiencia cuando se le
pregunto si el cuadro tarifario para el sistema medido seria obligatorio en toda el area de expansion; TR-S,
Dia 1, pags. 189/22-190/3. Esto solo puede ser correcto porque la expansion exigia la instalacién de
medidores.

48 El Hernando confirmé que se prevefa un gasto total de $ 488 millones (TR-S, Dia 3, pags. 676/18-
679/11). Agreg6 que “AGBA o iba a gastar $ 500 millones en el primer quinquenio” (pag. 677/21-22).
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Las inversiones requeridas para la “extensién de redes” del sistema de agua potable
representaban un total de USD 35.239.300 y el monto correspondiente a la “extension de
redes colectoras” era de USD 105.811.200. Estas cifras son comparables a la inversion
total del sistema de aguas de USD 78.229.600 y del sistema de cloacas de USD
144.253.600. Al sumar estas dos cifras (mas una suma menor de USD 8.434.000 por
inversiones no asignadas por distrito) se obtiene una inversion total de USD 230.917.300
para el primer quinquenio. Esta suma se distribuyen entre los afios uno (2000) a cinco
(2004) de la siguiente manera: 16.728.800 (1), 71.032.000 (2), 86.021.700 (3),
38.028.300 (4), 19.096.500 (5).

288. EIl Tribunal sefala que, en este POES, la linea reservada a la instalacion de
micromedidores esta en blanco. La explicacién pareceria ser que los costos, el nimero y
la ubicacion de dichos medidores ain no se habian determinado. En efecto, el Anexo Il a
la Resolucion N.° 7/01 dispone: “Debera ajustar e indicar catastralmente las conexiones
donde se instalard micromedicion afio por afio, segun datos del Censo Nacional 2001”
(CU-193, RA-182).

289. Las dificultades que se plantearon en los inicios de la Concesion respecto de la
ejecucion de las obras de expansién se analizaran en las secciones siguientes de este
Capitulo. El Tribunal observa en este punto que se tradujeron en la programacion efectiva
de las operaciones de AGBA en el segundo semestre de 2001. Ya en su nota del 17 de
mayo de 2001, AGBA informo que dichas obras se habian interrumpido.

290. El Plan de Negocios de AGBA de noviembre de 2001 (RA-211) muestra el
encabezado “Poblacion y Metas de Expansion” para cada distrito, pero éste no indica las
cifras de “expansion” de los servicios de agua potable y desagiies cloacales. Esto significa
que solo se programaban obras de expansion a partir del afio 2005. La tabla de
“inversiones” lo confirma: no se incluyen inversiones hasta el afio 2004, inclusive, para
el sistema de agua potable, y lo mismo sucede con el sistema de desagties cloacales.

291. Otratabla, titulada “Demandas Técnicas”, muestra que la longitud de las cafierias
de agua se mantenia constante en 1.726 kilébmetros hasta el afio 2004 inclusive, con el
primer incremento recién en 2005, mediante el cual se extendia la red de cafierias a 2.459
kilometros. Dado que el tendido de cafios es un elemento esencial de las obras de
expansion, esta tabla muestra que no se programaban obras en tal sentido hasta 2005. La
misma observacién es cierta respecto de la longitud de desaglies cloacales, que se
mantenia constante hasta 2004 en 930 kilometros, y el incremento comenzaba en 2005
con una longitud adicional de cafierias de 317 kilometros.

292. La tabla sobre “inversiones” no indica la cantidad de micromedidores a instalar
entre los afios 2000 y 2003. Para 2004, se prevé una inversion de $ 1.507.200, que se
incrementa a $ 2.951.600 para 2005. Dado que la instalacién de medidores es un requisito
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esencial para la finalizacion de las obras de expansion (Articulo 29-11 de la Ley
N.° 11.820), esto confirma que no se programaban tales obras al menos hasta finales de
2003,

293. En este punto, el Tribunal concluye que una AGBA no habia programado ni
realizado ninguna obra de expansion, al menos no significativa, que comprendiera las
ampliaciones y los tendidos de cafierias correspondientes, para el periodo critico entre
2000 y 2004, y que la obra prevista para 2005 segun el Plan de Negocios de noviembre
de 2001, es incierta y que, de todos modos, es irrelevante, a la luz de los hechos que
sucedieron mucho antes de ese momento en relacion con la crisis de Argentina y que
también contribuyeron a la crisis de la Concesion. No se ha ofrecido al Tribunal ninguna
prueba que contradiga esta conclusion.

294. Esta conclusion deja abierta, por ahora y hasta tanto se analice en mayor detalle
la conducta de las Partes respecto del POES, la cuestion sobre el efecto de la aprobacion
del informe de AGBA sobre el POES correspondiente al afio uno y la neutralizacion del
POES para el afio dos, segun la naturaleza y la magnitud de las obras de expansion
ejecutadas bajo una clasificacién distinta, como reacondicionamiento o restauracién de
conexiones o tipos de obras similares.

C. Expansion relacionada con las plantas UNIREC

295. Las Demandantes alegan que, al momento de la Toma de Posesion, la
Concesionaria se encontro con varios obstaculos que afectaron la expansion del servicio.
Uno de los obstaculos esenciales fue el incumplimiento de la Provincia, al no construir
las plantas UNIREC. Este incumplimiento afectdé los planes de expansion de la
Concesionaria, que habia proyectado expansiones que preveian la construcciéon y
conexidn de las redes a dichas plantas. EI Tribunal entiende que era necesario realizar
grandes obras a los fines de construir colectoras que permitieran llevar los efluentes desde
los hogares hasta las plantas de tratamiento. Esto no era factible porque las plantas ain
no se habian construido. Esto no formaba parte de los riesgos empresarios y, por tanto,
no generaba ninguna obligacion para AGBA. En respuesta al argumento de la Demandada
de que AGBA debi6 haber modificado sus planes y ejecutar proyectos, redes y conexiones
para las otras plantas disponibles, las Demandantes citan el testimonio del Testigo
Quijada que explica que lleva mucho tiempo preparar tales cambios®°.

296. El punto de las Demandantes es irrelevante. Tal como explicamos anteriormente,
AGBA no habia programado obras de expansion hasta 2004. En su nota de mayo de 2001

49 El testigo Dascoli explica que en 2003 debian instalarse alrededor de 10 medidores (TR-S, Dia 2, pags.
503/1-3, 506/22-507/9, 531/6-7). En 2005, se transfirieron 240 usuarios al sistema medido (Déascoli I, parr.
25).

%0 Quijada I, parrs. 287-294, 11, parrs. 48-62.
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al Concedente, inform6 que habia interrumpido las obras de expansion. Las supuestas
dificultades asociadas a la necesidad de reformular los planes para desarrollar y ampliar
las redes cercanas a las futuras plantas UNIREC no son mas que hipotéticas. La linea
reservada a “Plantos UNIREC” de la tabla “Poblacién y Metas de Expansion” del Plan
de Negocios de AGBA de noviembre de 2001 (RA-211) no contenia ningun nimero hasta
2006, indicando que no habia ninguna obra programada hasta ese momento. Asimismo,
las Demandantes no han presentado pruebas que demuestren que las obras de expansion
estaban efectivamente preparandose cuando ain cabia esperar que se entregaran las
plantas UNIREC y que, por tanto, provocaron costos que AGBA debid incurrir sin ningin
sentido. En todo caso, AGBA debié haber sabido en una etapa muy temprana que las
plantas no estaban en construccion y que, por consiguiente, no se entregarian. Por lo tanto,
hubo tiempo para reasignar las obras de expansion, tal como lo explicé la Testigo Cinti
en la audiencia®, y ello incluso considerando, como dijo el Testigo Quijada®?, que esto
habria comportado una pérdida de tiempo, y que habria llevado al menos cinco meses
comenzar nuevos proyectos en otras areas.

B. Cobrabilidad de facturas por los servicios

297. Sibien la provision de servicios de agua y cloacas era importante para la poblacién
de la Regidn B, era igual de importante para AGBA que los usuarios pagaran sus facturas
y obtener asi el retorno que le permitiria cubrir sus costos y una ganancia suficiente para
garantizar inversiones futuras y un retorno razonable para sus inversores. El indice de
cobrabilidad es la direccion directa entre la tarifa aplicable y los costos asociados a la
prestacion de servicios por medio de la red y el financiamiento necesario. El céalculo del
indice de cobrabilidad de las facturas es uno de los elementos méas importantes para la
determinacion de las tarifas: si la cobrabilidad efectivamente alcanzada es menor de la
esperada, el proceso de facturacion basado en las tarifas aplicables no ofrece un retorno
suficiente para cubrir los costos estimados y los retornos proyectados, y viceversa. Esto
también significa que si cae dicho indice, el retorno esperado a los fines de mayores
inversiones cae en igual proporcion, generando asi una necesidad de buscar otras fuentes
de financiamiento para las obras que se deben realizar. Por ultimo, la tasa esperada de
cobrabilidad también sirve, en la opinién de las Demandantes, como una proyeccion para
la valuacion de dafos.

298. Las Partes se encuentran profundamente divididas respecto a los nimeros o
porcentajes de facturas incobrables en distintos momentos relevantes de la Concesion, y
discrepan, ain mas, a la hora de explicar los resultados de cobro de facturas de AGBA.

51 TR-S, Dia 3, pags. 722/22-723/6.
52 TR-S, Dia 2, pags. 339/14-342/6.
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1. Posicion de las Demandantes

299. Las Demandantes plantean que expertos renombrados han confirmado que los
indices estimados de cobranza de AGBA eran realistas. El estudio FIEL®® de octubre del
2000 contemplaba la posibilidad de alcanzar un indice de cobrabilidad del 90% o
mayor>*. Una comunicacion del COFES®® del 16 de octubre de 2009 muestra indices
superiores al 90% en 2009 en varias provincias de la Republica Argentina (CU-222). En
uno de los informes elaborados por Schroders en 1998, se predecia un incremento
significativo de la cobrabilidad para los primeros afios de la Concesion (18% en 1999,
20% en 2000).

300. Las Demandantes niegan la existencia de un vinculo proporcional entre los bajos
indices de cobrabilidad y los bajos ingresos y recursos econémicos de la poblacion. Una
poblacion pobre puede aceptar pagar una porcion importante de sus ingresos por el acceso
al agua. Por consiguiente, el hecho de que la Region B tuviera mas habitantes de bajos
ingresos o en condiciones de pobreza que el resto del pais no significaba necesariamente
que debia esperarse una mayor incobrabilidad de las facturas de agua. No es cierta la
afirmacion de la Demandada de que el indice de pobreza de los residentes justifique la
baja cobrabilidad, siquiera respecto del servicio basico. Afirmar que los bajos niveles de
ingresos se traducen en una menor cobrabilidad es un mero supuesto, que no encuentra
ningdn arraigo en la realidad.

301. Las Demandantes afirman que habian invertido confiando en los instrumentos
efectivos contemplados en el Marco Regulatorio para garantizar una alta cobrabilidad.
Explican que la potestad de disponer cortes de servicio y otras medidas coercitivas
jugaban un papel muy importante respecto de la cobrabilidad, ya que constituian sin duda
un valioso incentivo. Sin embargo, AGBA se vio privada del derecho a los cortes de
servicio poco después de iniciada la Concesién y a pesar de las disposiciones del Marco
Regulatorio. El Informe Halcrow también subrayd la relevancia del corte de servicio (CU-
209). Esto ciertamente incrementaria la cobrabilidad. La efectividad de dicha medida
puede variar en funcién de la percepcion de los usuarios del riesgo de corte del servicio.
El COFES también sefialo que las empresas que aplican medidas coercitivas logran un
incremento de la cobrabilidad. Schroders subrayé la facultad de corte del servicio y
manifesto que las facturas debian ser instrumentos susceptibles de ejecucion judicial. Por
consiguiente, esta facultad se mencionaba expresamente en un documento presentado
durante la licitacion.

%3 Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas.
5 Anexo 273 a Giacchino/Walck .
%5 Consejo Federal de Entidades de Servicios Sanitarios.
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302. Contrariamente a lo que la Demandada parece inferir de la nota de AGBA del 17
de mayo de 2001, AGBA no puso en duda la efectividad del corte de servicio como forma
de incrementar la cobrabilidad. Su intencion era proponerle al Concedente la
implementacién de otras medidas menos drasticas, en particular a la luz de la gran
cantidad de gente afectada, nUmero que ronda los 250.000 habitantes. AGBA manifestd
que las medidas coercitivas serian mas eficientes por un periodo més breve, pero que el
Concedente podria buscar una alternativa. Sin embargo, esto resultaba critico ante la
imposibilidad de AGBA de implementar medidas coercitivas. Si el Concedente impone
tal prohibicion y la poblacién toma conocimiento de esa medida, la Concesionaria pierde
el incentivo para alentar el pago.

303. Atribuir los bajos indices de cobrabilidad a una mala gestion de la Concesionaria
es infundado. Se implementaron numerosas medidas efectivas. También carece de
fundamento atribuir el bajo indice de cobrabilidad a los intentos de AGBA de facturar el
cargo de obra y el cargo de conexion. AGBA tenia derecho a cobrar estos cargos.
Asimismo, el cargo de conexion, que constituia el monto mas alto, seria facturado por la
Concesionaria en hasta 30 cuotas bimestrales, de modo tal que el monto cobrado no
comportaba un gran sacrificio para el usuario. AGBA introdujo innumerables mejoras en
la gestion comercial de la Concesion. Halcrow confirmé el avance, manifestando que
como resultado de varias medidas, incluidos los servicios de atencion al cliente, se habia
logrado una mejora de entre 13 y 33 puntos en la cobrabilidad, indicando también que un
mayor incremento dependeria de la percepcion de los clientes de la gravedad de las
consecuencias de la falta de pago (capitulo 4.5). El auditor de la Concesionaria, Inglese
Consultores S.A., sefiald los efectos satisfactorios de los esfuerzos de atencion al cliente.
Los problemas de cobranza que enfrentaba AGBA no resultaban de una mala gestion
comercial, sino de otras circunstancias fuera de su control que, al menos en parte, son
directamente atribuibles al Concedente.

304. Las Demandantes aceptan que la cobranza es un tema que se inscribe dentro del
alcance del riesgo empresario, pero alegan que este riesgo se vio seriamente afectado por
la emergencia econdémica y politica y las medidas adoptadas por la Provincia a partir de
entonces. No se puede responsabilizar a la Concesionaria ni a sus accionistas por estas
consecuencias. Los expertos Giacchino/Walck demostraron que las proyecciones de
cobrabilidad utilizadas como base para la valuacion de dafios son realistas. Los expertos
de las Demandantes consideraron que la crisis econémica de la Argentina afectaria la
capacidad de cobro de la Concesionaria durante un cierto periodo. Demoraron el logro
del indice de cobrabilidad del 90% hasta 2009. La diferencia resultante se atribuyo al
riesgo empresario, y no se incluyé en la valuacion de dafios.

305. Las Demandantes también alegan que las proyecciones de cobrabilidad
presentadas por AGBA durante el frustrado proceso de renegociacion de 2004 son
irrelevantes. Para ese entonces, la Concesion de AGBA se habia visto gravemente
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afectada por la emergencia econdmica y las medidas adoptadas por la Nacién y la
Provincia, que afectaron la capacidad de inversion de la Concesionaria, asi como también
la cobrabilidad. Los indices incluidos en el modelo utilizado por AGBA en la
renegociacién no se presentaron como datos definitivos. El trabajo de AGBA en la
preparacion de los modelos solicitados por la Provincia en el proceso de renegociacion
no implicaba la admision de errores respecto de los indices de cobrabilidad considerados
al elaborar el Plan de Negocios. Simplemente estaba cooperando de buena fe con miras
a llegar a un acuerdo.

306. El indice maximo de cobrabilidad que defienden los Expertos de la Demandada
(66%) es mas bajo que los indices de cobrabilidad méas altos alcanzados por AGBA
(84%). Los datos utilizados por Giacchino/Walck se basan en pruebas empiricas, en tanto
que los indices utilizados por los Expertos de la Demandada (que oscilan entre 56% y
66%) son meras hipatesis.

2. Posicion de la Demandada

307. La Demandada explica que antes de que las Demandantes entraran a la licitacion,
el &rea de la Concesion tenia un bajo indice de cobrabilidad. En la Provincia, el promedio
se habia ubicado en 69% en 1998 y 71% en 1999. En la Region B, el indice histérico de
cobrabilidad era aun menor. La cobrabilidad era uno de los cinco factores de riesgo
fundamentales del contrato, tal como lo habia sefialado Schroders. Mientras que AGBA
proyectaba un indice de cobrabilidad del 75% en 2000 y de 78% en 2001, las tarifas en
realidad bajaron a porcentajes de alrededor del 54% en los primeros dos afios. La cifra
fue del 74% en enero de 2001, pero cayo a 55% en julio y a 49% en enero de 2002.

308. Lograr una mejora significativa en el indice de cobrabilidad de los servicios era
un gran desafio para AGBA. La mayor parte de la poblacion no tenia cobertura de agua
y cloacas; su condicidn socio-econdmica era mas precaria que en otras poblaciones con
cobertura. Era incluso previsible que esos usuarios incorporados a la red de agua y
cloacas tuvieran una menor propension a pagar.

309. En su nota de mayo de 2001, AGBA manifestdé que creyd que podria alcanzar
mejores resultados con politicas de cobro compulsivo en lugar de politicas comerciales
pacificas, pero indico en la misma nota que no le parecia inteligente ejercer esos derechos
de manera generalizada, dada la gran cantidad de hogares con moras en el pago. En dicha
nota, la Concesionaria también se refirié a la “imprevisible conducta” de los usuarios,
confesando asi sus propias dudas respecto de la politica a adoptar. EI mayor problema
parece haberse debido a los usuarios con conexiones preexistentes. En su nota de mayo
de 2001, AGBA no menciond su intencion de cobrar el cargo de obra a los nuevos
usuarios registrados, lo que hizo que estos usuarios estuvieran alun mas renuentes a pagar
sus facturas.
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310. La Demandada sefiala que el Plan de Negocios de AGBA de 1999 se elabor6 sin
tomar en consideracion los promedios histéricos de cobrabilidad registrados por
AGOSBA. Estas proyecciones se ubicaban en un rango de entre el 75% y el 90%,
aproximadamente un 20% mas que el indice efectivamente alcanzado en los primeros dos
afios. El Plan de Negocios se basaba en supuestos extremadamente optimistas en cuanto
a ingresos y cobrabilidad. Esto fue reconocido por AGBA en su nota del 17 de mayo de
2001, en la que AGBA sefialaba que el indice de incobrabilidad habia alcanzado el 70%,
e incluso el 80% en algunos barrios, y lo calificaba de “elevadisimas”. En la evaluacién
de los Expertos de las Demandantes se omitieron estos valores reales. No resulta
razonable aplicar el indice inicial de cobrabilidad de 75% utilizado por AGBA en su Plan
de Negocios de 1999 ni el 84% presentado por AGBA al Banco Interamericano de
Desarrollo (BID). El Informe del Experto de las Demandantes incluye proyecciones de
cobrabilidad en términos de valores promedio esperados, pero no de datos observados. Si
AGBA calculé una cobrabilidad promedio del 67% sobre los ingresos post venta, ;,como
es posible que se realicen valuaciones ex post agregando hasta un 20% sobre los valores
efectivamente registrados? Los altos niveles hipotéticos de cobrabilidad calculados por
los expertos en evaluacion de las Demandantes jamas se alcanzaron. Segln la Memoria
y los Estados Contables de AGBA para el periodo 2000-2005, los Expertos de la
Demandada muestran una cobrabilidad historica del 63%, sobre la evolucion de los
Ingresos por Ventas de AGBA vy el saldo bruto de los Créditos por Ventas (tomando en
consideracion las cobranzas y los montos pendientes)®®. Los indices basados en una cifra
inicial del 56% y en un nivel de 66% en el largo plazo son razonables, adecuados y
consistentes.

311. LaDemandada también alega que el Contrato no dejaba lugar a dudas respecto de
gue AGBA asumia el riesgo de la cobrabilidad. La Demandada sefiala que esto es
admitido por las Demandantes, que no contienden que la cobrabilidad forma parte del
riesgo empresario. Tanto el Contrato (Articulo 12.3.6.1 (d)) como el Marco Regulatorio
(Articulo  30-11) disponen que la disminuciéon en el indice de cobrabilidad no se
considerara un hecho imprevisto. Las consecuencias de la cobrabilidad en la proyeccién
de AGBA constituyen un costo que debe soportar AGBA. Sabiendo que dichos calculos
son exagerados, sus proyecciones no son realistas.

312. La Demandada alega que habia claras sefiales de que la gestion comercial de
AGBA era inadecuada para revertir los niveles de incobrabilidad. Ejemplos de otros
servicios demuestran la importancia de una gestion activa. El corte de servicio que supo
ser la herramienta preferida de AGBA no era una medida adecuada. AGBA descartd esta
medida como alternativa a mediados de 2001. Ello habria significado negarle acceso al
agua a practicamente 250.000 personas. Ello habria provocado malestar social, y habria

%6 Dapena/Coloma I, parrs. 154-157.
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incrementado ain mas la incobrabilidad. Para el Experto Lentini, existe una fuerte
correlacion entre la capacidad de pago de los usuarios y la morosidad en los pagos de
servicios pulblicos, en particular para el agua®’.

313. AGBA no habia sido activa. Las cifras de cobrabilidad lograda son clara muestra
del fracaso de la gestion comercial de AGBA en estos primeros afios, antes de que
surgiera la crisis. AGBA siempre habia contado con una serie de herramientas a su
disposicion para mejorar la cobrabilidad, incluido el corte del servicio, pero jamas las
habia implementado. La Memoria Anual de AGBA de 2005 es clara muestra de su mala
gestion de cobros, porque demuestra que recién este afilo AGBA descubrié las distintas
herramientas a su disposicion para mejorar la cobrabilidad. La lista es larga y demuestra
cuan poco se habia hecho hasta entonces. El Testigo Seillant explica que la cobrabilidad
se habia mejorado en 2004 e incluso mas en 2005, cuando comenzé a bajar la tasa de
desempleo. En la medida en que no aumentaran las tarifas, cabia esperar una mejora en
la cobrabilidad®8.

314. La Demandada finalmente recuerda que todos los problemas relacionados con la
cobrabilidad tuvieron lugar antes de la declaracion de la emergencia. No se puede
responsabilizar a la Provincia ni a la Autoridad Regulatoria por ello. La cobrabilidad
habia sido una cuestion crucial durante la renegociacion del Contrato.

3. Conclusiones del Tribunal

315. Al analizarlo, el Tribunal no cuenta con pruebas que efectivamente demuestren
una gran diferencia en la cobrabilidad y, por consiguiente, resulta innecesario resolver las
pequefas diferencias entre las cifras proyectadas y las efectivamente registradas. Cuando
AGBA ingres6 a la Concesion, las cifras relevantes eran aquellas comunicadas a los
Oferentes en el Informe Schroders, que promediaban un 63%°.

316. AGBA registré una disminucion significativa en la cobrabilidad en su nota del 17
de mayo de 2001, que se explica por la incorporacion de 80.000 usuarios renuentes a
pagar acostumbrados a recibir el servicio sin costo de AGOSBA. Se habia informado a
los Oferentes de esta categoria de usuarios, y también se les habia informado las
dificultades y el tiempo que llevaria categorizar correctamente a estos usuarios que no
conocian ningln régimen mas que el de facturas periodicas. Sin embargo, la gran
proporcion de usuarios morosos debe haber sido inesperada, en particular cuando se
observan *“astrondmicos indices de incobrabilidad”, tal como se sefiala en la nota de
AGBA al ORAB del 17 de junio de 2001 (CU-135, RA-192). Asimismo, en la nota de
AGBA del 28 de junio de 2002 al ORAB (CU-104, 118), AGBA informé que habia unos

57 Lentini 11, parr. 90.
%8 Seillant I1, parr. 58.
%9 Ver las cifras referenciadas en Dapena/Coloma I, parr. 42.



91

103.000 clientes no existentes con una cobrabilidad del 33%, comparados con los 82.000
clientes existentes que pagaban sus facturas con un indice del 75% (Anexo A).

317. Las Demandantes no pueden culpar al ORAB por impedirle a AGBA utilizar
medidas coercitivas y, en particular, de implementar el corte del servicio frente a los
usuarios morosos. AGBA sabia perfectamente, al igual que los Oferentes, que una medida
tan grave conllevaba fuertes restricciones legales y regulatorias que debian observarse.
No obstante, la posicion de las Demandantes resulta ahora irrelevante a la luz de las
propias afirmaciones de AGBA, en el sentido de que las medidas demasiado gravosas
resultaban contraproducentes en muchos casos, y no debian aplicarse a tan gran escala
cuando una considerable proporcion de la poblacion se resistia al pago de facturas.

318. AGBA explico en su nota del 17 de mayo de 2001 que el método que consistia en
el corte del servicio a los usuarios morosos habia resultado “claramente insuficientes” y
que AGBA estaba convencida de que “la persistencia de politicas comerciales pacificas
de persuasion sistematica y continuada permitirian mejorar los resultados actuales
respecto al comportamiento de pago de los usuarios”. Si bien este abordaje “demandaria
plazos”, los procesos de cobro compulsivo contemplados en el Contrato podrian ofrecer
resultados equivalentes “en plazos sustancialmente menores”. En la nota rechazaban este
ultimo método, ya que “no resultaria prudente ejercitar estos derechos en forma
generalizada”, y era preferible cortar el servicio solo en casos muy especificos, sin recurrir
previamente a soluciones alternativas. De este modo, AGBA demostré que su método
para manejar a los usuarios morosos era un fracaso y que debia volver a empezar con un
enfoque mas permisivo en el futuro. Ello claramente se debié a una falta de destreza
operativa, que se inscribe dentro del alcance del riesgo empresario de AGBA.

319. A pesar de los argumentos de las Demandantes que negaban las deficiencias de
AGBA para tratar de incrementar significativamente los pagos de los usuarios, en la nota
de AGBA del 17 de mayo de 2001 se admite una fuerte necesidad de avance. La gerencia
de AGBA habia aprendido la leccion de su proceder ineficiente con las facturas. Los
Expertos de las Demandantes informan que en 2004 implementaron una operacion
especifica para los barrios mas pobres, que “tuvo resultados preliminares promisorios”®.
Los Estados Contables de AGBA de 2005 (CU-32) hacian referencia a nuevos
lineamientos para implementar estrategias de cobro mas fructiferas, lo que demuestra que
AGBA progresaba en este punto, aunque mas tarde.

320. EIl argumento de las Demandantes de que la afirmacién de que los bajos niveles
de ingresos provocaban bajos niveles de cobrabilidad es “totalmente infundada” se ve
refutada por su propia admision del papel que juega el INB. En efecto, para esta categoria
de la poblacion, simplemente no queda dinero para pagar la cuenta del servicio de agua y
cloacas. Hay un elemento que demuestra que a pesar de la afirmacion de las

60 Giacchino Il, parr. 147; Estados Contables de AGBA 2004, pags. 3/4, (CU-31).
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Demandantes, existe un paralelismo entre estos dos niveles. Dado que opinaba como
economista y no como experto en servicios de agua o electricidad, el Profesor
Eichengreen declar6 ante el Tribunal que “son incidentes los eventos de incumplimiento
y éstos aumentarian debido a la tasa de pobreza”®!. El Tribunal sefiala que el régimen
tarifario del servicio no medido distinguia entre diferemtes categorias de tarifas, con la
menor reservada a los usuarios de menores ingresos y la mas alta para los usuarios de
mayor poder adquisitivo. Esto demuestra que la carga impuesta a los usuarios se
determinaba segun sus ingresos y tambien, ciertamente, en proporcion a sacrificar parte
de sus ingresos para pagar los servicios de agua y cloacas. El Tribunal también entiende
la posicion del Experto Lentini de que un incremento tarifario de una magnitud tal que
compensara la pesificacion, también habria provocado un aumento significativo en la
incobrabilidad, empujando la Concesion a una posicion econémica extremadamente
dificil®2.

321. EIl Tribunal observa asimismo que uno debe basarse en la situacion de la Regién
2 de AGBA independientemente de los indices de cobrabilidad registrados en otras
Regiones y Provincias®. Los estudios del experto invocados por las Demandantes no
resultan relevantes a los fines del presente caso. El Estudio de FIEL adopta un indice de
cobrabilidad superior al 90% por comparacion al indice obtenido por Aguas Argentinas
S.A. en 1998 (paginas 20, 29/30), que estaba a cargo de la concesion del Gran Buenos
Aires, que funcionaba en un entorno econémico diametralmente distinto del area de
AGBA. Se basa en una lectura del Contrato de Concesion que no toma en consideracion
las medidas aplicadas a AGBA, y sin considerar el POES y su efectiva aplicacion (paginas
24/5). Las Demandantes también alegan que en otras provincias de la Argentina se
alcanzaron indices del 90%, segun una comunicacion del COFES del afio 2009. Esto no
es correcto. Lo que importa es la situacion en el Area de la Concesion de AGBA o en la
Provincia. En tal sentido, en dicha comunicacion se muestran indices que van del 81 al
87% de 2002 a 2008, con una caida del 10% en 200954, Estos indices son los que
corresponden a la Provincia. Si pudieran compararse las Zonas 1y 2, la Zona 2 de AGBA,
sin duda, tendria un promedio menor que la Zona 1%. Un contador publico contratado por
Impregilo manifesto el 2 de octubre de 2009 que los indices fueron bajos en el periodo

1 Ver TR-S, Dia 5, pag. 1407/7-1408/2. Ver también Experto Coloma, TR-S, Dia 7, pags. 1819/1-1825/9.
62 entini I, parrs. 159, 209. Ver también Testigo Ratti, parrs. 43-47.

8 Por tanto, EI Experto Lentini sefialé que los Expertos Giacchino/Walck utilizan un indice de cobrabilidad
como “el cociente entre la cobranza total anual y la facturacién total en el mismo periodo considerado”. El
Experto Lentini sefialo que este coeficiente no refleja adecuadamente la eficiencia en la gestion de cobros;
Lentini I, parr. 128.

% En funcidn de la informacion provista a AGBA el 16 de octubre de 2009 por parte del Consejo Federal
de Entidades de Servicios Sanitarios (COFES), los indices de cobrabilidad en la Provincia de Buenos Aires
(Zonas 1y 2) cayeron del 87,4% en 2002 a 85,3% en 2006 y luego a 81% en 2008, seguidos de una caida
a71,2% en 2009 (CU-222).

% Uno de los muchos factores a considerar es el incumplimiento en el desarrollo del sistema medido junto
con la expansion de la red. Al Tribunal le resulta convincente la observacién del Testigo Hernando, que dio
su opinion personal en la audiencia y manifestd que la instalacién de medidores incrementa la cobrabilidad
porque le permite a la gente relacionar su factura con su propio consumo (TR-S, Dia 3, pag. 635/14-22).
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2000-2004 (2000: 48%, 2001: 60%, 2002: 57%, 2003: 56%, 2004: 64%) y luego subieron
a79% en 2005 y 84% en 2006°°.

322. El Tribunal concluye que, sin ninguna duda, después de absorber la incorporacién
de los 80.000 usuarios historicos a los que antes no se les facturaba y después de la
recuperacion de la economia argentina a partir de 2003, los indices de cobrabilidad que
se ubicaban aproximadamente en un 70% en 1999 y que luego cayeron aproximadamente
un 10% o en parte quizad mas en el periodo entre 2000 y 2003, crecian a tal paso que cabia
esperar niveles de aproximadamente un 70% o mas como cifras razonables en el futuro
cercano. Esto se corresponde con los indicios que dio AGBA en su Propuesta para la
renegociacion de junio de 2004 basada en cifras que sugerian montos acumulados en un
promedio aproximado del 60%. En 2005 el nivel informado fue de 65,7%°’. La Propuesta
de AGBA recomendaba “aumentos tarifarios moderados y temporalmente graduados (el
precio del Servicio se mantiene por debajo de su valor econémico)”®8. Ello demuestra
que AGBA era plenamente consciente de otra posible caida de la cobrabilidad si no se
tomaba en consideracion la limitada capacidad de pago de la poblacion®.

323. En funcidn de la informacion disponible, podria concluirse que AGBA en cierta
medida sobreestimo el retorno de su facturacion. Tal como lo admiten las Demandantes,
esto se inscribia dentro del riesgo empresario. Asimismo, AGBA también asumié el
riesgo de tener que realizar una inversion mayor que la esperada si debia compensar el
monto de ingresos que, por une estimacion extremadamente optimista de los recursos a
ser obtenidos mediante el cobro de facturas a los usuarios. Tal como se explicara a
continuacion, no es necesario detallar el impacto preciso de esta evaluacion general en la
demanda de inversiones por parte de AGBA Yy sus accionistas. En todo caso, no se han
presentado al Tribunal los detalles necesarios con un grado aceptable de confiabilidad.
Sin embargo, esta claro que AGBA no logré encontrar en su presupuesto de los recursos
a ser obtenidos del pago de facturas un retorno suficiente para igualar la porcion esperada
de inversiones futuras que se preveian obtener por esa via. Ello tuvo por efecto la
demanda de mayores inversiones de otras fuentes. Ello también significa que la valuacién
de las Demandantes de su proyeccion de ingresos después de la crisis no podia, para los
primeros afos, basarse en niveles de cobrabilidad superiores al 70%. Cualquier
incremento superior que se pudiera esperar en afios futuros es absolutamente incierto, a
la luz del desenlace de la Concesion y su rescision.

% Anexo 305 a Giacchino/Walck I1.

57 Ver Cerruti 11, parr. 77.

6 Anexo HO02 a Seillant I, pag. 34 (no numerado).
89 Ver Lentini Il, parr. 69.
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C. POES

324. Las Partes concuerdan en que el Programa de Optimizacion y Expansion del
Servicio (el “POES”) determinaba las obligaciones de la Concesionaria. Este programa
establecia las metas cuantitativas y cualitativas e incluia un Plan Quinquenal, que entro
en vigor al momento de su aprobacion por la Autoridad Regulatoria, de conformidad con
lo establecido en el Articulo 1.2 y con las disposiciones del Capitulo 5 del Contrato. El
objetivo del POES era propender a la expansion del servicio en el Area de Concesion, y
garantizar el mantenimiento y la mejora del sistema (Articulo 5.2). Las metas establecidas
en el POES debian cumplirse a lo largo del plazo de la Concesidn, pero se dividian en
periodos sucesivos de cinco afios, cada uno, tal como surge del Anexo F del Contrato
(Articulo 5.1). Este plan se podia modificar en casos extraordinarios, a solicitud de la
concesionaria, siempre que los cambios no alteraran el equilibrio de la Concesién
(Articulo 5.4).

325. Las disposiciones del Contrato de Concesion deben interpretarse a la luz de las
disposiciones de la Ley N.° 11.820, que en su Articulo 38-I1 disponia la realizacion y el
método de aprobacién de los POES. También establecia que la Concesionaria deberia
preparar anteproyectos de planes, disponiendo montos de inversiones, objetivos
planteados y metas a alcanzar. EI Articulo 39 del Anexo Il establece que el plan acordado
debia ser vinculante para la Concesionaria, y que su violacidn se consideraria una falta
grave. El Contrato de Concesion ratifica que el POES, desde su aprobacion, seria
vinculante (Articulo 5.3) y que el incumplimiento del POES constituiria causal de
rescision (Articulo 14.1.3, inc. b).

326. Respecto de los servicios de agua y cloacas, la Concesionaria debia alcanzar una
meta global de cobertura, y debia garantizar que cada municipio dentro de la Region
alcanzara un nivel de cobertura, al menos, equivalente a la meta minima establecida para
cada municipio. Por consiguiente, segun los valores de cobertura establecidos en el Anexo
F (Articulo 2.1.1; 2.1.2), en el POES del afio cinco, correspondiente al primer quinquenio,
las metas de expansion de la red de agua potable variaban entre 45% y 72% para los
distintos distritos, con una meta del 74%. A su vez, las metas de expansion de cobertura
de la red de cloacas oscilaban entre el 34% y el 70%, con una meta promedio del 55%.

327. De conformidad con el Articulo 38-11 de la Ley N.° 11.820, el primer quinquenio
se subdividié en cinco periodos anuales, cada uno de ellos indicando las metas a
alcanzarse en el afio correspondiente. Para el primer afio de cada quinquenio, la
Concesionaria debia presentar un informe de avance para la aprobacion del ORAB. A tal
fin, el ORAB consultaba con su “Area Técnica”, que era el area que brindaba
asesoramiento técnico al Organismo.
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328. De conformidad con el Articulo 38-11 de la Ley N.°11.820, los proyectos de
planes de POES elaborados por la Concesionaria debian indicar los montos de inversion
esperados, asi como también las metas y objetivos a alcanzar conforme al Contrato de
Concesion. Una vez aprobados por el ORAB, los planes contemplados en el Contrato de
Concesion serian vinculantes para la Concesionaria, y solo podrian modificarse ante
motivos extraordinarios y debidamente justificados, que debian aprobarse “mediante
resolucion fundada del ORBAS que no altere el equilibrio de la Concesion” (Articulo 39-
I, Articulo 5.4 del Contrato). En términos similares, el Articulo 5.3 del Contrato
establecia que, una vez que el ORAB aprobaba la propuesta de Plan elaborada por la
Concesionaria, “se convertira en Plan Quinquenal, integrard el POES y sera de
cumplimiento obligatorio”. De la lectura articulada de estas disposiciones surge
inequivocamente que la ejecucion de cada Plan Quinquenal era obligatoria, en tanto que
los planes que debia preparar la Concesionaria y someter a la aprobacion de la Autoridad
Regulatoria, para cada uno de los primeros cinco afios de la Concesion no tenian esa
fuerza vinculante.

329. La Ley N.° 11.820 también exigia a la Concesionaria presentar anualmente al
ORAB un informe detallado sobre la ejecucion del POES (Articulo 15-11, inc. o). El
ORAB debia aprobar periddicamente las propuestas de POES elaboradas por la
Concesionaria (Articulo 13-11, inc. e, 38-11).

330. Las dificultades que se suscitaron a partir de 2001 en la ejecucion de la Concesidn
se tradujeron en el incumplimiento de las metas establecidas en el POES. EIl desempefio
de AGBA en relacion con el POES se vio aun més perjudicado cuando se disparo la crisis
econdmica en la Argentina.

1. Posicion de las Demandantes

331. Las Demandantes explican que, el 21 de marzo de 2000, AGBA presento ante el
ORAB su primera propuesta para el Primer Plan Quinguenal del POES (2000-2004) (CU-
192), seguida de una version final presentada el 8 de noviembre de 2000, aprobada por el
ORAB el 31 de enero de 2001 (Resolucion N.° 07/01, CU-193, RA-182).

332. El primer informe anual del POES fue presentado por AGBA el 17 de julio de
2001 (CU-194). Fue aprobado por el ORAB el 5 de diciembre de 2002, e indicaba que
“ha cumplido con las metas de expansion y calidad del servicio correspondientes al afio
uno (afio 2000) de la concesion” por parte de AGBA (Resolucién N.° 69/02, CU-129,
RA-113). En respuesta a las objeciones de la Demandada, las Demandantes subrayan esta
afirmacion en la que se caracteriza las obras realizadas como actividades de expansion y
no como meras actividades de mantenimiento de la red existente.
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333. Pocos dias antes de la aprobacion de la Ley del Estado de Emergencia N.° 12727
(CU-195, RA-164), la Concesionaria solicitd la suspension temporaria del Primer POES
Quinquenal, mediante nota del 17 de julio de 2001 (CU-135, RA-192). En otro intento
por acelerar la toma de decisiones por parte del ORAB, AGBA envié una nueva solicitud
para neutralizar los plazos del POES el 15 de agosto de 2001 (RA-193) en la que hacia
referencia a la Ley N.° 12.727 en los siguientes términos:

“Queda por demas entendido que si esta situacion es causa suficientemente
justificada de rescision contractual sin culpa, lo es también como causal justificada
de demora en la ejecucion de los trabajos correspondientes al Plan de Expansion”.

334. EI ORAB otorgd una suspension para el segundo afio de la Concesion (Resolucién
N.c77/02 del 30 de diciembre de 2002, CU-137, RA-121), explicando que las
circunstancias extraordinarias “hacen procedente la modificacion del plan quinquenal
para el periodo correspondiente al segundo afio de la concesion”.

335. Las Demandantes sefialan asimismo que AGBA presentd los informes del POES
para los afios 3 (2002), 4 (2003) y 5 (2005), pero que el ORAB jamas se pronuncid al
respecto. En respuesta al argumento de la Demandada de que la suspension, autorizada
por el ORAB para el segundo afio de la Concesion no implicaba que las metas aplicables
a ese afio no debieran alcanzarse dentro del plazo de cinco afios del plan, las Demandantes
sefialan que la solicitud de AGBA para neutralizar los plazos de esos tres POES siguientes
no tuvieron respuesta alguna de la Autoridad Regulatoria. La emergencia publica nacional
se habia declarado en el afio tres (2002) de modo tal que no se pueden invocar
incumplimientos de la Concesionaria.

336. Las Demandantes concluyen que no existe justificacion o motivo para invocar un
incumplimiento de las metas del POES (como causal de rescisidn), dado que ya se habia
confirmado el cumplimiento del afio uno y se habia suspendido el POES correspondiente
al afio dos, en tanto que la Autoridad jamas se pronuncié sobre los POES correspondientes
a los afios siguientes, debido a la situacion de emergencia. Las Demandantes, una vez mas
sefialan que la suspension del POES 2001 se basé en “circunstancias extraordinarias que
hacen procedente la modificacién del plan quinquenal” y dado que la crisis de 2001 era
extraordinaria, es innegable que la situacion en 2002 era ain mas extraordinaria. Las
metas establecidas para el afio tres y los afios subsiguientes eran impracticables, debido a
la destruccion de la ecuacion econdmico-financiera del Contrato de AGBA, agravada por
la emergencia econdmica y la pesificacion. Por consiguiente, no se registrd ningun
incumplimiento de las metas de expansion imputable a AGBA. Asimismo, no se hizo
ningln intento por restaurar el equilibrio contractual, siquiera en el proceso de
renegociacion que el Concedente llevo adelante como mera formalidad.
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2. Posicion de la Demandada

337. Laexplicacion de los hechos descritos anteriormente por la Demandada difiere de
la presentacion de las Demandantes fundamentalmente respecto del supuesto
incumplimiento de AGBA de las metas establecidas en el POES de conformidad con el
Contrato de Concesion, al menos hasta el final del primer POES Quinquenal. En otras
palabras, la Demandada plantea que la obligacion de cumplimiento de AGBA jamas se
suspendio, neutralizo ni se dejé sin efecto; sino que meramente se pospuso. Asimismo, el
incumplimiento de AGBA de las metas establecidas en el POES se debi6 a su propia
ineficiencia y mala gestion, que en detalle se vieron agravadas por la falta de
financiamiento suficiente. La Demandada informa acerca de estos hechos en su mayor
parte, a través del Experto Molinari.

338. La Demandada hace referencia a la nota de AGBA presentada el 12 de abril de
2002, que hace mencion al Informe de Avance del POES del afio 2001, “considera haber
cumplido con las metas correspondientes al afio 2001, y demas obligaciones
contractuales, hasta el limite de su capacidad objetiva” (RA 120, CU-136). En esa nota
no se hace referencia a los incumplimientos de AGBA. No menciona que (i) no se habian
comenzado las obras que se habia comprometido a realizar desde el primer dia de la
Concesion, (ii) el incumplimiento del UNIREC de construir la planta no era ningdn
obstaculo para cumplir la mayoria de las obligaciones, y (iii) era la Unica responsable de
no haber obtenido los fondos necesarios para alcanzar las metas establecidas en el POES.

339. Cuando AGBA presento el Informe Anual de Avance del POES el 20 de julio de
2001, para el primer afio de la Concesion (2000) (CU-194)7°, quedd demostrado que la
Concesionaria no habia cumplido sus obligaciones para el primer afio de la Concesion. El
27 de agosto de 2001, el Area Técnica del ORAB determind (RA-104) que si bien la
Concesionaria no habia cumplido con las metas establecidas en el POES, debian evitarse
sanciones graves. La Demandada aduce que esto demuestra la buena fe de la Provincia
de continuar con el servicio. Fue una medida en beneficio de la Concesionaria, a pesar de
que el nivel de incumplimiento era de aproximadamente un 40%. En efecto (asi como
también lo explica el Experto Molinari), se informd que en el primer afio de la concesién
(2000) el incumplimiento generalizado habia alcanzado 41,5% en la expansion de agua
potable y 23,5% en la expansion de servicios cloacales. AGBA también incumplio las
obligaciones de renovacion y/o reacondicionamiento de la red. A los fines de la expansién
de la red y las conexiones, la Concesionaria utilizé las obras existentes, construidas por
terceros como “conexiones ilegales” y demoro la construccion de las nuevas obras en la

0 El Anexo CU-194 solo contiene la carta de portada. El Anexo RA-192 que, seglin la Demandada, contiene
el Informe de AGBA del 17 de julio de 2001 (recibido por el ORAB el 20 de julio de 2001) efectivamente
contiene el pedido de la Concesionaria de una neutralizacion temporaria del primer POES Quinquenal de
esa misma fecha. EI Anexo 91 de Giacchino/Walck | contiene una serie de péginas del Informe, que no
permiten un analisis serio.
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medida de lo posible. Pero el ORAB autoriz6 a la Concesionaria a computar las redes
ilegales como nuevas conexiones. La Resolucién ORAB N.° 69/02 (RA-113, CU-129)
aprobo el “Informe Anual de Avance del POES” correspondiente al primer afio del plan
quinquenal.

340. Respecto del afio uno (2000), las Demandantes no pueden alegar que el
incumplimiento de las metas haya sido consecuencia de la Emergencia, que quedd
ocultada detras de la declaracion de la Emergencia Publica. Las Demandantes citan el
Informe Técnico del ORAB de fecha 27 de agosto de 2001 como prueba de cumplimiento
con las metas establecidas en el POES. No obstante ello, el archivo que contiene el
informe afirma que la Concesionaria no cumplio con las metas establecidas en el POES
para el primer afo.

341. Cuando la Resolucion ORAB N.° 77/02 del 30 de diciembre de 2002 (RA-121,
CU-137) suspendio los plazos del POES para la expansion del servicio y las metas de
calidad para el afio dos (2001), agrego6 que dichas metas debian ajustarse. Se admitio la
suspension por los motivos invocados por la Concesionaria en su solicitud del 17 de julio
de 2001, es decir, la situacion puablica de emergencia econémica, pero no como
fundamento de los mencionados en la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001. La
Resolucion N.° 77/02 determind que AGBA habia solicitado la neutralizacion de los
plazos del POES en funcion de la clara situacion de emergencia economica. Por
consiguiente, después de admitir los verdaderos problemas (la baja cobrabilidad y las
dificultades para obtener financiamiento) y justificar la suspension de las metas y la
renegociacion del Contrato en estas cuestiones, AGBA luego modificd sus causales y
utilizo, en lugar, la Emergencia como excusa de sus propios problemas.

342. En lo que respecta al agua, la Concesionaria registré una demora del 45,06% en
los primeros dos afios. En materia de cloacas, acumuld una demora del 59,01% contra el
namero total de conexiones de desagties cloacales requeridas en el POES. Esta demora
debia compensarse entre el afio tres y el afio cinco. Cuando la Provincia analizo las
presentaciones de AGBA sobre cumplimiento del POES para el afio dos, no impuso
ninguna sancion. En su Resolucion, el ORAB explicd que la finalidad de la suspension
no era ignorar las metas comprometidas por la Concesionaria, si bien el incumplimiento
de dichas metas no se consideraria incumplimiento a los fines de la imposicion de multas
a la Concesionaria. La intencidn no era dejar sin efecto en su totalidad las metas para el
periodo de cinco afos en su totalidad. EI ORAB ordeno a la Concesionaria que ajustara
las metas en colaboracion con el Concedente. El objetivo era compensar las metas en el
periodo de cinco afios. No obstante ello, al 30 de septiembre de 2003, la Concesionaria
aun no habia presentado la propuesta para el ajuste de los objetivos. No se habia
presentado ninguna propuesta hasta el momento de la rescision del Contrato. Era
necesario ajustar los objetivos del afio dos, para adaptarlos dentro del marco del proceso
de renegociacidn de contratos de servicios publicos (Ley N.° 12.858 y Decreto Provincial
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N.° 1175/02) en el entendido de que debian compensarse dentro del primer quinquenio.
Asi se explicd en la Resolucion ORAB N.° 77/02 y demuestra que la Provincia y el
Organismo Regulador actuaron de buena fe y en beneficio de la empresa.

343. Para el tercer afio (2002), la Demandada indica que dado que la suspension del
POES, tal como se indica en la Resolucion N.° 77/02, se limitaba al segundo afio de la
concesion, la Concesionaria debia compensar las metas no cumplidas del afio anterior. En
cuanto al agua, AGBA registro una expansion de tan solo 22.102 conexiones de las 82.240
conexiones programadas. Esto se tradujo en una demora general del 73,1% para el afio
tres y una demora acumulada del 56% durante los tres primeros afios. En cuanto a
desagties cloacales, la demora para el afio dos fue de un 70,6%, y el acumulado para los
tres primeros afios asciende a 54%.

344. En el afio cuatro (2003), la Concesionaria debia incrementar la cantidad de
conexiones a realizar, a fin de compensar la meta general para los primeros cinco afos.
La expansion de la red de agua potable alcanzé un déficit anual del 98,5%, con un déficit
acumulado para los primeros cuatro afios del 48,7%.

345. En el afio cinco (2004), la situacién se agravé ain mas. La Concesionaria no
alcanzé las metas anuales en los 7 municipios servidos, terminando los cinco afios con
una demora en conexiones totales del 51,8%. En cuanto a cloacas, la demora alcanz6 un
61,3%, en relacion con todas las conexiones programadas para los primeros cinco afios.

346. EI crecimiento en el nUmero de conexiones residenciales tenia un déficit que
apenas alcanzo a un tercio de lo establecido en el primer POES Quinquenal. En relacién
con la red de cloacas, el crecimiento fue de tan solo un cuarto de lo acordado. Esto
demuestra que el incumplimiento de los compromisos de expansion del servicio de
AGBA establecidos en el POES fue sistematico y que comenzd en el afio uno de la
Concesion. EI ORAB se abstuvo de aplicar sanciones a AGBA, y lo hizo hasta la rescision
del Contrato. Para el Experto Molinari, ello fue porque estas sanciones habrian agravado
la situacion financiera de la Concesion. No obstante ello, las medidas adoptadas y el
apoyo del ORAB no logaron que la Concesionaria cumpliera con sus obligaciones. Cabe
mencionar los incumplimientos de AGBA durante esta época de la Concesion. Para las
instalaciones de las redes de agua, el incumplimiento alcanzé un 84%, y representaba
practicamente el total de la red.

347. La Demandada sefiala asimismo que la Concesionaria jamas presento el segundo
plan quinquenal POES™.

"L Molinari I, parr. 248.
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3. Conclusiones del Tribunal

348. El Tribunal reconoce que el POES establecia los elementos claves de la operacion
de la Concesion y del cumplimiento del Contrato por parte de la Concesionaria. También
reconoce que la cantidad de conexiones y los respectivos porcentajes de obra estaban
determinados en el Anexo F como valores minimos que la Concesionaria podia exceder
libremente.

349. El Tribunal admite la vasta prueba que indica que las metas establecidas para el
primer afio (2000) en el POES efectivamente no se habian cumplido. El porcentaje de
incumplimiento varia entre 40 y 50%, y se incrementa en la segunda parte del primer
periodo quinquenal debido a los hechos provocados por la crisis econdmica, la
emergencia, y la falta de financiamiento suficiente. La cuestion a determinar es si estos
incumplimientos de las metas aprobadas son atribuibles en todo o en parte a la
Concesionaria.

350. La Demandada ha presentado al Tribunal los informes de avance del POES de
AGBA para los afios 3 (2002), 4 (2003) y 5 (2004) presentados al ORAB, como Anexos
a la primera Declaracion del Experto Molinari. No se ha presentado ninguna prueba de
gue el Organismo haya resuelto sobre estos informes. Las Demandantes sefialan que la
solicitud de AGBA de neutralizar estos tres informes subsiguientes del POES jamas tuvo
respuesta por parte del Organismo.

351. El Ingeniero Inglese, el Auditor Técnico de AGBA, informd que habia presentado
al ORAB tres Informes de Certificacion para esos tres afios, en los que indicaba que la
Concesionaria habia decidido que no se evaluaria ningin informe sobre obras de
expansion realizadas en el periodo relevante a la luz de la situacion economica, y el
incumplimiento por parte de la UNIREC, y luego el ENOHSA2, de construir las plantas
de tratamiento de desagues cloacales, y el estado de la red al momento de la Toma de
Posesion. Por consiguiente, la emision de los informes de avance se suspendid y el rol del
Auditor Tecnico se limitd a confirmarle al ORAB que la Concesionaria contaba con toda
la informacién relevante y que dicho informe confirma “que se limita a la razonabilidad
de la informacion presentada, no juzgando su correspondencia con la realidad ni la
idoneidad de su recopilacion y procesamiento, y no constituyendo en consecuencia una
Certificacion segin los alcances del articulo 6.3 del Contrato de Concesion”’. El
Ingeniero Inglese explica en la audiencia que la funcion del Auditor Técnico era certificar

72 Ente Nacional de Obras Hidricas de Saneamiento.

73 Cita del Informe para el afio 5 (2004), ver Inglese, pag. 27, y parr. 36 con extractos de los informes de
los afios 3, 4 y 5. El Tribunal entiende que la observacién del Ingeniero de que se habia suspendido la
presentacion de los informes de avance no es correcta. Por el contrario, los informes fueron presentados de
manera distinta para los afios 1 y 2.
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gue la informacidn recabada y presentada al Regulador por el Concesionario era correcta;
el Auditor no resolvia sobre el cumplimiento.

352. Por consiguiente la situacion era que se aprobd el informe de avance
correspondiente al afio uno (2000), se suspendid el Informe POES Quinguenal
correspondiente al afio dos (2001) y se suspendié el POES, neutralizandolo de hecho o
dejandolo sin efecto para los tres afios restantes (2002-2004). Resta por analizar la
situacion respecto del cumplimiento de las metas comprometidas por la Concesionaria.
Si se determina que no se cumplieron dichas metas, debe analizarse entonces la posicion
juridica de las partes conforme al Contrato de Concesién.

353. La Resolucién ORAB N.° 69/02 determind que la Concesionaria habia cumplido
los porcentajes anuales establecidos en el Anexo F del Contrato. No es posible determinar
de una mera lectura de la Resolucion si las nuevas conexiones a las que alli se hace
referencia representan obras de expansion o de reacondicionamiento. No obstante, se
indica que el objeto de las metas de expansion establecidas en el Contrato es liberar el
servicio para su uso Yy, por tanto, las conexiones correspondientes deben computarse a fin
de calcular los minimos establecidos en los Articulos 2.1.1 y 2.1.2 del Anexo F. Lo
confuso de este razonamiento es que el reacondicionamiento y la restauracion de la red
también agregan nuevos usuarios al sistema. La Resolucidén no parece basarse en una
definicion clara y exhaustiva de las obras de expansion. Liberaba a AGBA de cualquier
responsabilidad respecto del cumplimiento para el primer afio de la Concesion, y
eliminaba cualquier riesgo de sanciones en este sentido. La Resolucion no puede eliminar
los hechos, y en efecto no lo hace, ni puede tampoco modificar ni rectificar los
compromisos adoptados por la Concesionaria en el Primer POES Quinquenal.

354. La posicion de las Demandantes no observa que la Resolucion N.° 69/02 indicaba
que el informe de AGBA se analiz6 conforme a los Articulos 6.5.1 y 6.5.2 del Contrato
de Concesién y que el Organismo lo habia hecho de conformidad con el Articulo 13-11,
inc. g de la Ley N.°11.820. Esta ultima disposicion establece que la funcion del
Organismo es “analizar y expedirse acerca del informe anual”. Ni esa disposicion ni las
reglas correspondientes del Contrato declaran que el objetivo del Organismo es
manifestar la aprobacion de las metas comprometidas en el POES Quinquenal. Dicha
aprobacion no se prevé en la Ley N.° 11.820, que sin embargo indica que el deber del
Organismo es corroborar que la Concesionaria cumpla con el POES. Si se registran
demoras en el cumplimiento del POES, estan sujetas a las sanciones establecidas en el
Articulo 13.2.5.5 del Contrato. El Organismo también puede elegir por otra alternativa
para compensar el incumplimiento del POES por parte del Concesionario, por ejemplo,
proceder con una modificacion del POES Quinquenal de conformidad con el Articulo 5.4
del Contrato. No se adoptd ninguna de esas soluciones. La aprobacion del ORAB del

" TR-S, Dia 4, pags. 1142/18-1144/17.
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primer informe de AGBA vy su resolucion de que la Empresa habia cumplido las metas
de expansion y de calidad para el primer afio (2000) no deja sin efecto las metas de
expansion establecidas en el primer POES Quinquenal, que contintan siendo la meta
obligatoria para la Concesionaria y para el ORAB conforme al Articulo 5.3 del Contrato.

355. Junto con su Informe Anual de Avance del POES de 2001, AGBA nuevamente
solicitd, el 12 de abril de 2002 (CU-136, RA-120) que se diera comienzo de inmediato a
la renegociacion indicada en el Articulo 3 de la Ley N.° 12858, indicando asimismo que
los hechos relativos a la emergencia exigian ajustes al POES de conformidad con el
Articulo 39-11 de la Ley N.°11.820 y el Articulo 13.3 del Contrato de Concesion, en
relacién con un hecho fortuito o de fuerza mayor. En su nota, AGBA concluia de la
siguiente manera:

“Consecuentemente, este Concesionario considera haber cumplido con las metas
correspondientes al afio 2001, y demas obligaciones contractuales, hasta el limite
de su capacidad objetiva, esto es, toda vez que dicho cumplimiento se ha visto
impedido o imposibilitado por incumplimientos del Concedente o de gravisimas
alteraciones de las condiciones en que debid y debe ser llevado a cabo el Contrato,
como consecuencia de actos del Poder Publico y ajenos a la voluntad y posibilidad
de control del Concesionario.”

356. En su Resolucion N.° 77/02 del 30 de diciembre de 2002 (CU-137, RA-121), el
ORAB reconocio que “resultan atendibles las causas invocadas por AGBA, toda vez que
se han configurado circunstancias extraordinarias que hacen procedente la modificacién
del plan quinquenal para el periodo correspondiente al segundo afio de la concesion”. Se
agregaba que la neutralizacion “debe ser por un tiempo determinado, estimando también
que debe coincidir con el segundo afio de la concesién”. Y se indicaba que dicha
neutralizacion “no implica soslayar las metas comprometidas por el Concesionario sino
que las mismas deberadn ser readecuadas en los términos y bajo el procedimiento”. Por
consiguiente, surge la *“necesidad de reprogramar las obras comprometidas y no
ejecutadas”. Se informé a AGBA que, en tal sentido, el Anexo | de la Resolucién
establecia los porcentajes que representaban el grado de cumplimiento de las metas de
expansion y calidad para el afio dos (2001) de la Concesién. Cabe destacar también que
este Anexo dispone las metas para la expansion de la red de agua potable y la red de
desagiies cloacales en dos tablas que contienen, respectivamente, las cifras para las
“Metas correspondientes al afio 2001” y las “Metas Acumuladas correspondientes al afio
2000 y 2001”. Esto demuestra que las metas para el afio 2000 aun se consideraban
pendientes de ejecucion conforme al POES Quinquenal, a pesar de la aprobacion del
primer informe de avance quinquenal de AGBA para el afio 2000. Un extracto de las
cifras porcentuales relativas a las metas acumuladas de la concesion para los primeros
dos afios de la Concesion indica lo siguiente:
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Distritos: Expansion de la red de | Expansion de la red de
agua potable — | desaglies  cloacales -
cumplimiento con las | cumplimiento de las metas
metas del POES 2000-2001 | del POES para 2000-2001

Escobar 93 35

General Rodriguez 36 49

José C. Paz 36 0

Malvinas Argentinas 16 0

Merlo 83 99

Moreno 68 64

San Miguel 32 100

Area Total 51 54

357. Las metas de cobertura calculadas por los Expertos de la Demandada en funcién
del POES son para el servicio de agua: 34,41% (2000) y 46,29% (2001), y para desaguies
cloacales: 18,78% (2000) y 27,65% (2001)"°. La lectura de un extracto del Informe de
AGBA para el afio 2001 dispone un incremento en las conexiones de agua de 52.806 (con
una cobertura resultante del 25,1%) en el 2000 y 31.082 (31,6%) en 2001, y de 20.758
(16,8%) en conexiones de cloacales en el 2000 y 7.313 (18,1%) en 20017°.

358. ElI ORAB confirmd su decision en la Resolucion N.° 25/03 del 17 de septiembre
de 2003 (CU-69), sefialando que en cuanto a las metas de cobertura del afio dos (2001)
“los porcentajes no ejecutados deben ser adecuados con la intervencion del Poder
Concedente en el marco del procedimiento de adecuacion de los contratos de servicio
publico dispuesto por la Ley N.©12.858 y el Decreto N.°1175/02” y que “la
neutralizacion del plazo del POES para el afio dos de la concesion no implica soslayar las
metas comprometidas por el Concesionario”. La meta se reiteraba en la nota de la
Concesionaria del 30 de septiembre de 2003 (CU-138, RA-123). La Testigo Cinti declaro
en laaudiencia que “el concesionario debia presentar un plan de cémo iba a recuperar,
como pensaba recuperar o, al menos, indicar algo respecto de esas metas”’’, pero
“situacion que no hizo” "8,

359. Laaprobacion del informe de avance para el afio 1 (2000) tuvo como fin liberar a
AGBA de cualquier reclamo de incumplimiento de las obligaciones respecto de dicho
afio. En particular, esto tuvo por efecto que no se podia aplicar ninguna sancion y que
ninguna causal de rescision del Contrato podia fundarse en el argumento de que no se
habian cumplido las metas establecidas. Sin embargo, esta situacion no borra el hecho de

> Dapena/Coloma |, parr. 61, tabla IV.

76 Anexo 94 a Giacchino/Walck 1.

77 TR-S, Dia 3, pag. 777/7-10.

8 TR-S, Dia 3, pag. 777/14, y ademas las pags. 793/5-13, 833/2-10; también, Testigo Seillant, TR-S, Dia
4, pags. 909/12-994/8-11.
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que no se hubieran alcanzado las metas establecidas en el POES. La Testigo Cinti declara
que lo que se hizo fue una minima inversion para reconectar y mantener cafierias, pero
que no se invirti6 en expansion de red’®. Sefial6 que la Resolucion habia declarado que
las metas de expansion debian considerarse alcanzadas, pero no decia nada respecto del
cumplimiento de las inversiones para ese afio®.

360. Por el mismo motivo, la afirmacion de las Demandantes de que las obras de
reacondicionamiento o restauracion de partes de la red podian considerarse obras de
expansion, porque dichas obras se habian incluido entre las metas a alcanzar conforme al
POES para el afio 2 (2000) carece de fundamento. Cuando el ORAB aprobé el informe
de avance para ese afio, ello no afectd la naturaleza de las obras efectivamente
comprometidas, lo cual debia determinarse en cumplimiento de la definicion contractual.
Por consiguiente, al aprobar las obras para el reacondicionamiento y la restauracion de la
red, el ORAB no transformé esas obras en obras de expansion conforme a las
disposiciones de la Ley N.°11.820 y del Contrato de Concesion, definicion ésta que
necesariamente se aplicaba al primer POES Quinquenal. Esta definicion no se puede
modificar por una Resolucion del ORAB, que no tenia ninguna potestad para hacerlo.

361. A los fines de analizar el POES con posterioridad al afio 2001, la Provincia
presentd un borrador de Protocolo de Entendimiento (MOU) a celebrarse con AGBA en
junio de 2001 cuyas disposiciones tomaran efecto sobre la reprogramacion de las obras
conforme al POES el 31 de diciembre de 2001 (“Protocolo de Entendimiento - Borrador”,
sin fecha)®.. En su introduccion, se indicaba lo siguiente:

“Habiendo transcurrido un afio desde la privatizacion y no lograndose encausar los
objetivos con los principios del marco regulatorio y el contrato de concesion, se
hace necesario el establecimiento de criterios objetivos en las inversiones
prioritarias que garanticen las condiciones minimas a los usuarios actuales y la
expansion del servicio en los sectores de mayor vulnerabilidad sanitaria.

Esta claro en los términos de la concesion la responsabilidad del concesionario, en
la prestacion, pero que el desarrollo de la concesion requiere de la presencia del
Estado Provincial en su condicion de Concedente y de la necesaria participacion de
los municipios en el conocimiento de las acciones que se desarrollen para
solucionar los problemas locales de la prestacion”.

362. Segun este borrador, debian establecerse criterios objetivos que permitirian
priorizar las inversiones necesarias para los usuarios con necesidades mas urgentes. Por
consiguiente, se propuso crear una comision de trabajo®? que dispondria una revision de

TR-S, Dia 3, pags. 761/2-10, 766/9-769/20; Cinti I, parr. 62.

8 TR-S, Dia 3, pag. 807/11-15.

81 Anexo 229 de Walck/Giacchino I, en relacién con el parr. 295.

82 Esta propuesta también estaba contenida en la nota del Subsecretario de Servicios Pablicos del 30 de
mayo de 2001 (CU-174, RA-184).
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las metas establecidas en el POES de manera tal de “priorizar las inversiones mas
urgentes” en tanto que “se estudiaran mecanismos alternativos que permitan aumentar el
ritmo de obras en expansién del servicio y el modo en que seran financiadas”. Dicho
acuerdo habria tornado no aplicable el primer POES Quinquenal y lo habria convertido
en una version revisada. No obstante, este Protocolo nunca se celebr6®3. Por consiguiente,
el POES Quinquenal original se mantuvo vigente.

363. Elmarco juridico y contractual le evitd al ORAB suspender o neutralizar las metas
establecidas en el POES hasta el fin del primer periodo quinquenal. EI POES aplicable a
ese periodo resultaba vinculante para la Concesionaria, y también para el ORAB, sujeto
al mecanismo de modificacion establecido en el Articulo 5.4 del Contrato, que no se habia
aplicado. Por ejemplo, las obligaciones de cumplimiento de AGBA continuaban siendo
las mismas que cuando se aprobo el primer POES Quinquenal. Para los afios 2002 a 2004
la situacion siguid siendo la misma, incluido el periodo en el que avanzaba la
renegociacion y una de las alternativas era que la Provincia invirtiera en expansion porque
AGBA no estaba en condiciones de hacerlo8,

364. EIl Tribunal entiende la posicion de las Demandantes de que el plazo de la
Concesion de 30 afios permite enfrentar y absorber mas facilmente las dificultades y las
crisis econdmicas que, por lo general, suelen ser de naturaleza temporal. Asimismo,
permite la recuperacion de una fuerte inversion inicial y su transformacion en ganancias
con el tiempo. Sin embargo, las Demandantes se hicieron cargo de una Concesion que
dividia los compromisos de cumplimiento en plazos de cinco afios establecidos en un
POES de caréacter vinculante.

4, La ejecucion del POES en los distritos con plantas UNIREC

365. Las Demandantes sefialan que se le impidi6 a AGBA desarrollar las obras de
expansion en los distritos en que estaban ubicadas las plantas UNIREC, porque la
Provincia no ejecutd las obras de construccion bajo su responsabilidad. Al aprobar el
avance del POES para el afio uno (2000) en la Resolucion N.° 69/02, el Organismo
Regulador sefial6 que las plantas de tratamiento cloacal no se encontraban disponibles y
que esto le impedia a la Concesionaria conectar a los nuevos usuarios al servicio.

366. La Demandada explica, en tal sentido, que las plantas UNIREC representaban
unicamente el 25% de los desagties cloacales; el 65% restante eran plantas propiedad de

8 La Nota de AGBA del 13 de septiembre de 2001 (CU-210) explica que la Empresa habia aprobado el
borrador del Protocolo con modificaciones menores y esperaba su suscripcion formal. Sin embargo, la
Empresa no fue citada por el Subsecretario hasta el 7 de agosto de 2001, cuando, en lugar de firmar el
Protocolo, se inform6 a los representantes de AGBA que como el Concedente estaba negociando con
AZzURIX, no consideraban conveniente realizar ningln avance formal en la celebracién del Protocolo con
AGBA.

8 EIl Testigo Dascoli, TR-S, Dia 2, pag. 521/4-9, agrega que en ese momento era imposible para AGBA
aportar capital u obtener financiamiento de terceros (TR-S, Dia 2, pags. 522/8-15, 537/20-538/2, 539/3-9).
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AGBA. Durante los dos primeros afios, la Empresa no realizé la cantidad de conexiones
necesarias conforme al POES, pero de las conexiones efectivamente realizadas, 20.293
se ejecutaron en los distritos de las plantas UNIREC y solo 7.778 en los municipios a
cargo de la Concesionaria. El total de 28.071 construcciones debe compararse con las
68.490 conexiones comprometidas por la Concesionaria para el mismo periodo. De esta
ultima cantidad, solo 9.902 se ubicaban en la cuenca a cargo del UNIREC. Al dejar de
lado estos 9.902 usuarios, la empresa debid haber ejecutado las 58.588 conexiones bajo
su exclusiva responsabilidad. Dado que solo completd 28.071, no conectd 30.521
usuarios en los distritos en los que no habia ninguna planta UNIREC. Asimismo, de las
28.071 efectivamente realizadas el segundo afio de la Concesidn, 23.961 conexiones ya
existian y simplemente fueron restauradas. Esto significa que AGBA solo gener6 4.110
verdaderas conexiones.

367. La Demandada concluye que estas cifras demuestran que AGBA no tenia ningln
obstaculo que le impidiera proceder con la exclusividad de las obras, 0 al menos mas
intensamente en aquellos distritos en los que no debian construirse ninguna de las plantas
UNIREC. Asimismo, las Demandantes debieron tomar en consideracion que el plazo de
construccion de estas plantas era de minimo 2 afios y medio. Por ello, si las construyeran
a tiempo, el foco de AGBA en realizar conexiones principalmente en los distritos de las
plantas UNIREC no constituia una estrategia efectiva.

368. EIl Tribunal observa que el nimero de 30.521 usuarios no conectados demuestra
que habia una cantidad claramente suficiente de obras a ser realizadas por AGBA a fin de
mejorar significativamente las metas de cumplimiento establecidas en el POES. No puede
decirse que la demora en la construccion de las plantas UNIREC le impedia a AGBA
alcanzar una cantidad de nuevas conexiones suficientes para cumplir las metas
establecidas en el POES.

369. Al leer el primer borrador de AGBA para el primer POES Quinquenal del 21 de
marzo de 2000 (CU-192), el Tribunal entiende que la Empresa estaba plenamente
consciente de la necesidad de cooperar con las obras asumidas por la Provincia a su
cargo®. Incluso al asumir, a la luz de las explicaciones del Testigo Quijada, que no era
tan facil modificar repentinamente los objetivos geograficos de las obras de expansion
comprometidas, esta dificultad, si es que en verdad se dio, habria sido provocada por la
gestion de AGBA. A la luz de los plazos establecidos en la Circular N.° 30(A), y las
dificultades que encontr6 AGBA en su propia busqueda de financiamiento de terceros,
ello debe haber sido una sefial de precaucidn, indicandole que no priorizara las obras en
los distritos con plantas UNIREC.

8 “_as expansiones de agua y cloaca, dada la problematica de la Zona, seguiran el ritmo de las soluciones
obtenidas para, el abastecimiento de agua, y el tratamiento de liquidos cloacales en el caso de los compro-
misos asumidos por el Estado Provincial al momento de la licitacion.”. (pag. 55)
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370. Por consiguiente, el Tribunal concluye que el incumplimiento de la Provincia de
proceder con la construccién de las plantas UNIREC no justifica el incumplimiento de
AGBA de cumplir las metas fijadas en el POES.

5. Compromisos de inversion establecidos en el POES

371. Las partes estan de acuerdo en que el POES establecia la cantidad de inversiones
que debia realizar el Concesionario para cada periodo relevante. Los Planes Comerciales
de AGBA también disponian montos estimativos de inversiones durante el plazo de 30
afios de la Concesion. De conformidad con el Plan de Negocios de 1999, que formaba
parte de la documentacién del pliego, las inversiones acumuladas para los primeros cinco
afios ascendian a USD 264.882.600 millones y el monto total incluyendo el afio 2029
USD 713.964.500 millones.

372. La Resolucion 7/01 del 31 de enero de 2001 (CU-193, RA-182) que aprobo el
primer POES Quinquenal el qual establecia el programa de construccion, dividia las
inversiones entre el “Sistema de Aguas”, “Sistema de Cloacas” y “Otras Inversiones”. En
el Capitulo 5 sobre “Areas Técnicas”, el monto total para los primeros cinco afios era de
USD 230.917.300, incluido USD 78.229.600 para el sistema de aguas y USD
144.253.600 para el sistema de desagues cloacales.

373. Lainversion comprometida y efectivamente ejecutada es la cuestion analizada en
la préxima seccion. En relacion con el POES, objeto de esta Seccidn, la cuestion que debe
determinarse es la relevancia juridica de las sumas de inversion establecidas en el POES,
elaboradas en funcion de un borrador preparado por el Concesionario y presentado al
ORAB para su aprobacion.

374. El Articulo 5.3 del Contrato de Concesion establece el carécter vinculante de cada
Plan Quinquenal, regulando asi el Articulo 39-11 de la Ley N.° 11.820. Asimismo dispone
que los “indices de mejoramiento de eficiencia” constituyen, respecto del financiamiento,
una indicacion del “cumplimiento de los compromisos de inversiones propuestas” y, en
materia de inversiones, referencias al “nivel de cada tipo de Servicio o actividad” con “la
época estimada para su implementacion”. Los Planes Quinguenales “preveran los montos
de inversion, los objetivos y las metas que deberan alcanzarse en las condiciones fijadas
en el Contrato”. De igual modo, se establece que en el plan “deberan preverse en forma
clara y separada los costos de inversion de capital y los costos operativos, administrativos
y comerciales”.

375. Esto significa que cada POES Quinquenal, una vez aprobado, pasaba a ser
vinculante para el Concesionario en todas sus partes relevantes, incluidos los montos de
inversion (Articulo 1.8, 5.3).
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376. Tras recibir la nota de AGBA del 17 de julio de 2001, quejandose por los efectos
negativos de la crisis en las solicitudes de préstamos presentadas ante el BID y el Banco
Provincia, el ORAB le solicitd a AGBA, en su nota del 26 de septiembre de 20018 que
especificara “la composicion precisa del financiamiento de las obras comprometidas en
el POES para el primer quinquenio (capital propio y de terceros)”. En su nota de respuesta
del 10 de octubre de 200187, AGBA explicaba que de conformidad con la Carta Mandato
del 20 de febrero de 2001, firmada por el BID y por AGBA vy sus accionistas, el BID
acepto considerar participar en un préstamo garantizado a AGBA, sujeto a los resultados
satisfactorios del andlisis del Banco del programa de financiamiento y de AGBA. El
monto méaximo previsto era de USD 165 millones, divididos en un Préstamo A de USD
52 millones y un Préstamo B de USD 113 millones a ser financiados en cofinanciamiento
con otros prestamistas comerciales. Este préstamo cubriria aproximadamente el 70% de
la inversion total de USD 235 millones requerido por el primer POES Quinquenal, y los
70 millones restantes serian aportados del capital de AGBA de 45 millones y de ingresos
de otras fuentes.

377. Si en un periodo quinquenal particular determinado y basado en circunstancias
justificadas, determinadas obras no se pudieran realizar o si las obras ejecutadas no
exigieran una inversién tan alta como la fijada en el plan aplicable, el monto adeudado
por el Concesionario seria el monto establecido en el POES Quinquenal.

378. Por otra parte, una inversion establecida en uno 0 mas planes quinquenales no es
obligatoria, porque dicho caracter se atribuye unicamente a los Planes Quinquenales en
su totalidad (Articulo 5.3). Esto significa que la Concesionaria no comete un
incumplimiento contractual si no aporta el financiamiento previsto para uno de esos afios
en particular, siempre que cumpla con las metas de inversion establecidas al finalizar el
primer quinquenio. Esta meta fija determinados limites sobre cualquier cumplimiento
diferido de obras no ejecutadas en el programa anual inicialmente previsto. En efecto,
todo el reacondicionamiento y la expansion de la red debian avanzar regularmente, y no
podia permitirse que se acumularan las obras en proporciones excesivas.

D. Inversiones
379. Las Partes no discrepan en que la Concesion adjudicada para la Region B exigia
un gran esfuerzo para realizar fuertes inversiones en la red y la prestacion de servicios de

AGBA.

380. La controversia recae sobre el monto efectivamente invertido desde la Toma de
Posesion hasta la rescision del Contrato de Concesion y, en relacion con ella, los esfuerzos

8 Anexo 183 a Giacchino/Walck 1.
8 Anexo 184 a Giacchino/Walck I, al cual se adjunta la Carta Mandato; ver también Anexo 113 a
Giacchino/Walck 1.
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que se habian realizado o, lo que es aun mas importante, los esfuerzos que debieron
realizarse para garantizar que se realizaran en AGBA las inversiones necesarias para
financiar la ejecucion del Contrato de Concesion.

381. Las posiciones de las Partes en este sentido han sido muy diferentes desde el inicio
de este procedimiento.

382. Ensu Solicitud de Arbitraje, las Demandantes expresan lo siguiente:

“La inversion principal de URBASER y CABB en la Republica Argentina, en lo
que concierne al presente arbitraje, consiste en la titularidad de acciones, que por
via de participacion directa e indirecta, representa, en conjunto, el 47,4122% del
capital social de la compafiia de nacionalidad argentina AGUAS DEL GRAN BUENOS
AIRES S.A. (AGBA), asi como otras inversiones asociadas a este mismo proyecto,
que seran definidas en detalle y en momento oportuno en el curso del procedimiento
arbitral”. (pag. 21)

383. En sintesis, originalmente las Demandantes alegaron que habian contribuido el
precio de sus acciones como “principal” inversién, lo que significa que cualquier “otra”
inversion debe haber sido significativamente menor que el monto pagado por sus
acciones. Ya se explico que los costos totales de su participacion representaban
unos USD 45.000.000.

384. LaDemandada, por otra parte, hace referencia al monto de inversiones establecido
en el primer POES Quinquenal (CU-193, RA-182), a saber, USD 230,9 millones, y las
proyecciones incluidas en el Plan de Negocios de AGBA de 1999 (RA-265) para los 30
afios de la Concesion, que totalizaban USD 713,9 millones.

385. A titulo de introduccidn, un primer resultado general de esta informacién indica
que el monto de las inversiones a ser realizadas es considerablemente mayor que lo que
admiten las Demandantes como inversion efectivamente realizada. Esto nos da una mejor
idea de la magnitud de la diferencia entre las posiciones de las Partes.

386. EIl primer paso sera identificar, en funcion de las declaraciones de las Partes y las
pruebas, la cantidad de inversiones efectivamente realizadas por las Demandantes.

387. Enla proxima seccidn se determinaran las fuentes de posible financiamiento de la
Concesion, que se dividiran por temas principales, fundamentalmente en relacion con los
ingresos de la Concesion, los préstamos de terceros y los aportes complementarios de
capital de los accionistas de AGBA.
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1. Inversion inicial de las Demandantes
a. La participacion en AGBA

388. Las Demandantes explican que el requisito minimo de capital para la
Concesionaria era de USD 45 millones, tal como se indica en el Anexo | del Contrato de
Concesion. En proporcion a su participacion de 27,4122% en URBASER y 20% en
CABB®, la inversion de las Demandantes en las acciones de AGBA ascendia a
USD 12.335.490 para URBASER y USD 9.000.000 para CABB, lo cual sumaba
USD 21.335.490. En adicion a estos pagos, debia agregarse el 10% para cubrir el 10% de
las acciones que debian transferirse sin cargo a los empleados en el marco del Programa
de Participacion Accionaria del Personal (PPAP). Esto explica el monto total de
inversiones aportado por las Demandantes: USD 23.706.000%. EI capital de USD
45.000.000 se pagd en dos cuotas principales en el 2000 (USD 22.499.979) y en el 2001
(USD 21.265.481), seguidos por dos montos menores en 2002 (USD 501.298) y 2003
(USD 733.242)%,

389. La Demandada sefiala que las Demandantes alegan que su inversion consistia en
la adquisicion y suscripcion de acciones en la empresa argentina AGBA.

390. Sin embargo, en lo que respecta a CABB la Demandada alega que esta empresa
no realizé ninguna inversion en la Concesion y que las Demandantes no lo han
demostrado. La Demandada cita la afirmacion del Tribunal de Cuentas Vasco de que los
presupuestos del Consorcio no incluian ninguna asignacion de fondos para completar
dichas adquisiciones. Asimismo, la Asamblea General de CABB decidid, el 22 de febrero
de 1999, que “en ningun caso se aportara capital procedente del Consorcio en la sociedad
a constituir en caso de resultar adjudicatarios”®?.

391. EI Contrato de Cuentas en Participacion presentado por las Demandantes (CU-
257) no implicaba la transferencia de la participacion de CABB y junto con el Informe de
Auditoria solo se puede interpretar como una confirmacion de que CABB no realizd
ningln aporte a AGBA. La primera clausula (1.1) de dicho Acuerdo dispone “la
contraprestacion debida por CABB en virtud del presente contrato se realizara mediante
la participacién del Cuentaparticipe en los resultados econdmicos, derivados de la
participacion de CABB en el 11,11% del Conjunto”. Establece asimismo que “a tal fin,
el Cuentaparticipe se compromete a efectuar a CABB todas las aportaciones a las que ésta
venga obligada como consecuencia del 11,11% de su participacién en el Conjunto”

8 Decision sobre Jurisdiccion, parr. 29; Nota de AGBA del 31 de marzo de 2006 (CU-254).

8 Escrito posterior a la audiencia de las Demandantes, parrs. 4, 32; TR-S, Dia 9, pag. 2531/5-13.

% \er Memorias y Estados Contables de AGBA de 1999 a 2003 (CU-26-30) y Propuesta de Renegociacion
de AGBA de junio de 2004 (pag. 8, no numerada), Anexo H002 a Seillant I.

%1 Ver Decision sobre Jurisdiccion, parr. 287.
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(clausula 2.2). Por altimo, establece que “CABB deberd destinar la totalidad de los
desembolsos realizados por el Cuentaparticipe en virtud de este contrato a aportaciones
al capital de la Sociedad y el Conjunto. También podra destinarlos a los gastos conexos
y cualesquiera obligaciones financieras derivadas de la Actividad, frente al Conjunto o
frente a sus socios” (clausula 4.1).

392. Laobligacion de CABB de reembolsar el aporte realizado por los cuentaparticipes
se limita a las ganancias o perdidas que puede obtener como accionista de la
Concesionaria (ver cldusula 6.3). EI Convenio concluye que, al momento de la
liquidacidn definitiva, el agente debera restituir a cada cuentaparticipe su aporte, una vez
deducidas, en la medida en que corresponda, las pérdidas sufridas por CABB en la
Actividad que no hubieran sido previamente reembolsadas a los cuentaparticipes o
sumadas a las ganancias, incrementos de capital o excedentes que se hubieran obtenido
en la Actividad (clausula 7.1).

393. La Demandada concluye, respecto de esta cuestion, que los Acuerdos informales
de Joint Venture celebrados con CABB no eran meros acuerdos de financiamiento de los
aportes que debia hacer a fin de participar en la Concesion de AGBA. Estos, constituian
una transferencia de los riesgos asociados a la participacion de CABB en el Contrato de
Concesion en calidad de accionista. Cualquier pérdida o ganancia de dicha participacion
se transferiria directamente a los Cuentaparticipes. Eso significa que CABB no realizo
ninguna inversion en la Concesion.

394. La falta de inversiones de CABB también resulta relevante debido al método
utilizado por las Demandantes para calcular los dafios. En efecto, un tercio del monto
reclamado por las Demandantes resulta de lo que ellos denominan el método basado en
los activos o en los costos, que depende de los aportes de capital efectuados por cada uno
de los grupos que invirtieron en AGBA. Sin embargo, en este caso, CABB no realiz6
ningun aporte de capital. Los aportes recuperados por las Demandantes no se pueden
considerar inversiones.

395. La Demandada recuerda que solo tuvo oportunidad de acceder al Acuerdo
Informal de Joint Venture presentado por CABB después de su Memorial de Duplica
sobre Jurisdiccion®2. Solo una vez revelado el contenido de dicho Acuerdo, Argentina
pudo confirmar que la supuesta inversion no cumplia con los requisitos considerados
esenciales por los Tribunales del CIADI para confirmar la existencia de una inversion.
En tal sentido, existen tres requisitos esenciales: (a) aporte; (b) riesgo; y (c) periodicidad
de ganancias y retorno. Ninguno de estos elementos esta presente en el caso de la
participacion accionaria de CABB en AGBA.

92 \er Ibid., parr. 300.
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396. Tal como se indica en el Acuerdo Informal de Joint Venture y en el Informe de
Auditoria, CABB no hizo ningln aporte. Segun las disposiciones de dicho Acuerdo,
CABB no asumid ningun riesgo ni obtuvo ninguna ganancia ni retorno, ya que cualquier
ganancia o retorno obtenido a través de la participacion accionaria de CABB se habia
transferido a los cuentaparticipes y no a CABB.

397. Por todos estos motivos, el Tribunal debe desestimar los reclamos de las
Demandantes relativos a los supuestos aportes realizados por CABB en calidad de
accionista de AGBA. Los fundamentos para desestimar los reclamos pueden ser
incompetencia o inadmisibilidad o falta de mérito de los reclamos.

398. El reclamo de URBASER S.A. por su participacion en URBASER ARGENTINA S.A.
debe considerarse ilegitimo porque infringe la Ley Argentina. La Ultima empresa estaba
sujeta a disolucion conforme a la ley argentina, porque era una empresa con
participaciones cruzadas. La inscripcion de una sociedad mediante la tenencia reciproca
de acciones es nula. La empresa se disolvera de pleno derecho (Art. 32 de la Ley de
Sociedades Comerciales). URBASER ARGENTINA S.A. posee un 1,0687% de AGBA, 2%
del cual, a su vez, pertenece a Transportes Olivos S.A.C.L.y.F., 98% de la cual, a su vez,
es propiedad de URBASER ARGENTINA S.A.

399. Esta es una causal de violacidn sancionable por la disolucion automatica de la
empresa cuando el capital irregularmente aportado no se reduce en el término de tres
meses. Sin perjuicio de los requisitos de buena fe, el TBI circunscribe el alcance de su
proteccion a las inversiones “efectuadas de acuerdo con la legislacion del pais receptor
de la inversion”. Ello significa que el Tribunal no tiene competencia sobre la supuesta
inversion de URBASER ARGENTINA S.A. ¢, incluso si lo tuviera, no es posible admitir un
reclamo respecto de esta participacion como cuestion de fondo, ya que esta sociedad es
nula conforme al Articulo 32 de la Ley de Sociedades Comerciales de la Argentina.

400. El Tribunal no ve motivos para apartarse de su Decision sobre Jurisdiccion, donde
se califico a la adquisicion de acciones de AGBA por parte de CABB como inversion, a
pesar de que los fondos destinados a dicha adquisicion fueron provistos por otras
entidades que participaron indirectamente en las ganancias y pérdidas de CABB
asociadas a su participacién accionaria en AGBA.

401. En cuanto a la segunda objecion a la competencia del Tribunal en relacion con la
supuesta inversion de URBASER ARGENTINA S.A., el Tribunal observa que ésta no fue
planteada por la Demandada en la etapa de jurisdiccion de este arbitraje y que, por tanto,
resulta cuestionable a la luz de la Regla de Arbitraje nimero 41. La misma objecion se
presenta como “cuestion de fondo”, dado que la empresa es supuestamente nula conforme
al Articulo 32 de la Ley de Sociedades Comerciales de la Argentina. En tal sentido, si
bien la Demandada afirma que URBASER ARGENTINA S.A. estaba sujeta a disolucion
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conforme a la ley de sociedades de la Argentina porque era una sociedad con
participaciones cruzadas, ésta no presentd ninguna prueba de que la empresa
efectivamente se hubiera disuelto. La Demandada admite que la disolucién no se
produciria de pleno derecho, al sefialar que dicha disolucion no se puede producir antes
de transcurridos los tres meses desde que debia reducirse el aporte irregular de capital.
Tampoco se ha presentado ninguna prueba en este sentido.

402. La cantidad de acciones en AGBA a considerarse a tal fin no incluyen el 10%
destinado al Plan de Propiedad Participada (PPP). De conformidad con lo establecido en
el Articulo 2.8 del Contrato y en el Anexo E, las acciones reservadas para el PPP
representaban el 10% del capital inicial de AGBA y fueron distribuidas a los empleados
transferidos a la Concesionaria que decidio participar del ESOP. Las acciones del ESOP
no se consideraban una inversion a los fines de determinar el contenido y el alcance del
POES (Ver Articulo 5.3). En efecto, estaban reservadas a una categoria de empleados de
AGBA y no se destinaron ni al servicio ni a las inversiones de AGBA en la red.

403. El cargo de USD 1.260.000 pagado por la Concesionaria a la Provincia tampoco
forma parte de las inversiones en la red. Este fue un monto determinado por la Provincia
al momento de celebrarse el Contrato, igual al precio ofrecido por el adjudicatario en la
licitacion del Area de Concesion. Tal como se confirma en el Articulo 1.8 del Contrato,
este monto es distinto de las inversiones necesarias para implementar el POES. La
Provincia debia dar prioridad a la Oferta Economica que maximizara los ingresos a ser
cobrados como resultado de la adjudicacion de la Concesion (Ver Arts. 4.2.2 y 5.2.2(c)
del Pliego de Términos y Condiciones).

404. EI 10 de marzo de 2000, AGBA indicd que el valor neto de las empresas que
poseian las acciones de AGBA era aproximadamente de USD 1.200 millones®. Las cifras
respectivas debian ser provistas por los accionistas a la empresa a los fines de calcular el
capital minimo de USD 160 millones, que debia determinarse proporcionalmente a sus
respectivas participaciones intransferibles en AGBA®. Este era el Ginico método para
evaluar la solvencia economica de los Oferentes. La Testigo Cinti confirmo en la
audiencia que estos eran los requisitos financieros utilizados a los fines de verificar la
capacidad de los Oferentes para realizar las inversiones necesarias®. La Provincia no
tenia dudas de la capacidad financiera de los Oferentes® y las Demandantes sefialan que
esto estaba “fuera de toda duda”®’. Sin embargo, no existian garantias para financiamiento
e inversiones®,

% Nota al ORAB, (CU-232).

% Ver Articulo 3.13 del Pliego de Condiciones de la Licitacion, Anexo 7.
% TR-S, Dia 3, pags. 825/18-827/21.

% Alegato de Cierre de la Demandada, TR-S, Dia 9, pags. 2492/22-2493/7.
97 Escrito Posterior a la Audiencia de las Demandantes, parr. 34.

% Ver Experto Mata, TR-S, Dia 8, pags. 2233/1-2237/5.
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405. EIl Testigo Hernando recuerda asimismo que los Oferentes no tenian obligacién
de ofrecer garantias para financiar las inversiones requeridas®. EI Experto Lentini explicd
en la audiencia que la Provincia debia garantizar durante la licitacién que el consorcio
tuviera la capacidad financiera para cubrir la estructura de financiamiento para su
negocio?®. Admiti6 que la Provincia debia confiar en los Oferentes y en su buena fel%.
En su declaracion, explicd que el objeto de exigir capacidad financiera era garantizar que
la insolvencia no fuera una causal de la imposibilidad para ejecutar las obras y cumplir
con el plan de inversioni®, También menciond que el monto correspondiente a la Region
B era el monto mas alto exigido a los Oferentes, en comparacion con otras Regiones®,
Asimismo concluye en funcion de este alto monto que “la falta de aportes financieros de
los accionistas al servicio de AGBA no puede estar basada en una cuestion de capacidad
financiera y debiera ser considerada como una decision voluntaria de los accionistas”14,

b. Otros fondos aportados inicialmente por los accionistas

406. Las Demandantes no alegan haber efectuado ningun aporte adicional mas alla de
los aportes de capital originales. Admiten que las tarifas eran la Unica fuente de ingresos
para la Concesionaria, ya que no se habia podido obtener financiamiento de terceros.

407. La Demandada se concentra particularmente en los primeros afios de la
Concesion, en donde AGBA practicamente no hizo inversiones en la Concesion e
inform0, en su nota de mayo de 2001, que no cumpliria sus obligaciones de inversion. En
este periodo, AGBA cometid sus primeros incumplimientos de metas de expansion, antes
de las medidas de emergencia. Desde 2002, los incumplimientos de AGBA fueron
practicamente absolutos, ya que no realiz6 siquiera las obras minimas necesarias de
mantenimiento, y es por ello que los gastos fueron minimos y se pudieron cubrir con los
ingresos de la empresa. En sintesis, las inversiones de AGBA fueron inexistentes desde
el mismisimo momento en que se le adjudicé la Concesion.

2. Financiamiento de terceros

a. Posicién de las Demandantes

408. Las Demandantes aceptan que era necesario obtener financiamiento externo. Las
Demandantes atribuyen la imposibilidad de obtener los fondos necesarios para la gestion
exitosa de la Concesion a causales no relacionadas con los esfuerzos de AGBA y de sus
accionistas, sino a factores externos, fundamentalmente relacionados con el

% Hernando, parr. 24.

10 TR-S, Dia 5, pags. 1231/7-11, 1345/19-1348/3.

101 TR-S, Dia 5, pags. 1231/17-1233/13.

102 |_entini Il, parr. 118.

18 TR-S, Dia 5, pags. 1328/4-1329/3; Lentini I, parr. 43.
104 _entini Il, parr. 26; TR-S, Dia 5, pags. 1348/4-1349/8.
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comportamiento de la Provincia y del Concedente, y la crisis econémica. Aducen que
estos factores hicieron que el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) no otorgara un
crédito en la suma de USD 165 millones, y también explica por qué el Banco Provincia
se negd a brindar el préstamo puente requerido de USD 40 millones. En tal sentido, las
Demandantes afirman lo siguiente: (i) los accionistas de AGBA actuaron con diligencia
en la gestion del financiamiento; (ii) quienes invirtieron en AGBA tenian expectativas
realistas y legitimas de que se obtendria el financiamiento; (iii) la solicitud formal de
financiamiento se presento en cuanto el Concedente aprobo el primer POES Quinquenal;
(iv) la Provincia no apoyo a la Concesionaria en el proceso de obtener financiamiento, y
también adopté medidas que generaron escepticismo entre los funcionarios del BID; (v)
las dudas del BID se relacionaban directamente con el incumplimiento de la Provincia en
la entrega de las plantas UNIREC; (vi) la posibilidad de obtener financiamiento externo
se vio gravemente afectada por la emergencia econémica; y (vii) el Concedente impidio
acceso al financiamiento, una vez superados los peores momentos de la crisis,
manteniendo artificialmente la declaracion de emergencia y rechazando cualquier
posibilidad de renegociacion efectiva del Contrato con AGBA.

409. Citando al Testigo Hernando, las Demandantes explican que los Oferentes habian
entablado negociaciones con instituciones financieras desde antes de la Toma de
Posesion. Después de ese momento, se realizaron contactos a traveés de AGBA, y
comenz6 un proceso de debida diligencia y evaluacion con el BID. La solicitud formal
no se podia presentar hasta que se aprobara el primer POES Quinquenal, que estableceria
las inversiones a financiar. Esto sucedié en febrero de 2001, y, segun los plazos
planteados por el BID, el financiamiento de AGBA podria haberse cerrado en septiembre
de 2001. Sin embargo, este proceso se vio demorado por motivos que escapan al control
de AGBA y de sus accionistas.

410. Las afirmaciones abstractas del Testigo Bes no tienen sentido. Los plazos eran
mas cortos que los plazos que Bes considera habituales. En el caso de AGBA, los sucesos
no se desarrollaron segun lo que pareceria ser el curso habitual segin Bes, y él no tuvo
intervencion alguna en relacion con la solicitud de AGBA.

411. Cuando la negociacion se encontraba aun en curso en marzo de 2002, tal como lo
explica el Testigo Hernando, se vio interrumpida en un determinado momento y sin aviso
previo debido a la declaracion de emergencia en la Provincia. La desconfianza generada
por el Organismo Regulador, sumada a la crisis que sufria la Provincia que habia llevado
a la declaracidon de la emergencia en julio de 2001, dio por tierra con cualquier posibilidad
de financiamiento. Sin embargo, esto no se debio a falta de diligencia o mala gestion por
parte de AGBA o0 de sus accionistas.

412. EI Sr. Hernando también describe los contactos que tuvo con el Banco Provincia,
que se iniciaron en enero de 2001 y que tenian por objeto obtener un préstamo puente que
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debia firmarse en mayo de ese afiol®. Los contactos y comunicaciones efectivamente
sucedieron pero, luego se interrumpieron sin ninguna resolucién formal por parte de la
Provincia.

413. Las Demandantes explican que las perspectivas de obtener el financiamiento
necesario del BID eran buenas. La solicitud de financiamiento presentada por AGBA
ante el BID se inscribia dentro del tipo de proyectos que el BID suele tomar en
consideracién y, a la luz de las sumas de la operacion, encajaba en el perfil de préstamos
generalmente otorgados por la institucion. Fue por este motivo que el BID accedio a
firmar una Carta Mandato con AGBA y sus accionistas. Los organismos multilaterales
de crédito tenian un especial interés en proyectos para el sector de aguas. En efecto, el
BID habia aprobado el programa en cuestion en octubre de 1998. Si el programa fracaso
fue debido a la falta de apoyo al proceso de privatizaciones por parte del nuevo gobierno
argentino, tal como lo mencionara oportunamente el BID. Los Expertos de las
Demandantes explican también que si bien el promedio de los préstamos otorgados por
el BID fue de USD 96 millones en 2008, por ejemplo, ello no significa que algunos de
los préstamos no fueran por sumas mucho mayores, que excedian los USD 165 millones
solicitados por AGBA.

414. En cuanto a las inquietudes manifestadas por Halcrow, el consultor del BID,
pareceria ser que la de negacion del préstamo efectivamente guardaba relacion con el
accionar del Concedente y el Ente Regulador. En su “Informe Borrador”, el consultor (i)
expresa su preocupacion respecto de que el ORAB era también el Organismo Regulador
de la concesion de Azurix, de un tamafio mucho mayor, que requeria la mayor parte de
la atencion del Ente; (ii) expreso sus dudas respecto de la independencia del Organismo
Regulador (permeable a presiones politicas y de otra indole); (iii) manifestd su
preocupacion respecto de la capacidad del ORAB de funcionar de forma eficiente; y (iv)
estimé que algunos de los supuestos del Plan de Negocios de AGBA no eran realistas, en
particular en relacion con las plantas UNIREC.

415. Las Demandantes explican asimismo que la falta de experiencia e independencia
del Organismo Regulador desalentd a las instituciones financieras, y ello, sin duda,
influencio la negativa del BID de otorgar el financiamiento a la Concesion de AGBA.
Las pruebas que se ofrecen en este sentido en el Segundo Informe de los Expertos
Giacchino/Walk demuestran que el grado de profesionalismo e independencia del
Organismo Regulador es un elemento especialmente valorado por los bancos de
financiamiento, y que dicho elemento afectd en el caso del ORAB/OCABA.

416. Las Demandantes asimismo alegan que se rechazo una solicitud de financiamiento
a ABA (una subsidiaria de Azurix) por la Overseas Private Investment Corporation

105 Ver Hernando, parr. 46.
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(OPIC) debido a problemas con el ORAB, descritos en un informe elaborado por la firma
Hazer & Sawyer en el marco de ese caso. En ese informe se sefialan una serie de
cuestiones bastante graves con el ORAB, donde se hace referencia en particular a varias
resoluciones respecto de la facturacion a los usuarios con servicio no medido. Este
informe influencio el rechazo del financiamiento solicitado por parte de OPIC en
septiembre de 20011,

417. Las Demandantes afirman asimismo que la falta de apoyo para el financiamiento
del Banco Provincia, sin ninguna duda, afecté la decision tomada por el BID. El
Concedente no apoyod la solicitud de AGBA frente a este Banco. La apatia de la Provincia
respecto de estas negociaciones influencid otras organizaciones ante las cuales se habia
solicitado financiamiento.

418. Las Demandantes afirman que la emergencia tuvo un impacto directo sobre la
imposibilidad de obtener financiamiento. También mencionan que la Demandada
justifico su incumplimiento en la entrega de las plantas UNIREC en la imposibilidad de
obtener financiamiento debido a la crisis. Sin embargo, las Demandantes no admiten esta
justificacién de la Demandada respecto de la imposibilidad de ejecutar las obras en las
plantas UNIREC, que califican de excusa. Las Demandantes no niegan que el
financiamiento se encuadre en la definicion de riesgo empresario. Sin embargo, lo
importante en su opinion es el hecho de que este cambio en las circunstancias provoco
una distorsion del riesgo empresario cuando este se vio afectado por elementos que no
guardaban relacion alguna con las expectativas prudentes.

419. Por ultimo, las Demandantes alegan que en el largo plazo de la Concesién habrian
tenido acceso a financiamiento de haberse restituido la ecuacion econémico-financiera.
Al considerar la duracion de 30 afios de la Concesion, las restricciones al financiamiento
externo que pudieron ser causa de la crisis solo habrian perdurado por un tiempo limitado.
A partir de 2002, volvié el financiamiento al pais, incluido el financiamiento del BID.
Por consiguiente, si la Concesion de AGBA se hubiera renegociado adecuadamente tras
la pesificacion y la aprobacion del Nuevo Marco Regulatorio, AGBA vy sus accionistas
podrian haber obtenido financiamiento externo y podrian haber realizado las inversiones
necesarias para alcanzar las metas de expansion establecidas en dicho proceso de
renegociacion. La negativa del Concedente a ajustar los términos de la Concesion a través
de un proceso serio de renegociacién y la posterior rescision cerraron por completo la
posibilidad de financiamiento para la Concesion e hicieron imposible realizar las
inversiones que le habrian permitido a la Concesionaria y a sus accionistas alcanzar los
resultados esperados.

106 \fer Giacchino/Walck I, parr. 263, y el informe bajo el Anexo 195; TR-S, Dia 6, pags. 1711/1-5, 1711/21-
1712/5.
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b. Posicion de la Demandada

420. La Demandada explica que la responsabilidad de la Concesionaria de obtener
financiamiento es una caracteristica de los proyectos a gran escala. Un proyecto de esta
magnitud requiere un despliegue inicial de recursos y un flujo neto subsiguiente de
fondos. En la Concesion de AGBA, el financiamiento necesario era una condicion
esencial. El Plan de Negocios original de AGBA establecia que, a fin de cumplir con sus
obligaciones de inversion, la firma debia obtener un financiamiento inicial de USD 183,6
millones mediante deuda. El Plan no especificaba qué acreedor garantizaria este
financiamiento. Al comienzo de la Concesion, AGBA no contaba con ninguna fuente para
financiar las inversiones tomando deuda con terceros; simplemente indicaba en el Plan
de Negocios que obtendria el financiamiento necesario.

421. La Republica Argentina aduce que obtener el financiamiento necesario era
exclusiva responsabilidad de las Demandantes y que al momento en que comenzoé la
concesion AGBA, no habia obtenido el financiamiento de terceros. Segun la Demandada,
no hay pruebas de que la imposibilidad de obtener financiamiento haya sido provocada
por la crisis econdmica o por cuestiones regulatorias. Independientemente de la verdadera
causa por la cual AGBA no obtuvo el préstamo del BID, las pruebas indican que no habia
muchas probabilidades de que se aprobara ese financiamiento.

422. La Demanda sefiala que no se presentd ninguna prueba que demuestre que el
financiamiento no se obtuvo debido a la crisis financiera o por cuestiones regulatorias.
Por el contrario, las pruebas producidas demuestran que la posibilidad de obtener un
préstamo por el monto requerido habria resultado dificil. EI monto promedio de
financiamiento de proyectos de agua y cloacas del Banco Mundial y del BID era inferior
a USD 100 millones. AGBA solicité USD 165 millones al BID unicamente, es decir, un
72% més que el monto otorgado en promedio en el sector en 1998. Las probabilidades de
obtener un préstamo como el solicitado por AGBA eran escasas, incluso antes del proceso
de licitacion y de la crisis. Solicitar un préstamo en octubre de 2000 demuestra falta de
diligencia, porque en ese momento no cabia esperar que se aprobara un prestamo en el
primer semestre de 2001, ni hasta mediados de 2002. Ello refleja que la imposibilidad de
obtener financiamiento no se debid a la crisis ni a cuestiones regulatorias.

423. En la solicitud contenida en la nota del 17 de mayo de 2001, AGBA invocé la
morosidad de los usuarios y la imposibilidad de obtener financiamiento para las obras que
se habia comprometido a ejecutar. En esa nota, la Concesionaria no hizo mencién a la
crisis econémica ni a un accionar impropio por parte del Concedente.

424. Cabe también analizar los fundamentos para negar los préstamos solicitados por
AGBA. En lo que respecta al préstamo del BID, el Informe Borrador elaborado por
Halcrow Consulting (CU-209) resulta esclarecedor. El Informe sefialaba las demoras en



119

la construccidn de las plantas por parte de AGBA, que afectaron la expansion de lared y
el consiguiente aumento en la cantidad de usuarios (pag. 17). Se planteaba también que
el Plan de Negocios propuesto por AGBA era “poco realista”, en particular respecto de
la puesta en marcha de las plantas de tratamiento de efluentes y la expansion de la red de
desagties cloacales (pag. 18). Por consiguiente, el programa de desembolso de capital de
AGBA podia demorarse (pag. 44). El BID sefialg, en una nota a AGBA del 7 de junio de
2001 (RA-240), que entre los aspectos que requerian una evaluacion mas detallada se
encontraban las ambiciosas metas de expansion de cobertura, las dudas respecto de la
predisposicion de los usuarios a pagar el cargo de obra y la necesidad de definir
claramente el equilibrio econdémico y financiero de la Concesion.

425. En cuanto al préstamo puente solicitado al Banco Provincia (BAPRO), AGBA
solicitdé un préstamo de USD 40 millones. La denegacion del préstamo se debid a (i)
inconsistencias en la solicitud, ya que las obras comprometidas para 2004, por la suma de
USD 233.600.000 no tenian una estructura de financiamiento cerrada, y (ii) las serias
dudas de que AGBA obtuviera el financiamiento que habia solicitado®’. En el informe
también se sefialo la posible insuficiencia de la garantia ofrecida en comparacion con el
monto solicitado, considerando el bajo nivel de ingresos anuales (los ingresos informados
en el afio 2000 habian sido de ARS 15.004), y ain mas presuponiendo que no se otorgara
el préstamo solicitado al BID. Un memorando interno del mismo Banco Provincia del 5
de marzo de 2001 (RA-243) indicaba que los accionistas de la empresa no estaban
dispuestos a otorgar garantias por el préstamo solicitado a BAPRO, porque dudaban de
la viabilidad del negocio, a la luz de los bajos niveles de cobrabilidad alcanzados por
AGBA.

426. En sintesis, la Demandada aduce que (i) AGBA jamas obtuvo el financiamiento
necesario para cumplir con los compromisos de inversion asumidos; (ii) AGBA procurd
obtener financiamiento del BID, junto a un préstamo puente del BAPRO, sin tener un
plan de contingencia; (iii) el BID y BAPRO identificaron riesgos sustanciales inherentes
al proyecto, y la negacion de los préstamos refleja su percepcion de la capacidad de pago.
La Demandada reitera que la obtencién de financiamiento para ejecutar las obras era la
exclusiva responsabilidad de AGBA.

C. Conclusiones del Tribunal

427. Al analizar las etapas iniciales de la solicitud de préstamo presentada por AGBA
ante el BID vy la solicitud del préstamo puente del Banco Provincia, el Tribunal observa
una contradiccion por parte de las Demandantes los cuales por un lado, aducen que en
febrero de 2001 tenian buenos motivos para esperar que se les otorgara un importante
préstamo del BID en septiembre de 2001 y luego un préstamo puente del Banco Provincia,

107 De BAPRO Subgerente Proyectos de Inversion y Riesgo del 15 de marzo de 2001 (RA-178).
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pero por otra parte, escribieron a la Provincia (nota de AGBA del 17 de mayo de 2001)
informandole que ya no realizarian inversiones y solicitaron que se abriera un proceso de
discusiones para renegociar la Concesion.

428. A laluz de la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001, AGBA vy sus accionistas
deben haber estado al tanto de la situacion provocada por la falta de fondos para ejecutar
las inversiones necesarias en la Concesion. Para ese entonces ya se habia aprobado el
primer Plan Quinquenal, que preveia inversiones por la suma de USD 230 millones.
Asimismo, dos semanas antes, el 5 de marzo de 2001 (RA-243), AGBA recibié del Banco
Provincia un memorando informando el rechazo del Banco de la solicitud de un préstamo
puente no garantizado por los accionistas de AGBA que, en todo caso, no se podria haber
pagado si no se otorgaba el préstamo del BID.

429. Alanalizar en mayor profundidad las expectativas de las Demandantes de obtener
financiamiento del BID, las dudas de AGBA y de sus accionistas parecen mas plausibles.
Cuando las Demandantes explican que se habia aprobado un importante programa de
financiamiento para el sector de aguas en octubre de 1998, ello para nada alimentaba las
perspectivas de obtener una aprobacion similar en 2001. Cuando las Demandantes
manifiestan que el hecho de que el promedio de préstamos otorgados rondara los USD
100 millones no excluia la posibilidad de que se otorgara el préstamo solicitado por
AGBA, de mas de 150 millones, esto pareceria correcto en teoria, pero cabe destacar que
AGBA ciertamente tenia menos probabilidad de obtener la suma solicitada que de obtener
un monto menor. Las Demandantes y sus Expertos se explayan respecto de sus esperanzas
y especulaciones, sin ninguna prueba concreta que alimente esas esperanzas Yy
especulaciones. En contraste, los elementos clave tomados en cuenta por el BID vy el
Banco Provincia son mas ilustrativos respecto de su analisis de las pocas probabilidades
de éxito de la Concesion de AGBA.

430. Conforme a la Carta Mandato firmada por AGBA y sus accionistas el 20 de
febrero de 2001 (adjunta a la nota de AGBA del 10 de octubre de 2001)*%, la estructura
de financiamiento, dispuesta en funcién del mandato de BID para la participacion en el
financiamiento, subordinada del programa de inversiones de AGBA para el periodo 2001-
2003 se dividia en dos tramos: un Préstamo A por hasta USD 52 millones que seria
financiado por el BID, y un préstamo B por hasta USD 113 millones que seria
cofinanciado por otros prestamistas comerciales.

431. EI BID habia ordenado la realizacién de un proceso de debida diligencia, que dio
como resultado la elaboracion del Informe Halcrow. Previo a una reunion en Buenos
Aires que se celebré el 19 de junio de 2001, el BID compartié con AGBA los resultados
de una revision preliminar de su nota del 7 de junio de 2001 (RA-240). Alli se

108 Anexo 184 a Giacchino/Walck I.
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identificaban algunas cuestiones importantes que se habian caracterizado como criticas o
perjudiciales para la solicitud del préstamo en las circunstancias imperantes. Algunos
extractos bastan para entender que no habia esperanza alguna de obtener un préstamo
como el solicitado por AGBA:

“Las metas de expansion de cobertura parecen muy ambiciosas pudiendo afectar
negativamente la factibilidad financiera del proyecto”.

“El BID quisiera expresar su preocupacion con respecto a las posibles
consecuencias que podria acarrear pasar bruscamente de un régimen tarifario no
medido a un régimen tarifario medido, en un entorno como el que caracteriza a la
concesion de AGBA”.

“El BID ha realizado una revision preliminar del contrato y ha identificado areas en
las cuales considera que se requiere efectuar ajustes y aclaraciones”.

“El BID observa que el contrato otorga facultades importantes al ORAB y que éste
puede ejercer con amplia discrecionalidad sin atenerse a procedimientos ni plazos
preestablecidos”.

“El Banco considera que las clausulas de ajuste tarifario del contrato no reflejan
adecuadamente la automaticidad que deben tener las correcciones tarifarias por
inflacion”.

“El Capitulo 12... no es suficientemente claro en sus conceptos, ni tampoco prevé
procedimientos ni plazos a cumplir por las partes para el ejercicio de sus derechos
y facultades previstos en este capitulo del contrato de concesion. En particular, el
Banco considera la necesidad de definir con claridad el concepto de equilibrio
econdmico y financiero de la concesion, y que el mismo debe estar vigente “en todo
momento”.

En conclusién, enfatizando la importancia de esas cuestiones, el BID le manifestd a
AGBA “estos temas son de la mayor importancia para el 6ptimo funcionamiento de la
concesiéon”. Ello debe haber significado que de no realizarse las modificaciones que
implicitamente se requerian, el BID no avanzaria con la solicitud de préstamo.

432. El esperar un cierre de las negociaciones con el BID en septiembre de 2001
pareceria ser totalmente irrealista a la luz del hecho que explica el Testigo Hernando al
Tribunal, de que tras una reunion celebrada en Washington en octubre de 2011, el BID
puso fin a todas las negociaciones con AGBA y con la Argentina en general'®, tras haber
completado solo una de las tres secciones del proceso de debida diligencia (aquella
relativa al ente regulador) que se habia iniciado en marzo de 2001*1°,

109 TR-S, Dia 3, pags. 650/8-15, 651/4-7.
10 TR-S, Dia 3, pags. 647/5-648/18; Hernando, parr. 44. Las Demandantes mantienen la meta de septiembre
de 2001, “incluso un mes antes”, en su Escrito Posterior a la Audiencia (parr. 40), ignorando las
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433. El Tribunal se ve inclinado a rechazar la Declaracion del Sr. Bes como Testigo,
dada su ocupacidn anterior como asesor de la Argentina y su limitado conocimiento de
los hechos relativos a la solicitud de préstamo presentada por AGBA ante el BID. No
obstante ello, el Tribunal considera que la informacion provista por Bes en el sentido de
que una solicitud de prestamo de la magnitud del solicitado, en la cual méas de dos tercios
de los recursos provenian de acreedores comerciales externos al BID, habria requerido un
periodo de procesamiento minimo de 20 meses. Por lo tanto, adoptando una postura
optimista, solo se podria haber esperado la aprobacion del préstamo a mediados de 2002.
En otras palabras, para poder alcanzar la aprobacion a mediados de 2001, el proceso debid
haber comenzado en octubre de 1999, y no en octubre del 2000. Bes declar6 ante el
Tribunal que la carta del BID del 7 de junio de 2001 (RA-240) “esta prendiendo algunas
luces rojas” y que el préstamo no habia avanzado desde entonces, y que jamas se elevo al
Directorio del BID!. No hay necesidad de que ningun testigo confirme esta informacion:
surge de la mera lectura de la nota y del hecho de que el BID jamas otorgo préstamo
alguno. La informacién presentada al Tribunal también refleja simple buen juicio, en el
sentido de que Bes, por ejemplo, manifestd que al analizar el financiamiento de un
proyecto como el préstamo de AGBA “cuando hay un préstamo de este género hay que
asegurarse de que, sea cual fuera la inversion, tiene que haber un financiamiento total
disponible para todo el proyecto” y “que no se pueden despedazar por trocitos”. Para un
préstamo de estas caracteristicas, el BID debia garantizar que la inversion se financiara
por completo, lo que significa “financiamiento total disponible para todo el proyecto” y
que “el otorgamiento del crédito depende de la solvencia de los patrocinadores, y esto
depende de su capital”**2. Por supuesto, una institucion crediticia no financiara partes de
un proyecto si no se ha obtenido el financiamiento del resto del proyecto. Por
consiguiente, al plantear que AGBA no contaba con el capital para financiar la expansién
de las obras y que los accionistas no estaban dispuestos a aportar fondos propios o de
terceros distintos del BID, simplemente no habia ninguna posibilidad para el proyecto de
obtener un préstamo del BID en el futuro.

434. El memorando del Banco Provincia del 5 de marzo de 2001 (RA-243) concluyo
que la reaccion al escenario al momento de la solicitud de financiamiento era “mas
improbable y pesimista”. Sefialaba que los accionistas de AGBA no estaban dispuestos a
otorgar garantias por el préstamo solicitado y que los ingresos de AGBA no garantizaban
la devolucion. Un informe interno al Gerente del Banco del 15 de marzo de 2001 (RA-
178) explicaba que las incertidumbres respecto del financiamiento externo y las
inconsistencias en la presentacion de un proyecto que exigia una inversion de mas de
USD 233 millones, mientras que los recursos de la empresa se limitaban a los ingresos

declaraciones del Testigo Hernando respecto del proceso de debida diligencia del BID y de la imposibilidad
de AGBA de ofrecer un Arranger para el Préstamo B, como se explica a continuacion.

11 TR-S, Dia 2, pags. 566/22-567/1, 571/3-6.

12 \er TR-S, Dia 2, pags. 564/13-565/7. La Gltima cita proviene de la versidn en inglés de la Transcripcion
(Dia 2, pag. 197/3-6) traducida al espafiol por el Tribunal ya que la cita se omite en la transcripcion en
espafiol.
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derivados de servicios por un monto de USD 15 millones en el 2000 determinaban que la
respuesta seria negativa. La falta de certidumbre de obtener los fondos para solicitar el
préstamo puente solicitado era critica en tal sentido!?2,

435. Las Demandantes intentan trasladar a la Provincia y al Organismo Regulador la
responsabilidad por el fracaso en la obtencion del préstamo del BID. Su posicion es que
la denegacion del BID *“guardaba relacion con el accionar del Concedente y el Organismo
Regulador”; haciendo referencia al informe Halcrow que menciona como hipotesis que
el experto tenia “inquietudes” o “preocupaciones” sobre la eficiencia del ORAB en
calidad de regulador. Si bien esto puede haber constituido una preocupacion para el
consultor del Banco, no deja de ser un supuesto vago e hipotético. Surge de la lectura de
los pasajes principales del Informe que las dudas de Halcrow respecto del otorgamiento
del préstamo se basaban mucho mas en la operacion de la Concesion y la eficiencia de
AGBA. Las Demandantes no aportan ninguna prueba del argumento amplio de un manejo
poco profesional de la Concesion por parte del ORAB (a excepcion de los argumentos de
violaciones especificas del Contrato de Concesion, mayormente infundadas, tal como
surge del Capitulo IV supra). No hay fundamentos que permitan afirmar que el
Concedente y el Organismo Regulador habian tomado “medidas” perjudiciales para la
aprobacién del préstamo.

436. Los Estados Financieros de AGBA para el afio 2000 (CU-27) sefialan que en los
meses posteriores a febrero de 2001, en los que se aprobo la Carta Mandato del BID, se
habian realizado varias reuniones con representantes de AGBA, sus accionistas y el BID,
en Washington D.C. y Buenos Aires. En junio de 2001, una misién de alto rango del BID
habia visitado Buenos Aires e invitaron a una reunion a funcionarios del ORAB vy de la
Provincia, a la que el ORAB asisti6 pero no las autoridades provinciales'*. AGBA no
expreso ninguna critica al recordar, en su nota al ORAB del 17 de julio de 2001 (RA-192,
CU-135), que “en ocasion de la dltima visita de funcionarios del Banco a la Argentina, el
19 de junio del corriente afio, el ORAB tuvo oportunidad de participar de reuniones de
trabajo en la ciudad de La Plata con el objeto de intercambiar opiniones con los
funcionarios del Banco sobre distintos aspectos de la Concesion y el marco contractual
en que se preve su desenvolvimiento, en el contexto de las evaluaciones y estudios
previos, necesarios para la efectivizacion del préstamo en curso”. AGBA reiter6 la misma
observacion en su nota del 10 de octubre 2001*'° agregando que la Subsecretaria de
Servicios Publicos también participd en esas reuniones y que, por tanto, se podria haber
enterado sobre las principales inquietudes del BID respecto de la Concesion?!®.

113 E| Testigo Cerruti explica en la audiencia que el préstamo puente fue rechazado de inmediato por el
Banco, en una conversacion telefonica; TR-S, Dia 1, pags. 238/3-4, 244/11-14, 244/21-245/7. El Banco
luego sugiri6é elaborar un financiamiento del proyecto para una porcién del proyecto, que también fue
rechazado. TR-S, Dia 1, pags. 235/11-17, 238/5-9, 242/15-17.

14 Cerruti |, parr. 44.

115 Anexo 184 a Giacchino/Walck |.

116 |_a misma informacion se incluye en el Anexo A de la nota de AGBA del 28 de junio de 2002 al ORAB
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437. Debe presuponerse que, en efecto, se invitd al Concedente junto con el ORAB a
la reunion del 19 de junio de 2001 con el BID. Sin embargo, no se ha explicado qué
rol habria tenido un representante de la Provincia en esa ocasion. Por supuesto, como lo
explico el Testigo Cerruti ante el Tribunal, “el BID hubiera visto con agrado la sola
presencia de la Provincia escuchando sus observaciones, sus inquietudes en relacion con
el proceso”!®, Sin embargo, estas observaciones se podrian haber transmitido a la
Provincia sin necesidad de que sus representantes estuvieran presentes en la reunion. El
Testigo Cerruti no explico qué esperaba AGBA de su presencia, ni consideré que los
representantes tuvieran otro papel que el escuchar lo que tenia para decir el BID. Agregd
en la audiencia “el Concedente... tampoco estuvo presente. Eso no ayud6”*®. El Testigo
explicd que no se habian elaborado actas y que no recordaba que se hubieran tomado
notas!?’° como uno esperaria de una reunion tan importante para la evaluacion de un
préstamo de esta magnitud.

438. EIl Testigo Cerruti explicd ante el Tribunal que el comité de financiamiento que
representaba a los accionistas de AGBA definia las politicas que adoptaria AGBA, la cual
recibia las instrucciones'?t, EI mismo comité negocié con el BID o estaba a cargo de la
“gestion del dia a dia con el BID”!?2, Por consiguiente, el comité operaba dentro del
circulo cerrado de sus integrantes. No se han presentado pruebas ante este Tribunal de
que el comité entabld o intentd entablar relaciones con la Provincia o con el ORAB para
solicitar su participacion en las negociaciones con el BID. Por consiguiente, parece poco
realista esperar el apoyo del Concedente mediante una simple invitacion a una reunién en
donde no se discutiria ningun asunto relacionado con las politicas de AGBA y sus
accionistas.

439. El Tribunal sefiala también que para culpar a la Provincia o al Organismo
Regulador, por no demostrar suficiente interés en las negociaciones de AGBA se
necesitaria al menos haber consultado a las autoridades y haberlas puesto al tanto del
intercambio de opiniones con el BID y el Banco Provincia. En el expediente del arbitraje
no obran documentos que reflejen ningun esfuerzo de este tipo. La nota del 17 de mayo
de 2001 solicitaba la activa cooperacion del Concedente “en aquellos aspectos que puedan
resultar de su competencia”, que eran limitados dado que la responsabilidad de obtener el
financiamiento necesario recaia sobre la Concesionaria. La Carta Mandato habia sido

(CU-104, 118).

117 Testigo Cerruti, TR-S, Dia 1, pag. 171/7-10, Dia 2, pags. 306/4-7, 307/16-18. En su Escrito Posterior a
la Audiencia, las Demandantes afirman que la nota del 17 de mayo de 2001 (parr. 64) contenia una
invitacion de asistir a esta reunién. Eso no es cierto. La nota no hace referencia a ninguna reunidn. En ella,
simplemente se solicitaba “la activa cooperacién del Concedente en el actual proceso de gestion de la
financiacion ante el BID”.

118 \er TR-S, Dia 1, pag. 171/16-20.

19 TR-S, Dia 1, pag. 214/12-17.

120 TR-S, Dia 2, péags. 306/18-307/11.

121 TR-S, Dia 2, pags. 325/7-21, 327/10-12.

12 TR-S, Dia 2, pags. 325/19-21, 328/11-15
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suscrita entre AGBA y sus accionistas y el BID. El cronograma indicativo del BID no
hacia mencidn a la participacion de ningin organismo publico (CU-312). Las notas del 5
y 6 de febrero de 2001, mediante las cuales AGBA informd al Banco Provincia de las
negociaciones con el BID, no hacian referencia al ORAB ni a la Provincia, ni se
remitieron a esas entidades (CU-314, 315). La correspondencia de la Provincia indica que
hasta mediados de 2002, los documentos disponibles (incluida la traduccién al espafiol de
la Carta Mandato) aun resultaban insuficientes para permitir una opinion positiva'?,

440. En el mismo espiritu, la afirmacion de las Demandantes de que la falta de
experiencia e independencia del Organismo Regulador fue el motivo por el cual el BID
rechazo la solicitud de financiamiento de la Concesion de AGBA carece de sustento
probatorio!?*, Cuando las Demandantes afirman que la falta de experiencia del
Organismo Regulador (ORAB) fue un hecho ajeno al riesgo comercial que claramente
afecto las posibilidades de AGBA de obtener financiamiento, no ofrecen ninguna prueba
de que el ORAB no tenia la experiencia necesaria 0 de que fue esa la causa de la
denegacion del crédito solicitado. EI Tribunal también nota que ni el BID ni el Banco
Provincia manifiestan que el préstamo se haya negado por el accionar del ORAB o del
gobierno federal o provincial. El Tribunal sefiala asimismo que el Informe Halcrow (CU-
209) no se puede citar como prueba en este punto, ya que en las secciones que fueron
presentadas al Tribunal (3 y 4) incluye un andlisis regulatorio y técnico, pero no
financiero. No establece conexidn entre la actividad del ORAB y los esfuerzos destinados
a obtener financiamiento externo.

441. Las Demandantes citan las inquietudes planteadas en relacion con la Concesion
de Azurix. EI ORAB era el ente regulador a cargo de fiscalizar las Concesiones de
AGBA vy de AzuRrIx. Esta mera coincidencia no basta como prueba de que la evaluacion
del préstamo a AGBA por parte del BID se vio afectada por las preocupaciones relativas
al ORAB®, En todo caso, la afirmacion de las Demandantes de que la falta de
compromiso del ORAB fue uno de los factores principales que provocaron la denegacion
del préstamo de la OPIC a AzURIX no es correcta. La carta del OPIC del 21 de septiembre
de 2001% no hace mencion de tal incumplimiento. Indica una falta de clara definicion
del rol y de las responsabilidades del ORAB y subraya la falta de avance en cuestiones
claves, relacionadas a la fijacidn de tarifas y gastos de capital, indicando que por ello no
podia avanzar con un posible financiamiento.

123 Notas de enero, del 11 de abril y del 13 de mayo de 2002: Anexos 185, 188 y 187 to Giacchino/Walck 1.
124 |_os Expertos de las Demandantes tampoco aportan demasiado, ya que se limitaron a observar que “la
Provincia no tomé medidas para respaldar la solicitud de crédito de AGBA” (Giacchino/Walck I, parr. 38)
sin hacer referencia a ningn hecho, documento o prueba de ningun tipo.

125 por otra parte, la referencia de la Demandada a la Decision sobre Responsabilidad dictada el 29 de
diciembre de 2014 en el caso Hochtief AG c. La Republica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/07/31, parr.
321, donde se concluye que la Argentina no era responsable por la frustracion de una solicitud de préstamo
ante el BID, no resulta determinante en este caso, dado que préacticamente no existe la posibilidad de
comparacion alguna entre los hechos de uno y otro caso.

126 Anexo 295 a Giacchino/Walck I1.
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442. Las Demandantes han presentado muchos argumentos para explicar que el
Concedente y la Provincia y factores externos a la crisis econdmica fueron los motivos
por los cuales se rechazd la solicitud de crédito de AGBA. No obstante, parecen no
aceptar que el éxito en obtener financiamiento de terceros formaba parte del riesgo
empresario de AGBA, y que, por lo tanto, era su responsabilidad. Las Demandantes deben
aceptar que su afirmacion de que AGBA habria tenido acceso a financiamiento si se
hubiera restaurado la ecuacion econdmico-financiera del Contrato durante la vida de la
Concesion, no explica ni justifica el no haber provisto el financiamiento necesario en los
primeros afios de la Concesion.

443. EIl incumplimiento de AGBA de realizar las inversiones necesarias obteniendo
financiamiento de terceros se remonta al momento en que se hizo cargo de la concesion.
El Plan de Negocios de las Oferentes de junio de 1999 disponia una inversion de USD 264
millones en los primeros cinco afos. Por consiguiente, los inversores eran conscientes de
la necesidad de dar los primeros pasos necesarios para obtener dicho financiamiento
inmediatamente, el dia después de la adjudicacion de la Concesion, es decir, el 7 de
diciembre de 1999, dado que la primera parte de dichos recursos debia estar disponible al
inicio de la Concesion. Ello no sucedio.

444, El Testigo Hernando explica que CABB llevo a cabo diversos analisis de
financiamiento antes del llamado a licitacion. Algunas instituciones, tales como el Banco
Bilbao Bizkaia, el Banco Santander, el Instituto de Crédito Oficial, la Corporacion
Financiera Internacional y el Banco Mundial, demostraron interés en el proyecto?’.
Finalmente, el comité de finanzas conformado por los representantes de los accionistas
de AGBA decidi6 no solicitar préstamos a estos bancos*?® y consideré mas conveniente
solicitar un préstamo al BID%,

445. En la audiencia, la cuestion ya se habia planteado antes de que se le preguntara al
Testigo Cerruti si podia confirmar si AGBA y sus accionistas habian realizado esfuerzos
para garantizar financiamiento antes de contactar al BID. EIl Testigo, responsable de
manejar las relaciones con el BID'®, no confirmé nada. El Testigo explico que AGBA
habia elaborado un Plan de Negocios y un Memorandum Informativo poco después de la
Toma de Posesion®. Al mismo tiempo, los accionistas de AGBA designaron un comité
de financiamiento que se dedico a explorar el mercado de capitales a inicios del afio
2000%2, En octubre del 2000, el BID accedi6 formalmente a analizar la posibilidad de

27 Hernando, parrs. 29-31; TR-S, Dia 3, pags. 612/20-613/10.

18 TR-S, Dia 3, pags. 614/2 - 617/2.

129 TR-S, Dia 3, pags. 616/19-617/2.

130 Cerruti 1, parr. 42.

181 Cerruti I, parr. 39.

132 Cerruti I, parr. 41. El Testigo confirmé en la audiencia que este comité estaba integrado por los directores
de finanzas (CFO) de las empresas controlantes de los accionistas de AGBA; TR-S, Dia 1, pags. 198/20-
199/5.
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financiar los planes de expansion de AGBA3. Cabe concluir de esta declaracion que no
hubo contactos con otras instituciones, o bien que no fueron fructiferos.'3* EI Testigo
Cerruti sefiala asimismo que en enero de 2001, se entregaron al BID el Plan de Negocios
de AGBA y el Memoradndum Informativo para su consideracion. La Carta Mandato se
celebrd después de la aprobacion del primer POES Quinquenal, en febrero de 20013,
Este plazo demuestra que se hizo contacto con el BID en octubre del 2000, antes de la
aprobacion del POES. AGBA solicitdé un credito puente al Banco Provincia “hacia
comienzos de 20011%,

446. Las Demandantes no hacen referencia a ningun intento de obtener financiamiento
externo cuando Argentina estaba camino a recuperarse de los peores momentos de la
crisis y de la emergencia. Las primeras sefiales positivas y optimistas comenzaron en
20033’ AGBA parece no haber dedicado todos sus esfuerzos a obtener financiamiento
mediante préstamos de instituciones internacionales, mientras le solicitaba a la Provincia
que abriera un proceso de renegociacion que le permitiria asentar la Concesion en bases
solidas. Esto se puede explicar por su estrategia en la renegociacion de cobrar a la
Provincia las inversiones en la red y monitorearlas a través de un fideicomiso. Sin
perjuicio de ello, habia crédito en ese momento. En 2003 se cre6 un programa nacional,
gue comenzaria a principios de 2004 para la construccion de plantas de tratamiento de
desagiies cloacales y las redes de recoleccién de nueve distritos alrededor del Rio
Reconquista en el Gran Buenos Aires, que incluian cinco distritos del Area de Concesion
de AGBA. En el ambito nacional, se hizo una inversion de ARS 275,7 millones, que se
hizo con un préstamo del Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE). La Provincia
asumio la responsabilidad para la construccion de otra parte de la red para servir a 870.000
habitantes que debian incorporarse al servicio de desagues cloacales, que comportaba una
inversion de ARS 160 millones de préstamos otorgados por el Banco Mundial, partidas
presupuestarias e ingresos acumulados en el Fondo de Fideicomiso para Infraestructura
administrado por la Provincia®*®. Mediante una nota del Ministerio de Infraestructura
Vivienda y Servicios Publicos del 29 de enero de 2004 (CU-141), se invit6 a AGBA a
una reunion para analizar el avance de las obras a realizarse en los distritos ubicados en
el Area de Concesion de AGBA.

447. Cabe destacar también que el tramo B del préstamo del BID de USD 115 millones
requeria la seleccion de un Estructurador para el Préstamo B, tal como se indicaba en la

133 Cerruti I, parr. 42.

134 Cerruti 1, parr. 41, hace referencia al Banco Europeo de Inversiones (BEI) y el brazo del Banco Mundial
para el Sector Privado (CFI). En la audiencia, también explic6 que representantes de la CFI habian realizado
una breve visita a Buenos Aires a mediados del afio 2000; TR-S, Dia 1, pags. 200/14-201/11. Al saber del
testigo, ni el BEI ni la CFI otorgaron préstamos en 2000 y 2001; TR-S, Dia 1, pags. 202/22-203/12.

135 Cerruti |, parr. 43.

136 Cerruti |, parr. 48.

137 Ver Eichengreen, parr. 27; TR-S, Dia 5, pag. 1398/1-14.

138 Ver anuncio publico del 20 de agosto de 2003 (CU-71).
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Carta Mandato (No. 4). A tal fin, la Empresa debia seleccionar una institucién financiera,
previa consulta con el BID. El Estructurador debia realizar la debida diligencia junto con
el Banco, para la seleccion de los acreedores comerciales. De conformidad con el
Cronograma Indicativo (CU-312), la identificacion del Estructurador debia realizarse a
las 4 semanas desde el *“anélisis preliminar”, dentro de un periodo de dos semanas,
seguido por la seleccion del Estructurador en las ultimas 8 semanas del programa. Sin
embargo, el Testigo Hernando declard ante el Tribunal en la audiencia que no recordaba
que AGBA hubiera seleccionado ningiin banco como acreedor para el tramo B, Se
mantuvieron contactos con el Banco Santander y el Banco Bilbao Bizkaia, pero “no se
llegé a formalizar la operacion con ninguno de ellos”**°. Recordd que se habia hecho
mencién a esta seleccion en las conversaciones con el BID, en las reuniones de
Washington y Buenos Aires pero “no se lleg6 a formalizar como no se lleg6 a formalizar
al final nada con el BID tampoco”**!. Igualmente, no se podia proceder con “esa
formalizacion por las circunstancias sobrevenidas no se pudo llevar a cabo ni con el BID
ni con ningn banco comercial”'#2. El Tribunal concluye sobre la base de esta
informacidn que por la fecha en que se firmo la Carta Mandato, el 20 de febrero de 2001,
y el Cronograma Indicativo, el Estructurador del Tramo B del Préstamo debio haberse
identificado en la primera semana de abril, y seleccionado en los dos meses luego de la
tercera semana de abril de 2001, con lo cual llegamos practicamente a la fecha en que
mediante la nota del 17 de mayo de 2001, se inform¢ a la Provincia que AGBA no habia
tenido éxito en la obtencion del financiamiento de la Concesion. Este fracaso incluia
también el no haber designado el estructurador del Tramo B, que era un paso necesario
para poder seguir adelante con el procesamiento de la solicitud del préstamo del BID*,
En su nota del 17 de julio de 2001 al ORAB (CU-135, RA-192), AGBA reconoci6 que
habia un “impase” en tal sentido y, en consecuencia, era imposible el cierre de dicha
operacion. Esto también permite concluir que las Demandantes y sus Expertos#*, en sus

1% TR-S, Dia 3, pag. 629/7-8.

140 TR-S, Dia 3, pag. 629/9-13.

141 TR-S, Dia 3, pag. 629/17-20.

142 TR-S, Dia 3, pag. 630/5-7.

143 En respuesta a una pregunta del Abogado de las Demandantes, el Testigo Hernando confirmé que el
BID jamas habia dicho que el hecho de que el préstamo no se habia otorgado se debia a que no habia nadie
dispuesto a financiar el tramo B del préstamo; TR-S, Dia 3, pags. 638/21-639/3. Esta afirmacion no lleva a
ninguna conclusién atil: la aprobacion del BID por parte del Directorio del BID y los Acreedores del Tramo
B estaba programada para seis semanas después de transcurridas las primeras 16 semanas de evaluacion
(fines de junio de 2001), pero el Testigo Bes declaro, sin contradecirse, que el proyecto jamas llegé al punto
de ser evaluado por el Directorio del BID. No se podia esperar ninguna respuesta especifica respecto del
motivo por el cual las negociaciones no llegaron a buen puerto. Tal como dijo el Testigo, se vieron
interrumpidas (TR-S, Dia 3, pags. 630/7-8, 650/8-10, 651/4-6).

144 | os Expertos (Giacchino/Walck 1, parr. 167) expresan su opinion de que el proceso de la solicitud de
préstamo ante el BID no concluy6 en 2001 porque habia comenzado demasiado tarde (después de la demora
del ORAB en la aprobacion del primer POES Quinquenal). En la audiencia, admitieron que no tenian
conocimiento de la documentacion presentada al BID (TR-S, Dia 6, pags. 1603/20-1604/1, 1607/4-7,
1608/2, 1666/18-22, 1730/8-1731/12). No estaban al tanto del proceso de debida diligencia del BID que no
habia concluido en octubre de 2001 y que no lo habian solicitado (TR-S, Dia 6, pags. 1732/12-1733/15).
Tampoco hacen referencia al hecho de que AGBA no habia designado el Arranger para el Préstamo B para
garantizar dicho tramo.
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escritos, no han logrado establecer una conexion entre la denegacién del préstamo del
BID y el comportamiento o profesionalismo de los representantes del Concedente o del
Organismo Regulador.

448. En todo caso, incluso si presuponemos que AGBA realizd sus mejores esfuerzos
para tener exito en su solicitud de préstamo ante el BID, y que fracasd por motivos que
no le resultan imputables, a ella 0 a sus accionistas, y que tenia motivos para no seguir
buscando financiamiento cuando se produjo un cambio de politica y que la
responsabilidad de las inversiones paso a ser compartida con la Provincia, esta situacion
no exime a AGBA de su responsabilidad general de aportar el financiamiento necesario
asumida en virtud del Contrato de Concesion.

3. Falta de aportes adicionales de los accionistas

449. Las Demandantes no niegan no haber aportado financiamiento adicional o
complementario propio, por encima de sus tenencias accionarias originales, a fin de
proveer a AGBA los fondos necesarios para mejorar la base financiera esencial para el
desarrollo de la red. El Experto de las Demandantes, Walck, confirmd en la audiencia que
su modelo no incluia la realizacion de aportes de capital por los accionistas, ademas de
los USD 45 millones iniciales, antes de la finalizacion de la Concesion en el afio 301%°.
Cuando se enfrentd a la renuencia de las instituciones financieras internacionales a
otorgar creditos, AGBA no solicito a sus accionistas que aportaran mas fondos, tal como
lo sefialara el Testigo Hernando en la audiencia®®.

450. LaDemandada sefiala que las Demandantes no consideraron, en ningn momento,
la posibilidad de invertir fondos propios como respuesta a la falta de financiamiento.

451. Las Demandantes aportaron muy poca informacion en sus escritos sobre la
participacién de los accionistas y sus representantes en los aspectos financieros de las
operaciones de AGBA. En funcion de las pruebas presentadas, este Tribunal debe
concluir que la negativa a aportar fondos adicionales fue absoluta y categérica.

452. Tal comportamiento negativo se extendio al punto de que los accionistas de
AGBA se negaron a ofrecer una garantia por el crédito puente de USD 40 millones
solicitado al Banco Provincia a principios de 2001. Este fue uno de los principales puntos
mencionados en un memorando remitido por dicha institucion a AGBA el 5 de marzo de
2001 (RA-243), tras una reunion con el Sr. Cerruti y el Sr. Blanco, representantes de
AGBA. La evaluacion del Banco se basaba en la falta de aportes adicionales de los
accionistas y el hecho de que los ingresos proyectados de AGBA por los servicios
prestados a usuarios de la red eran insuficientes.

15 TR-S, Dia 6, pags. 1578/20-1579/6.
16 TR-S, Dia 3, pag. 693/8-12.
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453. Los accionistas debian saber que, en las primeras etapas de la Concesion, sus
propios recursos financieros serian la Unica forma de garantizar las inversiones
necesarias. De hecho, las Demandantes afirman que no era posible presentar una solicitud
formal al BID hasta febrero de 2001, cuando se aprobd el primer POES Quinquenal.
Incluso si compartiéramos la optimista presuncion de las Demandantes de que era posible
obtener un préstamo del BID para principios de septiembre de 2001, aln existiria un
periodo sin cobertura financiera entre la fecha de Toma de Posesion, el 3 de enero del
2000, y el supuesto otorgamiento del préstamo del BID, durante el cual el Gnico recurso
de AGBA era el capital de sus accionistas, ya que el Banco Provincia se habia negado a
otorgar un crédito puente hasta que se confirmara el préstamo del BID. Dicho periodo
comprendia la mayor parte de los dos primeros afios del POES Quinquenal, para los
cuales se habia proyectado una inversién acumulada de USD 87.760.800. Esto indica que
era necesario que AGBA aportara una gran cantidad de fondos para los que no era

previsible otra fuente que el financiamiento de los accionistas'*’.

454, Las Partes concuerdan en que el financiamiento del proyecto debia dividirse entre
deuda y capital en una proporcion aproximada de 70/30. Dada una inversién total de
USD 730 millones, la porcién correspondiente al capital seria de 219 millones y, para el
periodo de cinco afios, una inversion de 230 millones habria requerido 69 millones en
capital. Todos estos montos son significativamente mayores al monto suscrito por los
accionistas, de USD 45 millones. El Testigo Hernando explico que la proyeccion inicial
preveia la integracion del capital restante por medio de las ventas a los usuarios, de
conformidad con el plan de negocios de AGBA y con el POES. Si no se hubieran
cumplido las previsiones inicialmente estimadas, se podrian haber hecho nuevos aportes
por parte de los accionistas o haber pedido nuevos préstamos'*°. Sin embargo, no se
previeron ni se registraron mas aportes de capital por parte de los accionistas®®. En
opinion del Testigo, esto se debio a las mismas razones que para las entidades financieras
aconsejaban no otorgar nuevos préstamos: la dramatica modificacion de la situacién
econdmica en Argentina y el hecho de que las posibilidades que habia de recuperar la
inversion eran minimas o ninguna®®*.

455, Cuando se le solicitdé que aportara datos mas especificos sobre las futuras
inversiones de capital de los accionistas en su Sociedad, el Testigo Hernando explico que
la concesion en el afio 2002 estaba caida. Se habia roto completamente el equilibrio
econdmico, al punto que “no tenia ningun sentido que los accionistas en aquellas

147 También cabe recordar que la cobrabilidad de las facturas era tan baja en ese momento que no era posible
tomar en cuenta el ingreso generado por los usuarios en relacién con futuras inversiones en la red.

148 TR-S, Dia 3, pags. 682/11-683/15, 685/19-686/15. Las Demandantes mencionan que AGBA esperaba
obtener los 20,9 millones restantes a través de la prestacion del servicio (Escrito Posterior a la Audiencia,
parr. 32).

149 TR-S, Dia 3, pag. 683/16-19.

10 TR-S, Dia 3, pag. 684/1-13.

1 TR-S, Dia 3, pags. 684/14-685/2.



131

condiciones siguieran haciendo aportes de capital”'®2. Las explicaciones del Testigo
Hernando presentan dos lagunas: primero, un préstamo del BID por USD 165 millones
no habria permitido cubrir un indice de endeudamiento del 70% respecto de una inversion
esperada de USD 540 millones para los primeros 15 afios de la Concesion®>3, Segundo,
tampoco era posible alcanzar un ratio de capital del 30% sin financiamiento adicional de
los accionistas y en funcion Gnicamente del ingreso generado por la Concesion segun se
proyecto originalmente.

456. La politica elegida por CABB (que se opuso desde 1999 a proporcionar cualquier
financiamiento propio) y expresada en las disposiciones del Convenio de Accionistas,
que consistia en dar escasa prioridad a los fondos de accionistas, era claramente
incompatible con la clara necesidad de realizar una importante y temprana inyeccion de
fondos en la Concesion. Los accionistas actuaron de conformidad con las directivas
establecidas en su Convenio, sin importar la incapacidad de AGBA para cumplir
plenamente con los compromisos asumidos en virtud del Anexo F del Contrato de
Concesion y las resultantes dificultades para cumplir con el primer POES Quinquenal.
Esta situacion empeoré considerablemente cuando se descubrio, en 2001, que era dificil
y eventualmente imposible obtener financiamiento externo, como resultado de la crisis y
de la renuencia de los accionistas a prestar apoyo propio, a través de financiamiento
directo o garantias®®,

457. La cobrabilidad de las facturas era tan baja en ese momento que no debia tomarse
en cuenta ningln ingreso por servicios prestados a los usuarios a efectos de las inversiones
en la red, o bien debian tomarse en cuenta ingresos muy reducidos por tal concepto. Es
por ello que AGBA explico, en su nota del 17 de mayo de 2001, que “estas elevadisimas
tasas de incobrabilidad han afectado objetivamente la capacidad del Concesionario para
afrontar las inversiones requeridas por el plan de expansion”. Si bien esto se presenta
como un hecho, ciertamente es incorrecto en virtud de las condiciones del Contrato de
Concesion. La nota explica esto en la misma seccion en que se insiste en la necesidad de
concretar negociaciones exitosas con el BID. Suma otra inconsistencia el guardar silencio
respecto de cualquier contribucién por parte de los accionistas. Estos recursos de
financiamiento habrian compensado ampliamente la caida temporal en la tasa de
cobrabilidad, para la cual la nota no ofrece méas explicacion que la incorporacion de
80.000 usuarios no incluidos en el padron de AGOSBA. La nota de AGBA no trata
directamente la cuestion de las contribuciones de los accionistas.

12 TR-S, Dia 3, pag. 685/11-18.

18 TR-S, Dia 3, pags. 685/16-687/4.

154 E| Experto Walck dijo al Tribunal en la audiencia que, en su opinién, AGBA no tenia ninguna alternativa
de financiamiento viable en el otofio de 2001, y que no tenia conocimiento de que AGBA hubiera obtenido
ningun financiamiento bancario en los afios 2000 y 2001 (TR-S, Dia 6, pags. 1583/19-1584/18).
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458. Habria sido posible arrojar mas luz sobre la Posicion de los Accionistas si el
Tribunal hubiera recibido mas informacidn sobre la aplicacion efectiva del Convenio de
Accionistas del 12 de julio de 1999 (CU-268). El Convenio establecia que los accionistas
conformaban un conjunto, bajo un Directorio cuyos miembros integraban también el
Directorio de AGBA (Articulo 5.1.1). Este Directorio debia reunirse con caracter previo
a las reuniones de Asamblea y Directorio, para fijar el sentido del voto de los
representantes de los accionistas en los 6rganos de AGBA (Articulo 5.1.1). Asimismo, se
constituyo un Comité Ejecutivo para dirigir el giro habitual de la sociedad (Articulo 5.2),
con la mision especifica de “supervisar la gestion integral de la Sociedad [AGBA], en
todos sus aspectos” (Articulo 5.2.2 (f)).

459. Ensu parte relevante, el Convenio establecia que los recursos financieros con que
se haria frente a las necesidades de financiamiento de AGBA serian, en el orden de
preferencia alli indicado, los siguientes: (a) financiaciones de terceros sin garantia de las
Partes, (b) obligaciones negociables, o cualquier otro titulo representativo de deuda de
AGBA, (c) financiaciones de terceros garantizadas por las Partes, (d) aportes de fondos
de las Partes en calidad de préstamos financieros reintegrables (e) aportes de capital en
las condiciones que establezca el Directorio del Conjunto (Articulo 4.3.1). Para el caso
en que AGBA no obtenga en tiempo oportuno los recursos necesarios a través de los
métodos de financiamiento previstos u otros alternativos, los accionistas debian realizar
los aportes de fondos necesarios para asegurar el normal cumplimiento de las
obligaciones de AGBA bajo el Contrato de Concesion (Articulo 4.3.3, 4.3.5). Esta
estructura legal permite conocer un primer dato sobre el financiamiento de la Concesién
durante el afio 2000 y principios del afio 2001: en ese entonces, la obtencion de créditos
bancarios externos era una opcion seria y, dada la prioridad otorgada a dicha fuente de
financiacion por esta disposicion del Acuerdo (inc. a, b y ¢), no se preveia necesariamente
ninguna contribucién por parte de los accionistas (inc. d y e).

460. EIl hecho de que los accionistas no pudieran obtener fondos de terceros no los
exoneraba del deber de cumplir con las obligaciones de inversion. Si no era posible
financiar estas obligaciones mediante deuda, debian hacerlo, independientemente de las
prioridades establecidas en el Convenio de Accionistas, mediante aportes de capital de
los inversores, incluyendo a las Demandantes. De cualquier forma, ambas Partes
concuerdan que deberia haber habido una inversion inicial sustancial y que esto no
sucedio®®,

155 Ver el alegato inicial de las Demandantes en la audiencia: “Esa coyuntura precisaria de importantes
inversiones iniciales, pero la concesion tenia un plazo de duracién de 30 afios, por lo que tras una etapa
inicial complicada, resultarian ain muchos afios de explotacion que permitirian compensar los sacrificios
de la etapa inicial”. TR-S, Dia 1, péags. 20/19-21/2. Ver también las declaraciones del Experto de la
Demandada, Coloma: “[E]n ese momento era muy dificil que alguien pudiera conseguir financiamiento
ajeno. Por lo tanto, el que estuviera dispuesto a entrar a esta concesién, tenia que tener el financiamiento
propio, por lo menos para los primeros tres o cuatro afios”. TR-S, Dia 7, pag. 1981/16-21. Y en la misma
linea: “Si tienen que cumplir el plan de inversiones necesitan financiamiento adicional. Los 45 millones no
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461. Se delegaban al Directorio del Conjunto una serie de funciones enumeradas en el
Articulo 5.1.3. En particular, el Directorio debia fijar — la politica comercial, econémica
y financiera de AGBA (a), aprobar las politicas de las relaciones con el Concedente y/o
los Poderes Publicos (b), aprobar los proyectos de reclamaciones, peticiones y
renegociaciones de contrato (c), aprobar el presupuesto de AGBA, el plan de inversiones
y el programa de avance de las obras (d) y aprobar el POES (), asi como también aprobar
la determinacidn de los aportes de fondos que fueran necesarios para asegurar el normal
desarrollo de la prestacion de los servicios y la ejecucion de las obras objeto del Contrato
de Concesidn (ll), y los términos, condiciones y monedas en que cada una de las Partes
debia efectuar y/u otorgar financiaciones directos (n). En general, las decisiones requerian
una mayoria de, al menos, el 50% de las participaciones en el Conjunto (Articulo 5.1.4).
En cuestiones relacionadas con el POES, era necesario el voto favorable del miembro de
CABB presente, sin perjuicio de la posibilidad de someter la cuestion a un Tribunal ad
hoc (Articulo 5.1.5). Toda decision sobre la rescision o modificacion sustancial del
Contrato de Concesion requeria una mayoria de, por lo menos, el 90% del total de los
accionistas en primera convocatoria o el 50% en segunda convocatoria (Articulo 5.1.6).

462. Finalmente, el Convenio establecia que estas disposiciones “prevaleceran en
sustancia” en lo que hace a las partes que integran Conjunto por encima de cualquier
estipulacién del Estatuto de AGBA. Este mismo lineamiento era aplicable al proceso de
toma de decisiones:

“Las PARTES comprometen todos sus derechos politicos como socios de la
SOCIEDAD vy a través de sus respectivos representantes en el Directorio y en la
Asamblea de la misma, para la implementacion de las decisiones tomadas por los
organos del CONJUNTO?”. (Articulo 6)

Asi, la estructura que los accionistas habian creado a través del Convenio de Accionistas
y la creacion de AGBA, establecia que las decisiones que excedieran el giro comercial
habitual eran también decisiones tomadas por los érganos que representaban al conjunto
de accionistas en sus relaciones internas.

463. Las Demandantes explicaron las disposiciones del Convenio de Accionistas por
primera vez, en sus Escritos Posteriores a la Audiencia. Mencionan que el Convenio
establecia “el compromiso de los socios para dotar de fondos a AGBA”%, Esto tenia por
objeto “realizar todo aquello que resultara pertinente para financiar las operaciones de la
Concesionaria”. Los aportes realizados por los accionistas de AGBA se mencionan tras
observar que los compromisos de los accionistas “se cumplieron en tanto hubo posibilidad
de hacerlo”®. Tras mencionar los eventos ocurridos desde 2001 y la falta de apoyo del

son suficientes para los 87 millones de los dos primeros afios”. TR-S, Dia 7, pag. 1986/18-21.
1%6 Escrito Posterior a la Audiencia, parr. 50.
157 Ibid., parr. 51.
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Concedente y la Provincia en el proceso de renegociacion, se concluye que estos hechos
“‘aconsejaron seguir una actuacion de elemental prudencia por parte de los accionistas de
AGBA, dejando condicionadas aportaciones adicionales de capital a la culminacion de la
renegociacion que resultd abruptamente interrumpida por el Concedente”®8. En
definitiva, las Demandantes arriban a la conclusion de que los accionistas se encontraron
con que, al tiempo que el financiamiento externo se hacia imposible, las mismas
circunstancias “les impedian aportar capital”*°.

464. Las Demandantes omiten mencionar que el compromiso asumido por AGBA de
realizar las inversiones necesarias de conformidad con el POES Quinquenal no dejaba
ningun margen que permitiera condicionarlo o sujetarlo a consideraciones “elemental
prudencia” como las mencionadas por las Demandantes en sus Alegatos. Las
Demandantes ignoran lo inconsistente que resulta su afirmacion de que solo la conclusion
de la renegociacion les permitiria prever un aporte de capital adicional, siendo que
impulsaban simultdneamente a AGBA a alcanzar un acuerdo para una nueva Concesion
que desplazaria la carga de la inversion hacia la Provincia, por lo que no habria sido
necesario ningln nuevo aporte por los accionistas de AGBA.

465. Los Testigos Cerruti y Hernando mencionaron la existencia de una comision
financiera integrado por representantes de los accionistas de AGBA. El Testigo Hernando
observo que este comite fue creado para “[encausar] la gestion de la financiacion a través
de la concesionaria”*® y “ellos fueron los que orientaron cuéles eran las peticiones que
se iban a hacer”!%, El Testigo también menciond los nombres de sus miembros: el Sr.
Zucchini de Impregilo, José Zornoza y Carlos Reyero de Urbaser, y José Ignacio Llaguno
en representacion de CABB%2, Confirmd que los miembros del comité representaban a
los tres accionistas de AGBA® y explicd que estaban, especificamente, a cargo de
obtener un préstamo?®4,

466. Las presentaciones del Testigo Cerruti aportan poca informacion sobre el papel de
los accionistas en la gestion de AGBA. El Testigo pretendia que el Tribunal creyera que
no recordaba los miembros del comité de financiamiento designados por los accionistas
de AGBA®, con excepcion del Dr. Zucchini, quien actuaba en representacion de
Impregilo'®®, a pesar de haber redactado un informe en el que afirmaba haber sido

1%8 |bid., parr. 51.

159 Ibid., parr. 52.

160 Hernando, parr. 11.

161 TR-S, Difa 3, pag. 614/14-15.

162 TR-S, Dia 3, pag. 617/5-13. La identidad de estos individuos ha sido confirmada en los Alegatos de
Cierre de las Demandantes, TR-S, Dia 9, pags. 2541/16-2542/2. Sobre el rol del Sr. Llaguno, ver Escrito de
las Demandantes Posterior a la Audiencia, parr. 26.

163 TR-S, Dia 3, pag. 693/20-22.

164 TR-S, Dia 3, pag. 694/3-21.

185 TR-S, Dia 1, pags. 198/20-199/9; TR-S, Dia 2, pags. 323/14-324/7.

166 TR-S, Dfa 1, pag. 199/10-15; TR-S, Dia 2, pag. 324/3-4.
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“designado responsable, entre otras cosas, de las relaciones entre el comité de
financiamiento y AGBA”!®’ y de haberle dicho al Tribunal que participé en el
financiamiento de los planes de la empresa en la Argentina, al menos en parte!®®. La
principal explicacion dada por el Testigo Cerruti es que él no era un miembro de este
comité y que no participo en sus reuniones, y si bien las politicas eran determinadas por
el comité, él no tenia ninguna funcion al respecto*®°. El solo se encargé de la organizacion
y la correspondencia necesarias para la celebracion de algunas reuniones. Una vez que se
definian politicas, éstas eran comunicadas a AGBA a través de su vicepresidente!’®. De
igual forma, a pesar de que el Testigo afirmo que el comité de financiamiento se reunid
con representantes del BID a principios de octubre de 2001 en Washington DC*"%, no
pudo recordar ningun detalle de la reunion o si se tuvieron en cuenta las observaciones de
Halcrow, y declard: “Yo no estuve presente. Por lo menos no lo recuerdo”?’?. El Testigo
Cerruti proporciono poca informacion cuando se le pregunté sobre los aportes de capital
esperados de los accionistas. Reconocié que las cuentas de AGBA muestran que las
contribuciones de los accionistas seguian pendientes en 2001 y que el aporte de capital
total realizado por éstos era de USD 45 millones, lo que representaba un 30% del
financiamiento de AGBA!"3, pero dijo al Tribunal no encontrarse en posicion de sefialar
la cifra correspondiente a los préstamos esperados por el 70% de dicho financiamiento®’,
Esta falta generalizada de informacion parece bastante sorprendente viniendo de un
ejecutivo a cargo de las finanzas de la Sociedad.

467. EIl Tribunal observa, finalmente, que el pago del honorario de CABB como
Operador Técnico de AGBA, resultaba del contrato celebrado entre estas dos partes. No
constituye una disputa sobre la que este Tribunal tenga Jurisdiccion. Al consultar los
Estados Contables de AGBA, se observa que CABB solo recibio parte de su honorario,
por lo que el monto restante era responsabilidad de AGBA. Esta cuestion fue resuelta a
través del proceso de toma de decisiones societario, con la participacion de CABB. El
ORAB y la Provincia no tienen responsabilidad alguna a este respecto.

4, Los ingresos generados por la Concesion

468. Uno de los principales argumentos de las Demandantes en este proceso se
relaciona con el hecho de que la Provincia no le permitié a AGBA obtener un aumento
substancial de tarifas ni implementar medidas para aumentar la tasa de cobrabilidad de
las facturas de los usuarios, ni respaldd sus esfuerzos en ese sentido.

167 Cerruti 1, parr. 42, afirmacion confirmada en la audiencia, TR-S, Dia 1, pag. 203/13-18.
168 TR-S, Dia 2, pag. 310/12-15.

169 TR-S, Dia 2, pags. 324/13-326/20.

170 TR-S, Dia 2, pags. 326/13-20, 327/13-22.

171 Cerruti |, parr. 45.

172 TR-S, Dia 1, pag. 216/21-217/8.

3 TR-S, Dia 2, pag. 322/5-13.

4 TR-S, Dia 2, pag. 323/2-10.
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469. Estas dificultades ciertamente afectaron las perspectivas de recuperacion de costos
gue AGBA y sus accionistas tenian desde el inicio de la Concesién. La situacion se tornd
entonces literalmente irremediable cuando no cabia mas que reconocer que no era posible
obtener mas financiamiento de terceros y que los accionistas de AGBA no estaban
dispuestos a aumentar su propia participacion financiera en la Concesion.

470. La Demandada mencion6 que la obtencién de un valor positivo de la Concesion
para la Zona B requeria de estrategias de gestion de inversiones y gestion comercial. La
ausencia de oferentes para la Zona B era una sefial de que no se esperaba una tarifa
positiva por la asignacién de riesgos y utilidades.

471. LaDemandada observa claras pruebas de que la Concesionaria solo restauré obras
y no realizé ninguna extension en el hecho de que, durante los dos primeros afios de la
Concesion, la Concesionaria habia planeado invertir $ 152.639.661 pero, dado lo
expuesto en su balance general, solo invirtié $ 13.267.632, es decir, 8,9% del monto
esperado.

472. El Tribunal observa la discrepancia entre las inversiones determinadas para los
dos primeros afios en el POES (USD 16.728.800/2000, USD 71.032.000/2001) y el
aumento de los activos registrado en el Informe y los Estados Contables de AGBA, de
USD 7.446.322,81 para el afio 2000 y USD 11.543.373,83 para 20011" (CU-27, 28).

473. Por lo tanto, cabe concluir que no habia méas fondos disponibles para invertir en
lared que los obtenidos de los usuarios a través del pago de sus facturas. En otras palabras,
AGBA mantuvo la continuidad de las inversiones en la medida de su disponibilidad de
“fondos propios”’®. Al explicar esta modalidad en el contexto mas amplio de la
Concesion, el Experto Lentini afirm6 que no era suficiente con tener un resultado
operativo positivo como perfil de financiamiento de esta concesion en los primeros afos;
el cumplimiento del plan de inversion requeria financiamiento mediante fondos ajenos a
la explotacion del servicio. Esa era la estructura financiera del Contrato!’’. Los Expertos
de las Demandantes afirman lo mismo con otras palabras: puede existir una concesion
exitosa sin financiamiento por deuda, pero existe entonces un requisito de ingresos mas
alto'’®. Si no es posible aumentar los ingresos, es necesario emplear fuentes externas.

474. EIl Tribunal también observa que AGBA prioriz6 las obras en sectores que
permitieran a la Sociedad obtener un mayor retorno sobre su inversion, tal como lo habia
dispuesto en su propuesta de primer POES Quinquenal de marzo del 2000 (CU-192).

175 | a discrepancia fue notada por el Experto de la Demandada, Lentini (TR-S, Dia 5, pag. 1322/6-22) y
confirmada por el Experto de las Demandantes, Walck (TR-S, Dia 6, pags. 1573/8-1576/11).

176 Nota de AGBA al ORAB del 28 de junio de 2002, Anexo A (CU-104, 118).

" TR-S, Dia 5, pags. 1292/18-1293/4.

178 Walck, TR-S, Dia 6, pag. 1684/11-14.
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ORAB menciond en los comentarios incluidos en la Resolucion N.° 60/00, del 21 de julio
del 20001"°, que esta no podia ser la Unica prioridad sin tomar en cuenta la cantidad
minima de conexiones y porcentajes a alcanzar en virtud del Contrato.

475. Esto explica también la insistencia de las Demandantes en el cobro de cargos
adicionales a los montos permitidos en el Contrato, a fin de financiar el suministro de la
red y, especialmente, las obras de expansion. Un pedido importante en este sentido era el
cargo de obra que AGBA queria cobrar por obras que no correspondieran a las obras de
expansion exigidas en el Contrato.

476. Dada esa ecuacion de operacion financiera de la Concesion, sin ningin
financiamiento externo (a través de terceros o de los accionistas), nada permite desviarse
de la caracteristica principal de la Concesion, para la cual la fijacion de tarifas y el indice
de cobrabilidad determinaba directamente el monto de las inversiones futuras disponibles
para AGBA.

477. Lanota de AGBA del 17 de mayo de 2001 informaba a la Provincia de la caida
en los indices de cobrabilidad experimentada durante el primer afio de la Concesion y
hasta mayo de 2001. AGBA también anuncio que no disponia de financiamiento adicional
de terceros, lo que implicitamente asumia que no cabia esperar contribuciones
complementarias de los accionistas. La nota también trata la cuestion de las tarifas,
aunque indirectamente, a traves de una solicitud de renegociacion del Contrato que habria
tenido ciertamente como objeto, entre otros, aumentar el retorno y la rentabilidad de la
Concesion. En estas condiciones, AGBA se limitd a afirmar que la Concesion se habia
tornado inviable hasta su renegociacion.

5. Analisis general
a. Posicion de las Demandantes

478. Tal como se menciono anteriormente, las Demandantes no niegan que AGBA no
obtuvo los préstamos solicitados al BID y el Banco Provincia, y no demostré haber
intentado obtener financiamiento de otras instituciones. A este respecto, afirman que el
Concedente y la Provincia no ofrecieron su apoyo durante estas negociaciones y que,
desde mediados de 2001, la crisis emergente en Argentina impidio el acceso a ninguna
fuente de financiamiento de terceros. Por otro lado, las Demandantes tampoco niegan no
haber aportado fondos propios, una posicion que fue asumida o confirmada por AGBA
desde su nota de mayo de 2001. Esto también explica la conclusion de las Demandantes
de que las tarifas eran la unica fuente de ingresos de la Concesionaria.

179 Anexo 111 a Giacchino/Walck |I.
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479. Las Demandantes aceptan que el Contrato de Concesion se funda en la
responsabilidad de la Concesionaria de realizar las inversiones necesarias, pero sostienen
que no es posible culpar a AGBA vy a sus inversores por no aportar los fondos
correspondientes, ya que ni la Provincia ni UNIREC aportaron los fondos necesarios para
la construccion de las plantas UNIREC. Asimismo, tras el surgimiento de la crisis a
mediados de 2001, las dificultades econdmicas del pais alcanzaron a la Concesion y
dieron por tierra con cualquier esperanza de obtener financiamiento externo.

480. Desde la nota de AGBA del 17 de junio de 2001 (CU-135, RA-192), AGBA y sus
accionistas modificaron su posicion y comenzaron a confiar cada vez mas exclusivamente
en la crisis econémica y sus consecuencias sobre el equilibrio econémico-financiero de
la Concesion. Esta nota hacia hincapié, incluso mas que la del 17 de mayo de 2001, en la
necesidad de renegociar la Concesion. Las Demandantes también afirman que los
compromisos de inversion establecidos en el POES ya no eran relevantes, puesto que el
primer POES Quinguenal fue aprobado por ORAB, el plan para el segundo afio fue
suspendido y los POES posteriores nunca entraron en vigencia.

b. Posicion de la Demandada

481. La Demanda repite en reiteradas oportunidades, que la Concesionaria asumio en
el Contrato la obligacion de “llevar a cabo todas las inversiones necesarias para ejecutar
el POES y asegurar la correcta prestacion del Servicio” (Articulo 1.8). La razén invocada
por AGBA en mayo de 2001 fue el “imprevisible” nivel de incobrabilidad registrado y
las dificultades en la obtencién de financiamiento. Sin embargo, de conformidad con el
Articulo 13.1 del Contrato de Concesidn, los riesgos econdémicos y financieros invocados
no justifican el incumplimiento de las obligaciones contractuales.

482. Las inversiones establecidas en el POES se relacionaban con la baja cobertura de
los servicios de agua y desagues cloacales en la zona B, de 35% y 13% respectivamente.
El riesgo de registrar ingresos insuficientes de los nuevos clientes estaba dado por el bajo
nivel de ingresos de la poblacion de la zona, lo que necesariamente implicaba bajos
niveles de cobrabilidad. Una inversion tan grande, de aproximadamente USD 730
millones a lo largo de la Concesidn, requeria financiamiento propio o de terceros.

483. El hecho de que no se presentara una sola oferta en la primera licitacion para la
Zona B demostro que la Concesion era una operacion de alto riesgo. Requeria inversiones
significativas que dependian del acceso al financiamiento en una época en que era dificil
obtenerlo. ElI hecho de que el BID y el Banco Provincia se rehusaran a otorgar
financiamiento demuestra que la Concesion habia dejado de ser viable. Las Demandantes
no dan una respuesta directa a esta cuestion.
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484. AGBA dejo de realizar inversiones y de cumplir las metas establecidas en el
POES, al menos desde principios de 2001. La valuacion presentada por las Demandantes
se basa en las premisas basicas de que AGBA habria realizado todas las inversiones
acordadas y la Concesionara habria alcanzado un alto nivel de cobrabilidad — lo que no
se condice con la realidad imperante, incluso antes de la adopcion de las medidas de
emergencia en enero de 2002. La Concesion de AGBA establecia claramente la
obligatoriedad del POES.

485. La Demanda menciona también que el Banco de Japon no otorgd los montos
necesarios para la construccién de las plantas UNIREC, porque la Provincia se encontraba
en estado de cesacion de pagos, pero esto sucedidé después de que se declarara la
Emergencia en la Provincia en julio de 2001. La situacion de AGBA era diferente; su
problema era la cobrabilidad y esto ya era evidente en el tercer trimestre del 2000, tal
como se menciona en la nota de AGBA de mayo de 2001.

486. La Demandada califica de irrelevante el argumento de las Demandantes de que,
en largo plazo, AGBA habria podido acceder a fuentes de financiamiento y que la falta
de financiamiento era una situacion temporal. En su nota de mayo de 2001, las
Demandantes admitieron que su ecuacion econdomico-financiera se habia deteriorado con
anterioridad a la Emergencia. AGBA no estaba realmente dispuesta a completar las obras
comprometidas, y es por eso que insistia en la creacion de un Fondo Fiduciario. También
proyecto niveles de cobrabilidad que tornaban las operaciones inviables. La Demandada
sefiala que las Demandantes no mencionaron que AGBA no habia sido capaz de obtener
financiamiento entre 1999 y 2001, es decir, con anterioridad a la declaracion de
emergencia, y anuncio este hecho en mayo de 2001. Lo correcto habria sido que los
accionistas de AGBA aportaran los fondos necesarios para cumplir con sus obligaciones
de inversion.

C. Conclusiones del Tribunal

487. Los abundantes argumentos de las Partes no puede opacar la caracteristica basica
de la Concesidn, que asigna la responsabilidad de disponer las inversiones necesarias
exclusivamente a la Concesionaria.

488. De hecho, queda igualmente claro que AGBA no recibié los montos necesarios
para las inversiones comprometidas, ya sea de terceros (especialmente el BID y el Banco
Provincia) o de sus propios accionistas. Dada la responsabilidad de AGBA, carece de
sentido el argumento de las Demandantes de que la Provincia o el ORAB se rehusaron a
respaldar los esfuerzos de AGBA por obtener los préstamos solicitados, por un elevado
monto de mas de USD 200 millones.
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489. Tampoco cabe duda de que la estrategia de AGBA de proveer fondos para la red
exclusivamente a través del ingreso generado por la facturacion de servicios (de
conformidad con el principio de “neutralidad”) era insuficiente para mantener la
viabilidad de la Concesidn, en ausencia de financiamiento externo adicional durante los
primeros afios de la Concesion, cuando la cobrabilidad de facturas de los usuarios era baja
y no se habia emprendido ninguna obra de expansion que permitiera el cobro del cargo
de obra.

490. EI Tribunal observa que las Demandantes no presentan objeciones serias a la
afirmacion de que AGBA no logré obtener los fondos de terceros esperados de la
facturacion que su participacion financiera en calidad de inversores se mantuvo cerca del
minimo correspondiente a la integracion de sus acciones en AGBA. El Tribunal
entiende que, desde la nota de AGBA del 17 de junio de 2001, AGBA Yy sus accionistas
modificaron su posicién y comenzaron a invocar casi exclusivamente la crisis economica
y sus consecuencias sobre el equilibrio econémico-financiero de la Concesion. Asimismo,
las Demandantes alegan que sus compromisos de inversion en virtud del POES ya no eran
relevantes, puesto que el POES del primer afio fue aprobado por ORAB, el plan para el
segundo afio fue suspendido y los POES posteriores nunca entraron en vigencia.

491. Sin embargo, las Demandantes no pueden escapar a la conclusion de que la
aprobacion del plan correspondiente al primer afio y la neutralizacion del plan
correspondiente al segundo tuvieron escasa importancia juridica, ya que estos planes no
eran obligatorios. EI POES vinculante para AGBA era el primer POES Quinquenal, que
cubria los afios 2000 a 2004. A pesar de las dificultades econdémicas que llevaron a la
crisis que comenz6 a mediados de 2001, este POES Quinquenal no se suspendio ni se
modifico, por lo que seguia vigente hasta el final de dicho periodo. AGBA estaba lejos
de alcanzar el objetivo de invertir USD 230 millones para fines de 2004. En cualquier
caso, esta gran suma no se podia financiar a Ultimo momento. Para ser efectiva, debia
financiarse en partes sustanciales mucho antes de la fecha, a fin de progresar a tiempo
con las obras requeridas y alcanzar el objetivo fijado para finales de 2004. Este Tribunal
entiende, y el Testigo Hernando confirm6*8!, que — contrariamente a lo que efectivamente
sucedio — el gasto hubiese tenido que ser previsto desde un principio, es decir que se debio
haber tenido mas dinero disponible al principio de la vida de la Concesion.

492. Para el ORAB también estaba claro que, para 2003, AGBA simplemente no
disponia de los fondos necesarios para financiar un proyecto de la magnitud del
contemplado en el POES Quinquenal, y tampoco dispondria de él en un futuro cercano
como resultado de los cambios en Argentina. Cuando se pregunto a la Testigo Cinti, en

180 |_os Expertos de las Demandantes han explicado que, después del afio 1, trabajaban con proyecciones y
que no compararon sus modelos con hechos reales (TR-S, Dia 6, pag. 1688/10-19).
181 TR-S, Dia 3, pags. 669/14-670/10.
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su caracter de exrepresentante de ORAB, si estaba al tanto de esto, su respuesta fue
simplemente: “Si”182,

493. En esta etapa, el hecho a tener en cuenta es que AGBA vy sus accionistas no
aportaron a la Concesion los fondos de respaldo necesarios, independientemente de que

se tratara de fondos de terceros o de los mismos inversores.

E. Equilibrio contractual vs. Riesgo empresario

494. Mientras las Demandantes hacen hincapié en el “equilibrio contractual” (1), la
Demandada prefiere la frase “riesgo empresario” (2). El Tribunal demostrara que es
posible combinar ambos conceptos, y que los derechos y condiciones establecidos en el
Marco Regulatorio y el Contrato de Concesion son los que, en ultima instancia, deben
prevalecer (3). Este enfoque también es aplicable al régimen tarifario y su ajuste (4). Por
ultimo, la dificultad de brindar el financiamiento suficiente vuelve a surgir como el
principal elemento que genera preocupacion en los primeros afios de la Concesion, antes
y durante la crisis que golped a la Argentina en 2001 (5).

1. Las Demandantes se centran en el equilibrio contractual

495. Las Demandantes explican que la referencia mas proxima a la nocion de
“equilibrio contractual” es “la ecuacion economico-financiera del Concesionario” tal
como establece el Articulo 12.4.1 del Contrato de Concesion. Ambas expresiones hacen
referencia al mismo principio que suele incluirse en este tipo de contratos. Las referencias
al equilibrio de la concesion son comunes. El Profesor Mata se refiere al “Equilibrio del
Contrato de Concesion”*® y a “una renegociacion para establecer un nuevo equilibrio
contractual”*®*, El Testigo Seillant menciona el “Equilibrio de Operacion” como uno de
los objetivos del proceso de renegociacion.® El “equilibrio” es inherente a los contratos
de concesion. El borrador de un Protocolo de Entendimiento al que se hizo referencia
durante la renegociacion, estaba basado en ese equilibrio.!8 El texto principal de ese
borrador fue redactado por la Provincia'®” y contenia una definicion de tal concepto.

496. Dicho principio formaba parte del Marco Regulatorio. EI Articulo 39-11 establece
que los POES pueden modificarse de manera tal que no se altere el “equilibrio de la
Concesion”. El Articulo 5.4 del Contrato sefiala que el POES Quinquenal puede ser
modificado, en la medida en que tal modificacion “no altere el equilibrio de la
Concesion”. El Articulo 14.1.2 del Contrato también contempla al equilibrio en un caso

182 TR-S, Dia 3, pag. 843/3-10.

183 Mata I, pérrs. 209-221.

184 |bid., parr. 341(14).

185 Seillant 1, parr. 114.

18 protocolo de entendimiento, 1 de diciembre de 2004 (CU-331).
187 Octubre de 2004, Anexo H010 de Seillant I.
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de fuerza mayor. El punto importante es que el equilibrio se encuentra en la base misma
de la Concesidn y del Contrato que lo regulaba. Interfiere, ademas, con la determinacién
de los niveles tarifarios (Sec. 12.1.1.) y las revisiones tarifarias (Sec. 12.3).

497. La Demandada observa, sobre este punto, que las Demandantes no pueden citar
ningun articulo del Marco Regulatorio para respaldar ese supuesto principio de equilibrio
de la Concesidn. La referencia mas similar a ese concepto es el Articulo 12.4.1, pero al
citar el concepto de “ecuacion econdémico-financiera del Concesionario”, las
Demandantes citan s6lo un fragmento del Articulo 12.4.1 y omiten mencionar que ese
mismo inciso también explica que las disposiciones del Articulo 28-11 del Marco
Regulatorio deben cumplirse en todos los casos y que toda variacion estara sujeta a las
disposiciones del Articulo 12.3 del Contrato. El Articulo 12.3.1, vinculado a los
Principios Generales aplicables en este sentido, confirma la necesidad de que la
Concesionaria opere de manera efectiva y en funcion del riesgo empresario asumido.

2. La Demandada se centra en el riesgo empresario

498. La Demandada menciona varias instancias en las que el Contrato sefiala
expresamente que la Concesion estaba basada en el principio del riesgo empresario. El
riesgo asumido surge directamente del marco legal aplicable a la Concesion, tal como
establece claramente el Articulo 13.1 del Contrato, que sefiala lo siguiente: “El
Concesionario asumira la Concesion a su propio riesgo juridico, técnico, econémico y
financiero”. Estos riesgos no estaban ocultos. EI Consorcio formado por las empresas
demandantes estuvo de acuerdo con el alcance de los terminos y condiciones de la Oferta.
La Testigo Cinti explica que la presentacion realizada por el Consorcio demostraba gran
interés por la adjudicacion de la Region B, lo que permite inferir que era consciente de
las caracteristicas particulares de la zona B¢,

499. Se establecid expresamente que la Concesion de AGBA estaba regida por el
principio de riesgo empresario, lo que significa que las consecuencias de los riesgos
atribuidos a la Concesionaria no serian absorbidos por el Concedente ni por los usuarios
del servicio. Tal como sefialé el Experto Mata, el alcance del riesgo empresario debe
evaluarse caso por caso, a través del analisis del Contrato de Concesion y del marco
aplicable®. EI concepto de equilibrio financiero invocado por las Demandantes estaba
supeditado al principio del riesgo empresario. La Resolucion ORAB N.° 25/03 del 17 de
septiembre de 2003 (CU-69) sefial6 que:

188 Cinti Il, parr. 8.
189 Mata I, parr. 115.
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“[E]l concepto de equilibrio del modelo econdémico financiero que articula la
empresa, afecta el principio del riesgo empresario expresamente contenido en el
articulo 13.1 del contrato de concesion”.

500. Elriesgo de oferta asumido por AGBA comprendia toda la informacion y los datos
que sirvieron de base a la Oferta, tal como establecian los numerales 1.5.2, 2.4 y 3.3.3 del
Pliego de Bases y Condiciones. Consistia en percibir a lo largo de la Concesion los
ingresos proyectados en la Oferta, a través del pago de la tarifa por los usuarios. Esto
incluia, entre otras cosas, (a) la correcta estimacion y proyeccion de la demanda de los
usuarios; (b) una eficiente gestion de cobro de las tarifas; (c) el cumplimiento de los
compromisos de inversién asumidos en el POES. Las disposiciones aplicables en este
sentido son el Articulo 30-11 del Marco Regulatorio y el Articulo 12.3.1 del Contrato de
Concesion. El riesgo empresario asignado a AGBA también incluia una administracion
adecuada. EI Experto Molinari recordo6 que la Concesionaria sabia que habia asumido un
riesgo técnico y empresario muy alto, que tendria que invertir grandes sumas de dinero y
que la concesion requeria de una administracion de alta calidad durante muchos afios
antes de que la Concesionaria pudiera ver la recompensa de su esfuerzo®,

501. EIl ambicioso plan de inversiones que pacté la Concesionaria implicaba un alto
riesgo de generacion de ingresos y un alto riesgo de financiamiento. El desafio de
aumentar el nivel de cobrabilidad era un riesgo empresario serio del que AGBA era
consciente. La Region B tenia un déficit de infraestructura sanitaria considerablemente
mayor que el de otras concesiones. Era una de las regiones con mayor densidad
poblacional y estaba ubicada dentro de las areas mas pobres del pais. Los niveles de cobro
de AGOSBA con anterioridad a la privatizacion eran muy bajos: el 37% de los usuarios
no pagaban sus facturas en 1999. La Concesionaria tenia que prever que los servicios que
iban a expandirse alcanzarian a una parte de la poblacidén cuyos ingresos eran ain mas
bajos que los de la poblacion que ya tenia acceso al servicio, con el resultado de que los
niveles de cobrabilidad de los usuarios nuevos seria, por lo menos, tan bajo como los de
los usuarios de AGOSBA antes de la privatizacion. Como la Concesién era un negocio
que involucraba riesgos altos, en un area con mala infraestructura, donde la poblacién
tenia bajos ingresos, la Concesionaria debia enfrentar el desafio de obtener el
financiamiento necesario para cumplir con las obligaciones asumidas. Los Oferentes eran
conscientes de eso Y, en la primera licitacion que se realizd, ninguno de ellos presento
una oferta Unicamente por la Region B; y AGBA lo sabia cuando ofertd solamente
USD 1,3 millones por la Regién B.

502. Las Demandantes afirman que, segun la Demandada, el riesgo empresario incluye
todo, desde la pesificacion hasta el congelamiento de tarifas. La Demandada interpreta
que el riesgo empresario implica que el inversor y la Concesionaria cargaran con las
consecuencias que surjan de todo acto que pueda afectar a la Concesion, sea previsible o

190 Molinari 1, parr. 3.
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imprevisible, incluidos los riesgos asociados a actos derivados de un caso de fuerza
mayor. En opinidn de la Demandada, una vez presentada y aceptada la oferta, y una vez
firmado el Contrato y realizada la inversion, todo lo que ocurra debe ser enfrentado por
la Concesionaria y los inversores.

503. Parala Demandada, AGBA y sus accionistas no asumieron su riesgo empresario.
Ya habian informado en la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001 que la Empresa no
contaba con la capacidad necesaria para realizar las inversiones exigidas en el programa
de expansion y que era incapaz de alcanzar las metas establecidas en el Plan Quinquenal.
En mayo de 2001, AGBA reconocia que la situacién era de tal gravedad que le impedia
cumplir con sus obligaciones contractuales, exclusivamente por razones que eran parte
del riesgo empresario. A partir de ese momento, AGBA incumplié el Contrato. La falta
de cumplimiento de AGBA con el POES ocurrio solo 16 meses después de haber
comenzado a prestar el servicio.

504. La Demandada ofrece informacion complementaria que indica que desde 1994,
los derechos de los usuarios de servicios publicos gozan de rango constitucional y observa
gue las Demandantes no abordan ni impugnan esa afirmacion.

505. El Articulo 42 de la Constitucion Argentina, introducido en 1994, establece el
principio de equilibrio en la relacion entre los usuarios y las empresas que prestan
servicios publicos privatizados (RA-216). Conforme a dicho articulo, los usuarios de
bienes y servicios tienen derecho a la proteccion de su salud, seguridad e intereses
econdémicos, y las autoridades concederan la proteccion de esos derechos, incluido el
control de calidad y eficiencia de las empresas de servicios publicos. Por lo tanto, los
derechos de los usuarios de servicios publicos estan protegidos en forma directa por la
Constitucién Argentina y las ganancias generadas por las empresas de servicios publicos
deben derivar de la operacion eficiente en condiciones de mercado, asi como guardar
relacién con los intereses econdmicos de los usuarios. A la luz de esta proteccion
constitucional, las ganancias generadas por dichas empresas deben ser razonables, es
decir, deben derivar de la operacion eficiente del servicio en condiciones de mercado, y
guardar relacion con la calidad del servicio suministrado, los intereses econémicos de los
usuarios y la razonabilidad de las ganancias obtenidas durante el plazo de la Concesion.
Estas disposiciones concuerdan con los Articulos 28, 36 y 38 de la Constitucion de la
Provincia (RA-289).

3. Consideraciones del Tribunal

506. EI Tribunal esta de acuerdo con las Demandantes en que los conceptos de
equilibrio contractual y, mas especificamente, de ecuacion economico-financiera son
principios fundamentales que rigen el Contrato de Concesion. Sin embargo, observa que,
a pesar de las referencias brindadas por las Demandantes, dicho principio es méas implicito
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que explicito a la luz del Contrato. Contrariamente al argumento planteado por las
Demandantes, dicho concepto no figura en el Articulo 14.1.2 sobre fuerza mayor. El
concepto de “ecuacion econdmico-financiera de la Concesion” se menciona en el Articulo
12.4.1 en relacién con un cambio en el régimen tarifario Unicamente, pero no se utiliza
en la definicion de tarifas que figura en el Articulo 12.1.1, ni tampoco es mencionado en
el Articulo 12.3 relativo al ajuste de tarifas y precios.

507. Esmas, el Tribunal observa que conceptos como “equilibrio” o “ecuacion” tienen,
esencialmente, multiples facetas que incluyen, por razones de necesidad, los intereses de
todas las partes y personas involucradas en la Concesion o alcanzadas por la eficiencia de
su operacion. Todos estos intereses deben ponderarse unos con otros. Esta postura difiere
del enfoque de las Demandantes de utilizar el concepto de “equilibrio” y “ecuacién
econdémico-financiera” basicamente como un vehiculo para respaldar los intereses de la
Concesionaria, que se traduce en la ganancia de los accionistas.

508. Esto puede ser demostrado citando el Articulo 12.1.1, que es una disposicién
respecto de la cual las Demandantes sostienen que el concepto de equilibrio “interfiere”,
a pesar de no ser parte del texto:

“La determinacion del nivel tarifario requerido conforme al articulo 28-11 de la Ley
N.° 11.820, se basara en el principio general del establecimiento de valores
tarifarios que contengan los costos de operacion, mantenimiento y amortizacion de
los servicios y permita un retorno razonable de las inversiones del Concesionario,
en el contexto de una administracion y operacion eficiente y el fiel cumplimiento
de las metas de calidad y expansion del servicio comprometidas”.

509. En el articulo, el equilibrio contractual puede reconocerse como una ecuacién
donde cubrir los gastos y el “retorno razonable de las inversiones” se ubican de un lado
de la ecuacion, mientras que el cumplimiento con las metas de calidad y expansion se
ubican en el otro. En consecuencia, la ganancia de los inversores es parte de la ecuacion,
supeditada a que la Concesionaria cubra los costos y gastos, y cumpla fielmente con sus
compromisos para satisfacer sus obligaciones.

510. En igual sentido, no es posible invocar el Articulo 5.4 del Contrato como una
disposicion que respalda la proteccion del equilibrio de la Concesion ante una
modificacion del POES Quinquenal sin sefialar que el articulo también establece que ello
es asi “sin perjuicio de lo establecido en el articulo 13-11 del Marco Regulatorio”, donde
se dispone que el ORAB “tendra a su cargo asegurar la calidad de los servicios” y se
establece, ademas, “la proteccion de los intereses de la comunidad”.

511. Por lo tanto, como el principio de equilibrio representa un balance, el interés del
inversor de obtener un “retorno razonable” o ganancia debe compararse con el
cumplimiento de los compromisos asumidos por la Concesionaria en el Contrato, que
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incluyen una obligacion de garantizar la operacion de la Concesion a pesar de los riesgos
involucrados.

512. El Tribunal también concuerda con la Demandada en que el riesgo empresario era
un elemento importante a partir de la Toma de Posesion y durante todo el plazo de la
Concesion. Las disposiciones del Articulo 13.1 del Contrato de Concesion, cuya primera
parte fue citada precedentemente, no dejan lugar a dudas en este sentido. Incluso son méas
explicitas en el sentido de que el concepto de “riesgo empresario” no se utiliza sino que
se le describe en detalle con sus partes especificas, que comprenden el “riesgo juridico,
técnico, econdémico y financiero”.

513. Elriesgo implicito en la Concesidn incluia, ademas, el ejercicio de poder por parte
del regulador ORAB, en funcién de la Ley N.° 11.820 para controlar y regular a la
Concesionaria y los servicios que suministraba (Art. 11-11). Debia garantizar la proteccion
de los intereses de la comunidad, controlar, supervisar y verificar el cumplimiento de las
normas vigentes y del Contrato de Concesion (Art. 13-11). Se le otorgd la facultad general
de realizar cualquier acto que fuera necesario para el cumplimiento de sus obligaciones y
de los objetivos del Marco Regulatorio, asi como de las disposiciones regulatorias y
contractuales aplicables (inciso u).

514. Cabe mencionar un aspecto adicional como elemento del equilibrio contractual y
como parte de los riesgos de la Concesionaria. El rol del ORAB consiste en garantizar el
cumplimiento por parte de la Concesionaria de las metas de calidad y de servicio definidas
en el Contrato de Concesion y en gran parte del POES. Para desempefiar su rol, el ORAB
también debe, como ya fue mencionado, velar por “la proteccion de los intereses de la
comunidad” (Art. 13-11 de la Ley N.° 11.820), que incluye la proteccidn de “los intereses
de los Usuarios” (Art. 4.3 del Contrato de Concesion). Asimismo, el ORAB estaba
obligado a cumplir con diversas leyes de la Republica Argentina que prevalecen sobre el
Contrato de Concesidn, y la Concesionaria también estaba sometida a dichas leyes. Sobre
la base de la informacion suministrada por las Partes, esto debe incluir, en particular, las
disposiciones del Articulo 42 de la Constitucion Argentina a la que hace referencia la
Demandada.

515. Dicho esto, los accionistas de la Concesionaria gozan de la proteccion de diversas
garantias contenidas en el TBI, que seran analizadas mas adelante en el presente Laudo,
en particular, la clausula de trato justo y equitativo. Cabe sefialar que en la medida en que
los Oferentes conocian las disposiciones y los poderes regulatorios contenidos en el
Marco Regulatorio y las disposiciones predominantes de la Constitucion Argentina,
debian saber que tales disposiciones y poderes tendrian que ser ejercidos por el ORAB y
toda otra autoridad vinculada con la Concesion.
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4. El régimen tarifario y su revision

516. Las Demandantes explican que las tarifas, tal como estaban establecidas en el
Marco Regulatorio, ofrecian al inversor un sinnimero de garantias en las que se basaron
las Demandantes cuando decidieron invertir. Las garantias eran: (1) la tarifa cubriria los
costos de prestacion del servicio mas el margen de beneficio de la Concesionaria; (2) las
tarifas no podian ser unilateralmente modificadas por el Concedente como compensacion
de beneficios obtenidos en el pasado por la Concesionaria; (3) las tarifas podian ser
revisadas cuando se produjeran modificaciones sustanciales en los costos de la Concesion
o0 por la concurrencia de otras circunstancias sobrevenidas; (4) las tarifas serian calculadas
en ddlares estadounidenses, sin perjuicio de ser convertidas a pesos para su facturacion al
usuario; (5) para determinar las alteraciones en los costos que constituian causal de
revision extraordinaria se tenian en cuenta los indices de precios de los Estados Unidos;
(6) las modificaciones de las tarifas no podian alterar la ecuacién econémico-financiera
de la Concesionaria; (7) en caso de que el Concedente decidiera alterar las tarifas para
cubrir fines sociales, debia compensar adecuadamente a la Concesionaria. Todos estos
principios le proporcionaban a la inversion de las Demandantes una seguridad
indispensable en un régimen tarifario guiado por el principio de tarifas maximas.

517. LaDemandada recuerda que las tarifas estaban basadas en el principio consagrado
en el Articulo 12.1.1 del Contrato de Concesion, segun el cual la determinacion del nivel
tarifario incluiria los costos de los servicios y permitiria un retorno razonable sobre las
inversiones de la Concesionaria, en un contexto de administracion y operacion eficientes,
y de fiel cumplimiento de las metas de calidad y expansion comprometidas. En otras
palabras, el Marco Regulatorio y el Contrato de Concesion establecian que: (a) la tarifa
debia ser justa y razonable, de modo que le permitiera a la Concesionaria cubrir todos los
costos y obtener una ganancia razonable; (b) para generar esa ganancia, la Concesionaria
debia administrar y operar el servicio de manera eficiente; (c) las tarifas debian conducir
a un uso racional y eficiente de los servicios suministrados, y de los recursos asignados a
ese suministro, asi como a la incorporacion de un sistema medido obligatorio, que
permitiera que las tarifas cobradas a determinados segmentos de usuarios compensaran
los costos de los usuarios de menores ingresos. Estos principios generales establecen que
las tarifas deben ser suficientes para cubrir los costos del servicio, supeditado a la
eficiencia y al riesgo empresario.

518. La Demandada sostiene que el Contrato establecia que las tarifas estaban
directamente relacionadas con el cumplimiento de las inversiones comprometidas por la
Concesionaria. AGBA no cumplié con este requisito y tampoco logré cumplir fielmente
con las metas de calidad de servicio y expansion, que fue un factor restrictivo grave al
considerar los aumentos de tarifas. El régimen tarifario estaba estrechamente vinculado
con el cumplimiento de todos estos compromisos. El principio de tarifas justas y
razonables, reconocido en el derecho argentino y consagrado en el Contrato de
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Concesion, estaba supeditado al “fiel cumplimiento de las metas de calidad y expansion
del servicio comprometidas”, que incluia el riesgo empresario que caracteriza a la
Concesion.

519. EIl Tribunal entiende que es necesario hacer una distincion entre la renegociacion
del Contrato de Concesion, y el ajuste de tarifas y precios. En vista de los requisitos
establecidos para obtener tarifas mas altas aprobadas por el Organismo, AGBA no podia
tener la expectativa de un aumento de tarifas en el futuro cercano dado su incumplimiento
general con los compromisos contenidos en los diversos POES. Una revision tarifaria no
eliminaba la exposicion de la Concesionaria al principio de riesgo empresario (Art.
12.3.1) o su estricto deber de cumplir con las metas de calidad del servicio y expansion
(Art. 12.1.1), sino que estaba supeditada al cumplimiento de los compromisos respecto
de las inversiones necesarias para implementar el POES (Art. 1.8). Todo esto significa
que la aprobacion de un informe anual o su neutralizacion no tenian un impacto que
beneficiara un posible aumento de tarifas. Los cambios en las metas establecidas en el
POES so6lo podrian haber tenido efecto Unicamente a partir del segundo periodo
quinquenal (Art. 12.3.4). Por otra parte, los requisitos para la determinacion de las tarifas
y su ajuste estaban tan claramente vinculados con los compromisos de la Concesionaria
en virtud del Contrato y del POES, respectivamente los “costos emergentes de los POES
en la correspondiente a infraestructura basica” (Art. 28-11, inciso d de la Ley N.° 11.820)
que AGBA vy sus accionistas no podian esperar lograr, mediante ese ajuste, un aumento
de los ingresos de AGBA que le hubiera permitido compensar, al menos en parte, su falta
de obtencion de financiamiento externo'®l. El incumplimiento del POES fue una
restriccion importante para el aumento tarifario®,

5. La causa del deterioro del equilibrio: inversion vs. crisis
a. Posicion de las Demandantes

520. La propia Republica Argentina alegé que los hechos econdémicos que se
desarrollaron en Argentina, a partir del segundo afio de la Concesion eran de caracter
excepcional, lo que también significa que el riesgo empresario asumido por la
Concesionaria cuando tomo posesion de la Concesion estuvo fuera de toda proporcion
cuando las tensiones aumentaron como resultado de la crisis.

521. Las Demandantes se oponen a todas las afirmaciones de la Demandada respecto
de la nota del 17 de mayo de 2001 y sostienen que la atencion deberia centrarse en su
contenido. Para las Demandantes, es esencial sefialar lo siguiente: (i) la presentacion de
AGBA destacaba la naturaleza “imprevisible” de la falta de pago por parte de
determinados usuarios del servicio, en particular aquellos a los que AGOSBA habia

191 Ver Testigo Seillant, TR-S, Dia 4, pags. 881/12-890/3; Lentini I, parrs. 172-175.
192 Testigo Lentini, TR-S, Dia 5, pags. 1352/17-1353/3.
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suministrado el servicio, pero a los que no se les habia emitido factura; (ii) AGBA
describia las mejoras que habia tenido la Concesion durante sus primeros 16 meses; (iii)
AGBA insistia en la total imprevisibilidad de los datos de cobro disponibles; (iv) la
Concesionaria se acercaba a la Provincia en un intento de explorar alternativas que fueran
mas prudentes que cortar el suministro; (v) lejos de rehusarse a realizar nuevas
inversiones, AGBA hacia hincapié en la importancia de esas inversiones; (vi) AGBA
sostuvo que los altos e imprevisibles indices de incobrabilidad habian afectado su
capacidad de obtener el financiamiento que era fundamental para la Concesion y que el
propio Banco de la Provincia Concedente, el Banco Provincia, no habia respaldado la
solicitud de financiamiento presentada por AGBA ante el BID; (vii) AGBA no estaba
anunciando una decision de no hacer las inversiones necesarias para alcanzar las metas
contenidas en el POES, sino todo lo contrario: queria cumplir con todos sus compromisos
y le solicitaba apoyo a la Provincia; (viii) AGBA presentaba al Concedente las formulas
contenidas en el Contrato que harian que su propuesta fuera viable; (ix) AGBA no tenia
ninguna intencion de deshacerse del riesgo empresario o de transferirlo; (xX) AGBA
proponia un analisis conjunto, y una bdsqueda mancomunada de soluciones y
alternativas. En suma, la nota mostraba la buena fe y la conducta honesta de la
Concesionaria. Utilizaba el tipo de lenguaje esperado de alguien cuya firme intencion es
cumplir con el Contrato hasta su vencimiento. Su intencidn era establecer una Comision
con la Concedente, a fin de disefiar mecanismos en conjunto que permitieran el suministro
constante del servicio, en circunstancias que diferian enormemente de las que existian y
eran previsibles al momento de la licitacion.

522. Luego, las Demandantes analizan las circunstancias imperantes al 17 de mayo de
2001, asi como los verdaderos motivos y el sentido de la nota. Las Demandantes
recuerdan que la nota fue enviada luego de que la Concesionaria padeciera los actos y
omisiones de la Provincia y del Organismo Regulador, que afectaron gravemente su
capacidad de generar ingresos.

523. En primer lugar, las Demandantes afirman que los actos y omisiones del
Concedente y del Organismo Regulador afectaron negativamente la generacion de
ingresos por parte de la Concesionaria y, al mismo tiempo, impidieron a la Concesionaria
alcanzar algunas de las metas de la Concesion. Las circunstancias que precedieron al 17
de mayo de 2001 fueron las siguientes: (i) por medio de la Resolucién N.° 3/00 del 24 de
enero del 2000 (CU-39), el ORAB impuso el “Coeficiente de Zonificacion” que exigia a
AGBA otorgar a determinados usuarios los subsidios que AGOSBA habia aplicado
anteriormente, pero que no estaban incluidos en el Contrato. (ii) Inconsistencias en el
Padron Catastral impidieron que AGBA clasificara correctamente a una cantidad
significativa de usuarios que vivian en inmuebles en los que se habian realizado mejoras
sin declarar; estas mejoras fueron tenidas en cuenta para corregir la base impositiva
inmobiliaria. AGBA nunca fue autorizada a aplicar la reclasificacion en forma
retroactiva. (iii) Para ese entonces, el Concedente ya habia faltado a su promesa de poner
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las plantas UNIREC en funcionamiento (accion programada para el primer trimestre de
2001). Lo anterior tuvo un impacto negativo en los proyectos de expansion de AGBA,
pero ademas dispard una alarma negativa para los organismos de financiamiento. (iv) La
actitud pasiva del Concedente para proteger los derechos de la Concesionaria fue
manifiesta desde los primeros dias de la Concesion, por ejemplo, cuando el Municipio de
Merlo impuso multas infundadas o cuando las instalaciones de servicio de AGBA fueron
objeto de actos vandalicos. Estas circunstancias tuvieron un claro impacto negativo en la
percepcion del servicio por parte de los usuarios. EI Concedente tenia pleno conocimiento
de estas circunstancias y acontecimientos aunque no hayan sido mencionados en la nota
del 17 de mayo de 2001.

524. En segundo lugar, la nota del 17 de mayo de 2001 fue escrita cuando la crisis de
la economia argentina ya habia comenzado. Diversas declaraciones de la Demandada
indican que el inicio de la crisis ocurrié cerca de la fecha en que la nota fue presentada.
Una vez comenzada la crisis, el Ejecutivo Provincial emitié el Decreto N.° 1960/01 que
declard la emergencia econémica en el territorio de la Provincia; esto ocurrio el 12 de
julio de 2001 (CU-309, RA-167, 187), lo que demuestra que el inicio de la crisis puede
situarse en el segundo trimestre de 2001. EI hecho de que el 6 de enero de 2002 se haya
sancionado la Ley de Emergencia Publica N.° 25.561 (CU-145, RA-168) fue el resultado
de la crisis que venia sufriendo la Republica Argentina desde el segundo trimestre de
2001. Las Demandantes también mencionan que cuando la Provincia abandond sus
compromisos respecto de las plantas UNIREC en forma definitiva, eso debe haber
ocurrido en el primer trimestre de 2001, momento en que las plantas iban a estar listas,
porque el obstaculo definitivo fue el rechazo del Banco de Japén de garantizar la
disponibilidad de los fondos, a raiz de la cesacion de pagos por parte de la Provincia. Por
otra parte, cuando el ORAB acept06 la solicitud de AGBA de neutralizar el POES para el
segundo afio, en julio de 2001, se refirio a la emergencia econémica “que convierte a esta
situacion en extraordinaria, contemplada en el Contrato de Concesion”. Por lo tanto, la
nota del 17 de mayo de 2001 no era una simple expresion del deseo de AGBA de transferir
el riesgo empresario. Tampoco era un anuncio por parte de la Concesionaria de que no
cumpliria con los compromisos de inversion asumidos. La nota de AGBA pretendia
resolver las consecuencias que habian surgido de circunstancias extraordinarias, dentro
de las limitaciones rigurosas impuestas por la buena fe y el Contrato.

525. Entercer lugar, las Demandantes explican que lo que AGBA buscaba obtener con
esta nota del 17 de mayo de 2001, fue obtenido por AzuURrIX a través del Protocolo de
Entendimiento celebrado el 15 de febrero de 20011, Las consideraciones previas de ese
Protocolo hacian referencia expresa a la situacion econémica y a la necesidad de crear
“un mecanismo de trabajo con el objetivo de generar alternativas viables”. Al parecer,
existian buenos motivos para celebrar un acuerdo similar en relacién con la Concesion de

198 Anexo 230 de Giacchino/Walck I.
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AGBA, que era operada en la misma Provincia y en un area con alin menos recursos
financieros. El Subsecretario de Servicios Publicos aparentemente compartia esta
preocupacion, al declarar en su nota de respuesta el 30 de mayo de 2001 (CU-174, RA-
184) que “compartimos el mecanismo de una comision de trabajo que surja de un
protocolo de entendimiento, que permita realizar las modificaciones contractuales...” Las
Demandantes afirman que dicha nota y la referencia a un Protocolo de Entendimiento
demuestran que, a la fecha de la nota, la Provincia estaba dispuesta a revisar el Contrato.
La Provincia no tenia la impresion de que AGBA ya no queria cumplir con el Contrato.
En ese momento, la nota de AGBA no fue interpretada como un reconocimiento de la
imposibilidad de satisfacer las obligaciones de la Concesionaria. EI Concedente reconocia
gue habia ocurrido una situacion extraordinaria, pero la solicitud de una revision del
Contrato colapso en vista del resultado de la concesion de Azurix, para la que adn se
encontraba pendiente la resolucion de cuestiones criticas. Esto explica por qué la
reiteracion de AGBA sobre su posicion en las notas del 13 de septiembre de 2001 (CU-
210) y del 27 de diciembre de 2001 (CU-175) fue en vano.

b. Posicion de la Demandada

526. LaDemandada sefiala que, en su nota del 17 de mayo de 2001, AGBA fundament6
su solicitud en (i) la cantidad de usuarios morosos en relacion con el pago de los servicios;
y (ii) la falta de obtencion de fondos para llevar a cabo las obras comprometidas. En
cuanto al primer fundamento, AGBA sabia que habia asumido un indice de cobrabilidad
alto y la disponibilidad de mecanismos legales suficientes para poder ejecutar el corte del
suministro y cobrar las deudas, pero luego comprendio que la implementacion de esas
herramientas legales era claramente insuficiente, imprevisible y representaba una
modificacion sustancial de las condiciones tenidas en cuenta a la hora de presentar la
Oferta; tanto asi que la consecuencia de esa situacion fue descontinuar las obras de
expansion.

527. Lanota enviada por AGBA en mayo de 2001 es prueba, aportada por las propias
Demandantes, de los errores cometidos en el ejercicio de la debida diligencia. AGBA
menciona la imprevisibilidad en cuanto a la incobrabilidad y las dificultades para obtener
financiamiento. En ningin momento hace referencia a medida alguna adoptada por una
autoridad pablica, o por el Concedente o el Organismo Regulador en particular. URBASER
y su Consorcio figuraban como los unicos responsables de los errores cometidos.

528. Mediante la nota del 30 de mayo de 2001 (RA-184, CU-174), el Subsecretario de
Servicios Publicos de la Provincia hizo diversas aclaraciones. En cuanto a los problemas
de cobrabilidad, explicd que el proceso de licitacion permitia a los Oferentes solicitar toda
la informacion necesaria para elaborar correctamente la Oferta. EI Pliego de Bases y
Condiciones (N.° 2.4) establecia que no se admitirian reclamos basados en defectos o
insuficiencias en la informacion suministrada durante o con posterioridad a la licitacion.
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También se sefialaba que la incobrabilidad de facturas era un riesgo empresario asumido
por el Oferente. En cuanto al financiamiento, el Subsecretario explicd que esa era la raz6n
principal por la que la Provincia habia convocado al sector privado para la concesion de
los servicios. La Autoridad Concedente sefiald, ademas, que el riesgo asumido por la
Concesionaria estaba expresamente contemplado en el Contrato (Articulo 12.3.1)

529. Lanota del 17 de mayo de 2001 demuestra que la ecuacion econdmico-financiera
del Contrato habia sido alterada mucho antes de la implementacion de las medidas de
emergencia. La Testigo Cinti sostuvo que la Provincia podria haber rescindido el Contrato
de AGBA a mediados de 2001, con base en los incumplimientos de la Empresa®®.

530. Con la presentacion de su nota del 17 de mayo de 2001, AGBA propuso celebrar
un Protocolo de Entendimiento similar al celebrado con Azurix. El Experto Lentini
explica que esta solicitud de renegociacion fue realizada como reaccion a las expectativas
del Adjudicatario que no se habian materializado, por haber subestimado los costos,
sobreestimado los beneficios y/o sobreestimado su capacidad de gestion'®. La
Demandada agrega que, posteriormente, sucedieron diversas reuniones entre la
Concesionaria y la Subsecretaria de Servicios Publicos, en las que se destaco el riesgo
empresario asociado con el régimen tarifario inicial.

531. En su nota del 17 de julio de 2001 (RA-192), AGBA reiter6 su solicitud de
renegociacion, pero esta vez invocando la “gravedad de la actual coyuntura econémica y
financiera” con posterioridad al Decreto N.° 1960/01. Luego, el 15 de agosto de 2001
(RA-193), AGBA realizd la misma solicitud, nuevamente haciendo referencia a la
situacion economica de la Provincia, y agregd que “nuestro planteo originario fue
efectuado el dia 17 de julio de 2001”. AGBA ya no invocaba la incobrabilidad y la falta
de financiamiento.

C. Conclusiones del Tribunal

532. EIl Tribunal concluye que no es posible identificar el momento preciso en que se
desato la “crisis” en la economia argentina y, mas especialmente, en qué momento podria
decirse que tal acontecimiento efectivamente afecto la Concesion de AGBA. A partir de
las comunicaciones intercambiadas entre AGBA y el Concedente, puede interpretarse que
esto debe haber ocurrido a mediados de 2001, entre junio y julio.

533. EIl Tribunal también considera que esa situacién no fue un acontecimiento
repentino que no dio sefiales antes de producirse. Tal como fue explicado por los
Expertos, Argentina se enfrentaba a dificultades econdmicas, cada vez mayores desde los
afios 1998/1999, culminando en una etapa de recesion en 2001 que se convirtio en una

194 TR-S, Dia 3, pags. 710/19-711/12; Cinti |, parr. 128.
195 entini I, parr. 164.
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crisis. El hecho de que el surgimiento de dificultades graves se remonta al afio 1998/1999
también fue reconocido por las Demandantes, cuando explican que la crisis argentina que
derivé en la emergencia comenzo en las ultimas etapas del segundo mandato del ex
Presidente Menem (mediados de 1998), momento en que la recesion que sacudio a la
Argentina se profundiz6*®®.

534. EIl Tribunal debe centrar su atencion en considerar los efectos de estos hechos de
la vida econdmica argentina sobre la operacion de la Concesion y la situacion de AGBA
como Concesionaria.

535. En este sentido, el Tribunal observa que, a pesar de la declaracién de las
Demandantes en contrario, no es cierto que las dificultades de AGBA hayan sido
asociadas con la crisis antes de enviar su nota del 17 de junio de 2001. La nota del 17 de
mayo de 2001 no invoca expresamente las dificultades econdmicas del pais para respaldar
lasolicitud de AGBA'®. En ese preciso momento, AGBA y sus accionistas alin esperaban
que les fuera concedido el préstamo del BID en septiembre de 2001. Cuando las
Demandantes argumentan que la nota de mayo de 2001 ya se fundamentaba en la crisis,
pasan por alto que al mismo tiempo, habian reafirmado su optimismo de obtener un
préstamo importante, que ciertamente se perdid pero sélo tiempo después, durante el 2001
cuando se desato la crisis y esto causé que el BID dejara de prestar dinero a la Argentina.

536. EI Tribunal entiende que “crisis” se refiere a una interrupcion grave en la
economia de Argentina que afectdé muy negativamente no sélo a todos los operadores
econdmicos, financieros e industriales sino también, y méas profundamente, a la poblacién
del pais. Las Demandantes sefialan, con acierto, que el riesgo empresario que asumio
AGBA cuando tom0 posesién de la Concesion estuvo fuera de toda proporcién. La
situacion critica afect6 no sélo la participacién de AGBA en el suministro y el desarrollo
de los servicios de la Concesion, sino también su relacion con los usuarios y, en particular,
sus perspectivas de aumentar su capacidad y disposicion para pagar sus facturas.

537. Volviendo a la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001, el Tribunal una vez mas
debe destacar que sus principales lineas argumentales eran (1) el monto inesperado de
facturas impagas de buena parte de los usuarios, alrededor de 80.000, que estaban
conectados desde antes sin que se les hubiera solicitado el pago de sus facturas o se los
hubiera intimado para hacerlo y (2) la imposibilidad de AGBA de obtener financiamiento
de otro modo que no fuera a través de los ingresos generados por los servicios de la
Concesion en caso de que el préstamo del BID no fuera otorgado. Al leer las explicaciones

1% Memorial de Demanda de las Demandantes, parr. 319.

197 LLa nota hace referencia a esta situacion al explicar la negacion por parte del Banco de la Provincia del
crédito-puente “lo que pone en evidencia el retraimiento de la plaza financiera local en el actual marco de
elevada inestabilidad de variables macroeconémicas que afectan seriamente la situacion econémico-
financiera de la Argentina, que son de publico y notorio conocimiento”.
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de las Demandantes, se entiende que, de hecho, las Demandantes no podian concebirlo
de otra manera. Las Demandantes afirman correctamente que el contenido y la finalidad
de la nota no deben leerse con una connotacion negatival®. A pesar de las dificultades
que habia atravesado, AGBA expresé su voluntad de mejorar la cobrabilidad, luego de
explorar alternativas menos abruptas que la interrupcion de los servicios. AGBA también
confirmd la necesidad de un monto considerable de inversiones.

538. Laconclusion principal fue que AGBA no pudo alcanzar oportunamente las metas
establecidas en el POES Quinquenal y solicitaba, en consecuencia, la implementacion de
mecanismos correctivos que serian elaborados por una comision de trabajo, con la
suspension provisoria de las metas de expansion contenidas en el POES.

539. Si bien la proporcion de insatisfaccion con la situacion y la capacidad de AGBA
para sobrellevarla pueden ser materia de interpretacion, el objetivo principal de la nota
definitivamente es que la Concesionaria corria un gran riesgo de ya no ser capaz de
cumplir sus compromisos, ni estaba dispuesta a hacerlo, sin el aporte de la Provincia, a
través de una nueva negociacion del Contrato de Concesion.

540. No es necesario que el Tribunal vuelva a analizar en detalle lo que las
Demandantes caracterizan como actos y omisiones del Concedente y del Organismo que
afectaron negativamente la generacion de ingresos de la Concesionaria y que, de alguna
manera, eran el telén de fondo de la nota del 17 de mayo de 2001, aunque no fueron
mencionados en dicha misiva. Las Demandantes no presentan ninguna prueba de que
estas circunstancias hayan tenido ese efecto en ese momento. Si hubieran tenido ese
efecto y realmente eran importantes para AGBA, el contenido de la nota definitivamente
habria sido distinto. La mayoria de estos reclamos fueron analizados como parte de las
numerosas alegaciones de violacion de Contrato que han sido planteadas por las
Demandantes y se considera, en gran parte, que no hallan sustento en el Contrato (como
la cuestion del “coeficiente de zonificacion” y del “padron catastral”™).

541. Es mas importante el impacto negativo de la falta de poner las plantas UNIREC
en funcionamiento. Sin embargo, si este hecho hubiero tenido un efecto negativo en la
perspectiva de AGBA para continuar favorablemente con la Concesion, AGBA
definitivamente habria aprovechado la oportunidad de plantear este tema en su nota del
17 de mayo de 2001. Ello no habria sido congruente con la declaracién de AGBA,
realizada en la nota, de que los indices de incobrabilidad extremadamente altos tuvieron,

198 Desde una perspectiva mucho mas amplia, una solicitud de renegociacion presentada 17 meses después
del comienzo de una Concesidn que tenia un plazo de vigencia de 30 afios no es sorprendente. Un informe
de un asesor del Banco Mundial que analiza miles de concesiones de América Latina durante el periodo
comprendido entre 1985 y 2000 muestra que las concesiones de agua y sanidad tuvieron un indice de
renegociacién del 74,4%, y que tales renegociaciones ocurrieron, en promedio, 1,6 afios después de la
adjudicacion de la concesion. Ver J. Luis Guasch, Granting and Renegotiating Infrastructure Concessions,
Washington, D.C. 2004, péag. 13 (RA-248).
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como consecuencia directa e inmediata, la interrupcion reciente de las obras de expansion.
En tales circunstancias, la falta de operacion de las plantas UNIREC no podia producir
una imposibilidad de avanzar con las obras de expansién que la Concesionaria de todos
modos habia interrumpido por otros motivos.

542. EIl Tribunal observa que cuando la nota del 17 de mayo de 2001 fue redactada, la
crisis, aungue aun no hubiera estallado a la vista de todos, era inminente y era razonable
esperar que ocurriera en un futuro muy cercano, dentro de los circulos econémicos,
financieros e industriales. No obstante, cabe destacar que las circunstancias directamente
vinculadas con este importante acontecimiento para la economia de Argentina no fue
explicitamente vertido en la nota de AGBA ni mencionadas en el borrador de AGBA para
un Protocolo de Entendimiento. Los dos obstaculos principales mencionados en la nota,
en ese momento no estaban relacionados con la crisis, es decir, la caida en la cobrabilidad
y el monto insuficiente disponible para inversiones. La Demandada apunto acertadamente
a la correspondencia de AGBA del 15 de agosto de 2001 (RA-193) donde se sefiala que
la solicitud de renegociacion que estaba basada en la crisis se habia hecho originalmente
en su nota del 17 de julio de 2001 (RA-192), sin hacer ninguna referencia a la nota del 17
de mayo de 2001. Ese momento se corresponde con el dictado del Decreto Provincial
N.° 1960/01, el 12 de julio de 2001 (RA-167, 187, CU-309), poco antes de la nota de
AGBA del 17 de julio y poco después de la nota del 17 de mayo.

543. EIl hecho de que se hubiera celebrado un Protocolo de Entendimiento en febrero
de 2001 con la concesion vecina de AzuriX, que abria una puerta para la renegociacion,
representd un gran incentivo para AGBA, en su intento de avanzar en una direccion
similar. Sin embargo, luego de una primera sefial positiva de parte del Subsecretario de
Servicios Publicos en su nota del 30 de mayo de 2001, y luego del borrador de la Provincia
de un Protocolo de Entendimiento a ser firmado en junio de 2001'%°, esta tentativa
fracasd. Asi, AGBA siguio padeciendo las dificultades que habia expresado en su nota
del 17 de mayo de 2001.

544. Sobre este ultimo aspecto, la primera cuestion que causaba preocupacion en
relacion con el aumento necesario de la cobrabilidad, arrojé resultados mas optimistas en
los afios posteriores, cuando AGBA se aparté de su politica inicial de cortar el suministro
a los usuarios morosos e implementd medidas mas moderadas, ofreciendo incentivos
positivos a aquellos usuarios que cumplieran con el deber de pagar sus facturas.

545. La segunda dificultad era muy diferente e imposible de resolver sin el
financiamiento de terceros u otorgado por o a traves de los accionistas. Indudablemente,
esto era responsabilidad de la Concesionaria y, tal como fue explicado, el incumplimiento
de la Concesionaria de ese deber fue de una proporcion tan grande que alcanzar las metas

19Anexo 229 de Walck/Giardino |I.
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establecidas en el POES se convirtié en una posibilidad muy lejana a la realidad. Los
Oferentes habian sido advertidos por su propio equipo de debida diligencia. En este
sentido, el Testigo Quijada le dijo a este Tribunal que él habia explicado la mala situacién
de la red y agregd: “Pues que el problema era importante y que habia que hacer mucha
inversion”2%,

546. Lanecesidad de montos importantes de inversion era, como fue explicado, una de
las principales caracteristicas de la inversion desde el inicio. La politica de AGBA de
obtener fondos suficientes a partir de los ingresos derivados del pago de los servicios por
parte de los usuarios fracaso drasticamente. La falta de financiamiento externo no logré
compensar esa falta de ingresos internos, lo que definitivamente hizo imposible el
cumplimiento del Contrato de Concesién por parte de la Concesionaria y la satisfaccion
de las metas del primer POES Quinquenal. La solicitud incluida en la nota del 17 de mayo
de suspender las metas de expansion en forma temporal era consecuencia inmediata de
esa situacion, junto con la consecuente propuesta contenida en el borrador del Protocolo
de Entendimiento, a ser firmado en junio de 2001 de centrarse Unicamente en las
inversiones urgentes.

547. No obstante, esta no es una conclusion que abarque toda la duracion de la
Concesion hasta el momento de su rescision. La situacion prevaleciente en el momento
en que se escribio la nota del 17 de mayo de 2001 y la que vino después podrian haberse
reparado si la Republica Argentina no hubiera sufrido los hechos dramaticos que sufrid
luego de la crisis econdémica que comenzd a mediados de 2001 y que derivé en la
emergencia del pais desde principios de 2002. Lo anterior también merece ser tenido en
cuenta.

V1.  Trato justo y equitativo

A. Ley aplicable al fondo de la controversia

548. Las Demandantes alegan que la disposicion basica aplicable al fondo de la
controversia es el Articulo 42 del Convenio del CIADI, que debe aplicarse en forma
articulada con el Articulo X(5) del TBI. El acuerdo entre las partes al que hace referencia
el Articulo 42(1) del Convenio del CIADI se consagra en el Articulo X(5) del TBI. Por
consiguiente, las normas aplicables son las siguientes: los principios y derechos
establecidos en el TBI, aquellos consagrados en otros tratados en vigor entre Espafia y la
Republica Argentina, el derecho argentino y los principios generales de derecho
internacional. Las Demandantes sefialan que la aplicacion de las disposiciones, principios
y derechos establecidos en el TBI son esenciales para la resolucion de la controversia.

200 TR-S, Dia 2, pg. 381/12-13.
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Sefialan asimismo que este TBI es muy similar a otros TBI, e incluso al acuerdo del
TLCAN.

549. Asimismo, las Demandantes observan que, a pesar de no ser vinculantes, también
deben tomarse en consideracion los Lineamientos para el Tratamiento de las Inversiones
Extranjeras (CUL-36), cuyo fin es el de promover inversiones. Estos lineamientos
complementan los tratados bilaterales o multilaterales. Las decisiones previas de arbitraje,
si bien no tienen la fuerza de un precedente, determinan principios generales de derecho,
que son fuentes de derecho internacional.

550. Las Demandantes también sefialan que el Articulo X(5) del TBI también hace
referencia al derecho interno del estado receptor. Las Demandantes cumplieron en todo
momento con las normas de derecho interno. Fue por ello que terminaron con una
participacion del 47,4122% en AGBA. Las leyes de la Argentina disponen que los
contratos estan hechos para ser cumplidos. Se violo la ley. Las tarifas se congelaron en
un tercio de su valor. Incluso después de casi nueve afios, la situacién ain no se ha
subsanado. La aplicacién del derecho interno tiene claros limites. EIl Tribunal Arbitral no
es un tribunal interno. La cuestion es determinar si estos incumplimientos constituyen una
violacion del TBI. No obstante ello, las Demandantes agregan que los actos y omisiones
que dieron lugar a estos reclamos no solo constituyen violaciones del TBI sino que
también infringen la Constitucion Argentina.

551. Las normas y principios de derecho internacional constituyen otro limite a la
aplicacion del derecho interno. Conforme al sistema constitucional de la Argentina, los
tratados prevalecen sobre el derecho interno. Asi lo determind la Corte Suprema de
Justicia en un fallo de 1992.

552. En sintesis, las Demandantes aducen que se viol6 el TBI, se violaron principios
de derecho internacional y también las leyes de la Republica Argentina.

553. La Demandada también cita el Articulo 42(1) del Convenio del CIADI y
concuerda en que el acuerdo al que se hace referencia es el consagrado en el Articulo
X(5) del TBI. Las Demandantes aceptaron esta disposicion invocando el TBI a fin de
poder presentar el reclamo. Por consiguiente, el Tribunal debe aplicar el TBI, el derecho
argentino y los principios generales de derecho internacional aplicables a esta cuestion
en particular.

554. Sin embargo, la Demandada alega que la afirmacion de las Demandantes de que
la aplicacion de las disposiciones y principios del TBI es esencial para resolver esta
controversia es erronea.
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555.  En primer lugar, el Tribunal debe aplicar el derecho internacional. Esto significa
aplicar no solo el TBI, sino el derecho internacional en general. Un TBI no es una serie
de normas aisladas. Eso es precisamente lo que dispone el Articulo X(5), al hacer
referencia a las disposiciones de derecho internacional privado, que comprende todas las
disposiciones aplicables de derecho internacional de caracter vinculante.

556. En segundo lugar, el Articulo X(5) dispone que el Tribunal debe aplicar las leyes
de la Republica Argentina. Esta disposicion impone el consentimiento de las partes a
decidir las controversias que pudieran surgir de violaciones de otras normas de derecho
internacional o del derecho interno de la Argentina. El derecho interno es el sistema
juridico al que el inversor se somete en forma voluntaria. El papel fundamental de la ley
argentina es definir los derechos que asisten a las Demandantes. El derecho internacional
general no define adecuadamente los institutos de contrato, accion, patente, etc. Estas
cuestiones se regulan en el derecho interno. Una vez definidos, los derechos en cuestion
gozan de la proteccion de ciertas normas de derecho internacional consuetudinario y del
derecho de los tratados.

557. Debe aplicarse el TBI, el derecho argentino y el derecho internacional general en
forma conjunta y armoniosa. El Tribunal debe aplicar estas tres fuentes distintas de
derecho de manera tal que ninguna de ellas anule las otras. La libertad del Estado receptor
de aprobar o modificar las normas y regulaciones para promover politicas de caracter
general o especifico practicamente no se ve afectada por un TBI.

558. EIl Tribunal sefiala que el Articulo X(5) del TBI dispone claramente el principio
de que los reclamos presentados a este Tribunal deben dirimirse de conformidad con las
disposiciones del TBI. No obstante, ello no significa que algunas cuestiones particulares,
relevantes a los requisitos asociados a los reclamos planteados conforme al TBI, no
puedan determinarse en conjuncién con (“y”) otras fuentes de derecho, tal como se indica
en el Articulo X(5) que las considera aplicables, “si procede”. Cabe también sefialar que,
respecto de ciertas cuestiones en particular, el TBI hace referencia al derecho interno, es
decir, relaciona el contenido y el alcance de los derechos asociados a distintas categorias
de bienes (Art. 1(2)), y en relacion con las inversiones efectuadas “de acuerdo con la
legislacion del pais receptor de la inversion”, lo que se refiere al derecho interno del
Estado Parte en el que se hizo la inversion (Art. 11(1), I11(1), V). También hace referencia
a las cuestiones reguladas por el derecho internacional general (Art. V11(1)).

B. Articulo V del TBI v el estandar de trato justo y equitativo

1. Posicion de las Demandantes

559. Las Demandantes comienzan explicando que las obligaciones consagradas en los
Articulos 111y IV del TBI estan estrechamente relacionadas. Regulan derechos esenciales
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del inversor extranjero, a saber (i) el derecho a que su inversion no se vea obstaculizada
por medidas injustificadas o discriminatorias (ver Art. IIl) y (ii) el derecho a un
tratamiento justo y equitativo, que no podra ser menos favorable que el otorgado por cada
Parte a las inversiones realizadas en su territorio por inversores de un tercer pais (Art.
IV). El Articulo que antecede a los citados se titula “Promocion y admision”, y todos ellos
forman parte de un TBI celebrado “para la promocion y la proteccion reciproca de
inversiones”.

560. Las Demandantes recuerdan que la exitosa campafia de privatizacién en la
Argentina generd una mejora significativa de los servicios publicos a los que se destind
el capital extranjero. EI Marco Regulatorio establecido por la Provincia era muy atractivo
para los inversores. El requisito de proteccion comprendido en el test del trato justo y
equitativo también se aplicaba una vez realizada la inversion. El estandar de trato justo y
equitativo y el derecho a plena proteccion y seguridad, deben considerarse una unidad, y
no se pueden interpretar en forma aislada. Fue precisamente esa proteccion y trato lo que
la Argentina no acordo a las inversiones de las Demandantes.

561. EI Marco Regulatorio establecia una serie de garantias que tenian por objeto
brindar seguridad a cualquier inversor diligente, incluidos los mecanismos necesarios
para garantizar que las tarifas fueran razonables y que, incluso ante una crisis monetaria,
las tarifas se mantuvieran a niveles adecuados para cubrir los costos de servicio y una
tasa de retorno, preservando asi el equilibrio economico y financiero de la Concesion.
Las Demandantes tambien sefialan que el Informe de Schroders, de julio de 1998,
disponia que los principales atractivos de la propuesta transferencia de servicios a los
potenciales inversores era un marco de inversiones estable y atractivo tanto en la
Argentina como en la Provincia.

562. EIl reclamo planteado por las Demandantes en este procedimiento se basa en el
hecho de que la buena predisposicion, demostrada por el Estado al inicio del proceso de
privatizacion, no se mantuvo durante el término de una inversion realizada con miras al
largo plazo. En el caso de AGBA, no se aplico siquiera en los primeros afios tras la firma
del Contrato. Incluso antes de la denominada emergencia economica, el Concedente y el
Organismo Regulador ya habian adoptado medidas que tenian un impacto negativo en la
inversion. Al declararse la emergencia, la Provincia eligi6 eliminar los ajustes de tarifas,
concebidos para ajustar las tarifas en épocas de crisis. El reclamo se basa en los hechos u
omisiones del Gobierno Argentino y la Provincia, que perpetuaron y agravaron el impacto
de la emergencia sobre AGBA y sus accionistas, negandoles cualquier posibilidad de
restaurar el equilibrio econdmico-financiero de la Concesion.

563. Esencialmente, se privé a las Demandantes del retorno sobre sus inversiones antes
de que transcurriera siquiera una décima parte del plazo de su inversion. Como resultado
de las medidas que pesificaron las tarifas a un tipo de cambio de USD 1 = ARS 1y las
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congelaron, perdiendo asi cualquier posibilidad de obtener los resultados que
razonablemente se podrian haber esperado si se hubieran aplicado tarifas adecuadas para
cubrir los costos y generar un retorno razonable. Poco después de un afio desde estas
medidas, se encontraron ante una reforma sustancial del Marco Regulatorio. EI Nuevo
Marco Regulatorio exigia un proceso de renegociacion, pero el Concedente tratd este
requisito como una mera formalidad, y mantuvo en vigor todas las obligaciones de la
Concesionaria. Esta situacion se vio luego agravada por la rescision del Contrato, poco
después de transcurrida una quinta parte del plazo de la Concesion. De esta manera, la
situacion pas6 a ser irreversible y desoladora. Asimismo, AGBA claramente fue
discriminada si se la compara con ABSA.

564. La proteccidn de trato justo y equitativo consagrada en el Articulo IV del TBI es
un estandar absoluto que se aplica a cada inversion en su situacion concreta. A diferencia
de una clausula de trato nacional o de nacién mas favorecida, esta no depende del trato
dispensado a otras inversiones. El estandar debe aplicarse en términos absolutos. El
estandar de trato justo y equitativo es un estandar objetivo que no requiere mala fe de
parte del Estado receptor. No guarda relacién con el trato nacional. Un determinado
tratamiento puede resultar admisible conforme al derecho interno, pero no por ello
excluye la posibilidad de un reclamo por trato injusto e inequitativo conforme al TBI. Un
Estado debe brindar trato justo y equitativo a las inversiones extranjeras incluso si le
negara dicho trato a sus propios nacionales. Los Estados estdn Ilamados a cumplir
rigurosamente con la obligacion de trato justo y equitativo.

565. Las Demandantes plantean también que el estandar excede el derecho
internacional consuetudinario y que va mas alla del estandar de trato minimo. Hoy, para
considerarse como trato injusto e inequitativo, ya no es necesario que el acto en cuestion
se haya realizado de mala fe o que constituya un insulto (como se plante6 en el caso Neer
en 19262%1). Esta concepcion minimalista ha sido reemplazada por un estandar mas
flexible, en manos del Tribunal Arbitral.

566. Si bien los términos “justo” y “equitativo” son un tanto vagos, esto no significa
que el estandar en su totalidad carezca de sustancia. Tal como lo indico el Tribunal del
caso Mondev, lo justo y equitativo no se puede juzgar en abstracto, sino que depende de
los hechos de cada caso en particular?®,

567. Entre otros tantos laudos arbitrales, las Demandantes citan la decision del Tribunal
del caso National Grid, que determiné que el estandar de trato justo y equitativo protege
las expectativas legitimas del inversor al momento en que se efectta la inversion, con

201 | [FH. Neer and Pauline Neer c. Estados Unidos Mexicanos, Laudo del 15 de octubre de 1926 (CUL-
50, ALRA-200).

202 Mondev International Ltd c. Estados Unidos de América, Caso CIADI N.° ARB(AF)/99/2, Laudo del 11
de octubre de 2002 (CUL-49).
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base en declaraciones, compromisos o condiciones especificas ofrecidas por el Estado
receptor?®®. Al aplicar este estandar, se solicita al Tribunal que considere los detalles
particulares de las garantias ofrecidas al momento en que se realiz6 la inversion y la
postergacion injustificada y vana del proceso de renegociacion.

568. Si bien la situacion en el caso de la concesion de AzURIX no era tan grave como
la de AGBA, el Tribunal que resolvio sobre esa concesion concluy6 que el accionar de
las autoridades provinciales reflejaban una conducta generalizada de la Provincia en
violacion del estandar de trato justo y equitativo®*. EI Tribunal también explico que este
estandar es un estandar objetivo, que no requiere del dolo o la mala fe de la Demandada.
Las normas acordadas en el TBI presuponen una predisposicion favorable frente a las
inversiones extranjeras, incluido un comportamiento proactivo por parte del Estado para
alentarlas y protegerlas. En el caso Azurix, la Demandada citd la Concesion de AGBA
como ejemplo de desempefio méas deficiente en comparacion con Azurix. AGBA también
se vio forzada, al igual que Azurix, a rescindir la Concesion debido al incumplimiento del
Concedente, ya que la Provincia procurd adelantarse rescindiendo el contrato alegando
supuestos incumplimientos de la Concesionaria. Al comparar las circunstancias relativas
a la operacion de las dos concesiones, si se viold el estandar de trato justo y equitativo en
el caso Azurix, no se puede arribar a ninguna otra conclusion en el caso de CABB y
URBASER.

569. En el caso Suez/Agbar/Interagua, la concesion se habia adjudicado en 1995 en la
Provincia de Santa Fe y fue rescatada por el Estado en enero de 2006. En su laudo del 30
de julio de 2010, el Tribunal concluyé que “the Province’s actions in refusing to revise
the tariff according to the legal framework of the Concession and in pursuing the forced
renegotiation of the Concession Contract contrary to that legal framework violated its
obligations under the applicable BITs to accord the investments of the Claimants fair and
equitable treatment.” (*Argentina, al rehusarse a ajustar las tarifas conforme al marco
juridico de la Concesion y promover la renegociacion forzada del Contrato de Concesién,
en contravencion de ese marco juridico, faltd al cumplimiento de las obligaciones que
habia asumido, en virtud del TBI aplicable, de acordar a las inversiones de las
Demandantes un trato justo y equitativo”)?%. En el caso paralelo de Suez/Agbar/Vivendi,
el Tribunal arrib6 a la misma conclusion, con la diferencia de que se determino que el
primer incumplimiento de la Demandada se habia producido el 6 de enero de 2002, al

203 National Grid P.L.C c. Republica Argentina, Laudo del 3 de noviembre de 2008 (CUL-45, ALRA-219).
204 Azurix c. Republica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/01/12, Laudo del 14 de julio de 2006 (CUL-13,
ALRA-132).

205 Syez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A., y Vivendi Universal S.A. c. Republica Argentina,
Caso CIADI N.° ARB/03/19, Decision sobre Responsabilidad del 30 de julio de 2010 (CUL-5, ALRA-239).
Traduccion del Tribunal.
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aprobarse la ley de emergencia®®. La concesion en este caso fue rescindida en marzo de
2006 y motivd la rescision de la concesion de AGBA tres meses mas tarde. En ambas
decisiones, el arbitro Nikken, en una opinidn separada, entendié que habia habido una
violacion del estandar de trato justo y equitativo, pero considerd que el proceso de
renegociacion en si no constituia una violacion.

570. EI Tribunal a cargo del caso National Grid arribé a una conclusion bastante
similar “que la Demandada violo la norma del trato justo y equitativo porque: a) modifico
fundamentalmente el marco juridico con base al cual la misma la Demandada habia
propiciado la realizacion de inversiones y la Demandante las habia efectuado, b) no se
Ilevaron a cabo negociaciones durante el plazo de dos afios transcurrido entre el momento
de la adopcidon de las Medidas y la venta de las acciones en Transener por parte de la
Demandante”. A pesar de que este caso se refiere a un servicio pablico distinto, se produjo
una reforma sustancial del marco regulatorio y una falta de proceso serio y realista de
renegociacion. El Tribunal tomd en consideracion las circunstancias imperantes en ese
momento en la Republica Argentina, y concluyd que no se puede aislar completamente
al inversor de las circunstancias del pais en diciembre de 2001 y los meses subsiguientes.
No obstante ello, el Tribunal limit6 las exenciones de responsabilidad a la época entre el
6 de enero y el 25 de junio de 2002.

571. Las Demandantes luego explican, mas especificamente que una de las
manifestaciones mas claras de la nocion de trato justo y equitativo es el principio de
transparencia y confianza legitima que constituye uno de sus pilares. Si un Estado adopta
medidas que pueden afectar al inversor, debe analizarse si dichas medidas tienen un
impacto en las expectativas razonables el inversor.

572. EIl Tribunal del caso CME manifestd que, en este caso en particular la obligacién
de trato justo y equitativo se habia violado “mediante la destruccion de los acuerdos en
virtud de los cuales se habia atraido la inversion extranjera”?’. En el caso Metalclad, El
Tribunal concluyé que “México no cumplié con asegurar un marco transparente y
previsible” y que las circunstancias habian demostrado “una falta de orden en el proceso
y disposicidn en tiempo en relacién con un inversionista de una Parte que actué con la
expectativa de que recibiria un trato justo y equitativo de conformidad con el TLCAN"2%,
En el caso Tecmed, las autoridades mexicanas se negaron a renovar la autorizacion para
funcionar dos afios después de realizada la inversion. El Tribunal determiné que el
principio de buena fe le exigia “brindar un tratamiento a la inversién extranjera que no
desvirtle las expectativas basicas en razon de las cuales el inversor extranjero decidio

206 Syez, Sociedad General de Aguas de Barcelona S.A., e InterAgua Servicios Integrales del Agua S.A. c.
Republica Argentina, Decision sobre Responsabilidad del 30 de julio de 2010, Caso CIADI N.° ARB/03/17
(CUL-8, ALRA-240).

207 CME Czech Republic B.V. c. Republica Checa, Laudo parcial del 13 de septiembre de 2001 (CUL-56).
208 Metalclad Corporation c. Estados Unidos Mexicanos, Caso CIADI N.° ARB(AF)/97/1, Laudo del 30 de
agosto de 2003 (CUL-57).
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realizar su inversion”. El inversor espera que el Estado receptor actle “de manera que
éste pueda conocer de manera anticipada las normas o reglamentaciones que regiran tales
actividades”?%. Las conclusiones de este Laudo hicieron eco en el Laudo Saluka?°.

573. Si el Laudo Tecmed determiné que la transparencia debia permitirle al inversor
conocer de manera anticipada no solo las normas o reglamentaciones sino también las
politicas perseguidas por tal normativa, no cabe duda de que la Provincia y el Gobierno
Nacional estuvieron lejos de ofrecer tal transparencia. Las Demandantes no podian
esperar que la potestad de la Concesionaria de fijar las tarifas aplicables a la prestacién
del servicio se vieran afectadas de la forma en que sucedié. Mas adelante, sufrieron las
graves consecuencias de las modificaciones del Marco Regulatorio, con el expreso
objetivo de dar cobertura legal a las empresas del estado. Por Gltimo, se encontraron, de
manera totalmente imprevista, con la decision del Poder Provincial Concedente de ejercer
el mecanismo de rescision, que posibilitd la nacionalizacion o confiscacion de la
Concesion, invocando supuestos incumplimientos sin fundamento alguno y por los cuales
la Concesionaria jaméas habia sido sancionada. Por consiguiente, la Provincia utilizo el
instrumento juridico de la rescision para un fin completamente distinto de aquel para el
que fue concebido.

574. Otros Tribunales también han citado el Laudo Tecmed para determinar qué se
entiende por transparencia. Uno de ellos fue el Tribunal del caso Azurix.

575. Otros dos casos son Suez/Agbar/Vivendi y Suez/Agbar/Interagua. En el primero
de ellos, el Tribunal recalcd la necesidad de evaluar la confianza del inversor en funcién
de criterios objetivos. Sefialo que los tribunales arbitrales gradualmente le han dado un
mayor peso a las expectativas legitimas creadas por un estado receptor. El “Gobierno del
pais receptor, a través de sus leyes, reglamentos, politicas declaradas y otras
manifestaciones genera en €l ciertas expectativas con respecto a la naturaleza del
tratamiento que puede prever que se le dard en el Estado receptor”. Tras analizar las
criticas del Comité de Anulacion de MTD al Laudo Tecmed, el Tribunal del caso
Suez/Agbar/Vivendi insistio en la necesidad de alimentar las expectativas del inversor
sobre las Leyes y regulaciones del estado receptor. Ello revestia ain mas importancia en
el caso que nos ocupa, que se refiere a una inversion en el sistema de agua y cloacas de
Buenos Aires, en el cual Argentina “procurd deliberada y activamente crear esas
expectativas en las Demandantes y en otros potenciales inversores para obtener el capital
y la tecnologia que necesitaba para revitalizar y ampliar el sistema de agua y desaglies
cloacales de Buenos Aires”. EI mismo Tribunal concluyé que el Contrato de Concesion
y el marco juridico de la Concesion “establecen las condiciones ofrecidas por la Argentina

209Técnicas  Medioambienteales Tecmed S.A. c. Estados Unidos Mexicanos, Caso CIADI
N.° ARB(AF)/00/2, Laudo del 29 de mayo de 2003 (CUL-58, ALRA-15).

210 Saluka Investments BV c. Republica Checa, Laudo Parcial del 17 de marzo de 2006 (CUL-59, ALRA-
137).
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a la fecha en que las Demandantes realizaron su inversion”, de modo tal que podian crear
expectativas legitimas, razonables y justificadas de que la “Argentina respetaria el
Contrato de Concesion a lo largo de los 30 afios de vida de esta ultima [la Concesion]”.
En tal sentido, se sefial6 que: “Al igual que todo inversor racional, las Demandantes
concedieron gran importancia al régimen de tarifas estipulado en el Contrato de
Concesion y en el marco regulatorio”.

576. Si las empresas que invirtieron en Aguas Argentinas tenian expectativas legitimas
para confiar en la continuidad del marco regulatorio y el cuadro tarifario bajo los cuales
realizaron su inversion, lo mismo se aplica, como minimo, acerca de CABB y URBASER
cuando éstas decidieron invertir en AGBA.

577. Enrespuesta a los argumentos de la Demandada, las Demandantes sefialan que el
alcance que le atribuye la Demandada al estandar de trato justo y equitativo es
significativamente mas limitado que el reconocido habitualmente. La posicion de la
Republica Argentina es que el estandar de trato justo y equitativo refleja el estandar
minimo de derecho internacional consuetudinario. ElI umbral para determinar que se
produjo un incumplimiento es alto. En sustento de dicha posicion, la Demandada cita
esencialmente una interpretacion parcial y sesgada de los desarrollos en los procesos
arbitrales sustanciados conforme al Articulo 1105 del TLCAN. Esta interpretacidn no es
correcta, e incluso si lo fuera, no se aplicaria al TBI Espafia-Argentina.

578. De conformidad con este TBI, el estandar de trato justo y equitativo es mas amplio
que el estandar de trato minimo. Varios juristas han sostenido que el estandar de trato
justo y equitativo otorga una mayor proteccion en casos como el que nos ocupa, y que el
trato justo y equitativo consagra un estandar mayor adicional al estandar de trato minimo
del derecho consuetudinario. La existencia de un proceso de privatizacion y de un
compromiso de mantener un cierto nivel de tarifas, por lo general, se sefiala como
elementos concluyentes a la hora de determinar la existencia de expectativas legitimas
del inversor respecto de la preservacion de sus derechos. EIl incumplimiento de tales
compromisos constituye una violacion de la obligacion de conceder a la inversion trato
justo y equitativo.

579. Lacita del Laudo BG es perfectamente apropiada®'’. Alli se subraya la relevancia
de haber ofrecido un marco regulatorio atractivo y tarifas en délares estadounidenses que
garantizaban una cierta tasa de retorno sobre la inversion; y se prueba que la Republica
Argentina violo dichas expectativas mediante la pesificacion y, al hacerlo, viol6 también
su obligacion de conceder a la inversion un trato justo y equitativo. En el Laudo se explica
que, cuando se produjo la devaluacion de la moneda, la Argentina modificd
fundamentalmente el Marco Regulatorio de las inversiones que debia aplicarse

211 BG Group Plc c. Republica Argentina, Laudo final del 24 de diciembre de 2007 (CUL-96, ALRA-218).
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precisamente ante una devaluacion de la moneda y variaciones en los costos. La
Argentina dejo sin efecto los compromisos asumidos frente al inversor cuando éste habia
puesto la mayor parte de sus expectativas legitimas y razonables en la estabilidad y
predictibilidad del marco juridico y comercial de las inversiones.

2. Posicion de la Demandada

580. La posicion basica de la Demandada es que el estandar de trato justo y equitativo
refleja el estandar de trato minimo del derecho internacional consuetudinario. El trato
justo y equitativo no es un estandar de conducta nuevo y autdnomo. No hay pruebas
concluyentes de que esa haya sido la intencién de los Estados Parte al celebrar el TBI. El
Arbitro Nikken asi lo explica en su voto en disidencia en los Laudos Suez (ALRA-180).

581. La posicion de asimilar el estandar de trato justo y equitativo al estandar de trato
minimo del derecho internacional ha sido elegida por varios Estados y por decisiones de
tribunales y cortes internacionales, al igual que por muchos juristas. Este estandar guarda
estrecha relacion con las nociones de razonabilidad y proporcionalidad contempladas en
el caso Neer. El Tribunal del caso Glamis adopt6 la misma posicion?'2,

582. Si bien ese estandar refleja el estado de la evolucion del derecho internacional
consuetudinario, el umbral para determinar que se produjo una violacion del estandar
sigue siendo alto. Muchos tribunales han limitado el estandar a aquellas situaciones en
las cuales se considerd que la conducta del Estado receptor habia sido groseramente
injusta o arbitraria. Los hechos que dan lugar a una violacion del estandar son aquellos
que, cuando se los pondera en el contexto factico correspondiente, constituyen una clara
denegacion de justicia o arbitrariedad manifiesta que no alcanzan los estandares
internacionales aceptables.

583. Las Demandantes se confunden al interpretar que las decisiones dictadas por
algunos tribunales implican convertir el trato justo y equitativo en algo distinto del
estandar citado por los Estados. El argumento de las Demandantes de que el trato justo y
equitativo ha pasado ser un “estandar flexible en manos del Tribunal Arbitral” es
extremadamente peligroso.

584. EIl Laudo Tecmed citado por las Demandantes ha sido objeto de serias criticas.
Entre otras, el Comité de Anulacién del caso MTD concluyé que un tribunal que pretendia
convertir las expectativas legitimas del inversor en una serie de derechos distintos de los
establecidos en el TBI o que surgieran de que éste se estaria excediendo en sus

funciones?®,

212 Glamis Gold Ltd c. Estados Unidos de América, Laudo del 8 de junio de 2009 (ALRA-201, CUL-63).
213 MTD Equity Sdn Bhd. & MTD Chile S.A. c. Chile, Caso CIADI N.° ARB/01/7, Decision sobre Anulacién
del 21 de marzo de 2007 (ALRA-205).
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585. En respuesta a los argumentos de las Demandantes, la Demandada explica que
cuando un término utilizado en un tratado tiene un determinado significado reconocido
en el derecho internacional consuetudinario, la referencia a ese derecho consuetudinario
es el “sentido corriente” de dicho término. Por consiguiente, el sentido corriente del trato
justo y equitativo no difiere del estandar de trato minimo del derecho internacional
consuetudinario. Las reglas generales de interpretacion de los tratados permiten ubicar el
estandar de trato justo y equitativo en el mismo nivel que el estandar de trato minimo
conforme a derecho internacional. También prohiben la incorporacion de las expectativas
de los inversores y la estabilidad del marco regulatorio al estandar de trato justo y
equitativo.

586. El trato justo y equitativo no garantiza una interpretacion amplia cuyo fin Gltimo
es el de proteger las expectativas del inversor. Este Gltimo concepto no se menciona en el
TBI ni en ningun otro TBI suscrito por la Republica Argentina. Asimismo, el trato justo
y equitativo no constituye una garantia de rentabilidad para los inversores extranjeros.
Esta referencia al “objeto y fin” del TBI tampoco permite asimilar el estandar de trato
justo y equitativo con las inversiones de los inversores. ElI TBI tampoco hace referencia
a la “confianza legitima” invocada por las Demandantes, que no logran explicar el
significado de dicho término.

587. Las Demandantes discrepan con la Republica Argentina de la interpretacion del
estandar de trato justo y equitativo consagrada en el Articulo 1105 del TLCAN. La
Demandada sostiene que la falta de una aclaracion, como la establecida en el Articulo
1105 del TLCAN, no cambia el sentido ordinario de los términos utilizados en tratados
que no contienen la misma explicacion. El estandar de trato justo y equitativo también ha
sido asimilado al estdndar de trato minimo en decisiones de otros tribunales en materia
de arbitrajes internacionales que se basaron en dichos tratados.

588. EIl hecho de que el estandar refleje la evolucion del derecho internacional
consuetudinario no significa que incluye los elementos de trato justo y equitativo
invocados por las Demandantes, tales como las expectativas de los inversores o la
estabilidad del marco regulatorio. Los hechos que dan lugar a una violacion del estandar
son aquellos que, al analizarlos en el contexto factico correspondiente, constituyen
arbitrariedad manifiesta, discriminacion, clara denegacion de justicia o falta de debido
proceso, cuyo resultado resulta contrario al sentido de propiedad judicial.

589. La incorporacion de las expectativas de los inversores al estandar de trato justo y
equitativo no se deriva de una interpretacion que se ajuste al “sentido corriente” de los
términos “trato justo y equitativo”. Tal como lo explica el Profesor Kingsbury, tratar las
“expectativas legitimas” casi como una fuente autdbnoma de responsabilidad no es algo
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que surja del texto de la mayoria de los TBI?!4. El estandar de trato justo y equitativo no
exige que el régimen juridico interno del estado Receptor se mantenga intacto. Tal como
lo explica el Experto, la idea de que las expectativas legitimas y, por tanto, el trato justo
y equitativo, implican la estabilidad del marco juridico y comercial no es correcta si se
formula de forma extremadamente amplia e irrestricta®®®.

590. La Demandada reitera que el trato justo y equitativo no ofrece ninguna garantia
de estabilidad del marco de negocios de las inversiones. Los tratados bilaterales de
inversion no son politicas de seguro contra los malos negocios. No fueron concebidos
para ofrecer ninguna garantia de rentabilidad a los inversores extranjeros. Los tribunales
arbitrales deben tomar en consideracion la situacion particular de un gobierno que tiene
responsabilidades esenciales que subsisten y que no estan excluidas del TBI. Las
Demandantes quieren que el Tribunal aplique el estandar de trato justo y equitativo
completamente aislado del contexto en el cual se adoptaron las medidas de emergencia
supuestamente contrarias a ese estandar.

591. Las Demandantes procuran invocar un derecho a la inmutabilidad del Marco
Regulatorio. No obstante, el estandar de trato justo y equitativo no es una péliza de seguro
contra los malos negocios, y los TBI no fueron concebidos para ofrecer garantias de
rentabilidad a los inversores extranjeros. Tal como lo manifestara el Tribunal del caso
Total, los Estados Parte de un TBI no renuncian, por su mera firma, a su potestad
regulatoria, ni ello limita su responsabilidad de modificar su legislacion en el ejercicio
habitual de sus prerrogativas y obligaciones?'®. Tal como sostuvo el Tribunal del caso
Continental, la estabilidad del marco juridico aplicable a las inversiones no es una
obligacion juridica per se para las partes del TBI?*". Y el Tribunal del caso EDF c.
Rumania concluyd que el estandar de trato justo y equitativo no supone el congelamiento
virtual de la regulacion de las actividades econdmicas, en contraste con la potestad
regulatoria normal del Estado y la naturaleza evolutiva de la vida econdmica?'8, Por este
motivo, el Tribunal del caso Parkerings concluyé que salvo por la existencia de un
acuerdo, tal como una clausula de estabilizacion o algo similar, no hay nada objetable en
la modificacion del marco regulatorio vigente al momento en que el inversor hizo su
inversion?®®,

214 Kingsbury, parr. 20.

215 |bid., parr. 24.

216 Total S.A. c. Republica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/04/01, Decision sobre Responsabilidad del 27
de diciembre de 2010 (ALRA-210).

217 Continental Casualty Company c. Repulblica Argentina, Caso CIADI N.° ARB/03/9, Laudo del 5 de
septiembre de 2008 (ALRA-140).

218 EDF (Services Limited ¢. Rumania, Caso CIADI N.° ARB/05/13, Laudo del 8 de octubre de 2009
(ALRA-209).

219 Parkerings-Compagniet AS c. Republica de Lituania, Caso CIADI N.° ARB/05/8, Laudo del 11 de
septiembre de 2007 (ALRA-206).
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592. El intento de las Demandantes de reducir el estandar de trato justo y equitativo a
una obligacidn absoluta de proteger las expectativas del inversor respecto de ganancias
en cualquier circunstancia, incluso en el caso de negligencia por parte del inversor mismo
o de un tercero, es contrario a la razon y juridicamente inadmisible. El Tribunal del caso
Total explico que también deben tomarse en consideracion el contexto de evolucion de
la economia del estado receptor y la razonabilidad de los cambios normativos. También
tomo en consideracion que los cambios al marco regulatorio, del gas introducidos por las
medidas adoptadas, debian analizarse en el contexto de la grave emergencia econémica
gue atravesaba la Argentina en 2001-2002. El Tribunal del caso Suez determind que no
se puede analizar Unicamente las expectativas subjetivas de las Demandantes. Por el
contrario, el Tribunal debe analizar esas expectativas desde un punto de vista objetivo y
razonable: ¢Cuales deberian haber sido las expectativas legitimas y razonables de un
inversor razonable, sobre de una propuesta de inversion en una concesion de servicio de
agua y desagties cloacales que se extenderia por un periodo de 30 afios en la Argentina,
considerando el marco juridico de la concesion y teniendo en cuenta la historia del pais
y sus circunstancias politicas, econdmicas y sociales? Un abordaje adecuado seria lograr
un equilibrio entre las expectativas legitimas de las Demandantes y la potestad de la
Republica Argentina de dictar normas por razones de orden publico. Este fue el método
adoptado por el Tribunal del caso Saluka, al manifestar que ningin inversor podia esperar
razonablemente que las circunstancias imperantes al momento en que se hizo la inversién
se mantuvieran completamente intactas.

593. Al momento del proceso de la licitacion, la Argentina siempre se habia referido a
la situacion socioecondémica del pais a fines de 1999. Las circunstancias particulares
respecto de la Concesion se habian comunicado a los Oferentes, en particular mediante
el Informe Schroders. Por consiguiente, en ese momento se les comunico a los Oferentes
que se trataba de una Concesion de alto riesgo, que requeria inversiones significativas y
que tenia un bajo nivel de cobertura y tasas muy bajas de cobrabilidad. También se les
explico que la gente a la que se le prestarian servicios tenia recursos econémicos muy
limitados y se habian visto gravemente afectados por la crisis economica, social e
institucional que habia golpeado a la Republica Argentina. Estos riesgos no solo no se
informaron a los Oferentes, sino que también quedaron en claro por la falta de Oferentes
y la pequefia suma por la cual se adjudicé la Concesion.

594. La determinacion de la violacion de las obligaciones del Estado receptor,
conforme al estandar de trato justo y equitativo, debe realizarse con la més alta deferencia
que el derecho internacional, por lo general extiende al derecho de las autoridades
internas de regular dichas cuestiones dentro de sus propios limites. Esta sobreentendido
que el inversor puede esperar que el Estado receptor implemente sus politicas de buena
fe, mediante conductas que encuentren una justificacion razonable en las politicas
publicas, en la medida en que afectan a los inversores. La evolucion del derecho del
Estado receptor forma parte del entorno en el que operan los inversores. El derecho
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internacional reconoce que un inversor se obliga a las leyes del Estado receptor y asume
el riesgo de que haya modificaciones subsiguientes a las normas o que se podran adoptar
nuevas medidas. El Tribunal del caso Parkerings subrayd que cualquier hombre de
negocios o inversor sabe que las leyes evolucionan con el tiempo. El estdndar de trato
justo y equitativo requiere un trato de buena fe, transparente y razonable, libre de toda
arbitrariedad y discriminacion y no protege las expectativas de absoluta estabilidad del
marco legal y comercial. El entorno social y economico de un Estado receptor es
relevante para dicha determinacion. En tal sentido, debe tomarse en consideracion la
discrecionalidad del Estado para dictar resoluciones por razones de interés publico o de
orden publico.

595. Incluso si debiéramos incluir las supuestas expectativas legitimas de los inversores
en el estandar de trato justo y equitativo, no se puede alegar seriamente que la creacion
de la Agencia de Desarrollo de Inversiones o la publicacion de su informe dieron lugar a
expectativas legitimas de parte de las Demandantes en este caso. Estos hechos se
produjeron afos antes de la supuesta inversion, no estaban dirigidos a las Demandantes
y no consagraban compromisos especificos respecto de la Concesion de AGBA. De igual
manera, las manifestaciones del Presidente de la Republica no pueden generar dichas
expectativas. Tampoco contenian ningin compromiso especifico en relacion a las
Demandantes.

596. Asimismo, las Demandantes sostienen que como supuestamente se frustraron las
expectativas legitimas de Aguas Argentinas y AzuUriX, tal como lo determinaron los
tribunales a cargo de estos casos, el Tribunal debe concluir que en este caso también se
violaron las expectativas legitimas de las Demandantes. La conclusion de las
Demandantes carece de sustento juridico, y no distingue entre esos arbitrajes y éste. Las
concesiones eran muy distintas unas de otra. En primer lugar, el momento es distinto. Las
concesiones referentes a las distintas empresas de Aguas Argentinas se adjudicaron en
1993 y 1995, es decir, entre 4 y 7 afios antes de que se le adjudicara la Concesion a
AGBA. Fue en 1998 que Argentina comenzé a experimentar la recesion econémica vy,
fue en ese contexto que las Demandantes decidieron realizar la supuesta inversion, en
una region en la que la poblacion tenia un nivel socioecondémico y educativo
extremadamente bajo. Por consiguiente, el contexto de recesion y las caracteristicas
particulares del area de la concesion demuestran que las supuestas expectativas de las
Demandantes no pueden haber sido las mismas que pudieron tener quienes invirtieron en
otras concesiones. Lo que difiere en particular es el hecho de que la caracteristica mas
saliente de la Region B es que se trataba de una Concesién de alto riesgo, que cubria una
de las areas méas pobres de la Argentina. Esto se reflejaba en niveles muy bajos de
cobertura de los servicios de agua potable y desagties cloacales. Por tanto, era esencial
que el adjudicatario cumpliera con sus obligaciones de expansion del servicio y realizara
inversiones afines con las metas y objetivos establecidos en el Contrato. Este no fue el
caso con las demés concesiones. En efecto, en el arbitraje de Azurix no se invocaron las
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medidas de emergencia. La rescision del contrato tuvo lugar practicamente al mismo
tiempo que la declaracién de la emergencia.

597. Tal como lo han reconocido las Demandantes, este Tribunal tiene la obligacion de
considerar las circunstancias de este caso. En referencia a la Ley N.° 25.561, las
Demandantes no alegan que esta haya violado sus expectativas legitimas, sino que
traiciond su “confianza”, situacion que se vio agravada por la demora injustificada de un
proceso de renegociacion que jamas se llevo a cabo seriamente y con un enfoque realista
por parte del Concedente. EI TBI no establece ninguna obligacion de proteger la
“confianza” de los inversores. En todo caso, fue la confianza de la Provincia la que se
vio efectivamente traicionada, ya que confié en que la Concesionaria realizaria las
expansiones y las inversiones necesarias para mejorar la situacion de la poblacién de la
Region B.

598. Tal como se explicd en el caso Suez, no existe un principio de equilibrio
econdémico-financiero. E incluso si existiera tal principio, la primera interferencia del
Contrato de Concesion fue provocada por la Concesionaria a mediados de 2001, antes de
la adopcién de las medidas de emergencia. Los motivos invocados en ese momento
fueron el nivel de incobrabilidad “imprevisible” registrado y las dificultades para obtener
el financiamiento necesario. Dado que la Concesionaria jamas pudo obtener el
financiamiento requerido, sus gastos fueron mas bajos que los previstos originalmente,
ya que no tuvo que devolver préstamos que nunca obtuvo. Y como muchas de las
inversiones requeridas jamas se realizaron, ello también tuvo un impacto en la ecuacion
econdémico-financiera de la Concesion. Los costos principales de las concesiones de agua
y cloacas son los relativos a la energia y los sueldos; y estos dos rubros practicamente
no se modificaron desde 2001. Por lo tanto, cualquier incremento en las tarifas se habria
traducido en ganancias extraordinarias para la Concesionaria, mientras que los ingresos
reales de los usuarios, junto con su capacidad de pago, caia rapidamente. En todo caso,
unade las caracteristicas distintivas de la Concesion es la referencia al “fiel cumplimiento
de las metas de calidad y expansion del servicio comprometidas” tal como se indica en
el Articulo 12.1.1 del Contrato. Esto significa que las tarifas dependian exclusivamente
del “fiel cumplimiento” de los compromisos de inversiones. Por consiguiente, la
aspiracion de AGBA de obtener grandes aumentos de tarifas, después de anunciar mucho
antes de que desatara la crisis que no realizaria las inversiones comprometidas, resulta
particularmente inadmisible. Las Demandantes también hacen referencia a una supuesta
garantia respecto de las tarifas expresadas en dolares estadounidenses. No obstante ello,
la Unica referencia a la facturacion de las tarifas en pesos argentinos y la conversion
correspondiente se establecia en el Articulo 20 del Anexo N, donde se establecia también
que se aplicaria el tipo de cambio establecido en la Ley de Convertibilidad N.° 23.928, y
agregaba “o la disposicion legal que la reemplace, al dia de cierre de los procesos de
facturacion”.
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599. Lacrisis que atravesaba la Argentina modificé las condiciones en las que se habia
adjudicado la Concesién de AGBA las cuales, en todo caso, ya se habia frustrado con el
anuncio de AGBA de mayo de 2001 de que no realizaria las inversiones comprometidas.
Debido a la crisis, ni el Marco Regulatorio ni el Contrato de Concesién ofrecian los
mecanismos necesarios para mantener o restaurar el equilibrio entre los derechos y las
obligaciones establecidas en el Contrato, o para proteger los derechos de los usuarios. Por
ello, se necesitaba una renegociacion contractual a los fines de adaptar el régimen a un
nuevo contexto econdmico y social. En esas circunstancias, atar la evolucion futura de las
tarifas al tipo de cambio entre el peso argentino y el dolar estadounidense (i) era
inaplicable ante el colapso del régimen de convertibilidad y la fuerte devaluacion del peso
argentino frente al dolar, (ii) habria aniquilado el principio de una tarifa justa y razonable,
y (iii) habria perjudicado gravemente a la Provincia, a la Concesionaria y a los usuarios.
Como consecuencia, las disposiciones contractuales relativas al calculo de las tarifas en
ddlares estadounidenses, el ajuste segun indices extranjeros y las revisiones tarifarias se
tornaron obsoletos e inaplicables debido a los cambios en el sistema economico. Por
consiguiente, el objeto de la reestructuracion del Contrato de Concesion fue precisamente
el mantener y preservar los principios del régimen tarifario citados anteriormente.

600. Las Demandantes pretenden alegar que no hubo una adecuada renegociacién. Esto
es incorrecto, ya que a pesar de los incumplimientos de la Concesionaria previo a la crisis,
la Provincia hizo todo cuanto estaba a su alcance para llevar adelante la renegociacion.
El principal objetivo de este proceso era ajustar el Contrato de Concesién, en la medida
de lo posible y por acuerdo mutuo, a fin de preservar la provision del servicio basico de
agua potable y desagues cloacales y, asi mantener vivo el Contrato. Durante el proceso
de renegociacion, la Provincia hizo grandes esfuerzos en relacion con la ecuacion
econdmico-financiera del Contrato, especialmente al abstenerse de sancionar a la
Concesionaria por sus incumplimientos.

601. LaProvinciaincluyé un listado detallado de las causales de rescision del Contrato
de Concesion en el Decreto N.° 1666/06. La rescision se encontraba justificada, y no pudo
haber frustrado las expectativas legitimas de las Demandantes, porque se llevé a cabo de
conformidad con las disposiciones del Contrato. El hecho de que se renacionalizaran una
serie de concesiones de agua no es una mera cuestion “politica”, tal como aducen las
Demandantes. Como cuestién de prueba, cabe plantear que parte de las metas
establecidas en la privatizacion de las concesiones de agua y cloacas jamas se cumplieron,
y que esto llevd a la rescision de los contratos. Un informe del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) sostiene que el fracaso de las concesiones de aguas en América Latina
se debid a que las Concesionarias cometieron actos condenables durante la ejecucion de
los contratos. Asimismo, hay una tendencia global a renacionalizar las concesiones de
agua y cloacas.
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602. La Provincia debia garantizar la continuidad del suministro basico de agua a
millones de argentinos. La proteccion de este derecho humano universal constituye el
marco en el cual debieron enmarcar sus expectativas las Demandantes, y aln debiera
serlo.

3. Conclusiones del Tribunal
a. Posiciones extremas

603. En primer lugar, el Tribunal considera apropiado descartar las posiciones
extremas que exceden cualquier interpretacion razonable del estandar de trato justo y
equitativo y no reflejan convincentemente la tendencia de la jurisprudencia y doctrina
imperantes.

604. Por otra parte, no hay fundamentos suficientes para afirmar que las numerosas
clausulas de trato justo y equitativo incluidas en tantos TBI, incluido el aplicable al caso
gue nos ocupa, no tengan otro fin que declarar aplicable el estandar recogido por el
derecho internacional consuetudinario en la primera mitad del siglo xx. En todo caso, el
Articulo X(5) establece claramente que la clausula de trato justo y equitativo del TBI se
puede interpretar por referencia a los principios generales del derecho internacional. Ello
incluye una referencia al derecho internacional en su conjunto, y no a ninguna parte
especifica de éste.

605. Incluso si debiera prevalecer el derecho internacional consuetudinario, queda aun
por determinar si esta ley no ha avanzado progresivamente hacia un estandar mas amplio
de proteccion de los inversores, segln la practica juridica y opinio juris en materia del
derecho internacional de inversiones. Conforme al derecho internacional consuetudinario,
éste era un estandar aplicable a las relaciones entre Estados. Al aplicarse a los inversores,
tiene el potencial de adquirir otro significado. No obstante ello, resulta recomendable una
cierta cautela considerando el hecho de que las fuentes de derecho que rigen la
interpretacion del estandar de trato justo y equitativo del TBI, al igual que todas las
disposiciones del tratado, son las enumeradas en el Articulo X(5). Esta disposicién se
refiere a los principios generales de derecho internacional. No se le da otra ponderacion
a la préctica del arbitraje de inversiones como fuente de derecho, lo cual se ajusta a la
practica imperante en el sistema del CIADI, que no otorga a los laudos valor de
precedente.

606. Al otro extremo del espectro, las Demandantes entienden que el estandar de trato
justo y equitativo y sus posibles manifestaciones en términos tales como “expectativas
legitimas” son idénticos o se asimilan mucho a los compromisos juridicos que son los
pilares de la inversion realizada en un caso en particular. Si debiera adoptarse un enfoque
como este, el estandar de trato justo y equitativo se transformaria practicamente en un
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conjunto de derechos y obligaciones acordados entre el inversor y el Estado receptor o
cualquier otra autoridad bajo su control. La pregunta de la Demandada respecto del origen
juridico de esta interpretacion resulta pertinente.

607. En el caso que nos ocupa, esta posicion tendria el efecto de colocar los derechos
contractuales del inversor, derivados del Contrato de Concesion bajo el paraguas de la
clausula de trato justo y equitativo. En este sentido, la posicion de las Demandantes es
ambigua. En efecto, por un lado, las Demandantes han manifestado firmemente que no
reclaman ante este Tribunal por derechos contractuales surgidos de su participacion en
AGBA, pero alegan también que tienen expectativas legitimas de que se protejan y
preserven sus derechos contractuales. La clausula de trato justo y equitativo no es una
garantia de estabilidad del contrato para el inversor?®, Una interpretacion en contrario
quebrantaria la opinion generalmente aceptada de que una inversion incluye, por
definicion, un cierto nivel de riesgo.

608. Asimismo, si se impusiera la posicion de las Demandantes, las “expectativas
legitimas” del inversor, en funcion de lo que éste haya considerado relevante a la hora de
decidir realizar su inversion, pasarian a integrar las condiciones que subyacen a la garantia
de proteccion de una disposicion clave del TBI y, algo aun mas importante, pasarian a
formar parte de la definicion del contenido y el alcance de la responsabilidad del Estado.
De esta forma, las obligaciones asumidas por los Estados Contratantes del TBI variarian
segun la opinion de los inversores de lo que ellos consideraron como factores
determinantes a la hora de tomar la decision de invertir. Este concepto no encuentra
sustento en el TBI aplicable en la especie, ni en la mayoria de los TBI, sin perjuicio de
algunas decisiones arbitrales marginales que han aceptado la posicién de los inversores
respecto de la “promocion” necesaria de la inversién extranjera.

b. Posiciones infundadas

609. En segundo lugar, el Tribunal debe descartar las expresiones y conceptos que
supuestamente determinarian el significado del estandar, pero que en realidad no lo hacen.

220 Sj bien las Demandantes tienden a discrepar con esta observacion e insisten en sus expectativas de que
se respetaran los derechos contractuales de AGBA, surge un cierto escepticismo respecto de su posicion al
releer la nota de AGBA del 17 de mayo de 2001, en la cual la Empresa insiste, en respaldo de su pedido de
que se suspendieran temporalmente las metas de expansion y citando a varios autores legales, en la potestad
“que permite que la Administracion introduzca modificaciones a los contratos ante el cambio de
circunstancias”, en particular en el caso de contratos de una cierta importancia, tales como concesiones de
servicios publicos. Incluso citan a un autor que sostuvo: “La razén de oportunidad conlleva la revisién
contractual con el objeto de posibilitar el cumplimiento eficiente del interés publico”. EI Experto Bianchi,
presentado por las Demandantes, no incluy6 esta carta en su analisis (TR-S, Dia 8, pags. 2102/12-2103/9,
2144/15-2151/16).
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610. Un ejemplo es la expresion “estdndar de trato minimo”, que es ambigua cuando
no se identifica simultaneamente la base legal de dicho estandar. Todo estandar es
“minimo” comparado con cualquier otro estdndar “mas amplio”. Estos términos solo
tienen sentido cuando se les relaciona con un cuerpo normativo capaz de demostrar el
estdndar mismo. En teoria, una solucién distinta de un estandar idéntico al “méaximo”
esperado por el inversor, en funcién de los compromisos asumidos en este caso en
particular, se podria calificar como “minimo”. Si bien esto no tiene mucho sentido, esa
expresion no ofrece ningun indicio respecto de la forma de identificar ese “minimo”. El
término carece de sustancia, en la medida en que uno procuraria interpretarlo de manera
mas concreta que simplemente afirmando que el estdndar debe nivelarse segun el
“maximo” de derechos y expectativas que un inversor podria estar tentado a reclamar. No
resulta muy esclarecedor afirmar que, en comparacion con ese trato minimo, el estandar
debe considerarse “mas amplio”

611. Sin duda es posible aceptar la idea de que el concepto de trato justo y equitativo
debe determinarse segun las circunstancias del caso en particular. Cada uno de estos
términos, “justo”, “equitativo” y “trato” implican ese componente. Sin embargo, teniendo
esto en mente, la interpretacion del estandar no resulta en absoluto Gtil. Cuando la
Demandante explica que el trato minimo del derecho internacional consuetudinario ha
sido reemplazado por un estandar mas flexible que queda en manos del Arbitral Tribunal,
ello no contribuye en mucho para identificar el contenido de dicho estandar. No surge
mucho mas de la recomendacion reiterada en muchos laudos de que el trato justo y
equitativo debe depender de los hechos de cada caso en particular. El significado del
requisito de trato justo y equitativo no puede quedar librado a la discrecionalidad del
tribunal arbitral a cargo de analizar un caso en particular. Este enfoque llevaria a una
divergencia arbitraria entre los tribunales de inversiéon, lo cual sin duda no es el objeto de
una clausula de trato justo y equitativo, aunque no siempre resulte posible evitar esas
divergencias. También imposibilitaria el objetivo de crear un ambiente seguro para la
proteccion de inversiones.

612. Por consiguiente, la clausula de trato justo y equitativo requiere que se apliquen
al menos una serie de elementos al estandar, de manera tal que impliquen un cierto rasgo
de generalidad, permitiendo asi la aplicacion general a casos de inversion.

C. Consideraciones basicas

613. El estandar de trato justo y equitativo debe ser objetivo, y no puede basarse en las
opiniones personales de los arbitros o en las expectativas personales de una parte. Por
consiguiente, debe representar una fuente de derecho de caracter normativo que pueden
invocar el Tribunal y las Partes.
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614. Como el estandar de trato justo y equitativo esta enmarcado como obligacion del
Estado receptor, crea derechos para el inversor, que éste puede invocar. Estos derechos
protegen al inversor contra cualquier acto u omisiéon del Estado receptor que no se
encuadren en el trato justo y equitativo. En consecuencia, esto significa que los actos del
Estado receptor que se encuadran en la nocion de trato justo y equitativo no afectan los
derechos del inversor ni generan responsabilidad del Estado receptor.

615. Por lo tanto, el proximo paso es determinar el alcance de los hechos, actos u
omisiones del Estado receptor que no generan el derecho de proteccion de un inversor
conforme al estandar de trato justo y equitativo y que el inversor debe esperar enfrentar.
Es por ello que la interpretacion de este estdndar se centra, por lo general, en las
expectativas legitimas del inversor, incluidos todos los actos y omisiones del Estado
receptor comprendidos en el estandar de trato justo y equitativo. Esto sirve un doble
objetivo: por un lado, el Estado receptor cumple con las obligaciones del Tratado,
mientras opera dentro del rango de eventos que el inversor podria esperar; y por el otro,
el inversor goza de la proteccion del TBI que le garantiza que no se produciran eventos
inesperados 0, de producirse, que estos generaran responsabilidad del Estado receptor. Si
bien el Tribunal entiende la excepcion planteada por la Demandada de que el Articulo IV
del TBI no permite una interpretacion amplia que cubra las “expectativas legitimas” del
inversor, la discrepancia se reduce simplemente a la interpretacion y el significado del
término “legitimas”.

d. El estdndar no se basa en una serie de expectativas

616. Si consideramos que un cierto tipo de expectativas de los inversores debe estar
cubierto por el estandar de trato justo y equitativo, estas expectativas no se pueden
identificar como si tuvieran un unico significado. Si asi fuera, necesariamente significaria
que la expectativa legitima del inversor seria igual a su propia interpretacion de los
derechos protegidos de conformidad con el contrato que rige su inversiéon. Tal como
hemos indicado anteriormente, esto no se corresponde con el significado y el alcance de
proteccion que otorga una clausula de trato justo y equitativo.

617. En cada situacion puede haber mas de una solucion que satisfaga el umbral de lo
gue es justo y equitativo. Existe un margen entre las expectativas derivadas del contrato
y las expectativas que el inversor considerd que se encuadraban en el concepto de trato
justo y equitativo. Es por este motivo que las controversias puramente contractuales,
independientemente de la solucion que les resulte aplicable, no se tornan criticas
conforme al estandar de trato justo y equitativo cuando existe mas de una solucion o
interpretacion y ninguna de ellas compromete el estandar del TBI.
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e. El estdndar comprende todo el marco juridico, social y econémico

618. El mero foco en el contrato de inversion es demasiado acotado por otro motivo.
Los compromisos del Estado receptor y, por ese motivo, las expectativas del inversor, no
estan exclusivamente relacionados con los derechos del inversor conforme al contrato.

619. Las expectativas del inversor, y su importancia en este caso en particular, se miden
igualmente por los compromisos contractuales asumidos. Sin embargo, estos derechos
contractuales no se pueden analizar en forma aislada. Se ubican en un marco juridico que
regula los derechos y obligaciones del Estado receptor y sus autoridades, sujeto a las
protecciones que ofrece el TBI. En el Contrato de Concesion aplicable al caso bajo
andlisis, se hace mucho énfasis en la potestad regulatoria del Organismo Regulador. Los
derechos y obligaciones de los accionistas de AGBA se rigen por la ley aplicable
establecida en el Articulo X(5) del TBI, que comprende, en los casos en que corresponde,
la ley del Estado receptor.

620. El entorno legal formaba parte del marco juridico que regia la Concesion y parte
de lo que los inversores podian esperar que se les aplicara a ellos y a sus inversiones en
AGBA. Lo que importa, respecto de la proteccion del estandar de trato justo y equitativo,
son las modificaciones, interferencias y disturbios que supuestamente se produjeron
durante la vida de la Concesion y que deben evaluarse contra las expectativas que tenian
los inversores en el momento relevante, en virtud de la proteccion y contra el trato injusto
e inequitativo.

621. Asimismo, el Estado receptor esta sujeto a las obligaciones conforme al derecho
internacional y constitucional. Por consiguiente, legitimamente se puede esperar que el
Estado receptor se conduzca de conformidad con las normas fundamentales del estado de
derecho. El alcance de estas normas es muy amplio. Cubren el compromiso contractual
de promover y atraer inversiones extranjeras. También incluyen los principios
fundamentales como el debido proceso y la buena fe. Estos principios, al igual que otros
tantos de naturaleza similar, por lo general se consideran parte de la proteccion de trato
justo y equitativo. En otras palabras, estan comprendidos en el rango de normas que el
inversor puede esperar legitimamente que se protejan en el marco del estandar de trato
justo y equitativo.

622. Esto significa que los intereses del inversor no se pueden identificar como
separados y distintos del marco legal en que se ubicaron a la hora de realizar la inversion.
Esto incluye, en primer lugar, el respeto por los derechos y potestades que ejercen las
autoridades competentes establecidas en el Contrato de Concesion y en el Marco
Regulatorio. Asimismo, existen deberes del Estado receptor que deben prevalecer sobre
el Contrato y que, por tanto, también forman parte de la ley aplicable a la inversion
conforme al Articulo X(5) del TBI. En el caso que nos ocupa, el deber en cuestion surge
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de las responsabilidades impuestas al Gobierno por la Constitucién Nacional, de
garantizar la salud y el acceso al agua para toda la poblacion y adoptar las medidas
necesarias para tal efecto. Este era un importante objetivo de la privatizacion de los
servicios de agua y cloacas, incluida la inversion en este caso en particular. Cuando se
adoptan medidas cuyo fin y efecto es garantizar los derechos fundamentales de rango
constitucional, estas medidas no pueden considerarse violatorias del estandar de trato
justo y equitativo, porque se debe interpretar que el inversor las aceptd al celebrar el
Contrato y al realizar su inversion. En sintesis, cabia esperar que estas medidas formaran
parte del marco juridico de las inversiones. Ello no significa que no estén sujetas al
estandar de trato justo y equitativo. EI Gobierno debe ejercer esta responsabilidad de
manera tal de cumplir con el estandar. El inversor no puede invocar la proteccion de sus
propios intereses como objetivo principal, porque dichos intereses formaban parte de un
marco juridico que contempla también los intereses fundamentales del Estado receptor,
originados en fuentes de derecho que prevalecen sobre el Contrato, de conformidad con
el derecho internacional o constitucional. La practica reciente en arbitraje de inversiones
revela enfoques que articulan de forma mas equilibrada los respectivos intereses de los
inversores y del Estado receptor???,

623. El estandar de trato justo y equitativo no se centra exclusivamente en los intereses
y expectativas juridicas. También incluye el entorno social y econdmico del Estado
receptor, que también forman parte de las expectativas que debe considerar el inversor a
la hora de tomar sus decisiones comerciales.

624. En tal sentido, la Demandada recuerda acertadamente que la Provincia debia
garantizar la continuidad del suministro basico de agua a millones de argentinos. La
proteccion de este derecho béasico universal constituye el marco en el cual deben
inscribirse las expectativas de las Demandantes.

625. La Resolucién ORAB N.° 56/02 del 27 de agosto de 2002 (CU-102, RA-204)
ofrece un ejemplo mas ilustrativo de un caso en que fue necesario ajustar las expectativas
de AGBA y de sus accionistas de preservar sus derechos contractuales para responder a
las preocupaciones de interes publico, que no pueden postergarse por el estdndar de trato
justo y equitativo. Se le ordené a AGBA que suspendiera cualquier medida de corte de
servicio respecto de los usuarios en condiciones de pobreza e indigencia mientras

221 \fer Electrabel S.A. c. RepUblica de Hungria, Caso CIADI N.° ARB/07/19, Decisién sobre Jurisdiccion,
Decision sobre Ley Aplicable y Responsabilidad del 30 de noviembre de 2012: “While the investor is
promised protection against unfair changes, it is well established that the host State is entitled to maintain
a reasonable degree of regulatory flexibility to respond to changing circumstances in the public interest.
Consequently, the requirement of fairness must not be understood as the immutability of the legal
framework, but as implying that subsequent changes should be made fairly, consistently and predictably,
taking into account the circumstances of the investment.” (parr. 7.77) Ver, en igual sentido, Parkerings-
Compagniet AS c. Republica de Lituania, Caso CIADI N.° ARB/05/8, Laudo del 11 de septiembre de 2007,
parr. 332 (ALRA-206).
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persistiera la emergencia econémica. Ante la resistencia de AGBA, el ORAB debio
explicar la necesidad y el objeto de proteger la salud publica conforme a la Ley
N.° 11.820:

“Que la prestacion del servicio pablico sanitario reviste caracter esencial en la vida
de las personas, por lo cual la falta de suministro puede ocasionar graves situaciones
gue pongan en peligro la salud publica, generando consiguientemente riesgo
sanitario y afectando, en mayor grado, a los sectores vulnerables con el aumento
inexorable de la marginalidad y la exclusién social,

Que, en este sentido, la obligatoriedad de la conexion consagrada por el articulo 8-
11 de la Ley N.°11.820 del marco regulatorio, tiene por objeto proveer un
abastecimiento seguro de agua potable, eliminando consecuentemente las fuentes
alternativas sin el correspondiente control, protegiendo de ese modo la salud, no
solo para los habitantes de la vivienda sino generando externalidades positivas para
su entorno social;

Que, sin perjuicio de ello, se busca el logro de la universalidad del servicio publico
sanitario, consagrandolo como un derecho de todos los habitantes de la provincia y
en resguardo de los derechos constitucionalmente adquiridos, razon por la que este
Organismo debe velar por el fiel cumplimiento de los mismos;

Que, asimismo, debe resguardarse el objetivo de proteger a los usuarios carenciados
para que puedan ejercer su derecho de acceso al servicio de agua potable y desaglies
cloacales atendiendo de ese modo, al bienestar general de la poblacion, por cuanto
resulta imprescindible para el cuidado de la salud, la calidad de vida y el desarrollo
integral del individuo y la familia”.

f. Las expectativas protegidas del inversor

626. Para exceder el umbral de violacion del estdndar de trato justo y equitativo, los
actos u omisiones a considerar deben tener una cierto peso. Los derechos y expectativas
del inversor deben haber sido afectados en partes esenciales. Controversias menores,
como aquellas que el Tribunal identificé como puramente contractuales en el Capitulo
IV, no satisfacen el umbral para ser injustas e inequitativas, sin perjuicio de sus posibles
efectos adversos.

627. Laentidad de los actos u omisiones debe resultar de la confianza del inversor en
los compromisos o promesas realizados por el Estado receptor, 0 en su nombre, en apoyo
de lainversién y para atraer dichas inversiones. Si los representantes del Estado Receptor
estaban al tanto o debieron haber estado al tanto de que determinados compromisos o
garantias resultaban decisivos para que el inversor decidiera llevar a cabo su inversion,
generalmente se considera que la violacion o inobservancia de dichos compromisos
genera responsabilidad por parte del Estado conforme al estdndar de trato justo y
equitativo.
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628. Una categoria especial del respeto a la confianza es el derecho del inversor a ser
tratado con cierta transparencia. Si bien este requisito se menciona a menudo en las
decisiones arbitrales, e indudablemente tiene valor como principio, sus limites precisos
no son claros. La transparencia en la forma en que el Estado receptor maneja sus asuntos
no puede requerir que éste actle divulgando por completo todos los aspectos de su
accionar. Por el contrario, significa que, respecto de un inversor extranjero, las
autoridades del Estado deben actuar de manera tal que formente un clima de cooperacion
adecuado para las actividades de inversion. Los inversores deben confiar en que el Estado
receptor utilizard sus mejores esfuerzos para sostener la operacion en el territorio de su
Estado. Contrariamente a lo que plantean las Demandantes, el requisito de transparencia
no puede significar que el trato debido por el Estado receptor a la inversion se fije en los
inicios de la concesion y permanezca inmutable, y que el inversor no pueda sufrir ningdn
cambio de circunstancias en toda la vida de la inversion, solo por el hecho de que estos
cambios no se divulgaron desde el principio???. El inversor debe tener consciencia de la
obligacion del Estado de resolver las distintas situaciones y los problemas que se pueden
suscitar con el tiempo y que son imposibles de prever. El estdndar de trato justo y
equitativo no constituye un estandar segun el cual el inversor deba permanecer
completamente aislado e inmune a los esfuerzos del Estado receptor por resolver dichas
situaciones con miras a satisfacer el interés pablico. Por ejemplo, si el Estado receptor
sufre la amenaza de una epidemia que puede afectar la salud de un gran nimero de
personas, debe adoptar todas las medidas que exige la situacion, independientemente de
que ello suponga afectar los intereses de los inversores, en el entendido de que las
autoridades deberan proceder con deferencia frente a sus intereses y con miras a restaurar
la preservacion eficiente de dichos intereses, en tanto y en cuanto asi lo permitan las
circunstancias. Lo que requiere el estandar de trato justo y equitativo es que el Estado
receptor tome en consideracion las expectativas basicas del inversor respecto del destino
de su inversion al reaccionar ante circunstancias imprevistas. No hay ningun obstéaculo
para que el Estado cumpla con sus obligaciones simplemente porque surgié un problema
que pone en juego el interés publico del cual no se informd al inversor al realizar su
inversion.

629. Elumbral para que el trato no sea justo o equitativo también surge de su intensidad
o gravedad, y ambos factores estan sujetos a variaciones segun la duracién de su impacto
en cada caso en particular.

630. Un trato injusto o inequitativo de tal magnitud debe afectar las expectativas del
inversor en términos reales. La garantia que ofrece el estandar de trato justo y equitativo

222 | as Demandantes citan documentos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD). Alli se establece que la justicia exige que se informe al inversor de las decisiones
antes de imponerlas, y que el grado de transparencia en el entorno regulatorio afecta la capacidad del
inversor de evaluar si se ha garantizado el trato justo y equitativo a una inversién en un caso determinado
(CUL-47).
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protege los derechos y expectativas del inversor y su contenido tal como existian al
momento en que se produjo el trato supuestamente injusto e inequitativo. Cuando las
expectativas protegidas por el trato justo y equitativo datan de un momento anterior, solo
estan protegidas en la medida en que se hayan mantenido igual hasta el momento en que
produjo el trato. El trato justo y equitativo debe medirse considerando el estado real de la
inversion antes del trato por parte del Estado receptor que da origen al reclamo. No se
puede medir contra una condicion hipotética de la inversion. Tampoco se puede evaluar
el dafio como consecuencia de una violacion de una obligacion basada en la clausula de
trato justo y equitativo cuando la medida adoptada no produjo los efectos
correspondientes a una disminucién en los bienes o futuros ingresos del inversor. En
sintesis, la proteccion que brinda al inversor el trato justo y equitativo no puede
transformar un contrato en otro menor, ni puede restaurar los derechos o expectativas a
los que el inversor renuncio o perdié por negligencia propia.

631. Otro ejemplo se refiere a una renegociacion ulterior a una interferencia sustancial
del marco contractual. Una cuestion asi o el método para abordarla, en algunas
circunstancias, puede violar el estandar de trato justo y equitativo. No obstante, en tal
caso, este estandar debe reflejarse a la luz de las expectativas razonables del inversor
respecto de la participacion del Estado receptor en la negociacion y su posible desenlace.
No se medira en comparacién con las expectativas que tenia el inversor al celebrar
inicialmente el contrato, en un momento en que no tenia motivos para pensar y considerar
que ese hecho podia producirse.

632. Esto también significa que una medida que afecta el estandar de trato justo y
equitativo en el largo plazo puede no alcanzar el grado de gravedad necesaria si se la deja
sin efecto lo suficientemente pronto como para evitar que sus efectos se extiendan mas
alla del rango de lo que podria resultar admisible como trato justo y equitativo. Es por
este motivo que generalmente se acepta que las medidas que prima facie se presentan
como trato justo e inequitativo pueden no alcanzar ese umbral en el futuro si se proponen
negociaciones y éstas se llevan adelante de modo tal de eliminar o compensar las
consecuencias de las medidas inicialmente adoptadas.

633. Ahora resulta necesario analizar estas cuestiones en mayor detalle a la luz de los
hechos que afectaron la vida de la Concesion y que se pueden dividir en tres partes, en
referencia a los efectos de las medidas de emergencia adoptadas en 2002 (VII), los
intentos por renegociar la Concesion en 2003-2005 (V111), y, por ultimo, la rescision del
Contrato en 2006 (1X).
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VIl. Las Medidas de Emergencia y sus efectos en la Concesion
A. La crisis

634. Las partes concuerdan en que la crisis que llevo a la promulgacion de las medidas
de emergencia adoptadas a inicios de 2002 comenz6 a mediados de 1998, cuando la
recesion se agravd, como resultado de la crisis rusa de agosto de 1998 y la devaluacion
de la moneda del Brasil a inicios de 1999. Después del 24 de octubre de 1999, el nuevo
presidente adopt6 duras medidas de ajuste, incluido el aumento de impuestos en enero del
afio 2000. La deuda soberana asfixiaba al Gobierno e incrementaba el déficit fiscal,
incrementando el riesgo de default. A pesar de las medidas adoptadas, comenz6 una fuga
de depositos bancarios en marzo de 2001. En junio de 2001, el Gobierno procur6 ayuda
adicional del Fondo Monetario Internacional. Sin embargo, continuaron la recesion y la
fuga de capitales. Se adoptaron medidas adicionales en julio y agosto, tales como la Ley
N.0 25.453, la Ley de “Déficit Cero”, y la Ley N.° 25.466, la Ley de “Intangibilidad de
los Depositos”. Todos los indicadores cayeron en la segunda mitad del afio. Debido a la
fuga cada vez mayor de dinero de los bancos??, el 3 de diciembre de 2001, se dicto el
Decreto N.° 1570/01 (RA-142) prohibiendo las extracciones mayores de USD 250. El
Decreto también prohibi6 las transferencias al extranjero, a excepcién de las relativas a
operaciones de comercio exterior. El gobierno hizo un intento desesperado por frenar la
amenaza de un colapso bancario. Luego, se produjo una repentina restriccion de liquidez,
que congeld el comercio y el crédito. Se incrementd el malestar social. Un estrenado
Presidente anuncid el default de Argentina de su deuda soberana. Cuando se nombré otro
presidente una semana mas tarde, el 3 de enero de 2002, se prometid respetar el tipo de
cambio.

635. Las Demandantes alegan que la explosién de la crisis se produjo alrededor de la
fecha en que AGBA presentd su nota del 17 de mayo de 2001 al Ministro de Obras y
Servicios Publicos (CU-173, RA-183). La Ley N.° 12.757 del 23 de julio de 2001 declard
el estado de emergencia administrativa, economica y financiera en la Provincia (CU-195,
RA-164). El Gobernador de la Provincia emitio el 12 de julio de 2001 una norma similar
en el Decreto N.° 1960/01 (RA-167, 187, CU-309), declarando que la potestad del Poder
Ejecutivo Provincial de rescindir los contratos publicos que impusieran obligaciones al
Gobierno no se extenderia a los acuerdos celebrados en el marco del proceso de
privatizacion (Art. 3).

636. Una vez mas, la Demandada discrepa con las Demandantes, que insisten en que
la crisis no comenz6 hasta 2001. La Demandada cita economistas lideres que plantean
que la crisis se venia desarrollando desde 1998, y que alcanz6 su maxima expresion en

223 E| Testigo Ratti sefiala que en 2001, se retird el 25% de todos los depdsitos del sistema financiero. Las
extracciones en ddlares estadounidenses provocaron una caida aproximada del 40% en las reservas
internacionales del pais (parr. 12).
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2001. Desde el segundo semestre de 1998, la economia de la Argentina se sumid en una
larga depresion. El Profesor Eichengreen, Experto de la Demandada, comparte esta
opinion de que “la economia argentina se encontraba en recesion desde 1998 debido a
factores externos, claramente”??4, Al momento de la entrada en vigencia del Contrato de
Concesion (Toma de Posesion) la crisis ya venia afectando al pais desde hacia mas de un
afio. En la Memoria y los Estados Contables de AGBA de 2002 se admite que la economia
argentina estaba en recesion desde 1998 (CU-29)??°, La Concesionaria no podia
considerarlo impredecible. En todo caso, las consecuencias de la crisis forman parte del
riesgo empresario.

637. Asimismo, la Demandada recuerda que una de las medidas adoptadas para mitigar
la crisis fue la implementacion de programas para recortar el gasto pablico, comenzando
con la reforma impositiva de diciembre de 1999. En 2001, se registré un nuevo aumento
de impuestos y una reduccion del 13% en los sueldos de los empleados de gobierno y en
las jubilaciones. EI FMI subray0 los “substantial efforts by the Argentine government”.
(RA-138). ElI Gobierno mantuvo una fuerte politica para mantener el régimen de
convertibilidad. A fines de 2001, cuando el Poder Ejecutivo de la Argentina se vio forzado
a limitar los retiros de los depdsitos bancarios y el FMI retir6 su apoyo a la Republica
Argentina, la crisis se convirtié en colapso??®. Se sucedieron cinco presidentes en el
término de dos semanas. Ello provocd un contexto social extremadamente delicado, y
numerosas protestas sociales debido a los incrementos en los indices de pobreza e
indigencia.

638. El Tribunal ya ha explicado, respecto a los antecedentes de la nota del 17 de mayo
de 2001, que el preciso momento en que estalld la crisis de la economia Argentina no
tiene mayor relevancia en el contexto de la operacidn de la Concesién y de la situacién
de AGBA. Las dificultades que enfrentaba la Concesionaria se percibian ya mucho antes
y tuvieron sus primeras manifestaciones graves antes de la Toma de Posesion. La marcada
caida de la cobrabilidad fue una de las secuelas de la degradacion econdmica del pais y
habia afectado gravemente a los habitantes de la Region B. Otra de las consecuencias era
la dificultad de obtener financiamientos en las sumas que se esperaban al momento de la
Toma de Posesion. Si bien las Demandantes pueden decir que los problemas que sufrieron
en tal sentido no se manifestaron hasta que ellas presentaron su solicitud ante el BID,

224 TR-S, Dia 5, pag. 1386/7-9; también Eichengreen, parr. 12. El agreg6 que la crisis financiera asiatica de
1997 generé muchas dudas entre los bancos e inversores internacionales, que se volvieron mas cautos a la
hora de comprar deuda de mercados emergentes (TR-S, Dia 5, pag. 1400/13-17) y que la recesion que la
Argentina sufria desde 1998 contribuy6 a los déficit fiscales que vinieron luego (TR-S, Dia 5, pags.
1403/22-1404/2).

225 E| prof. Eichengreen sefiala que “el nivel de endeudamiento era conocido a todas las partes en cuestion,
y esto incluia también a los inversionistas nacionales e internacionales, desde el afio 2000” (TR-S, Dia 5,
pag. 1387/17-20).

226 En las palabras del Testigo Cipolla: “La crisis provocd el colapso del sistema politico, econémico, social,
sanitario, de educacidn, trabajo y seguridad, pilares fundamentales que el que gobierna esta obligado a
garantizar en cualquier estado de derecho”. (parr. 29)
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deben admitir que un oferente razonable habria realizado las investigaciones necesarias
mucho antes de la Toma de Posesion, a fin de tener certeza de que podria cumplir las
metas de financiamiento de las que tenia pleno conocimiento, a pesar de que el Plan
Quinquenal ain no se habia elaborado y aprobado.

639. Una vez desatada la crisis, AGBA enfrento dificultades ain mas serias, y asi lo
manifesto en la nota del 17 de julio de 2001 al ORAB (CU-135, RA-192). AGBA le
informaba “demoras de los plazos previsibles para la efectivizacion de los desembolsos
destinados a la ejecucion de las obras de infraestructura y expansién del Servicio”, en la
medida en que se veian “imposibilitados de continuar desarrollando las obras
comprometidas en el POES, con un ritmo suficiente para permitir su conclusion dentro
los plazos oportunamente previstos a tal efecto”. Por consiguiente, AGBA manifestaba
que no paralizaria las obras de expansion, pero que dispondria de una *“adecuacion de su
ritmo de ejecucion” sin afectar “las metas y normas referentes a la Calidad del Servicio,
el que se continuara prestando con plena satisfaccion de las previsiones del Contrato al
respecto”. Ante el rapido deterioro de la situacion, en su nota del 15 de agosto de 2001
(RA-193), AGBA agregaba que:

“Queda por demas entendido que si esta situacion es causa suficientemente
justificada de rescision contractual sin culpa, lo es también como causal justificada
de demora en la ejecucion de los trabajos correspondientes al Plan de Expansion”.

En una nota ulterior del 10 de octubre de 20012%", AGBA reiteraba la imposibilidad
objetiva de completar las obras de expansion en los plazos establecidos en el POES,
solicitando nuevamente la neutralizacion de dichos plazos.

B. Las medidas de emergencia

640. Las Demandantes ofrecen una descripcion detallada de la legislacion de
emergencia dictada en los ambitos federales y provinciales, incluidas las consecuencias
adversas para la Concesion. La Demandada centra su analisis en las dimensiones
institucionales, econémicas, politicas y sociales de la crisis que desataron la situacion
social y econdmica més dramatica jamas atravesada por la Republica Argentina, y alegan
también que la Concesidn se encontraba en una situacion delicada mucho antes de que se
adoptaran las medidas de emergencia.

1. Consideraciones de las Demandantes
641. Las Demandantes explican, respecto de la “emergencia nacional” que desde el

inicio de 2002, la Administracion de Duhalde comenzd a emitir una serie de leyes y otra
normativa, entre las cuales podemos destacar: (1) La Ley de Emergencia Publica y

221 Anexo 184 a Giacchino/Walck I.



184

Reforma del Régimen Cambiario, N.° 25.561 del 6 de enero de 2002, La Ley de
Emergencia (CU-145, RA-168) derogé el régimen de convertibilidad cambiaria para los
contratos celebrados por la administracion, y dejo sin efecto las clausulas que disponian
ajustes en dolares u otras monedas extranjeras, y fijo las tarifas a un tipo de cambio de
ARS 1 = USD 1. La Ley también abria la puerta a la renegociacion de los contratos de
servicio publico (Articulos 9 y 10). (2) EI Decreto N.° 71/02 del 9 de enero de 2002 (CU-
146) fijo el nuevo tipo de cambio oficial a ARS 1,4 por 1 USD vy dispuso la pesificacion
de todas las deudas de personas fisicas y juridicas a un tipo de cambio de ARS 1 =USD 1.
(3) La Resolucion N.° 6/02 del Ministerio de Economia del 9 de enero de 2002 (CU-147)
ordeno la reprogramacion de los depésitos. (4) EI Decreto N.° 214/02 del 3 de febrero de
2002 (CU-148, RA-144), el Decreto de “Reordenamiento del Sistema Financiero”
dispuso la pesificacion de todas las obligaciones de pagar sumas de dinero,
independientemente de su causa u origen. Estas medidas instrumentaron lo que se
denomind “pesificacion asimétrica”, mediante la cual todas las deudas del sistema
financiero se pesificaron a un tipo de cambio 1:1, en tanto que las instituciones financieras
reconocieron los depdsitos en moneda extranjera a un tipo de cambio de ARS 1,4 por
dolar. El Gobierno cubrié la diferencia mediante la emision de deuda.

642. Las Demandantes agregan que el 2 de diciembre de 2002, el Ministro de Economia
anuncio la liberacion de los depoésitos congelados. El 28 de diciembre de 2006, la Corte
Suprema de la Republica Argentina ratifico la pesificacion.

643. Volviendo al panorama en la Provincia, las Demandantes sefialan que poco
después de la aprobacion de la Ley Federal N.° 25561, el Organismo Regulador amplio
sus efectos a la Provincia de Buenos Aires mediante la Resolucion ORAB N.° 04/02 del
11 de enero de 2002 (CU-149), mediante la cual se le ordenaba a Azurix y AGBA que
facturaran a sus clientes utilizando un tipo de cambio de ARS 1 = USD 1, a pesar de que
la Provincia atn no se habia adherido a las disposiciones de la Ley N.° 22.561.

644. Cuando AGBA notifico al ORAB que se atendria a las disposiciones del Contrato
y aplicaria el tipo de cambio de ARS 1,4 por USD y que utilizaria ese tipo de cambio a
los fines de su facturacion (nota del 21 de enero de 2002, CU-150), el ORAB respondid
de inmediato ordenandole a AGBA que diera cumplimiento a la Resolucion N.° 04/02
(nota del 23 de enero de 2002, CU-151). Esto demuestra que el ORAB actuaba como
instrumento del Concedente, siguiendo sus instrucciones, a pesar de que la Ley N.° 25.561
aun no se habia extendido a la Provincia. El recurso interpuesto por AGBA en contra de
la Resolucion ORAB N.° 04/02 (CU-152) fue rechazado mediante la Resolucién N.°
06/03 del 19 de marzo de 2003 (CU-153), alegando que la Ley N.°25.561 habia
modificado la Ley de Convertibilidad N.° 23928 y habia derogado las clausulas de ajuste
en dolar. La Resolucion no mencionaba que al momento en que se dicto la decision
recurrida, la Provincia ain no se habia adherido a la Ley de Emergencia. De hecho, la
Provincia adoptd dicha ley mediante la Ley N.° 12858 del 28 de febrero de 2002 (CU-
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154, RA-169). EI ORAB mencion6 asimismo que al momento de dictarse la Regulacion
N.° 06/03, ya se habia dictado el Decreto Federal N.° 71/02 del 9 de enero de 2002
disponiendo el nuevo tipo de cambio oficial de ARS 1,4 por 1 USD.

645. Después de que la Provincia se adhiriera a la Ley de Emergencia Nacional, se
dictaron otras leyes y reglamentaciones. Mediante el Decreto Provincial N.° 1175/02 del
5 de junio de 2002 (CU-171, RA-170) se cre6 un comité especial para la evaluacion del
impacto de la crisis sobre las tarifas y los contratos publicos. La Ley Provincial N.° 13154
del 19 de enero de 2004 (CU-155) ratificd el Decreto N.° 878/03 y autorizé al Ejecutivo
a adecuar los contratos de servicios publicos, fijando el 31 de diciembre de 2004 como
plazo para tal fin.

2. Consideraciones de la Demandada

646. La Demandada explica que para fines de 2001, cuando se disiparon los efectos de
las medidas adoptadas, la Republica Argentina se vio forzada a adoptar con urgencia una
serie de medidas econdmicas y sociales dirigidas a preservar el orden publico y la
integridad de la economia y la sociedad. Después de una devaluacion abrupta de la
moneda, se reconocid que el régimen financiero que habia estado vigente habia llegado a
su fin (es decir, el régimen de convertibilidad entre el ARS y el USD). Para fines de
diciembre de 2001, la Republica Argentina debio suspender el pago de sus obligaciones
de deuda soberana a los acreedores privados.

647. A mediados de diciembre de 2001, renuncié el presidente y se sucedieron cinco
otros presidentes en el término de dos semanas. Un nuevo presidente asumio el 1 de enero
de 2002. Los lideres y representantes politicos comenzaron a ser seriamente cuestionados.
Tanto la capital de la Argentina como las provincias sufrieron malestar social y se
produjeron protestas masivas. El control del Gobierno sobre el territorio se vio seriamente
comprometido.

648. En este contexto, el Estado debia continuar garantizando uno de los derechos
humanos mas basicos: el derecho humano al agua, junto con el acceso a los servicios
sanitarios.

649. Al mismo tiempo, las condiciones sociales se deterioraban y el pais se vio
golpeado por una conmocidn social e institucional muy delicada. El contexto social era
acuciante, y se incrementaban los indices de pobreza. El agravamiento de la pobreza
afecto significativamente las areas mas pobres de la Republica Argentina, tales como el
Area Metropolitana de la Provincia de Buenos Aires. Debieron realizarse esfuerzos para
garantizar el ejercicio de los derechos humanos mas bésicos de la poblacion.
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650. El argumento de las Demandantes de que las medidas adoptadas respondieron a
motivos politicos es infundado. El objetivo de las medidas adoptadas por el Estado fue
preservar los derechos humanos mas esenciales. Era la Gnica alternativa para mitigar los
efectos devastadores de la situacion. Todo acto de una autoridad publica puede
caracterizarse de politico en un sentido amplio, y es razonable que tales actos tomen en
consideracién las necesidades de la poblacion. Reinaba una absoluta incertidumbre acerca
de la sostenibilidad futura del pais. La Ley de Emergencia N.° 25.561 se aprobo el 6 de
enero de 2002. Esta ley reformo la Ley de Convertibilidad, que habia establecido la
paridad entre el peso y el dolar (Ley N.° 23.928 del 27 de marzo de 1991, RA-143). Sin
embargo, la devaluacion del peso argentino contra el ddlar se produjo antes e
independientemente de las medidas adoptadas.

651. LaLeyde Emergencia establecio lineamientos generales que afectaron a todos los
agentes econdémicos. Establecia, en sus partes relevantes, que en los contratos privados
no vinculados al sistema financiero “las obligaciones pactadas en dolares se convertiran
a razon de un dolar estadounidense (US$ 1) = un peso ($ 1)”. Asimismo, disponia la
renegociacion de los contratos privados y publicos para adecuarlos a las nuevas
circunstancias imperantes y el nuevo régimen cambiario (Articulos 9 y 11). Pocos dias
mas tarde, el 3 de febrero de 2002, Mediante Decreto del Ejecutivo N.° 214/02 (RA-144,
CU-148) se dispuso la conversion obligatoria a pesos de “todas las obligaciones de dar
sumas de dinero, de cualquier causa u origen”.

652. La Provincia declaré la emergencia publica el 12 de julio de 2001 (Decreto
N.° 1960/01, RA-167, 187, CU-309) y explico la necesidad de adoptar medidas urgentes.
El 23 de julio de 2001, la emergencia economica fue confirmada por la Ley N.° 12.727
(RA-164, CU-195). Una de las medidas fue una reduccién significativa de los sueldos de
los empleados publicos. Estos recortes que afectaron a la gente no se extendieron a las
tarifas de AGBA.

653. El 28 de febrero 2002, la Provincia aprobd la Ley Provincial N.° 12.858 (RA-169,
CU-154), adhiriendo a las disposiciones de la Ley de Emergencia Econémica. El
Articulo 1 autorizaba al Poder Ejecutivo Provincial a organizar, reestructurar o adaptar el
marco regulatorio de los servicios publicos y a crear nuevas formas de gestion para
garantizar la prestacion del servicio. El Articulo 3 le ordenaba a la Legislatura Provincial
analizar y aprobar las propuestas de renegociacion de los Contratos. La necesidad de
ratificacion legislativa da muestras de los intereses publicos esenciales que se
encontraban en juego.

654. EIl Decreto N.°1.175/02, del Ejecutivo Provincial cre6 una Comision Especial
para la Evaluacion del Impacto de la Crisis en las Tarifas y los Contratos de Servicios
Publicos. Esto demuestra la objetividad y el profesionalismo de la Provincia. De igual
manera, el ORAB fue flexible con AGBA y no le aplicO ninguna multa por
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incumplimiento del POES durante los dos afios anteriores a la aprobacion de la Ley de
Emergencia.

655. Los argumentos de las Demandantes respecto de la Resolucion ORAB N.° 04/02
sobre el nuevo tipo de cambio son irrelevantes. Plantean que esta Resolucion era ilegal
porque la Provincia aun no se habia adherido a la Ley Nacional N.° 25.561. La potestad
de determinar el valor de la moneda correspondia unicamente al Gobierno Nacional. La
Ley Nacional era obligatoria y no se necesitaba de ninguna Ley Provincial para adherirse
a dicha ley??. El propio Experto de las Demandantes, el Profesor Bianchi, reconoce que
el impacto de las leyes de emergencia fue “proporcional a la crisis”?%°.

656. Una vez adoptadas las medidas, el Gobierno enfrentaba tres desafios: reconstruir
la autoridad institucional, restaurar la trama social gravemente dafiada y evitar una caida
aun mayor de la actividad econémica. En un escenario sumamente inestable, la Argentina
comenz6 a cambiar de rumbo en el segundo 