Opinién individual de Henri Alvarez
(segiin el Articulo 48(4) del Convenio CIADI)

L INTRODUCCION

1. Desafortunadamente, estoy en desacuerdo con mis estimados colegas respecto de
ciertos puntos. Si bien concuerdo con varias de las conclusiones expresadas en la
Decisién Mayoritaria y reconozco la conveniencia de unanimidad, me siento obligado a
redactar esta opinién disidente por separado para abordar algunos puntos basicos de

relevancia.

2. Las inversiones particulares en disputa en el presente arbitraje son aquellas
efectuadas por Total en la Repiiblica Argentina. En esencia, el presente arbitraje es la
suma de tres grandes arbitrajes. Total invirti6 en empresas que se dedican a la
exploracién y produccién de hidrocarburos, generadoras de energia eléctrica y
encargadas del transporte de gas natural en la Argentina. Total ha sido inversor en la
industria de la exploracién y produccién de hidrocarburos en la Argentina desde el afio
1978. Las inversiones de Total en el transporte de gas y generacién de energia sucedieron

afios después, durante 2000 y 2001, respectiva\mente:.1

3. Las partes en el presente arbitraje concuerdan en que la Argentina ha tenido una
historia econémica turbulenta. Durante la década de los setenta, y, luego, al finalizar la
década de los ochenta, la economfia argentina estuvo caracterizada por la hiperinflacién y
crisis econdémicas, por ello, fue dificil para la Argentina lograr captar inversiones
extranjeras para asi obtener cooperacién en el desarrollo de su infraestructura. A finales
de la década de los ochenta, el sector de generacién de energia de la Argentina se
encontraba en crisis. Los cortes de energia eléctrica eran comunes y el sistema requerfa

una revisién y una inversién significante para su funcionamiento. A fin de abordar esta

' En el sector de transporte de gas, Total celebré el 30 de mayo de 2000 un contrato de compra de

acciones con el Grupo TransCanada por sus acciones en Gasinvest. La compra indirecta de Total del
19,23% de TGN concluy6 el 23 de enero de 2001. En el sector de generacién de energia, Total compro
las acciones de Central Puerto y las acciones de HPDA de Gener en julio y septiembre de 2001,
respectivamente.
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problematica y atraer capitales extranjeros, la Argentina introdujo algunas modificaciones
a sus leyes. Los instrumentos principales que rigieron las reformas econémicas en la
Argentina fueron la Ley No. 23.696 de Reforma del Estado, del afio 1989, la Ley de
Convertibilidad No. 23.928, del afio 1991, y el Decreto No. 2128/91, mediante los que se
vincula el peso argentino con el ddlar de los Estados Unidos. Asimismo, se aprobaron
instrumentos especificos para regular la privatizacién en varias industrias y la provisién
de ciertos servicios ptiblicos. A los fines del presente arbitraje, son relevantes las medidas
en relacién con el sector de transporte de gas, exploracién y produccién de hidrocarburos
y de generacién de energia, las cuales han sido tratadas en detalle en la Decision

Mayoritaria.

4, A fin de atraer inversién extranjera de cientos de millones de ddlares en
infraestructura en el pais, la Argentina se vio en la necesidad de que crear un ambiente
atractivo para la inversion lo suficientemente estable para justificar los riesgos asociados
con la inversion a largo plazo. Este objetivo se logré de diversos modos. En relacién con
el gas natural, a través de la Ley de Gas y el Decreto de Gas, la Argentina cred
ENARGAS %, un ente regulador encargado de mantener el equilibrio econémico
estableciendo tarifas que fueran suficientes para cubrir todos los costos razonables de la
provisién del servicio, impuestos, amortizacion y una ganancia razonable, mientras que
se brinda la proteccién a los derechos de los consumidores mediante el acceso al gas
natural a un precio también razonable. La revisién de las tarifas debia llevarse a cabo
regularmente y tanto las licenciatarias como los consumidores podian solicitar que
ENARGAS realizara revisiones extraordinarias en caso de que existieran circunstancias
imprevisibles que justificaran modificaciones en las tarifas. Segin la Ley de Gas, la
Tarifa de Gas a los Consumidores contemplaba el precio del gas en boca de pozo,
representado por el precio de referencia, la tarifa de transporte y la tarifa de distribucién
del gas. En palabras simples, el precio de referencia es la porcién que recibe el productor
de gas; la tarifa de transporte es la porcién que recibe la empresa de transporte de gas; y
la tarifa de distribucién es la porcién que recibe el distribuidor. El distribuidor cobraba la

Tarifa de Gas a los Consumidores. El distribuidor de gas negociaria con los productores

? A menos que se indique de otro modo, los términos que aparecen en maytscula en la presente opinién

individual tendrin el mismo significado que el otorgado en la Decisién Mayoritaria.
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el precio de gas en la boca del pozo, que ENARGAS debfa trasladar a los consumidores

como parte de la tarifa general.

5. En el sector de generacién de energia eléctrica, el sistema fue privatizado y
disefiado para fomentar la inversion al permitir que el mercado fijara el precio de la
electricidad, lo que aseguraba la recuperacion del costo econémico del sistema y
premiaba la eficiencia al prometer un precio uniforme en el mercado spot para todos los
productores asi como la libre negociacién de los contratos sujetos a plazo. La Ley de
Energia Eléctrica, €l Decreto de Electricidad y los decretos relacionados sentaron las

bases del sistema y el mercado mayorista estaba regulado por CAMMESA.

6. En el sector de exploracién y produccién de hidrocarburos, la Argentina convirtié
los contratos a largo plazo existentes entre la empresa publica de energia, YPF, y el
consorcio de inversores extranjeros de Total en un sistema de concesién en el que los
inversores tenfan derecho a la libre disposicién de los hidrocarburos que producian a
precios desregulados. Luego, YPF fue privatizada. El efecto de la desregulacién fue
autorizar a los titulares de las concesiones de produccién a ser propietarios de los
hidrocarburos que extrafan y a tener libre disposicién de dichos hidrocarburos, ya sea a

nivel local o exportandolos a precios que podian negociar libremente.

7. Por ello, a principios de los noventa, la Argentina privatizé total o parcialmente
varias empresas publicas de energia y creé un marco legal que apoyaba la inversién
extranjera. La Argentina reconocié que los inversores extranjeros eran los inicos con la
experiencia operacional suficiente y el acceso a los mercados financieros para
proporcionar financiamiento a las inversiones a largo plazo necesarias para modernizar la
infraestructura de energia del pais’. También aprobé leyes con el propésito de
reestructurar su economia y controlar la inflacién (mediante la Ley de Convertibilidad).
La Argentina también ratificé una serie de tratados bilaterales de inversién para remarcar
su compromiso con la comunidad internacional. El marco legislativo determinado para

cada sector (transporte de gas, generacion de energia eléctrica y exploracién y produccion

3 Ver, en general, el Memorial de la Demandante, en sus pérrafos 21 a 25 y las fuentes allf citadas,

incluido World Bank / FIEL Documento de Trabajo No. 39, Taller sobre *Private Investment Finance in
Infrastructure Sectors”, del mes de diciembre de 1993, adjunto en el Anexo C-93(2).
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de hidrocarburos) fue disefiado para facilitar la reaccién de los mercados a los cambios
econdmicos sin la necesidad de hacer cambios ad hoc, lo que demostraba un cambio de
visidn respecto del viejo régimen, caracterizado por la intervencién politica del Estado.
Este marco legal operé exitosamente durante casi una década sin cambios fundamentales

por parte del gobierno de la Argentina.

8. En la Argentina, asi como en varias jurisdicciones, las actividades del sector
energético estdn fuertemente reguladas por el Estado. Tal como se describid
anteriormente, durante las tres udltimas décadas se ha dado una transicién de los
monopolios del Estado a empresas de energia privatizadas. Si bien pueden existir motivos
para que una entidad estatal opere con pérdidas, los mismos motivos no se aplican a los
inversores privados, quienes son responsables frente a los accionistas. La tensién que
resulta de la necesidad de atraer inversiones en un sector fundamental de la economia,
que requiere de grandes inversiones iniciales que deben ser recuperadas de los
consumidores durante un cierto niimero de afios, y el deseo de mantener las tarifas a un
nivel razonable para apoyar el desarrollo, tiene por resultado una fuerte regulacién
normativa. El caso de la Argentina no es una excepcién. No hay duda de que la Argentina
tiene derecho a regular el sector energético del pais, asi como cualquier otro sector, bajo
su propio criterio. El presente arbitraje comprende los compromisos, si los hubiere, que la
Argentina asumi6 frente a sus inversores, en especial Total; y si las intervenciones de la
Argentina en respuesta a la crisis econémica, que alteré varios de los regimenes que
estableci6 para atraer inversiones, viold las expectativas legitimas de los inversores que
habian confiado en dichos compromisos. De ser asi, la Argentina seria responsable de
compensar a los inversores por las pérdidas que han sufrido como resultado de dichas

violaciones.

9. A fines del afio 1999, la economia argentina se encontraba en recesién. A fines
del afio 2001, la economia estaba (nuevamente) en crisis. Sin embargo, al momento del
estallido de la crisis econdmica, no habia crisis energética. Esto quiere decir que hasta el

afio 2003, el mercado argentino de gas natural estaba caracterizado por el exceso de
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oferta’. Para lidiar con la crisis econémica, la Argentina aprobé leyes de emergencia e
implementd una serie de decretos y normas. Estas Medidas generales tuvieron un impacto
profundo en los inversores del sector energético. La Argentina comenzé a regular lo que
habia sido un sistema de libre mercado para controlar los precios al consumidor. Total

alega que estas Medidas han violado sus derechos en virtud del TBL

10.  Describo estos antecedentes basicos a fin de proporcionar contexto a mi opinién
disidente. No estoy en desacuerdo con que las Medidas sobre las que Total manifiesta su
desacuerdo en el presente arbitraje fueran tomadas por la Argentina en el marco de una
grave crisis econdmica. Estoy de acuerdo con que la Argentina tenia derecho a tomar
cualquier medida que considerara adecuada para lidiar con esta crisis econémica. Sin
embargo, creo que la Argentina establecié compromisos ante los inversores extranjeros,
incluido Total, los cuales, en caso de ser quebrantados por la adopcién de ciertos tipos de

medidas que provoquen dafios a dichos inversores, requieren una compensacion.

II. EL TRATADO BILATERAL DE INVERSION ARGENTINA - FRANCIA

11.  En el presente arbitraje, Total alega que la Argentina viol6 varias de sus
obligaciones en virtud del TBI. En especial, Total alega que las medidas violaron el
Articulo 3 (deber de otorgar un tratamiento justo y equitativo), el Articulo 5(1)
(obligacién de proporcionar proteccién y plena seguridad), el Articulo 5(2) (abstencién
de la adopcion de medidas de expropiacién o cualquier otra medida equivalente sin el
pago de compensacién) y el Articulo 4 (deber de aplicar un tratamiento no menos
favorable que el acordado a sus propios inversores o a los inversores de la Nacién més
favorecida). La Decisiébn Mayoritaria ha tratado cada una de estas obligaciones. En
general, estoy de acuerdo con el razonamiento del Tribunal respecto del andlisis de los
Artfculos 4, 5(1) y 5(2) del TBI y, consecuentemente, concuerdo con que la Argentina no
ha violado ninguna de estas obligaciones segtin el tratado en relacién con las inversiones
de Total. Sin embargo, respetuosamente, disiento de la interpretacién y aplicacién del

Articulo 3 del TBI de mis colegas. Es esta diferencia de opinién que me obliga a disentir

* Transcripcién (“TR”) (versién en inglés), dia 3, 888:9 — 10; examinaci6n directa de Yves Grosjean,

Transcripcion (version en inglés), dia 3, 888:11; Escrito posterior a la audiencia de Total, parr. 678.
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de la mayoria en la interpretacién y aplicacién del deber de otorgar un tratamiento justo y

equitativo, segin el Articulo 3 del TBL

12. El Articulo 31(1) de la Convencidon de Viena sobre el Derecho de los Tratados
establece que “[u]n tratado deberd interpretarse de buena fe conforme al sentido corriente
que haya de atribuirse a los términos del tratado en el contexto de estos y teniendo en
cuenta su objeto y fin”. El Articulo 31(2) de dicha Convencién confirma que el

“contexto” comprenderi el texto del tratado, incluido su predmbulo.

13.  El predmbulo del TBI establece que:

El Gobierno de la Reptblica Argentina y El Gobierno de la Repiblica
Francesa, en adelante denominados "las Partes Contratantes”,

Con el deseo de intensificar la cooperacién econdmica entre los dos
Estados y de crear las condiciones favorables para las inversiones francesas en la
Argentina y las inversiones argentinas en Francia.

Convencidos que la promocién y la proteccién de estas inversiones son
propicias para estimular las transferencias de capital y de tecnologia entre los
dos paises con vistas al desarrollo econ6mico de ambos.

Han convenido las disposiciones siguientes: ...

14.  El significado ordinario de la voz “promover” es “iniciar o impulsar una cosa o un
proceso, procurando su logro”6 y no simplemente permitir o autorizar. El texto del TBI,
en su versién en francés, utiliza la voz “encouragement”, el cual tiene la misma
connotacion. La Argentina y Francia se han comprometido a promover y proteger la

inversién. Ambos paises, ademds, acordaron “crear las condiciones favorables para las

5 El texto de la version en francés dispone:

Le Gouvernement de la République francaise et le Gouvernement de la
République Argentine ci-aprés dénommeés << les Parties contractantes >>,

Désireux de renforcer la coopération économique entre les deux Etats et de
créer des conditions favorables pour les investissements francais en Argentine et
argentins en France,

Persuadés que encouragement et la protection de ces investissements sont
propres d stimuler les transferts de capitaux et de technologie entre les deux pays, dans
Uintérét de leur développement économique,

Sont convenus des dispositions suivantes:

Diccionario de la Real Academia Espafiola (en la versién en inglés de esta Opinién Individual se cita
también el texto de la versién en inglés y el diccionario The Canadian Oxford Dictionary).
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inversiones francesas en la Argentina”. El TBI deberia interpretarse con este contexto en

mente.

15.  El Articulo 3 del TBI establece que:

Cada una de las Partes Contratantes se compromete a otorgar, en su territorio y
en su zona maritima, un tratamiento justo y equitativo, conforme a los principios
de derecho internacional, a las inversiones efectuadas por los inversores de la
otra Parte y a hacerlo de manera tal que el ejercicio del derecho asi reconocido
no sea de hecho ni de derecho obstaculizado.

16.  ElI'TBI, que la Argentina firmd, especificamente establece un “tratamiento justo y
equitativo” y no un “estandar de tratamiento minimo internacional”. Las expresiones que
los Estados parte en el tratado han elegido especificamente deben ser interpretadas

conforme al contexto del tratado.

17.  Otros tribunales internacionales han aplicado el estindar de tratamiento justo y
equitativo para determinar si, en todas las circunstancias, las acciones en cuestién fueron
justas y equitativas o injustas e inequitativas. Esto ha sido analizado como un estindar
objetivo’. Tal vez, la definicién m4s aceptada y citada ampliamente de tratamiento justo y

equitativo es la siguiente:

El Tribunal Arbitral considera que esta disposicion [sobre el trato justo y
equitativo] del Acuerdo, a la luz de los imperativos de buena fé {sic] requeridos
por el derecho internacional, exige de las Partes Contratantes del Acuerdo
brindar un tratamiento a la inversién extranjera que no desvirtde las expectativas
bésicas en razon de las cuales el inversor extranjero decidié realizar su inversion.
Como parte de tales expectativas, aquél cuenta con que el Estado receptor de la
inversién se conducird de manera coherente, desprovista de ambigiiedades y
transparente en sus relaciones con el inversor extranjero, de manera que éste
pueda conocer de manera anticipada, para planificar sus actividades y ajustar su
conducta, no sélo las normas o reglamentaciones que regiran tales actividades,

" Compahia de Aguas del Aconquija, S. A. & Compagnie Générale des Eaux, Demandantes, c. la

Repuiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/97/3, Laudo del 20 de agosto de 2007 (versién en espafiol)
(*Vivendi "), parr. 74.12; F.A. Mann, “British Treaties for the Promotion and Protection of
Investments”, (1981) 52 Brit. YB Int’l L. 241 en 244; CMS Gas Transmission Company c. la Republica
Argentina (“CMS”), Caso CIADI No. ARB/01/8, Laudo, 12 de mayo de 2005, pdrr. 280 (la conclusién
de que el estandar de “tratamiento justo y equitativo™ era objetivo no fue objetado por la Argentina en
su solicitud de anulacién y el razonamiento del Tribunal en la parte del Laudo relacienada con el “trato
justo y equitativo” fue considerado por el Comité como una parte “adecuadamente fundada en cuanto al
derecho aplicable y a los hechos relevantes”, ver CMS; Decisién de Anulacién, 25 de septiembre de
2007, pérr. 85.
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sino también las politicas perseguidas por tal normativa y las pricticas o
directivas administrativas que les son relevantes®,

18.  De modo similar, en la interpretacién del TBI entre la Argentina y los Estados
Unidos, el tribunal del caso Azurix se pronuncié sobre el significado de “justo y

equitativo” segtin dicho tratado:

... del propésito y objetivo del TBI se desprende que por tratamiento “justo y
equitativo” deberia entenderse ¢l tratamiento “parejo” y “arreglado a justicia y
razén”, tendiente a favorecer la promocién de la inversién extranjera. El texto
del TBI refleja una actitud positiva frente a la inversién al utilizar palabras tales
como “promover” y “estimular”. Ademds, se reconoce la funcién que el
tratamiento justo y equitativo cumple a los fines de mantener “un marco estable
para las inversiones y la utilizacién mds eficaz de los recursos econémicos™.

19.  Si bien concuerdo con la mayoria en que las decisiones de otros tribunales del
CIADI no son vinculantes para este Tribunal, no seria beneficioso para la legitimidad del
sistema de tratados de inversién que los tribunales carezcan de consistencia en sus
decisiones sobre hechos similares sin un andlisis convincente sobre la razén por la cual
existen diferencias y su justificacién. Otros tribunales han arribado a la conclusién de que
el estdndar de tratamiento justo y equitativo deberfa ser determinado de modo objetivo;
concuerdo con ellos en este punto. Traer un estdndar subjetivo a la interpretacién de
“tratamiento justo y equitativo” tiene, en mi opinion, el efecto de incorporar un enfoque
de margen de apreciacién no apropiado en la primera etapa del anilisis, la cual consiste
en determinar si se ha violado el estandar. Deben considerarse todas las circunstancias
puesto que éstas afectan tanto al Estado como al inversor. En mi opinién, concluir que las
medidas estuvieron justificadas a los fines de lidiar con la crisis econdmica sin llegar a
considerar adecuadamente el profundo impacto que dichas medidas tuvieron en los
inversores, no es una consideracién justa de todas las circunstancias. En mi opinién, la
posicién adoptada por la mayoria implica de una manera indirecta admitir un elemento de

la defensa de necesidad de la Argentina en el anilisis del trato justo y equitativom.

Técnicas Medioambientales Tecmed S.A. ¢. Estados Unidos Mexicanos, Caso No. ARB (AFY00/2,
Laudo, 29 de mayo de 2003 (“Tecmed™), parr. 154,

> Azurix Corp. ¢. la Republica Argentina, Caso CIADI No. ARB/01/12. Laudo, 14 de julio de 2006
(“Azurix™), parr. 360,

Mientras que la Decisi6én Mayoritaria rechaza la defensa de necesidad de la Argentina en el derecho
internacional consuetudinario, creo que el andlisis de tratamiento justo y equitativo de la mayoria tiene
el efecto de tomar en consideracién esta defensa para determinar si existié una violacién del TBIL El
tema de margen de apreciacién no fue motivo de argumentos presentados por las Partes.
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Quiero dejar claro que estoy de acuerdo con la mayoria en cuanto a que la Argentina no

comprob6 su defensa de necesidad en este caso ni respecto del derecho, ni de los hechos.

III. LA NATURALEZA DE LAS PROMESAS

20. Con relacién a sus reclamaciones en los sectores de transporte de gas y
generacion de energia eléctrica, Total invoca la existencia de un marco legislativo
detallado, que establece mecanismos para fijar precios disefiados con el objetivo de
mantener el equilibrio econémico del sistema. En estos sectores, no existe un acuerdo
directo entre Total y las entidades del Estado argentino que establezcan las promesas en

cuestion.

21. En el sector de transporte de gas, la inversién de Total, es decir TGN, posee una
licencia que dispone algunas de las obligaciones adeudadas por la Argentina. Sin
embargo, la Argentina sefiala que las promesas realizadas en virtud de la licencia fueron
hechas a TGN, no a Total. La Argentina también alega que Total no puede basarse en los
memorandos de informacién que circularon entre los inversores potenciales al momento
de la privatizacion, ya que Total realiz6 su inversién posteriormente, en un marco
econdémico muy diferente al de aquel entonces. Finalmente, la Argentina alega que un
marco normativo general no constituye una garantia y que Total no puede alegar que, al

modificar dicho marco, la Argentina ha violado sus derechos en virtud del TBI.

22. La mayoria del Tribunal acepta los primeros dos argumentos y decide que Total
no tiene derecho a sustentar su argumento en la Licencia de TGN y que no puede invocar

las promesas efectuadas en los memorandos de informacién '' .

La mayoria,
posteriormente continda analizando este asunto como si la expectativa de Total respecto a
la “estabilidad” del marco legislativo era 1egitima[2. Concuerdo en que Total no puede
invocar la Licencia de TGN, ni los memorandos de informacién, como promesas
realizadas directamente a Total por parte de la Argentina. Sin embargo, estoy en
desacuerdo con que la detallada licencia otorgada a TGN y la documentacién que

determina claramente las intenciones de la Argentina en la privatizacién del sector

""" Ver Decisién Mayoritaria, parr. 99-101.
"2 Ver Decisi6n Mayoritaria, parr. 101-102.
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energético no hayan sido consideradas como parte de las circunstancias relevantes que
determinan las expectativas legitimas de Total al momento de la inversién. La licencia
de TGN dispone especificamente que el gobierno no modificara las Reglas Basicas sin el
consentimiento por escrito de la Licenciataria. Ademds, la licencia especifica que no se

aplicardn al régimen de tarifas, congelamientos o controles de precios.'

23.  Luego, la mayoria analiza si Total tenia derecho a la “estabilidad en virtud de una
clausula de tratamiento justo y equitativo” 14 Considero que esto desnaturaliza los
argumentos de Total. No considero que Total haya alegado que cualquier cambio en el
marco normativo constituirfa una violacién de la obligacién de otorgar un tratamiento
justo y equitativo conforme al TBI. La mayoria reconoce esto cuando afirma que “Total
alega que no objeta la pesificacién de la economia argentina segun dispuso la Ley de
Emergencia”15 . Sin embargo, la mayoria, luego revisa los compromisos efectuados por la
Argentina segin Total y determina que el cdlculo de las tarifas en délares
estadounidenses '® y ajustes segin el PPI de los Estados Unidos no significaron

compromisos en los que Total podia confiar'”.

24.  No considero que éste sea un “caso discutible”. Desde una perspectiva objetiva,
las medidas tomadas por la Argentina en respuesta a su crisis tuvieron un efecto injusto e

inequitativo para los inversores del sector econémico encargado del transporte de gas. A

3 Ver Anexo C-53, Licencia de TGN, cldusulas 1, 9.1, 9.2, 9.5, 9.6, 9.8 y 18.2.
Ver Decisién Mayoritaria, parr. 122.

Ver Decision Mayoritaria, en el parrafo 142. N6tese que cuando utilizo los términos “pesificacién” o
“pesificar” en la presente Opinién Individual, me refiero a las medidas comprendidas en la Ley de
Emergencia, segin ésta, todas las obligaciones existentes a la fecha en que dicha Ley entré en vigor
pagaderas en délares se convertian a pesos (redenominacién) a una tasa de cambio fija (conversién
forzada a la tasa artificial de un délar por un peso, consecuente con la desvinculacién del peso respecto
del ddlar).

Ver Decisién Mayoritaria, en el parrafo 180. Nétese que la mayorfa determina que el derecho a
establecer tarifas en délares estadounidenses estaba vinculado a la Ley de Convertibilidad. Esta
conclusién es contraria a la mayoria de los laudos anteriores que han tratado este tema, que también
consideran que la existencia del derecho de calcular las tarifas en dblares estadounidenses es
independiente; Ver, por ejemplo, LG&E Energy Corp., LG&E Capital Corp. y LG&E International Inc.
¢ Repiiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/1. Decisi6én sobre responsabilidad, 3 de octubre de
2006 (“LG&E™) en los parrafos 133-134.

Ver la Decisién Mayoritario en los péarrafos 145 y siguientes. Nétese que la decision de la mayoria en
relacidn con el ajuste de PPl de los Estados Unidos y las tarifas en dolares estadounidenses son
incompatibles con la gran mayoria de casos CIADI que han considerado estos temas dentro del mismo
contexto fictico.
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principios de los noventa, la Argentina decidié liberarse de su turbulento pasado
econdmico y crear un ambiente estable propicio para la inversién extranjera en su sector
energético, la cual era altamente necesitada. En el sector de transporte de gas, la
Argentina prometié a los inversores equilibrio econdmico: tarifas suficientes para cubrir
costos y generar ganancias razonables. Se trataba de un sistema regulatorio (la Ley y el
Decreto de Gas) que aseguraba este compromiso a través de revisiones periddicas de
tarifas, tarifas calculadas en délares, tarifas ajustadas semestralmente por PPI de los
Estados Unidos y congelamiento de tarifas sélo con el consentimiento de la licenciataria.
Sobre la base de estas promesas, a lo largo de los afios, los inversores han aportado
cientos de millones de délares en activos fijos en la Argentina. El sistema operd de
manera exitosa durante casi una década hasta que se presenté la reaccién de la Argentina
ante la crisis. Las medidas no s6lo impactaron en este sistema, sino que lo desarmaron

total y completamente.

25.  Requerir que Total sefiale una “cldusula de estabilizacién” especifica, o garantia
directa, para demostrar la violacién de la Argentina de la obligacién de tratamiento justo
y equitativo, es, en mi respetuosa opinidn, un andlisis inadecuado para la determinacién
de expectativas legitimas. La Argentina negocié un tratado con el propdsito expreso de
“crear las condiciones favorables para las inversiones francesas en la Argentina”. Tal
como se evidencia con la modernizacién del sector energético, la Argentina fue exitosa
en la creacién de este entorno. Estas inversiones estaban destinadas a ser a largo plazo y
los marcos legislativos y normativos, por su naturaleza, no estaban destinados a atraer
s6lo inversiones iniciales en el sistema, sino a también a apoyar la continua
modernizacién, expansién y eficiencia de la infraestructura energética. La prueba
determind claramente que Total confiaba en este marco para tomar la decisién de ampliar

sus inversiones en la Argentina.

26.  Desde mi perspectiva, la pregunta deberia ser, utilizando las palabras del tribunal
del caso Tecmed, si era justo y equitativo que la Argentina “desvirtie las expectativas
bésicas en razén de las cuales el inversor extranjero decidié realizar su inversién” y si la
Argentina actué “de manera coherente, desprovista de ambigiiedades y transparente en

sus relaciones con el inversor extranjero, de manera que éste pueda conocer de manera
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anticipada, para planificar sus actividades y ajustar su conducta, no sélo las normas o
reglamentaciones que regirdn tales actividades, sino también las politicas perseguidas por
tal normativa y las practicas o directivas administrativas que les son relevantes”'®. El
tribunal constituido en el caso Saluka también adopt6 este criterio. El Tribunal del caso
Saluka también consideré un tratado bilateral de inversion que no se referia
especificamente a la estabilidad del marco legal del Estado anfitrién. Dentro de este
contexto, el tribunal aplicé un criterio balanceado al interpretar el estandar de tratamiento
justo y equitativo en el tratado bilateral de inversidn entre los Paises Bajos y la Reptiblica

Checa y determino:

“Dentro de este contexto, el estindar [de tratamiento justo y equitativo]
dispuesto en el Tratado deberia interpretarse, por lo tanto, como un tratamiento
que, si no estimula de forma proactiva el ingreso de capitales extranjeros, al
menos no detiene su ingreso mediante la falta de incentivos a los inversionistas
extranjeros. La decisién del inversionista de realizar una inversion se basa en la
evaluacion del estado de la ley y la totalidad del ambiente comercial al momento

de la inversion asi como la expectativa del inversionista de que el tratamiento

del Estado anfitrién ser4 justo y equitativo luego de efectuar la inversién™'®.

27.  El marco legal comprendera “legislacién y tratados, de compromisos contenidos
en decretos, licencias y similares compromisos de caricter ejecutivo, asi como garantias
contractuales. Una reversién en las promesas hechas por el estado anfitrién que hayan
generado expectativas legitimas, violard el principio de tratamiento justo y equitativo™?.
En relacién con el sector del transporte de gas, la Licencia de TGN contenia, de hecho,
un compromiso especifico que establecia que el gobierno no cambiaria el marco sin el
consentimiento de la licenciataria. Si bien Total podria no estar habilitada para invocar la
licencia como una promesa contractual o cuasicontractual que se le ha hecho, pero
evidentemente, la existencia de esta clara promesa concedida a la inversién en si misma,

cred una expectativa legitima para Total de que la Argentina no desmantelaria total y

unilateralmente el sistema.

18 Tecmed, nota 8 mas arriba, parr. 154.

" Saluka Investments B.V. c. la Repiiblica Checa, Laudo Parcial. 17 de marzo de 2006 (“Saluka™), parr.
301.

2 R. Dolzer y C. Schreuer, Principles of International Investment Law (Nueva York: Oxford University
Press, 2008), parr. 134.



213 -

28.  Ademads, requerir la existencia de una cldusula especifica de estabilizacion
elimina del marco normativo todos los beneficios por los cuales fue creado. El objetivo
primordial de la Argentina fue crear un entorno normativo estable que invitara y
promoviera la inversién extranjera para beneficiarse del ingreso de ddlares
estadounidenses para la mejora de su infraestructura y de la experiencia de las empresas
extranjeras en la modernizacién de sistemas, para asi generar beneficios reales en la

economia local a través de un servicio confiable y un precio competitivo.

29.  El objetivo del TBI, detallado en el Mensaje del Poder Ejecutivo adjunto al TBI
para la ratificacion del Congreso argentino, era mantener un entorno estable que mitigaria

las preocupaciones de un inversor extranjero en relacion con los riesgos politicos:

“Teniendo en cuenta que el objetivo principal de este tipo de
acuerdos es incitar a la inversién genuina y productiva, se prevén
en consecuencia ciertos acontecimientos o medidas que puedan
perjudicar el valor de la inversién o su producido.

[...]

De esta manera, se configura un ambiente estable y satisfactorio
que mitiga las preocupaciones de los inversores extranjeros,
relacionados con riesgos no comerciales — denominados riesgos
politicos — y alienta el flujo internacional de capitales dentro del
respeto de las leyes del pais receptor™’. [Enfasis agregado]

30.  También es interesante hacer mencién al Mensaje del Poder Ejecutivo en relacion
con otros TBI celebrados por la Argentina. Si bien estas declaraciones no comprenden
directamente el TBI entre la Argentina y Francia, son utiles para determinar las
intenciones de la Argentina relativas a la proteccion de capitales extranjeros invertidos en
su territorio. En el contexto de la ratificacién del TBI entre 1a Argentina e Italia, el Poder

Ejecutivo argentino sefialé lo siguiente:

“Se parte de la comprobacién que, en el mundo actual, la tnica
manera de establecer y conservar un flujo internacional adecuado
de capital es a través de la fijacién y el mantenimiento de reglas
claras, equilibradas, equitativas e institucionalizadas que
configuren un clima satisfactorio para las inversiones,
naturalmente, dentro del respeto de las leyes del pais receptor.

2 Mensaje del Poder Ejecutivo al Congreso de la Nacién en relacién con la Ley 24.100/1992 (Anexo C-
89).
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Los inversores extranjeros temen, basicamente, la inestabilidad
de las normas juridicas y de las politicas econdémicas,
particularmente los riesgos de ver afectado el valor de sus
inversiones [...].

[...]

Los riesgos cubiertos por este acuerdo son aquellos riesgos no
comerciales o politicos, es decir que son ajenos a los términos

comerciales de la operacién y emanan del marco politico y

juridico en el cual la inversion se realiza”,

31.  La declaracién del Poder Ejecutivo al momento de la ratificacion del TBI entre la

Argentina y el Reino Unido est4 escrito en los mismos términos®.

32.  Como se ha visto, el TBI entre la Argentina y Francia establece en su preambulo
la importancia de fomentar condiciones favorables para la inversién en los siguientes
términos: “Convencidos que la promocién y la proteccién de estas inversiones son
propicias para estimular las transferencias de capital y de tecnologia entre los dos paises

con vistas al desarrollo econémico de ambos” **.

Aun cuando la estabilidad y
previsibilidad del entorno legal no se mencionan, los tribunales que se han enfrentado con
una interpretacién de una redaccién en términos similares, han concluido que los
principios de estabilidad y previsibilidad del marco legal y comercial eran inherentes al

estandar de tratamiento justo y equitativo.25

33. Como se discutié anteriormente si bien el TBI entre Espafia y México no hace
referencia a la estabilidad del entorno legal, el tribunal del caso Tecmed llegé a la
conclusion de que las expectativas bésicas tomadas en cuenta por el inversor extranjero

inclufan las normas y regulaciones que regian su inversién.”®

22 Mensaje del Poder Ejecutivo al Congreso de la Nacién en relacién con la Ley 24.122/1992 (Anexo C-

88).

Mensaje del Poder Ejecutivo al Congreso de la Nacion en relacion con la Ley 24.184/1992 (Anexo C-
87).

Ver el parrafo 11 y la nota 5.

23

24

2 Por ejemplo, el Laudo del caso Tecmed, supra nota 8 estaba basado en el TBI del afio 1995 entre

Espaiia y México, que comprendia el tratamiento justo y equitativo en los siguientes términos:

“Articulo 4 (1): Cada Parte Contratante garantizard en su territorio un tratamiento justo y equitativo
conforme al Derecho Internacional, a las inversiones realizadas por inversores de la otra Parte

Contratante”.

% Ver pérr. 17, supra, y Tecmed, supra nota 8, parr. 154, Esta interpretacién por el Tribunal de Tecmed ha

sido citado con la aprobacién de un nimero de tribunales, por ejemplo en los siguientes casos: Plama


http:inversi6n.26
http:equitativo.25
http:realiza'.22

34.

35.
inversién que no se referfa especificamente a la estabilidad del marco legal del Estado
anfitrion. Dentro de este contexto, el tribunal aplicé un criterio balanceado a la

interpretacién del estdndar de tratamiento justo y equitativo en el TBI entre los Paises
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El tribunal del caso Tecmed continuaba asi:

“Sin los alcances arriba descritos, el articulo 4(1) del
Acuerdo quedaria desprovisto de todo contenido semantico
propio o de utilidad practica, lo cual seguramente
contrariarfa la intencién de las Partes Contratantes, al
suscribirlo 'y luego ratificarlo, quienes sin duda
persiguieron, con su inclusién en el Acuerdo, fortalecer y
acrecentar el nivel de seguridad y confianza del inversor
extranjero para invertir en los Estados miembros, y de esa
manera maximizar la utilizaciébn de los recursos
econémicos de cada Parte Contratante mediante la
facilitacién reciproca de los aportes de sus respectivos
operadores econdmicos. Es el sentido que en todo caso cabe
asignarle a esta garantia a la luz de los Considerandos del
Acuerdo, que expresan el deseo e intencién de los Estados
miembro de «...intensificar la cooperacion econdémica en
beneficio reciproco de ambos paises...» y su determinaci6n,
dentro de ese marco, de «....crear condiciones favorables para
las inversiones realizadas por inversores de cada una de las

Partes Contratantes en el territorio de la otra..»”. %’

El Tribunal del caso Saluka también tuvo que considerar un tratado bilateral de

Bajos y la Republica Checa y determin6:

“Dentro de este contexto, el estindar [de tratamiento justo y
equitativo] dispuesto en el Tratado deberfa interpretarse, por lo
tanto, como un tratamiento que, si no estimula de forma
proactiva el ingreso de capitales extranjeros, al menos no detiene
su ingreso mediante la falta de incentivos a los inversionistas
extranjeros. La decision del inversionista de realizar una
inversion se basa en la evaluacién del estado de la ley v la
totalidad del ambiente comercial al momento de la inversién as{

Consortium Limited c¢. Bulgaria, Caso CIADI No. ARB/03/24, Laudo del 27 de agosto de 2008
(“Plama™) péarr. 176; Siemens A.G. ¢. Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/8, Laudo del 6 de febrero de
2007 (“Siemens™) pérr. 299, MTD Equity Sdn. Bhd. & MTD Chile S.A. ¢. Chile, Caso CIADI No.
ARB/01/7, Laudo del 25 de mayo de 2004 (MTD) péarr. 114-115; Azurix, supra nota 9 parrs. 371-373;
Occidental ¢. Ecuador, LCIA Caso No. UN3467, Laudo del | de julio de 2004 (*“Occidental”) 12 ICSID
Reports 59 parr. 185; Duke Energy Electroquil Partners y otros c. Ecuador, Caso CIADI No.
ARB/04/19, Laudo del 18 de agosto de 2008 parr. 340; Saluka, nota supra 18 pémr. 302; LG&E, nota
supra 15 pérr. 127, CMS, nota supra 7 parr. 279; Enron p. 262; y Sempra Energy International c.
Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/16, Laudo 28 de septiembre de 2007 (“Sempra™) parr. 298.

7 Tecmed, nota supra 8 parr. 156. Véase también parr. 167 in fine.
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como la expectativa del inversionista de que el tratamiento del

Estado anfitrién serd justo y equitativo luego de efectuar la

inversion”? [énfasis propio].
36.  El caso BG Group c. Argentina fue decidido con fundamento en el TBI entre la
Argentina y el Reino Unido, el cual, tal como el TBI entre la Argentina y Francia, no
menciona el objetivo de mantener un marco legal estable para la inversién ni en su
preambulo® ni en su disposicién relativa al tratamiento justo y equitativo®®. A pesar de
los términos utilizados en el TBI entre la Argentina y el Reino Unido, el tribunal decidié
que “[1]Jos deberes del Estado anfitrion deben ser examinados a la luz del marco legal y

comercial presentado al inversor al momento en que decide invertir”'

y que la Argentina
habia violado la estabilidad legal y previsibilidad propias del estindar de tratamiento

justoy equitativo32.

37.  Por lo tanto, a mi juicio, el estdndar de tratamiento justo y equitativo en virtud del
TBI entre la Argentina y Francia no es sustancialmente diferente respecto del estindar
aplicado en el contexto de otros tratados bilaterales de inversién y, en especial, en virtud
de los TBI entre la Argentina y los Estados Unidos y entre la Argentina y el Reino Unido.
Tal como explico en detalle mas abajo, creo que al destruir totalmente el marco
normativo que existia al momento en que Total realizé su inversién, la Argentina viol6 su

obligacién de otorgar un tratamiento justo y equitativo hacia Total.

** Saluka, nota 18, parr. 301.

Predmbulo del TBI entre la Argentina y el Reino Unido: “El Gobierno de la Repitiblica Argentina y el
Gobierno del Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte, Con el deseo de crear condiciones
favorables para un aumento de las inversiones por parte de inversores de un Estado en el territorio del
otro Estado; Reconociendo que la promocién y proteccién reciproca de tales inversiones mediante
acuerdos internacionales contribuirdn a estimular la iniciativa econémica individual e incrementarin la
prosperidad en ambos Estados; Han acordado lo siguiente:”

29

30 Articulo 2 (2) del TBI entre la Argentina y el Reino Unido: “Las inversiones de inversores de cada Parte

Contratante recibirdn en toda ocasién un tratamiento justo y equitativo y gozardn de protecciéon y
seguridad constante en el territorio de la otra Parte Contratante. Ninguna Parte Contratante perjudicard
de alguna manera con medidas injustificadas o discriminatorias la gestién, mantenimiento, uso, goce o
liquidacién en su territorio de las inversiones de inversores de la otra Parte Contratante. Cada Parte
Contratante observara todo compromiso que haya contraido con relacién a las inversiones de inversores
de la otra Parte Contratante”.

' BG Group Plc. c. Argentina, Laudo Final, 24 de diciembre de 2007 (“Grupo BG”), pérr. 298.
2 Ibid., parr. 307.
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38.  La situacién es similar en el caso del sector de generacién de energia eléctrica.
Como ha sido detallado por la mayoria, a principios de la década de los noventa, la
Argentina redisefid su sector de generacién y distribucién de energia con el objetivo de
atraer la inversién privada que se necesitaba desesperadamente. Este nuevo sistema fue
disefiado para respetar las reglas del libre mercado y para crear un mercado corriente o
spot de tarifas uniformes basado en el costo econémico del sistema. La Argentina cre6 un
mercado eléctrico mayorista (el “MEM?”). A fines del afio 1991, la Argentina aprobé la
Ley 24,065 (la “Ley de Energia Eléctrica”), que estableci6 los roles de cada uno de los
actores del mercado, el Estado y las agencias regulatorias®. El sistema se describe en
detalle en la Decisiébn Mayoritaria. En sintesis, el sistema de precios spot estaba
caracterizado por un precio spot uniforme pagado a todos los productores sobre la base de
los costos variables declarados por el productor marginal (el generador del costo mas alto
despachado) y un pago de capacidad separado asi como un pago por “riesgo de
incumplimiento”, cada uno de ellos fijado en délares estadounidenses, determinados por
el Secretario de Energia los cuales buscaban impulsar la inversién en el sistema. Los
generadores también eran libres de negociar contratos de venta con otros actores del
mercado en términos acordados por ambas partes. Los precios estaban determinados por
las fuerzas del mercado, los productores con costos eficientes eran remunerados con
mayores mdargenes de ganancias y las inversiones en el sistema fueron impulsadas
exitosamente. El mercado permitia a los generadores vender la energia que producian
directamente a través de contratos negociados libremente con otros actores del mercado.
Las medidas alteraron radicalmente la operacién de este marco legislativo detallado y
perjudicaron el equilibrio econdmico en el cual se basaban y sobre el que Total sentaba

las bases de sus inversiones en el sector.

39. La naturaleza de las promesas es diferente en cuanto a la exploracién y
produccién de hidrocarburos. Total no conffa en el marco legislativo general, sino en
instrumentos especificos que fueron renegociados a medida que el sector de

hidrocarburos de la Argentina evolucionaba a lo largo de las tres décadas de inversién de

* Ver, por ejemplo, el Anexo C-709(w).
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Total en este sector. Como detallaré mds adelante, Total y los miembros de su consorcio

tenian un acuerdo detallado con el Gobierno confirmado por decreto legislativo.

IV.  LAS MEDIDAS

40. La mayoria concluye que “la derogacién del régimen de convertibilidad de los
bienes, valores y tarifas en pesos, que eran convertibles a délares (el délar era una
moneda de circulacion libre en la Argentina, las cuentas podian ser tomadas en ddlares,
etc.) bajo el régimen de convertibilidad, fue una medida tomada dentro de la competencia
de la Argentina que no estaba prohibida por el TBI invocado por Total”*. Con todo
respeto, considero que esta afirmacién omite por completo el punto de discusidn.
Concuerdo en que la Argentina, como nacién soberana, tiene todo el derecho de
modificar sus leyes a su propio criterio. El TBI no limita la soberania argentina. Mas aun,
su adopcién refleja el ejercicio de la soberania argentina. La Argentina acordé compensar
a los inversores cuando sus acciones resulten en la denegacién del tratamiento justo y
equitativo y esta denegacidn causara dafios a los inversionistas. Total no objeté la
competencia de la Argentina para modificar sus leyes. Tampoco objeté que la Argentina
tuviera la competencia para derogar la convertibilidad de los activos en pesos. Total si
alegd que todas las medidas adoptadas por la Argentina, en su conjunto, violaban la
obligacién de otorgar un tratamiento justo y equitativo a los inversores en virtud del TBL
La mayoria opina que no sélo la pesificacion en general, sino también la pesificacién de
las tarifas que la legislacién disponia calcular en délares estadounidenses ajustado por el
PPI de los Estados Unidos, no constituyeron una violacién al TBI debido a que la

pesificacién fue una medida general y, por ende, no discriminatoria®.

* Ver parrafo 317 de la Decisién Mayoritaria.

% Ver parrafo 317 de la Decisién Mayoritaria:

“El Tribunal ya explicé por qué la derogacion del régimen de convertibilidad de los bienes, valores y tarifas
en pesos, que eran convertibles a ddlares (el délar era una moneda de circulacion libre en la Argentina, las
cuentas podian ser tomadas en dolares, etc.} bajo el régimen de convertibilidad, fue una medida tomada
dentro de la competencia de la Argentina que no estaba prohibida por el TBI invocado por Total. El
Tribunal también justificé en las circunstancias la conclusién de que incluso las tarifas especialmente
fijadas en délares estadounidenses y los reajustes periédicos a realizarse sobre la base del indice de precios
estadounidense (IPP) podian ser pesificados sin incurrir en una violacién al TBIL Esto se debe a la grave
crisis econémica, monetaria y social que llevé a la Argentina a abandonar la convertibilidad. El Tribunal
determiné que la pesificacién afectd a todos los sectores de la economia y se llevé a cabo sin
discriminacién”.
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41.  La pesificacién puede haber sido realizada de modo no discriminatorio, pero en
efecto tuvo un profundo impacto en la operacién comercial de empresas en la Argentina.
Todos los contratos privados, que previamente comprendian precios en términos
expresados en ddlares estadounidenses fueron convertidos automdticamente en pesos.
Esta redenominacién, junto con la posterior conversién de dichos montos a una paridad
uno a uno, tuvo el impacto de reducir instanténeamente los montos percibidos en virtud
de dichos contratos en dos tercios respecto de su monto original. Luego, en el sector
energético, las tarifas que fueron reducidas de esa manera fueron reguladas para que se
mantuvieran de esa forma, ya que la Argentina congeld las tarifas sobre la base de la
nueva tasa de convertibilidad. Los motivos de Total para alegar la violacién al TBI
radican en la pesificacién y el congelamiento de tarifas. Estas medidas fueron tomadas al
inicio de la crisis econémica. La mayoria es de la opinién que la violacién al estandar de
tratamiento justo y equitativo no ocurrié sino hasta después del vencimiento del primer
periodo de renegociacién impuesto por la Argentina. Concuerdo con que la falta de
revisiéon de las tarifas prometidas claramente constituyé la violacion del estdndar de
tratamiento justo y equitativo. Sin embargo, por las razones antes mencionadas, creo que
la pesificacién inicial y el posterior congelamiento de tarifas fue, desde el principio, una
violacién al estdndar de tratamiento justo y equitativo y, consecuentemente, consideraria
que existi6é una violacion al TBI desde el 6 de enero de 2002, la fecha de entrada en vigor
de la Ley de Emergencia. Creo que era legitimo que Total esperara que la Argentina
ajuste sus tarifas de conformidad con el marco legislativo detallado que existia para tal
fin, sea mediante revisiones regulares o extraordinarias a las tarifas, y no que redujera las
tarifas en dos tercios y que ademads las congelara indefinidamente. Noto que concluir que
existié una violacién al estandar de tratamiento justo y equitativo al momento de
aplicacién de las medidas es compatible con la decisién de la gran mayoria de los
tribunales que han considerado las medidas y su impacto en los inversores del sector

energético36.

% BG Group, CMS, Enron, LG&E y Sempra. Todos ellos han tratado el tema de inversiones en el
transporte de gas. Noto, ademads, que el tribunal en el caso National Grid, un caso que tratd sobre el
sector de generacién de energia, decidi6 que existié una violacién al estindar de tratamiento justo y
equitativo desde el 25 de junio de 2002, “cuando la Demandada exigid, como condicion para renegociar
la Concesién, que empresas como la Demandante renunciaran a los recursos juridicos que tenian
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42.  Advierto que este desacuerdo impacta en mi opinién en relacién con la decisién
de una violacién al estandar de tratamiento justo y equitativo en los tres sectores en los
que Total tiene reclamaciones: transporte de gas, exploracién y produccién, y generacién
de energia. En la medida que mi analisis sea relevante, lo incluiré mds adelante dentro del

contexto de cada sector.

V. TRANSPORTE DE GAS

43.  La mayoria ha decidido que Total no fue tratado de modo injusto e inequitativo
como resultado de las medidas generales (pesificacién, convertibilidad forzada con una
paridad uno a uno y congelamiento de tarifas) en parte debido a que las medidas fueron
de aplicacién general y en parte dado que la Argentina no habia efectuado promesas
especificas a Total ya que Total no compré las acciones de TGN directamente de la
Argentina. Con todo respeto hacia mis colegas, no puedo estar de acuerdo con estas

conclusiones.

A. El momento de las inversiones

44.  La determinacion de si existi6 o no una violacién de la Argentina al deber de
otorgar un tratamiento justo y equitativo hacia Total, depende de si Total tenia
expectativas legitimas en relacién con sus inversiones y si estas expectativas fueron
violadas. El anélisis sobre la legitimidad de las expectativas de Total debe realizarse en el
punto apropiado en el tiempo, es decir, en el momento en que Total realizé sus

inversiones.

45. La Argentina alega que el contexto en que Total realizé sus inversiones en el
sector de transporte de gas fue muy distinto del contexto en que se hicieron las
inversiones a principios de la década de los noventa, al momento de la privatizacién, de
conformidad con la Ley de Reforma del Estado No. 23,696 del afio 1989. La Argentina
alega que Total realiz6 su inversién mucho tiempo después en un contexto que no podria

dar lugar de modo razonable a las expectativas sobre las que alega Total que realizé sus

disponibles”. Ver National Grid, parr. 180. Noto que varios de los laudos en estos casos han sido
recurridos y algunos han sido anulados por comités ad hoc bajo el Convenio del CIADIL. Ninguna de las
criticas expresadas en las decisiones recientes de estos comités son pertinentes para el andlisis sobre este
punto.
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inversiones. La Argentina sefiala que “[h]ay 10 afios de distancia y enormes diferencias
entre los hechos que narra la representaciéon de Total y el contexto real de su inversion.
Nadie fue a buscar a Total para que invierta en Argentina. Total no participé de road
shows ni invirtié en Argentina por supuestas promesas™ . La Argentina alega que al
momento en que Total realizé su inversidn tanto en el sector de transporte de gas como
en el sector de generacion de energia, existia una politica desesperada para salvar a la
economia argentina y la situacién econdmica y social del pais estaba en un “proceso de
profunda depresidn”. En este sentido, la Argentina sefialé que en enero y julio de 2000,
TGN vy los otros Licenciatarios habian celebrado acuerdos con el Gobierno mediante los
que suspendian el ajuste de tarifas segtn el PPI de los Estados Unidos; en agosto de 2000,
luego del inicio de la reclamacién del Procurador Nacional, los tribunales emitieron una
medida cautelar en la que suspendian los ajustes inflacionarios por PPI de los Estados
Unidos hasta la decision final del tribunal; en octubre de 2000 se adopté la Ley No.
25.344, de Emergencia Econdmico Financiera, la cual dispuso, entre otras medidas, la
rescisiéon de contratos del sector publico por parte del Estado y la consolidacion de

deudas’®.

37" Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, parr. 81.

% Ver el Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, parr. 68-86. Los parrafos 79 a 82 seialan lo
siguiente:

79. Lo que TOTAL no aclara es que ese contexto no fue en el que realizd
su inversién ni en petrdleo, que comienza en el apogeo de la dltima dictadura
militar argentina, ni en gas y electricidad. En efecto, respecto de estos iiltimos
dos casos: (a) en lugar de una “politica consciente del Gobierno par atraer
inversién extranjera,” habfa una politica desesperada para salvar la economia;
(b) en lugar de una Ley de Reforma del Estado que implementaba un “masivo
programa de privatizacion,” habia una Ley de Emergencia Econémica que
autorizaba la intervencién en los contratos administrativos; (c) en lugar de la
firma reciente de 39 TBI’s, habia dos Actas Acuerdos y una medida cautelar con
efectos respecto de las licencias para el transporte y la distribuciéon de gas
natural, y un inversor (CMS) que recurria al CIADI; y (d) en lugar de una
reciente moneda atada al ddlar por la Ley de Convertibilidad como medida
contra la hiperinflacién, habfa una moneda camino a una mega-devaluacién, y
una situacién econémica y social que era descripta en una ley de emergencia
como “un proceso de profunda depresion”.

80. Todo ello, ocurria antes y era el marco en el que TOTAL realizaria sus
inversiones en gas y electricidad. Curiosamente, TOTAL, més adelante, se
agraviara de otra ley de emergencia.
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46.  Total alega que tenia pleno derecho a confiar en los compromisos comprendidos
en el régimen regulatorio de gas y en la Ley de Energia Eléctrica al momento en que
realiz6 sus inversiones en los sectores de transporte de gas y generacion de energia
eléctrica. La proteccién de las inversiones en virtud del derecho internacional, y del TBI
especificamente, no esta limitada a las inversiones efectuadas mediante un proceso de
licitacion que tuvo lugar inmediatamente después de las privatizaciones, sino que se
extiende a la posterior adquisicién de estas inversiones; por ello, su beneficio alin
redunda en la Argentina. Total alega que tenia derecho a confiar en la estabilidad del
marco legal y comercial al momento de realizar su inversién dentro del marco regulatorio
que afectaba al gas en 2000 y que podria tener la expectativa legitima de que la Argentina
aplicaria las disposiciones del marco regulatorio del gas que habia otorgado precisamente
a los fines de promover y proteger las inversiones de los efectos de las emergencias
econdmicas y financieras que habia sufrido el pais en el pasado. Total sefiala varias
empresas que han llevado adelante inversiones importantes en activos privatizados de la
Argentina luego del proceso de privatizacion y manifiesta que, a la luz de la exitosa
implementacién y aplicacién del marco regulatorio del gas a lo largo de un perfodo de
ocho afios, tendria mayores expectativas que aquellos que invirtieron al momento de la

privatizacién”.

81. Hay 10 afios de distancia y enormes diferencias entre los hechos que
narra la representacién de TOTAL y el contexto real de su inversién. Nadie fue
a buscar a TOTAL para que invierta en Argentina. TOTAL no participé de road
shows ni invirtié en Argentina por supuestas promesas.

82. Si decidi6 realizar su inversién en un pafs en estado de emergencia
declarado debe hacerse cargo. No se insinda que el Estado tenga derecho a hacer
cualquier cosa ni que los particulares no puedan cuestionar ciertas medidas, pero
es claro que las expectativas que un inversor debe formarse no son las mismas
que en condiciones de normalidad.

* Ver Escrito posterior a la audiencia de Total, parr. 377-380. En relacién con el dltimo punto, Total hace
referencia a las siguientes empresas; Sempra efectué su inversién inicial en activos de gas en la
Argentina en 1996 y efectué inversiones adicionales en octubre de 2000 y diciembre de 2001, todas
ellas, seglin el tribunal del caso “inversiones realizadas de buena fe”, BG Group PLC efectu6 su
inversion inicial al momento de la privatizacién en 1992, y efectud inversiones adicionales en 1994 y
1998, incrementando asi su participacion en la licencia de gas relevante del 28,7% al 45,11%; CMS
adquirié su participacién en TGN luego de la privatizacion, en 1995; LG&E efectud su inversién inicial
en activos de gas en la Argentina en 1997 y llevo adelante inversiones adicionales en marzo de 1999;
Enron efectu6 su inversién inicial en TGS en 1992 y luego incrementd su participacion en 1996 y 1999.
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47.  Total también objeta la sugerencia de la Argentina de que ha invertido en medio
de una crisis econémica. En cambio, Total alega que ha tomado su decisién de invertir
cuando la economia estaba en un ciclo de recesion del que se habia recuperado levemente.
Ademads, Total alega que realiz6 una due diligence adecuada y que estaba al tanto de la
historia de inestabilidad econémica de la Argentina. Total sostiene que realizé una
inversién a largo plazo en el pais, estaba familiarizado con la historia argentina de
inestabilidad econdmica y devaluaciones frecuentes asi como con los ciclos en sectores
intensivos de capital como exploracién de petrdleo, transporte de gas y generacién de
energfa. Seflala que tenfa la expectativa razonable y legitima de que la Argentina
cumpliria con los principios basicos del marco regulatorio del gas que habia sido
disefiado para abordar los riesgos macroecondémicos inherentes a la inversidn en la
Argentina®®. Ademds, Total sefiala que una cantidad de otros inversores, prestamistas y
agencias de calificacién de crédito continuaron confiando en TGN durante la recesién
que comenz6 en 1998 y al momento en que Total invirtié en TGN. Total alega que no
tenia expectativas de que el Estado argentino rescindiria unilateralmente sus contratos y
desmantelaria el régimen regulatorio de gas, incluido el principio de la Ley de Gas
implementado en el Decreto de Gas y en la licencia de TGN asi como con otros

elementos del régimen regulatorio de gas®'.

B. Due Diligence

48. La Argentina también sefiala que Total no llevé a cabo una due diligence
adecuada o un anilisis econémico antes de invertir en TGN. La Argentina alega que si
Total hubiera actuado de esa manera, habria previsto la crisis que tuvo lugar en diciembre
de 2001 y la adopcién de las medidas de emergencia que se adoptaron a consecuencia de

dicha crisis*.

49.  La primera oportunidad de Total para invertir en TGN tuvo lugar en octubre de

1998, cuando la empresa argentina SCP, a través de su subsidiaria Compafiia General de

% Escrito posterior a la audiencia de Total, parr. 382-385.
“! Ver Escrito posterior a la audiencia de Total, prr. 387.

2 Ver Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, prr. 85, 202-228, 289-313. Segiin la Argentina, lo
que pas6 con la adopcién de la Ley de Emergencia de enero de 2002 pasé en ocasiones anteriores en
casos de declaracién de estado de emergencia nacional, ver pérr. 85.
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Combustibles (“CGC”), puso en venta ciertas inversiones en varios activos, incluida su
participacién indirecta del 19,2% en TGN (a través de su tenencia del 27,2% en
Gaslnvest). En ese entonces, Total habia invertido en la Argentina desde 1978, cuando se
convirtié en la primera empresa extranjera de petroleo y gas en invertir en el pais. A la
luz de sus inversiones en la produccién de petréleo y gas en la Argentina, Total sefialé
que considerd importante invertir en el sistema de transporte de gas que conecta su
produccidén con sus clientes. En consistencia con ello, Total realizé su primera inversién
en transporte de gas en junio de 1998 al comprar una participacién del 10% en el
gasoducto de GasAndes. Sobre la base de estas inversiones previas, Total tenfa algin
conocimiento del marco regulatorio general aplicable a la industria del gas y de ciertos
aspectos del sector de transporte de gas. Sin embargo, cuando surge la primera
oportunidad de invertir en TGN en octubre de 1998, Total realiz6 un “analisis
pormenorizado del marco regulatorio aplicable a TGN y al sector de transporte de gas en
Argentina”*, Ademds de sus propios recursos internos, Total fue asistido por una
cantidad de asesores externos, incluidos asesores financieros, contadores y asesores
legales de la Argentina y de los Estados Unidos™. Varios informes de due diligence y
memorandos preparados durante el ejercicio de due diligence fueron presentados como
prueba. Estos resultaron de relevancia®®. Ademds, Total revis6 y discuti6 varios informes
de due diligence que recibié con los asesores que los habian confeccionado. Total
concluyd6 que TGN era una empresa redituable, que garantizaba por ley y
contractualmente un flujo de ganancias estable y previsible en ddlares estadounidenses,
ajustable de conformidad con el PPI de los Estados Unidos y suficiente para proporcionar
a la empresa una tasa de retorno razonable. Total valud la participacién del 19,2% en
TGN ofrecida por SCP en USD 207 millones®.

* Ver Charpentier, Declaracién testimonial 1, q27. Para una descripcién del proceso de due diligence
realizado por Total, en general, ver Charpentier, Declaracion testimonial 1, parr. 26-80.

“ Proskauer Rose LLP en Nueva York; Pérez Alati, Grondona, Benites, Arntsen & Martinez de Hoz (h)
(PAGBAM) en Buenos Aires; bancos de inversién (Chase Manhattan y JP Morgan) y contadores
(Arthur Andersen).

* Ver Escrito posterior a la audiencia de Total, en parr, 369-370 y las diversas fuentes que alli se citan,
incluidos los informes financieros v de due diligence de PAGBAM en los Anexos C-346, C-347, C361,
C-362, C-363,C-348 y C-114.

* Ver Charpentier, Declaracién testimonial 1, parr. 47.
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50.  En ultima instancia, los esfuerzos de Total para comprar parte de las inversiones
de CGC en TGN a través de Gaslnvest no tuvo éxito. Alrededor diciembre de 1999, o
alrededor de esta fecha, Total tuvo conocimiento de que TCPL (que se habia fusionado
con Nova en junio de 1998) estaba interesada en vender su participacién en TGN junto
con una cantidad de otros activos. Total negocié con TCPL para adquirir los activos que
le interesaban. Luego, Total contraté un equipo de asesores legales y financieros para
llevar adelante un informe de due diligence y realizé una nueva valuacién de TGN. En
vista de que existia un due diligence reciente asi como una valuacién realizada en
relacién con la compra potencial de la participaciéon de CGC en TGN, el ejercicio de due
diligence fue de naturaleza mds limitada Y. La nueva valuacién de Total de la
participacién del 19,23% en TGN era de aproximadamente USD 230 millones*®. Total
realiz6 una oferta inicial por todos los activos de TCPL en el cono sur de América del Sur
en marzo de 2000. Esta oferta fue rechazada y las negociaciones continuaron sobre la
base de una cantidad mds limitada de activos en relacién con los que Total presenté una
oferta formal el 21 de abril de 2000. El 30 de mayo de 2000, Total y TCPL firmaron un

Acuerdo de Compra de Acciones vinculante®.

51.  De acuerdo con Total, sélo un acontecimiento relevante tuvo lugar en relacion
con las disposiciones clave del marco regulatorio de gas entre la finalizacién del primer
ejercicio de due diligence realizado en 1998 y la firma del Acuerdo de Compra de
Acciones con TCPL. El 6 de enero de 2000, ENARGAS vy los licenciatarios de
distribucién y transporte de gas firmaron un acuerdo mediante el que ENARGAS
acordaba diferir el ajuste de las tarifas de conformidad con el PPI de los Estados Unidos
durante un periodo de seis meses desde el 1° de enero al 30 de junio de 2000 (el

”)50

“Acuerdo de enero”)”". Total estaba al tanto de este acuerdo y lo tomé en cuenta en su

1 0s informes iniciales de due diligence fueron actualizados en los siguientes anexos: C-359, C-360, C-
361, C-362, y C-363.

* Ver Charpentier, Declaracién testimonial 1, parr. 70.
* Ver Anexo C-55.

5% Acta Acuerdo del 6 de julio de 2000: Ver Anexo C-119, El Acta Acuerdo dice, en su parte relevante, lo
siguiente:
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due diligence y valuacion de TGN. Total destaca que el acuerdo fue el resultado de un
incremento inusual del PPI de los Estados Unidos en comparacion con el indice de precio
local en el contexto de la recesién argentina’'. Total sefiala que el Acuerdo de enero
expresamente establecia que la suspension seria realizada de forma “excepcional y por
Unica vez” y se recuperaria seis meses después con intereses. Ademds, la suspensién no

constituyé un precedente o una enmienda al marco regulatorio de gas y dispuso que los

2. Que consecuentes con dicho prop6sito y siempre bajo el amparo de la
integridad juridica del marco regulatorio que las rige y de las licencias otorgadas
y el respeto y plena vigencia de los compromisos y contratos celebrados como
resultado de la privatizacion de Gas del Estado, la Secretaria de Energia de la
Nacién ha manifestado su preocupacién en orden a la realidad econémica
imperante y a la necesidad de arbitrar soluciones acordes con el plan econémico
oportunamente disefiado por las Autoridades nacionales, sin que ello repercuta
en el cumplimiento de lo legislado en el marco regulatorio vigente.

3 Que a los fines antes indicados, en la reunién celebrada el 22/12/99 el
Secretario de Energia consideré conveniente invitar a las Licenciatarias a
reconsiderar temporariamente la aplicacién de los Indices del PPI previstos por
¢l art. 41 de la ley 24,076, el art. 41 del Decreto 1738/92 y ¢l punto 9.4.1.1 de
las Reglas Bdsicas de las Licencias, por el periodo comprendido entre el 1° de
Enero y el 30 de Junio de 2000, difiriendo su aplicacién al 1° de Julio de 2000,
como excepcion, por acuerdo de Partes, y sin que ello importe un cambio del
marco legal aplicable.

4, Por su parte los representantes de las Licenciatarias, conscientes de las
necesidades sociales surgidas como consecuencia de la situacién econémica
general que atraviesa coyunturalmente el pafs, quieren destacar que tal situacién
no es ajena a su integridad econémica y resultados, por lo que la vigencia plena
de las politicas publicas privatizadoras revisten caricter esencial para las mismas.

5. Que ello, al ser aceptado por las Licenciatarias, no deberd repercutir
negativamente en la integridad econdmica ni financiera de sus ingresos,
manteniéndolas indemnes de todo perjuicio que pudiera resultar, con el
reconocimiento expreso por parte de las Autoridades, que ello no importard
precedente ni constituird una modificacién de las reglas previstas por el marco
legal.

POR LO EXPUESTO

LAS PARTES ACUERDAN

I Las Licenciatarias prestan su conformidad para el diferimiento en forma
excepcional y por dnica vez del ajuste de PPI para el periodo y en las condiciones
previstas en los considerandos 3, 4, 5 y 8 de la presente estableciéndose su recupero,
entre el 1° de Julio de 2000 y el 30 de Abril de 2001. ...

3! En este sentido, ver el Escrito posterior a la audiencia de Total, en parr. 354-357, y a Tabla de Indices de
precios comparativos en parr. 354.
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licenciatarios serfan indemnizados por toda pérdida resultante de la suspension. En sus
negociaciones, TCPL y TGN acordaron que la parte relevante de las ganancias de TGN
desde el 1° de enero de 2000 hasta la fecha de cierre en el afio posterior serian divididas
entre ambas partes. Como resultado, de la suspension de seis meses del ajuste en relacién
con el PPI de los Estados Unidos sélo tendria un impacto limitado en Total. En virtud de
lo anterior, Total alega que no tomd en consideracién la suspension de seis meses del
ajuste por PPI de los EE. UU. segiin el Acuerdo de enero en su valuacién de TGN en
abril de 2000°%.

52.  El Acuerdo de Compra de Acciones entre Total y TCPL dispuso que el Cierre

deberia tener lugar a mas tardar el 28 de febrero de 2001°°

. De hecho, el Cierre tuvo lugar
el 6 de enero de 2001. Sin embargo, durante y después de celebrar el Acuerdo de Compra
de Acciones, ocurrieron una serie de eventos en relacién con el ajuste de tarifas de TGN

de conformidad con el PPI de los EE. UU.

53.  El 17 de julio de 2000, el Ministerio de Economia y ENARGAS firmaron un
acuerdo con las licenciatarias para el transporte y distribucién de gas natural (el “Acuerdo
de julio”) para diferir el ajuste de tarifas de conformidad con el PPI de los EE. UU. desde
el 1° de julio de 2000 hasta el 30 de junio de 2002°*. En el Acuerdo de julio también se
dispuso la aplicacién del ajuste por PPI de los EE. UU. que habia sido diferido en virtud
del Acuerdo de enero al requerir a ENARGAS que incorporara los ajustes por PPI
diferidos en las tablas de tarifas al 1° de julio de 2000. Tal como en el caso del Acuerdo
de enero, la suspension fue determinada como sin precedentes y no modificé las normas
dispuestas por el régimen regulatorio. Ademds, el acuerdo establecia la implementacién
de dos incrementos de tarifas en julio y octubre de 2000, cuyos ingresos serian pagados al
fondo de estabilizacién del PPI de los EE. UU. donde devengarian interés durante el
periodo de aplazamiento, de dos afios. Los ingresos de los aumentos de tarifas
suspendidos serian pagados a los licenciatarios a partir de julio de 2002 y los ajustes

adicionales de conformidad con el PPI de los EE. UU. que tuvieran lugar en el interin,

32 Ver Charpentier, Declaracién testimonial 1, parr. 57-58.
%3 Anexo C-55, parr. 7.1(b).
% Ver Anexo C-54, Anexo I - Acta.
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serfan incluidos en las tarifas ajustadas a esa fecha™. El Acuerdo de julio fue aprobado
por el Decreto 669/2000°°.

% Ver Anexo C-54, Anexo II. El Articulo 4 del acuerdo disponia que las Partes reconocian que el
aplazamiento de pagos de ajustes por PPI dispuesto en las normas bdsicas de las licencias relevantes
requerian el consentimiento de las Licenciatarias de conformidad con el Articulo 41 de la Ley de Gas
(Ley 24.076) y, en consecuencia, la aprobacién del Ejecutivo en su capacidad como otorgante de las
licencias era necesaria.

36 Anexo C-54. El Decreto 669/2000 establece, en su parte relevante:

CONSIDERANDO:

Que es politica general del Marco Legal del Gas entre otros, la de alentar las
inversiones que garanticen el suministro de gas natural a largo plazo siendo
indispensable para ello un entorno de seguridad juridica y garantia de
cumplimiento de los compromisos asumidos por el Estado nacional con motivo
de la privatizacién de GAS DEL ESTADO SOCIEDAD DEL ESTADO. En
especial el Acuerdo del 6 de enero de 2000 suscripto entre el ENTE
NACIONAL REGULADOR DEL GAS, organismo autirquico en el dmbito de
la SECRETARIA DE ENERGIA del MINISTERIO DE ECONOMIA y las
Licenciatarias y los que se suscriban en el futuro, con relacién al régimen que
asegura la percepcion de las tarifas de los servicios ptiblicos de Transporte y
Distribucién de Gas Natural (concierne los Articulos 38 y 39 de la Ley No.
24,075).

Que el proceso privatizador y las inversiones resultantes encuentran amparo
legal en la normativa vigente, y en especial, también en los Tratados de
Proteccién Recifproca de Inversiones suscriptos por la REPUBLICA
ARGENTINA Yy ratificados por diversas leyes.

Que el Articulo 41 de la Ley No. 24,076 y las Reglas Bésicas de las Licencias de
Transporte y Distribucion conforme el Decreto No. 2255 de fecha 2 de
diciembre de 1992 ANEXOS A y B, SUBANEXOS 1: REGLAS BASICAS,
disponen el ajuste de las Tarifas en forma semestral, mediante la aplicacién de la
variacién que pudiera experimentar el indice de Precios del Productor-Bienes
Industriales (PPI) de los ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

Que dicho sistema de ajuste constituye una premisa bdsica, condicién de los
pliegos licitatorios y de las ofertas adjudicadas que fueron su consecuencia, y
por lo tanto importa un derecho legitimamente adquirido por parte de las
Licenciatarias adjudicatarias de cada licencia.

Que en ese sentido, se ha previsto la aplicaciéon de indicadores de mercado
internacional a efectos de reflejar en las tarifas “los cambios de valor de bienes y
servicios representativos de la actividad de los prestadores”.

Que por otra parte, el pais se encuentra atravesando una delicada crisis
econémico-financiera, por insuficiencia de recursos, acumulacién de deuda
interna y consecuencias recesivas que afecta a amplios sectores de la poblacién
y que se estd superando lentamente.
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54.  El 18 de agosto de 2000, un juez federal emitié una orden suspendiendo el ajuste
de las tarifas de distribucién y transporte de gas. Esta orden fue emitida como medida
provisoria en espera de la decisién judicial sobre una reclamacién del Ombudsman contra
el Poder Ejecutivo Nacional y ENARGAS solicitando la declaracién de
inconstitucionalidad de los Articulos 41 y 96 de la Ley de Gas (Ley 24.076) en la medida
en que permitian la indexacién de tarifas de gas. En dicha solicitud, también se pedia la
declaracién de inconstitucionalidad de los Decretos 1738/92 y 2255/92 y la nulidad del
Decreto 669/00 que aprobaba el Acuerdo de julio®’. La orden provisoria del tribunal
prohibié los aumentos de las tarifas de transporte y distribucién y suspendié la aplicacién

del Decreto 669/00 hasta la decisidon final sobre el reclamo. Como consecuencia de la

Que la mencionada situacién econdmico-financiera hace necesario prever
medidas de aplicacion excepcional y efectos inmediatos para reducir el impacto
negativo en la sociedad que produciria un incremento tarifarfa y a la vez
compatibilizar dichas medidas con el cumplimiento de los compromisos a cargo
del Estado Nacional.

Que el PODER EJECUTIVO NACIONAL se encuentra dedicado a la tarea de
analizar y tomar medidas urgentes a electos de paliar la crisis por la que se
atraviesa.

Que por ello y en orden a asumir plenamente la profundidad de esta crisis, surge
necesario que el Estado Nacional y las Licenciatarias de gas, con el tnico y
especifico objetivo de mitigar el impacto econémico generado por la aplicacién
de los indicadores de mercado internacionales en las tarifas de los usuarios de
gas natural, acepten las medidas conducentes a evitar un efecto econémico
excesivamente gravoso tanto para la poblacién en general como para el sector
industrial.

EL PRESIDENTE
DE LA NACION ARGENTINA
DECRETA:

Articulo 1°: Dase por diferida la aplicaci6n a las tarifas respectivas del ajuste

mencionado en los puntos 9.4.1.1 y 9.4.1.4 de las reglas Bésicas de la Licencia

de Transporte y Distribucién entre el 1° de julio de 2000 y el 30 de junio de

2002.

Art. 2% Aplicase el mecanismo de ajuste relacionado con el Producer Price Index,
Industrial Commodites (PPI), prevista en el articulo 41 de la Ley N° 24,076, su
reglamentacién, y descripta en los puntos 9.4.1.1 y 9.4.1.4 de las Licencias de Transporte
y Distribucién de gas por redes, correspondiente al 1° de enero de 2000, en forma diferida
a partir del 1° de julio de 2000, en los términos y condiciones descriptas en los Anexos I
y Il que integran el presente y quedan aprobados por este acto.

57 Ver Anexo C-122.
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orden del tribunal, ENARGAS ordené a TGN que mantuviera la tasa de tarifas aprobadas
a mayo de 2000°®. Luego, TGN apel6 contra la Nota 3480/2000 de ENARGAS>. El 22
de septiembre de 2000, ENARGAS, el Ministerio de Economia y el Procurador apelaron
la medida cautelar provisoria del Tribunal Federal®’, Segiin los testigos de Total, TGN
creyé que la suspension de los ajustes de tarifas por PPI de los Estados Unidos eran
temporales y que la decisién del tribunal estaban basadas en fundamentos legales débiles,
en especial, a la luz del hecho de que ENARGAS, el Ministerio de Economia y el

Procurador General de la Repiiblica Argentina habian apelado la medida cautelar®’.

55. En octubre de 2001, el Tribunal de Apelacién rechazé la apelacién del Gobierno
contra la medida cautelar. Se presenté otra apelacion ante la Corte Suprema de la
Repiblica Argentina. Dicha apelacion aiin se encontraba pendiente de resoluciéon cuando

se adopt6 la Ley de Emergencia en enero de 2002.

56. La mayorfa del Tribunal hace hincapié en el hecho de que inmediatamente
después de la declaracién de nulidad del Acuerdo de julio por parte del tribunal, CMS, un
accionista de TGN, envié una nota al gobierno argentino en la que le comunicaba su
intencién de iniciar un arbitraje dentro del marco del CIADI sobre la base del TBI entre
la Argentina y los Estados Unidos como resultado de la decisién del Tribunal de
suspender los ajustes PPI de los Estados Unidos®. No le atribuyo la misma importancia a

este hecho. El que un inversor existente en el sector de transporte de gas (subjetivamente)

58 yer Nota 3840/2000 de ENARGAS, de fecha 30 de agosto de 2000. Esto excluia la aplicacién del ajuste
por PPI de los EE. UU. adeudado en enero de 2000 y julio de 2000. Ver Charpentier, Declaracién
testimonial 1, pérr. 78.

% Ver Anexo C-124, de fecha 13 de septiembre de 2000.

% Ver Anexo C-125. En sus vastas presentaciones de apelacién, las partes del Gobierno alegaron una
cantidad de defectos procesales bésicos y sus fundamentos.

' Ver Charpentier, Declaracién testimonial 1, parr. 178. Declaracién testimonial 2, parr. 31. En
consecuencia, Total no consideré que la medida cautelar impactaba en la valuacién de TGN o en la
finalizaci6n de la venta. Ademds, Total alega que no era lo suficientemente importante permitir que
Total rescinda o modifique el acuerdo vinculante de accionistas que habia firmado con TCPL el 30 de
mayo de 2000. Ver Charpentier, Declaracion testimonial 2, parr. 47. Al tratar esta presentacidn, la
mayorfa, independientemente del claro texto del Acuerdo de enero y de julio y la subsiguiente defensa
del Gobierno ante los tribunales, establece que “[e]sperar que, luego de dos afios de suspension, el
gobierno podria haber estado dispuesto y podria haber sido capaz de imponer la obligacién de pagar
segun el incremento dispuesto por el IPP de modo retroactivo por dicho perfodo, resulta contrario al
sentido comin o a la experiencia.” Ver Decisién Mayoritaria, parr. 156.

82 yer pérr. 66 y 155 de la Decisién Mayoritaria.
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considere que las suspensiones de ajustes con fundamento en el PPI de los EE. UU. eran
en si misma una violaciéon de sus derechos en virtud de un tratado de inversién no
significa que es objetivamente irrazonable o ilegitimo tener la expectativa de que la
Argentina cumplirfa con los Acuerdos de enero y julio. En dichos acuerdos y decretos
relacionados, la Argentina reconfirmé los derechos de las licenciatarias sobre los ajustes
por PPI de los EE. UU. en virtud del marco legislativo existente y ENARGAS y el Estado
defendieron dichos acuerdos ante los tribunales nacionales. Es dificil comprender cémo
la posicién de CMS sobre las obligaciones de la Argentina en virtud del tratado (esto es,
que la demora en el pago de ajustes por PPI de los Estados Unidos importaba una
violacién al tratado) o los Acuerdos de enero y julio en si podrian interpretarse como un
indicador de la desaparicién completa del marco legislativo en el sector energético. Tal
como indica la mayoria, y como se explica con anterioridad, la Argentina ha alegado que
Total deberia haber previsto la crisis econémica y, que por ende, no podria haber tenido
la expectativa legitima de la continuidad del marco legal. La Argentina alega lo siguiente
en relacién con el contexto en el que Total realizé sus inversiones subsiguientes en los
sectores de transporte de gas y generacién de energia:

... (a) en lugar de una “politica consciente del Gobierno par atraer inversién

extranjera,” habia una politica desesperada para salvar la economia; (b) en lugar

de una Ley de Reforma del Estado que implementaba un “masivo programa de
privatizacién,” habfa una Ley de Emergencia Econdmica que autorizaba la
intervencién en los contratos administrativos; (c) en lugar de la firma reciente de
39 TBI's, habia dos Actas Acuerdos y una medida cautelar con efectos respecto
de las licencias para el transporte y la distribucién de gas natural, y un inversor
(CMS) que recurria al CIADL y (d) en lugar de una reciente moneda atada al
délar por la Ley de Convertibilidad como medida contra la hiperinflacién, habia
una moneda camino a una mega-devaluacién, y una situacion econémica y
social que era descripta en una ley de emergencia como “un proceso de profunda
depresion™®.

57.  Esta caracterizacién depende en gran medida de mirar a los hechos en
retrospectiva y es inconsistente con las promesas del Gobierno argentino a Total, a otros

inversores y al publico en general en aquel entonces.

58. Desde mi punto de vista, al aceptar este argumento, la mayoria ha atribuido al

inversor extranjero un nivel de prondstico con respecto a la economia de la Argentina y a

83 Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, en 79.
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la reaccién politica, ain mayor al que Argentina misma tenia en ese momento. Si bien
estoy de acuerdo en que el momento adecuado para evaluar las expectativas legitimas de
Total fue el momento en el que realizé sus numerosas inversiones y que las
circunstancias de dicho momento deberian tenerse en consideracién al evaluar dichas
expectativas, no creo que sea apropiado conferirle al inversor el requisito de ser
clarividente. En esencia, Total sostiene que sus expectativas con respecto a sus
inversiones en los sectores de transporte de gas y de generacion eléctrica consistia en que
los regimenes regulatorios continuaran reflejando el compromiso del gobierno de
proporcionar un equilibrio econémico que, durante la década pasada, habia dado lugar a
inversiones extranjeras masivas en la infraestructura de energia de la Argentina, la
modernizacién y la mejora de los sectores energéticos de la Argentina y uno de los
precios mas bajos de energia para los consumidores como resultado de la competencia en
el mercado. Total habia sido un inversor en la Argentina durante mas de 20 afios cuando
decidi6 realizar inversiones adicionales en los sectores de generacién de electricidad y de
transporte de gas. Sorte6 numerosas crisis econémicas en aquél momento. Sin embargo,
en la década que precedié a las inversiones adicionales, la economia de la Argentina
habfa sido sorprendentemente buena. No fue una coincidencia que este desempeiio
favorable siguiera a la privatizacién y al compromiso de liberar los principios del

mercado en el sector energético.

59.  El marco regulatorio y legislativo establecido al momento de la privatizacién se
designé a los efectos de proporcionar flexibilidad, sobrevivir la debacle econémica y
mantener el equilibrio econémico del sistema. Por definicion, equilibrio econémico no
implica un beneficio sélo para los inversores. El sistema fue disefiado para permitir que
los inversores recuperen sus costos y alcancen una tasa de rentabilidad razonable por las
inversiones al mismo tiempo que se proporcionaba a los consumidores electricidad a
tarifas razonables. Puede no haber sido legitimo que un inversor esperara que la tasa de
rentabilidad de sus inversiones permanecieran iguales o que el gobierno permitiera que
las tarifas alcanzaran niveles desproporcionadamente altos en perjuicio de los
consumidores y beneficio de los inversores. Sin embargo, esto no es lo que Total
esperaba ni lo que se plantea aqui. En mi opinién, en el momento que Total realiza su

inversidn, era legitimo y razonable esperar que el gobierno mantuviera el compromiso
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respecto al equilibrio econémico del sistema que habia asumido y que habia resultado tan
exitoso durante casi una década. También era razonable y legitimo que Total esperara que
el gobierno fijara las tarifas en niveles que permitieran alcanzar una tasa de rentabilidad
razonable y que no forzara a los inversores a operar con pérdidas durante una cierta
cantidad de afios. En mi opinién, Total tenia derecho a confiar en las promesas de la
Argentina hechas a través de su programa de privatizacién; el marco legislativo
relacionado, transparente y de respaldo; en las licencias redactadas de manera
consistente; en las redes de tratados bilaterales de inversién; y en casi una década de
practica consistente y resultados exitosos. Finalmente, era legitimo que Total esperara
que la Argentina no iba a desmantelar completamente este sistema a expensas de los

inversores solamente.

60.  Estoy de acuerdo en que un tratado bilateral de inversién no deberia proporcionar
un seguro contra malas decisiones de negocios. Sin embargo, las pruebas presentadas me
han persuadido de que Total realizé un due diligence razonable y exhaustivo antes de
decidir si invertir més cantidad del dinero de sus accionistas en la Argentina y, al hacerlo,
confi6 legitimamente en el Marco Regulatorio del Gas, incluyendo las tarifas en délares
de los Estados Unidos y en los ajustes segun el IPP, segiin estableci6 la Argentina. Las
pruebas demuestran claramente que las pérdidas de Total no fueron causadas por

problemas comerciales sino que fueron causadas por los cambios en el marco regulatorio.

61. En LG&E c. Argentina, el Tribunal resolvié que:

... fue injusto e inequitativo sancionar una ley revocando la garantia contenida
en el Decreto N° 1738/92 relativa al cdlculo de las tarifas en délares americanos
para luego ser convertidos a pesos. Tal y como seiialan las Demandantes, ésta no
era simplemente una politica econémica y monetaria del Gobierno argentino,
materializada en la Ley de Convertibilidad; por el contrario, era una garantia del
sistema tarifario. Tal garantia era especialmente importante para la proteccién de
la inversién, hecha en délares, de una subsiguiente devaluacién del peso™.

62.  Con respecto a las acciones de la Argentina al eliminar el derecho de calcular las
tarifas en délares estadounidenses, el tribunal de Sempra llegé a las siguientes

conclusiones:

% LG&E, nota 15, parr. 134.
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Si tanto la Ley del Gas como el Decreto del Gas y las Reglas Bésicas de la
Licencia hacen referencia inequivoca al célculo de las tarifas en délares de los
Estados Unidos, y si dicha caracteristica también se explicé en los mismos
términos en el Memorando de Informacién, no cabe duda de que esta es la
caracteristica fundamental que rige al sistema tarifario.

Dado el énfasis que este marco regulatorio dio a la estabilidad de la estructura
tarifaria, no es sorprendente que al cdlculo de las tarifas en ddlares de los
Estados Unidos, asi como al ajuste segtin el IPP, se les haya atribuido alli un
papel significativo. Si bien no se ignoré la posibilidad de que en alglin momento
se produjera una devaluacidn, pricticamente no se la abordd, partiendo de la
premisa de que la estabilidad era el objetivo principal o, como se explicard mas
adelante, de que el problema se corregirfa por medio del ajuste automadtico de
tarifas a un nuevo nivel del tipo de cambio.

La Demandada ha dedicado especial atencién al vinculo que segin ella existe
entre estas cldusulas y la Ley de Convertibilidad. ... Efectivamente la Ley del
Gas establecia un vinculo con el primer aspecto al hacer referencia a los pesos
convertibles de acuerdo con la Ley de Convertibilidad. Sin embargo, la
referencia hecha en la Licencia a una paridad determinada establecida en el
Decreto Reglamentario de la Ley de Convertibilidad debe considerarse mas
calificada. En efecto, la Cldusula 9.2 de la Licencia tiene en cuenta el hecho de
que la paridad y el coeficiente podrian ser modificados en el futuro, puesto que
se refiere expresamente a las eventuales modificaciones de la convertibilidad en
virtud del Decreto 2.128/91. [ ...] La distincién hecha por la Demandada entre la
modificacion del régimen de convertibilidad y su abandono no resulta
convincente. La finalidad de las garantias y de la estabilizacion es de que
funcionen concretamente cuando surgen los problemas, no cuando los negocios
contindan como siempre. El sistema tarifario aprobado fue concebido como una

caracteristica permanente y no transitoria de la privatizaci(’)n”65
63.  El tribunal del caso LG&E también concluyé que:

“Argentina actu6 de manera injusta e inequitativa cuando prematuramente
abandon6 el sistema de ajuste de tarifas por PPI y congeld las tarifas antes del
inicio de los desérdenes publicos y las amenazas a su seguridad en diciembre de
2001. Igualmente, se rehusé a reasumir los ajustes, luego de que se normalizaran

las condiciones en abril de 2003 y, por el contrario, forzé a las licenciatarias a

renegociar sus licencias™®.

64. Tal como se discutié mas arriba, estoy de acuerdo en que las expectativas
legitimas del inversor deben ser evaluadas al momento de realizar la inversién. En el caso
de Total, con respecto a su inversion en TGN, el momento relevante es el afio 2000. Total
acordé comprar las acciones de TCPL en mayo de 2000. Hasta ese momento, la Ley del
Gas habia estado regulando la distribucion del gas durante casi una década. También en

ese momento, el Gobierno habfia acordado con los distribuidores que los ajustes segun el

85 Sempra nota 36, parr. 141-151.

5 LG&E nota 15, parr. 136. El tribunal en el caso LG&E concluyé que existié un periodo de necesidad
entre el 1 de diciembre de 2001 y el 26 de abril de 2003 y exoner6 a Argentina de la indemnizacién por
concepto de los dafios ocurridos durante tal periodo.
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IPP serfan diferidos (el Acuerdo de enero). Seis meses mas tarde, el Gobierno y los
distribuidores acordaron un nuevo diferimiento (el Acuerdo de julio). En ambos casos, las
cantidades diferidas debian ser canceladas con intereses. La Argentina argumenta y la
mayoria acepta que, como resultado del Acuerdo de enero y del Acuerdo de julio, Total
deberia haber sabido que la Argentina se encontraba al borde de una crisis financiera y
que, por lo tanto, no resultaba legitimo para Total esperar que el régimen regulatorio del
gas permaneciera intacto. No estoy de acuerdo con esta evaluacién de los hechos. En
enero de 2000, el Gobierno demostrd su compromiso con el régimen regulatorio del gas
por medio de la negociacién (tal como se dispuso en la licencia) con los distribuidores de
gas de una suspension del ajuste por referencia al IPP de los Estados Unidos en respuesta
al ambiente de rescision que se vivia en la Argentina. Seis meses mas tarde, se renegocié
dicha suspensién. En ese momento, no habia indicios de que el Gobierno tuviera la
intencién de desmantelar el sistema completo. De hecho, cuando se impugnaron los
ajustes por referencia al IPP de los Estados Unidos, el Gobierno defendi6 los ajustes ante
los tribunales como si fueran derechos otorgados a los inversores. En mi opinidn, resulta
inapropiado que la Argentina ahora argumente que Total deberia haber sabido que la

Argentina renegaria de todas sus promesas.

VI.  GENERACION DE ELECTRICIDAD

65. La Decisién de la Mayoria ya ha establecido las conclusiones de Total en detalle
con respecto al sector de generacién de electricidad en la Argentina. Las inversiones de
Total en este sector fueron participaciones de dominio en dos empresas importantes de
generacion de electricidad: Central Puerto S.A. (“Central Puerto”) e Hidroeléctrica Piedra
de Aguila S.A. (“HPDA™). Total realizé sus inversiones en 2001%’. Total vendi6 estas
inversiones en el afio 2006%, en cuyo momento no existieron negociaciones significativas
con el regulador en lo que respecta a los cambios introducidos en el sistema como

resultado de las Medidas tomadas en 2002%.

7 Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, parr. 835.
58 Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, p4rr. 98.
% Respuesta de Total, parr. 687.
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66.  Como resultado de las Medidas, se pesificaron los pagos por capacidad y por
riesgo de incumplimiento y el precio spot no se fij6 mas con base en principios de
mercado, ni continué siendo uniforme y se limité el precio maximo. Asimismo, los
generadores de electricidad no recibieron el pago ni siquiera de las tasas artificiales y
reducidas y debieron convertir sus saldos impagos por cobrar en mas inversiones a través
de FONINVEMEM.

67. La mayoria de los miembros del Tribunal, reiterando sus conclusiones con
respecto a las Medidas de manera general, rechaza los reclamos de Total con respecto a la
pesificacion de la capacidad y el riesgo de las faltas de pago. Por los motivos expresados
anteriormente, considero que la pesificacién y el congelamiento de las tarifas constituyen
un incumplimiento de la obligacion de otorgar un tratamiento justo y equitativo, asi como
también considero legitimo que Total esperara que la Argentina mantuviera un equilibrio
econdmico basico del sistema regulatorio de la generacién de electricidad en el que Total

confié cuando decidid realizar su inversion.

68.  Asimismo, la mayoria expresa la opinién de que la decisién de Total de invertir
en el sector de generacién de electricidad en septiembre de 2001 resulté imprudente, dado
que Total deberia haber tomado en cuenta la posibilidad de un abandono de una paridad
fija con el délar estadounidense’®. Tal y como se discutié anteriormente respecto del
momento en que Total realizé las inversiones en el sector de transporte de gas, considero
que este requisito subjetivo impuesto por la mayoria supone una mayor previsién por
parte de un inversor extranjero que la que tenia el propio gobierno argentino en ese
momento. Incluso si el abandono de la paridad con el ddlar estadounidense era una
posibilidad, la Argentina hizo mas que solamente abandonar dicha paridad — redenominé
los contratos que estaban expresados en délares estadounidenses a través de una
conversién forzada a la tasa anteriormente abandonada y luego congeld las tarifas y los
pagos de modo tal que no podfan ajustarse a través de la operacién de las fuerzas del
mercado a niveles viables en términos econdémicos. La Decisién de la Mayoria lo
reconoce hasta cierto punto cuando establece que “el sistema de precios que la Secretaria

de Energia impuso en forma progresiva luego de 2002 resulta incongruente con los

% Ver Decisién de la Mayoria, parr. 324.



237 -

principios consagrados en la Ley de Energia Eléctrica”’"

antes de concluir que la
alteracién del mecanismo de fijacion de precios marginales uniformes constituyé un
incumplimiento de la obligacién de otorgar un tratamiento justo y equitativo. Estoy de
acuerdo en que la alteracién del mecanismo de fijacién de precios marginales uniformes
constituyé un incumplimiento de dicha obligacién. Sin embargo, yo también habria
concluido que existié un incumplimiento de dicha obligacién como resultado de la

decision de pesificar la capacidad y el riesgo de las faltas de pago.

69.  Estoy de acuerdo en el razonamiento y las conclusiones de la mayoria respecto de

la falta de pago de las cuentas a cobrar y la participacién forzada en el esquema de

FONINVEMEM.

VII. EXPLORACION Y PRODUCCION DE HIDROCARBUROS
A. El Decreto de Concesion

70.  Las inversiones de Total en este sector, las Medidas tomadas por la Argentina y
su supuesto impacto sobre la inversién de Total se explican en detalle en la Decisién de la
Mayoria’” y no sern repetidas. A diferencia de las inversiones de Total en el transporte
de gas y generacion de electricidad, las inversiones de Total en el drea de la exploracién y
produccién de hidrocarburos se realizaron de manera temprana (a partir de 1978) y
requirieron la suscripciéon de contratos especificos y detallados entre Total y Argentina.
En particular, la Argentina habia negociado con Total la conversién de su contrato “take
or pay” con YPF en un permiso de exploracién y concesiones separado, seguin el cual
Total tenfa el dominio de los hidrocarburos que producia y el derecho de disponer de
ellos libremente. Este contrato se encuentra en el Decreto de Concesidén, que incorpora
los términos del Acta Acuerdo acordados entre Total y Argentina. Estos antecedentes se
describen en la Decisién de la Mayoria, que luego concluye que el dominio y la libre

disponibilidad de los derechos otorgados a Total estaban limitados por otras leyes y

' Ver Decisi6n de la Mayoria parr. 328.
7 Ver Decisi6n de la Mayoria, pérr. 347-405.
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decretos, de modo tal que la Argentina podia, en esencia, dictar cémo, a quién y a qué

precio Total debia vender los hidrocarburos que producfa’.

71.  El andlisis de la mayoria inicia con el claro lenguaje contenido en el Decreto de
Concesion que Total tiene “el dominio y la libre disponibilidad” de los hidrocarburos que
producia “de conformidad con lo prescripto en [la Ley de Hidrocarburos y los Decretos
de Desregulacién]”. Asimismo, considera el requisito en el Articulo 6 del Decreto
1589/1989 que dispone que el Poder Ejecutivo Nacional debera preavisar la decisién de
restriccién a la exportacion de crudo con doce meses de antelacién a la fecha en que
entrard en vigencia dicha restriccion, en cuyos casos, el Poder Ejecutivo podra fijar el
precio del petréleo crudo de cierta manera, a menos que los precios internacionales del
petréleo crudo sean extremadamente altos por circunstancias excepcionales. La Decisién
de la Mayoria concluye que, dado que la Ley General de Hidrocarburos de 1967 otorg6 al
Poder Ejecutivo el derecho de regular los precios y las exportaciones en los casos de
faltas internas de petréleo crudo, “los derechos de Total de libre disponibilidad del
petréleo no importaba el derecho de fijar sus precios libremente o de exportarlos sin

.. . 74
limitaciones™ .

72.  Con el debido respeto, no puedo estar de acuerdo con esta interpretacién de lo que,
en mi opinidn, constituye un lenguaje muy claro en el Decreto de Concesién. Considero
que la interpretacién de la mayoria también expande los derechos limitados de la
Argentina conforme a los varios decretos generales al no analizar si se cumplieron las
condiciones precedentes a la facultad de la Argentina de limitar los derechos de Total de
libre disponibilidad en este caso. Se debe recordar que el Decreto de Concesién fue
negociado a los efectos de reemplazar el contrato “take or pay” que Total habia suscrito
con la empresa estatal de energia. De conformidad con el contrato “take or pay”, Total
no tenia derecho a disponer libremente de los hidrocarburos que producia — debia vender
la totalidad a YPF que, por su parte, estaba obligado a comprar la totalidad a precios

superiores a los del mercado ™. El Decreto de Concesién modificé esta situacién.

7 Ver Decisi6n de la Mayoria, pérr. 427.
™ Ver Decisién de la Mayoria, parr. 427.
> Contrato 19,944 con fecha 24 de abril de 1979. Apéndice C-63(1); También ver Contie WS2, parr. 7-17.
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También buscé preservar la seguridad del suministro en el mercado interno en
circunstancias excepcionales por medio de la incorporaciéon temprana de decretos
regulatorios generales. No hay pruebas de la existencia de estas circunstancias
excepcionales en este caso. De hecho, habia pruebas de que no existieron restricciones a
las exportaciones de petréleo crudo hasta mayo de 2002, cuando se introdujeron
restricciones a corto plazo y en diciembre de 2004 nuevamente’®. Entonces, si bien estoy
de acuerdo en que el Poder Ejecutivo tenia cierta habilidad para limitar los derechos de
libre disponibilidad de Total a los efectos de proteger el abastecimiento interno de
hidrocarburos (y, solamente entonces, en caso de ser apropiado, se otorgaba
compensacion a Total), no estoy de acuerdo en que estas limitaciones, de manera general,
hubieren dafiado el derecho de Total de fijar libremente sus precios o de decidir si vender
sus productos internamente o exportarlos. Se le otorgé a Total el dominio de los
hidrocarburos que producia y el derecho a la libre disponibilidad de ellos”’. La
interpretacién que la mayoria hizo de esta cldusula la priva de virtualmente todo
significado. ;Qué significa “dominio y el derecho de libre disponibilidad” sino el derecho
de vender sus productos a quien quiera que se elija al precio que hubiere negociado

libremente?

B. La Ley de Hidrocarburos

73.  En mi opini6én, la interpretacién correcta de los derechos de Total y de las
expectativas legitimas con respecto a sus inversiones en el sector de la explotacién y
produccién de hidrocarburos requiere una revision de la historia de dicha inversién y del

contexto en el que se realizé y que por insistencia de la Argentina, fue modificada.

74. Al momento de la inversién inicial de Total en 1978 regia la Ley de
Hidrocarburos. La misma constituia el marco legal bdsico para la produccién, la
industrializacién, el transporte y la comercializacién de hidrocarburos liquidos y gaseosos,
que serian proporcionados por empresas estatales y entes privados en virtud de las
disposiciones legales y de futuras reglamentaciones adoptados por el Poder Ejecutivo

Nacional. De conformidad con los términos de la ley, su objetivo principal era el de

76 TInterrogatorio directo de Yves Grosjean, Transcripcion, (Inglés) Dia 3, 897:7 - 15.

" “el dominio y la libre disponibilidad’.
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“satisfacer les necesidades de hidrocarburos del pais con el producido de sus yacimientos,
manteniendo reservas que aseguren esa finalidad”. El Articulo 11 de la Ley establecia
que las empresas estatales constituirian elementos fundamentales en el logro de esos
objetivos. También disponia que, en el futuro, el Poder Ejecutivo Nacional podria asignar
nuevas dreas a aquéllas empresas estatales que podrian ejercer sus actividades
directamente o mediante contratos con entidades privadas. El Articulo 6 de la Ley de
Hidrocarburos, citada en la Decisién de la Mayoria, establecia que los titulares de los
permisos y los concesionarios tenfan el dominio de los hidrocarburos que extraian y,
consecuentemente, que podian transportarlos, comercializarlos e industrializarlos
cumpliendo las reglamentaciones dictadas por el Poder Ejecutivo Nacional sobre bases
técnico-econdmicas razonables que contemplaban las necesidades del mercado interno y
procuraban estimular la exploracién y explotacién de hidrocarburos. El Articulo 6
también establecia que cuando la produccién nacional de hidrocarburos liquidos no fuera
suficiente para cubrir las necesidades internas, seria obligatoria la utilizacién en el pais de
todos los hidrocarburos de origen nacional, salvo en casos en que justificadas razones

técnicas no lo hicieran aconsejable.

75.  Asimismo, el Articulo 6 establece que si en dicho periodo (durante el cual la
produccién nacional no alcanzara para cubrir las necesidades internas) el Poder Ejecutivo
fijara los precios de comercializacién en el mercado interno de los petréleos crudos, tales
precios serian iguales a los que se establecieran para la respectiva empresa estatal, pero
no inferiores a los niveles de precios de los petrdleos de importacién en condiciones
similares. En el caso que los precios del petréleo importado se incrementara
significativamente por circunstancias excepcionales, dichos precios no serian
considerados para la fijacion de los precios de comercializacidn en el mercado interno.
En ese caso, éstos tltimos podrian fijarse sobre la base de los costos reales de explotacién
de la empresa estatal, las amortizaciones que técnicamente correspondieran, y una tasa de
interés razonable sobre las inversiones actualizadas por dicha empresa estatal. Cualquier
precio fijado para los subproductos, debia ser compatible con aquél establecido para el

petrdleo.
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76.  Con respecto a la exportacion de hidrocarburos, el Poder Ejecutivo debia permitir
la exportacién de aquellos hidrocarburos o derivados no requeridos para la adecuada
satisfaccion de las necesidades internas, siempre que dichas exportaciones se realizaran a
precios comerciales razonables. Asimismo, el Poder Ejecutivo podria fijar en tal situacién
los criterios que regirian las operaciones en el mercado interno, a fin de posibilitar una

racional y equitativa participacién en el mismo para todos los productores del pais.

77.  La Ley de Hidrocarburos fue adoptada con anterioridad a la privatizacién de las
empresas del estado (YPF y Gas del Estado) que dominaban el sector. En resumen, el
objetivo principal de la Ley consistia en satisfacer las necesidades internas de
hidrocarburos mediante la produccién de los yacimientos que se encuentran dentro de la
Argentina y asegurar las reservas adecuadas. Expresamente, aquellos hidrocarburos que
no fueran necesarios para cubrir las necesidades internas podian ser exportados siempre
que las exportaciones fueran hechas a precios comerciales razonables. Con respecto a los
hidrocarburos liquidos (petréleo crudo), en el caso de que la produccién nacional no
alcanzaran para cubrir las necesidades internas y el Poder Ejecutivo Nacional decidiera
fijar los precios en el mercado interno, la ley establecié que aquellos precios serian
iguales a los que se establecieran para la respectiva empresa estatal, pero no inferiores a
los niveles de precios de los petréleos de importacién en condiciones similares. Se
propuso un método alternativo para fijar los precios en el caso de que existieran

“circunstancias excepcionales”.

78.  Con respecto al gas natural (hidrocarburos gaseosos), la ley establecié un derecho
preferencial para el uso del gas por parte de, en primer lugar, los yacimientos de que se
extraiga y, en segundo lugar, la empresa del estado que prestara servicios de distribucién
publica del gas con sujecién a la compra dentro de un marco de tiempo razonable y a
precios acordados que aseguraran un rendimiento razonable en la inversién relevante.
Con la aprobacién de la autoridad correspondiente, el concesionario podria disponer
libremente del gas que no hubiere sido utilizado. Por tltimo, el Articulo 6 establecié que
la comercializacién y distribucién de hidrocarburos gaseosos estaria sometida a las

reglamentaciones que dictara el Poder Ejecutivo Nacional.
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79. Tal como se indica anteriormente, el Decreto 1212/89 requiri6 la renegociacién de
los contratos existentes entre los inversores extranjeros € YPF. De conformidad con los
términos del decreto, YPF debia negociar la conversién de los contratos de servicios
existentes en el sistema de concesién proporcionado en la Ley de Hidrocarburos. En el
preambulo, el Decreto 1212/89 establecia la necesidad de llevar a cabo lo siguiente:
sustituir la intervencién del Estado por los mecanismos de libre mercado y libre
disposiciéon del petréleo crudo y sus derivados; permitir que los precios de los
hidrocarburos y sus derivados de origen nacional reflejen los precios internacionales; y

permitir la libre comercializacién de petréleos crudos y sus derivados’®,

80. El Decreto 1212/89 hacia referencia al Decreto 1055/89, que habia sido adoptado
un mes antes (12 de octubre de 1989). Este decreto establecia que era objetivo del
Gobierno Nacional reemplazar la intervencién del Estado en la fijacién de precios,
margenes y cuotas por los mecanismos de mercado y el libre juego de la oferta y la
demanda. Asimismo, establecié que el Gobierno Nacional en materia de hidrocarburos se
basaba en la desregulacidén del sector, para permitir la efectiva y libre competencia en el
menor tiempo posible reflejando los valores internacionales, debiendo en consecuencia
conceder la libre disponibilidad de la produccién obtenida, tanto en el mercado interno
como en el mercado de exportacidn. El decreto también establecia que el Poder Ejecutivo
Nacional se encontraba autorizado para tomar e implementar estas politicas de
conformidad con las disposiciones especificas de la Ley de Hidrocarburos. El Decreto
también requeria que YPF recolectara informacién sobre ciertas dreas y yacimientos a los
efectos de organizar una licitacién publica de los derechos de exploracién y explotacién
de hidrocarburos en estas dreas. Asimismo, el decreto establecia que, en términos
generales, los hidrocarburos producidos provenientes de las concesiones serian de libre
disponibilidad plena. Esto implic6 que los productos podrian ser comercializados

libremente en el mercado interno y externo, dentro del marco legal vigente”".

™ Estos principios se establecieron en las disposiciones del decreto citado en la Decisién de la Mayoria,
parr. 352.

™ Se citan las disposiciones relevantes en la Decision de la Mayoria, parr. 353.
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81.  Eltercero de los Decretos de Desregulacién, el Decreto 1589/89, en su predmbulo,
citaba el interés del Gobierno en establecer reglas claras y definitivas que garantizaran la
estabilidad y la seguridad juridica de los contratos existentes en el sector petrolero. Entre
otras cuestiones, el decreto abordaba las consecuencias de las restricciones establecidas
por el Poder Ejecutivo Nacional a las exportaciones de petrdleo crudo y sus derivados y
al derecho de libre disponibilidad de gas natural. En el caso anterior, el Articulo 6 del
decreto estableci6 que se aplicaria lo dispuesto en el Articulo 6 de la Ley de
Hidrocarburos, en virtud del cual los productores, refinadores y exportadores percibirian
por unidad de producto un valor no inferior al de los productos petroleros y derivados en
condiciones similares (grado/calidad). En el caso de restricciones a la libre disponibilidad
del gas, el Articulo 6 establecid que el precio no podria ser inferior al del precio minimo
calculado mediante referencia a los precios del petréleo internacional (mil metros cibicos
de gas de 9300 kilocalorias no podria ser inferior al 35% del precio internacional por
metro ctibico del petréleo Arabian Light de 34° API). Finalmente, el Articulo 6 establecia
que el Poder Ejecutivo Nacional debia preavisar la decisién de restriccién a la
exportacion de crudo y/o derivados con doce (12) meses de antelacién a la fecha en que

entraria en vigencia dicha restriccion.

82.  En 1991, la Argentina adopté el Decreto de Reconversion que hacia referencia a
las disposiciones de los Decretos de Desregulacién y autorizaba a YPF a proceder con la
renegociacién de sus contrataciones de servicios existentes y a convertirlos en nuevos
acuerdos que establecieran los permisos de exploracion y las concesiones de explotacion.
Asimismo, estableci6 especificamente los derechos que tendrian las nuevas concesiones
negociadas con YPF. Entre ellos se incluian el dominio de los hidrocarburos producidos
en las respectivas 4dreas de los concesionarios, lo que era consistente con el Articulo 6 de
la Ley de Hidrocarburos y el derecho de libre disponibilidad de éstos de conformidad con
el Articulo 15 del Decreto 1055/89, el Articulo 4 del Decreto 1212/89 y el Articulo 5y 6
del Decreto 1589/89. También se disponia que toda restriccién a los derechos de libre
disponibilidad otorgaria a los titulares de la concesién el derecho de recibir compensacién
que no seria inferior al nivel determinado en el Articulo 6 del Decreto 1589/89 por el

periodo de la restriccién.
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83. En 1992, la Argentina adopté la Ley del Gas que abordaria el transporte y la
distribucion del gas natural. El Articulo 3 de la ley regula la importacién y la exportacién
de gas natural. Con respecto a las exportaciones, dicho Articulo establece que las
exportaciones de gas natural deberdn ser autorizadas por el Poder Ejecutivo dentro del
plazo de noventa (90) dias de recibida la solicitud, en la medida que no se afecte el
abastecimiento interno. El Articulo dispone que la falta de respuesta o el silencio

implicardn conformidad®.

84.  Seglin se describe en la Decisién de la Mayoria, YPF y Total entablaron
negociaciones para convertir el Contrato 19,944 en un contrato de concesién de
conformidad con los términos del Decreto de Reconversién. Tras largas negociaciones,
las Partes llegaron a un acuerdo con respecto a los términos y el 23 de noviembre de 1993
Total y YPF firmaron el Acta Acuerdo. En los considerandos que se encuentran al

principio del contrato, las Partes establecieron lo siguiente:

(d) Que la reconversién aludida implicar4, la transformacién del CONTRATO
en una Concesién de Explotacién de hidrocarburos, sobre un grupo de lotes de
explotacién comprendidos dentro del AREA del CONTRATO y en un Permiso
de Exploracién de hidrocarburos sobre las superficies remanentes del AREA que
no han sido convertidas en lotes de explotacién, cuyos efectos corresponde
regular por lo establecido en el ACTA ACUERDO vy en la Ley n® 17.319, con
las modalidades emergentes de los Decretos N° 2411/91, N°® 1055/89, N°
1212/89 y N° 1589/89.

(c) Que esta reconversién implicard la extincién de un contrato vigente entre las
PARTES, medida a la que solo puede llegarse obteniendo el previo acuerdo de
los titulares del mismo.

% El Articulo 3 de la Ley del Gas dispone lo siguiente:
III Exportacién e importacion de gas natural

Art. 3° - Quedan autorizadas las importaciones de gas natural sin necesidad de
aprobacién previa.

Las exportaciones de gas natural deberdn en cada caso, ser autorizadas por el
Poder Ejecutivo nacional, dentro del plazo de noventa (90) dias de recibidas la
solicitud, en la medida que no se afecte el abastecimiento interno.

El silencio, en tal caso, implicard conformidad.

Los importadores y exportadores, deberdn remitir al Ente Nacional Regulador
del Gas una copia de los respectivos contratos.
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(f) Que se ha tomado en cuenta que la reconversién del CONTRATO tiene
como consecuencia para sus titulares un sustancial cambio juridico, al
abandonar su posicién de contratistas de YPF, lo que implica asumir, en algunos
casos una vez superada la etapa del riesgo minero, el riesgo econdmico y costo
que significa la explotacién y comercializacién de los hidrocarburos y el costo
del transporte de los mismos.

(g) Que por tratarse de yacimientos con grandes reservas gasiferas, la asuncién
de la comercializaci6n del gas implica en el caso de este CONTRATO un fuerte
quebranto a las COMPANIAS por la importante diferencia a su favor que arroja
el precio que YPF se encuentra obligado a pagar por el mismo conforme al
CONTRATO, frente al precio fijado por el PODER EJECUTIVO NACIONAL
para dicho gas.

(h) Que en virtud de ello, resulta necesario implementar acuerdos tendientes a
mantener el equilibrio econémico del proyecto para las COMPANIAS, frente al
perjuicio que de otro modo soportarian y a los nuevos riesgos que asumen con la
reconversion,

85. Asimismo, el contrato establece la reconversién del Contrato 19,944 en un
permiso de exploracién cuyo plazo finaliza el 1 de mayo de 1996 y una concesién de
produccién con un plazo de 25 afios mas una posible extensién de diez afios a cambio de
la rescisién del Contrato 19,944. El acuerdo especificamente incorpora por referencia los
términos de los Decretos de Desregulacion y establece el dominio y la libre
disponibilidad de los hidrocarburos producidos en las dreas de concesiéon (de
conformidad con el Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos y con los Decretos de
Desregulacién) durante el plazo completo de la Concesién. El Articulo 10 dispone la
compensaciéon por cualquier restriccion a la libre disponibilidad de productos de
hidrocarburo en una cantidad que no sea inferior a la establecida en el Articulo 6 del
Decreto 1589/89. En tal respecto, el Acta Acuerdo también dispuso en su Articulo 21 que
en caso de que Total y los demas miembros del Consorcio se vieran impedidos de ejercer
sus derechos de conformidad con los términos del acuerdo por cualquier hecho o acto que
emane de una autoridad publica, el Poder Ejecutivo Nacional deberia instruir a la
autoridad o entidad apropiada para que recibiera los hidrocarburos producidos en las
dreas de Concesion de conformidad con los términos del Articulo 6 del Decreto 1589/89
durante el periodo de toda restriccién al derecho de la libre disponibilidad y que el Poder
Ejecutivo Nacional seria responsable de otorgar la indemnizacién y la compensacién
correspondiente que pudiera surgir de conformidad con la aplicacién del Articulo 519 del

Cédigo Civil de la Argentina.
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86. El Acta Acuerdo también adjuntaba como anexo un proyecto de decreto
aprobando e incorporando los términos del Acta Acuerdo. Este proyecto fue adoptado y
publicado como el Decreto 214/94, el Decreto de Concesién el 15 de febrero de 1994.
Las porciones mas relevantes del Decreto a los fines presentes se establecen en la
Decisién de la Mayoria en el parrafo 359 y, por conveniencia, se reproducen a

continuacion:

Que la reconversién del Contrato No. 19.944, implica para sus titulares un
sustancial cambio juridico al abandonar su posicién de contratistas de YPF
SOCIEDAD ANONIMA, preservada en gran medida del riesgo econémico de la
explotacién una vez superada la etapa del riesgo minero. También importa para
los mismos un importante cambio en su posicién econdmica al extinguirse la
obligacién de YPF SOCIEDAD ANONIMA de recepcionar los hidrocarburos
producidos y pagar por ellos precios superiores a los fijados por el PODER
EJECUTIVO NACIONAL.

Que por ello, resulta necesario implementar acuerdos tendientes a mantener el
equilibrio econémico del proyecto para las COMPANIAS titulares del Contrato
No. 19.944 frente al perjuicio que de otro modo soportarian y los nuevos riesgos
que asumen con la reconversion.

Art. 6, Los titulares del Permiso de Exploracién, de las Concesiones de
Explotacién y de los Contratos de Unién Transitoria de Empresas celebrados por
YPE SOCIEDAD ANONIMA de acuerdo con las atribuciones que le confieren
los Articulos 3 y 4 de la Ley No. 24.145 y sus Estatutos y TOTAL AUSTRAL
SOCIEDAD ANONIMA, DEMINEX ARGENTINA SOCIEDAD ANONIMA
y BRIDAS AUSTRAL SOCIEDAD ANONIMA para la explotacién, desarrollo
y exploracién complementaria de las Areas “AGUADA PICHANA” y “SAN
ROQUE”, emergentes de la conversién del Contrato No. 19.944 dispuesta en el
Articulo 1 del presente, tendrin el dominio y la libre disponibilidad de los
hidrocarburos que se produzcan en las Areas respectivas, de conformidad con lo
prescripto en la Ley No. 17.319 y los Decretos No. 1055 del 10 de octubre de
1989, No. 1212 del 8 de noviembre de 1989, No. 1589 del 27 de diciembre de
1989 y No. 2411 del 12 de noviembre de 1991, cuyos términos vigentes al 23 de
noviembre de 1993, quedan incorporados a los tftulos de las respectivas
Concesiones de Explotacidn y del Permiso de Exploracién y referidos Contratos
de Unién Transitoria de Empresas durante todo el plazo de vigencia de los
mismos.

Art. 8. Toda restriccién a la libre disponibilidad referida en el Articulo 6 del
presente Decreto facultard a los titulares de Permiso de Exploracién, de las
Concesiones de Explotacidn y de los Contratos de Unién Transitoria de
Empresas a los que se refiere el Articulo 6 de este Decreto, a recibir por el
tiempo que dure la misma un valor no inferior al determinado en el Artfculo 6
del Decreto No. 1589 del 27 de diciembre de 1989.
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Art. 9. Los titulares del Permiso de Exploracion de las Concesiones de
Explotacién y de los Contratos de Unidn Transitoria de Empresas a los que se
refiere el Articulo 6 de este Decreto, estardn sujetos a la legislacion fiscal
general que les fuere aplicable, no siendo de aplicacién al mismo las
disposiciones que pudieran gravar discriminado o especificamente la persona,
condicién juridica o actividad de los mismos o el patrimonio destinado a la
ejecucion de las tareas respectivas.

Art. 17. En el caso que, como consecuencia de hechos o actos producidos o
emanados de los Poderes Publicos, los titulares del Permiso de Exploracién de
las Concesiones de Explotacién y de los Contratos de Unién Transitoria de
Empresas referidos en el Articulo6 del presente Decreto, se vieren
imposibilitados de ejercer los derechos emergentes del presente Decreto, pese a
su voluntad en tal sentido, tendrdn el derecho de obtener del PODER
EJECUTIVO NACIONAL que instruya a la Autoridad de Aplicacién o a quien
corresponda para que proceda a recibir los hidrocarburos producidos en los
términos del Articulo 6 del Decreto No. 1589 del 27 de diciembre de 1989, por
el tiempo que dure la restriccién, conforme a los términos del Permiso de
Exploracién, de las Concesiones de Explotacién y de los Contratos de Unién
Transitoria de Empresas, quedando a cargo del PODER EJECUTIVO
NACIONAL las indemnizaciones y compensaciones a que hubiere lugar por
aplicacién de Articulo 519 del Cédigo Civil.

87.  La conversién del Contrato 19,944 procedié sobre la base establecida en el Acta
Acuerdo y el Decreto de Conversién. A partir de entonces, tal como lo establecié la
decisién de la mayoria en los parrafos 360 a 363, Total expandié su exploracién y las
actividades de produccién de hidrocarburos en la Argentina. Asimismo, celebrd una serie
de contratos a largo plazo con distribuidores locales para la venta de gas natural y

contratos de exportacion con clientes Chilenos.

88.  En mi opinidn, la secuencia de legislacion y eventos descritos mds arriba reflejan
una clara intencién por parte de la Argentina de inducir a los inversores en el sector de la
exploracién y explotacion, y a Total y a los otros miembros del Consorcio en particular, a
convertir los contratos de servicios con YPF en concesiones. El Contrato 19,944 que
Total celebré con YPF fue lucrativo y le proporcioné a Total una cantidad de ventajas
incluyendo precios favorables y la evasién de una cantidad de riesgos. La Argentina tuvo
la intencién de cambiar el régimen y buscé inducir a Total para convertir el contrato
mediante ciertas promesas o compromisos, incluyendo la estabilidad y la seguridad
juridica de las contrataciones existentes en el dmbito petrolero (Decreto 1589/89 -
Preambulo); el dominio y la libre disponibilidad de hidrocarburos extraidos por los

concesionarios (Decreto 1055/89, Articulos 14 y 15; Decreto 1589/89 — Articulo 5; Acta
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Acuerdo — Articulo 8; Decreto de Concesién — Articulo 6); la necesidad de mantener el
equilibrio econémico de los contratos de las empresas al convertir sus contratos en
concesiones (Acta Acuerdo — Predmbulo, parrafo (f), (g), (h); Decreto de Concesién —
Preambulo); compensaciéon y dafios por la restriccion de la libre disponibilidad de
hidrocarburos producidos de las concesiones (Decreto 1589/89 — Articulo 6; Decreto de
Reconversién — Articulos 5 y 7; Acta Acuerdo — Articulos 10 y 21; Decreto de Concesidén
— Articulos 8 y 17). Esto es respaldado ampliamente por las pruebas testimoniales de
Total con respecto a la negociacién y el acuerdo del Acta Acuerdo y la adopcién del
Decreto de Concesi6n®'.

89.  Argentina se bas6 en la Ley de Hidrocarburos, y en particular en el Articulo 6,
para argumentar que, a pesar del contenido de los Decretos de Desregulacion, el Decreto
de Reconversion, el Acta Acuerdo y el Decreto de Conversién respecto de los derechos
de dominio y libre disponibilidad de los hidrocarburos de los concesionarios y, en
particular, de Total, estos estaban sometidos a una amplia potestad de regular y de limitar
el derecho de libre disponibilidad mediante la restriccion de las ventas y el control de los
precios. La mayoria acepta esta postura en el parrafo 427 de la Decisién de la Mayoria.
En mi opinidn, esta no constituye la interpretacién correcta de la Ley de Hidrocarburos y
su Articulo 6, particularmente en el contexto de la inversion de Total, las
reglamentaciones adoptadas para inducir y facilitar la conversién de contratos de
servicios a concesiones y las negociaciones que han dado lugar a la suscripcion del Acta
Acuerdo y la adopcién del Decreto de Concesion. La interpretacion de la mayoria del
Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos y su efecto priva de todo significado la letra de
varios decretos y del Acta Acuerdo que garantiza a Total y a otros inversores quienes
convirtieron sus contratos de servicios, dominio y libre disponibilidad de los
hidrocarburos que producen. Asimismo, permite el tratamiento arbitrario de Total en
incumplimiento del estidndar de tratamiento justo y equitativo estipulado en el Articulo 3
del TBL

& Por ejemplo, ver prueba del Sr. Contie, TR, Dia 4, pags. 997-1003. La Argentina no proporciond ningin
testigo entendido sobre negociaciones que llevaron al Acta Acuerdo y al Decreto de Concesion.
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90.  Segun se indica, la Ley de Hidrocarburos fue adoptada en el afio 1967, tiempo
antes de las privatizaciones importantes y la reestructuracién del édrea de los
hidrocarburos abordada por la Argentina aproximadamente a partir de 1989. El Articulo 6
establece que los permisarios y los concesionarios tendran el dominio sobre los
hidrocarburos que extraigan y, consecuentemente, podrdn transportarlos, comercializarlos,
industrializarlos y comercializar sus derivados cumpliendo las reglamentaciones que
dicte el Poder Ejecutivo Nacional sobre bases técnico econémicas razonables que
contemplen las necesidades del mercado interno y procuren estimular la exploracién y la
explotacion de hidrocarburos. Limita de manera expresa el derecho de exportar
hidrocarburos solamente en el caso del petréleo (“hidrocarburos liquidos™) en caso que la
produccién nacional de hidrocarburos liquidos no alcance a cubrir las necesidades
internas y, en tal situacién, fija los precios de comercializacién en el mercado interno de
los petrdleos crudos durante el periodo de escasez. Tales precios deberan ser justos dado
que no deberan ser inferiores a los niveles de precios de los petréleos de importacién de
condiciones similares. Cuando los precios del petréleo importado se incremente
significativamente por circunstancias excepcionales, éstos podran fijarse sobre la base de

los costos reales de explotacién mds amortizacién y un margen de ganancias razonable.

91.  Asimismo, el Articulo 6 establece el principio de que el Poder Ejecutivo permitird
la exportacién de hidrocarburos y derivados no requeridos para la satisfaccién de
necesidades internas, siempre que esas exportaciones se realicen a precios comerciales
razonables®”. En relacién con los hidrocarburos gaseosos, el Articulo 6 establece que,
sujeto a aprobacién, el Concesionario seria libre de disponer del gas no requerido para
uso en las instalaciones de produccién o adquirido por la empresa estatal de distribucién
del gas. Por dltimo, la declaracién de que la comercializacién y distribucién de
hidrocarburos gaseosos estard sometida a las reglamentaciones que dicte el Poder
Ejecutivo Nacional resulta insignificante. La adopcién de la Ley del Gas y las

reglamentaciones relacionadas en el afio 1992 constituye un claro ejemplo de ello.

92. Si bien el Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos hace referencia a cierta

reglamentacién futura del Poder Ejecutivo Nacional, no estipula una amplia forma de

82 “E] Poder Ejecutivo permitird la exportacién de hidrocarburos o derivados...”.
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inmunidad de la responsabilidad del Estado que surge de dicha futura reglamentacién y
tampoco estipula un amplio derecho irrestricto de limitar los derechos de disponibilidad,
de limitar las exportaciones o de fijar precios. Solamente aborda la posibilidad de limitar
los precios durante los periodos en que la produccién nacional de hidrocarburos liquidos
no alcance a cubrir las necesidades internas. En dichos casos, establece especificamente
el pago de precios justos a los productores durante el periodo de falta de oferta.
Asimismo, establece que el precio que debe pagar la empresa estatal que preste servicios
publicos de distribucién por el gas natural debe ser acordado y estipulado a los efectos de

proporcionar una tasa de rentabilidad razonable a los inversores.

93. La Ley de Hidrocarburos constituyé una ley general adoptada para regular la
industria de los hidrocarburos en una etapa temprana de su desarrollo en la Argentina.
Desde las privatizaciones ocurridas a finales de los 80’s, una cantidad de las
disposiciones se han tornado anticuadas. Por ejemplo, la referencia a empresas estatales

en los Articulos 6 y 11 de la ley hace tiempo que se encuentran obsoletas.

94.  El Poder Ejecutivo Nacional por supuesto que adopté reglamentaciones a los
efectos de implementar politicas nacionales con respecto a los hidrocarburos. Constituye
un ejemplo importante de ello los Decretos de Desregulacién que llevaron a la conversién
de los contratos de servicios. Cabe mencionar que las negociaciones del Contrato 19,944,
el contrato “take or pay” suscripto entre Total y los miembros de su Consorcio e YPF
tuvieron lugar con posterioridad a la adopcidn de la Ley de Hidrocarburos. Este acuerdo
resulté ser favorable para Total y los miembros del Consorcio, especialmente luego de
que la Argentina se volviera un exportador neto de gas. La Argentina e YPF deseaban
renegociar este acuerdo y esto ocurrié con el respaldo de las reglamentaciones emitidas

por el Poder Ejecutivo Nacional.

95.  Los Decretos de Desregulacién reflejan la clara intencién de la Argentina de
inducir a los titulares de los contratos de servicios o "take or pay" a convertir esas
concesiones a cambio del dominio de los hidrocarburos extraidos y la libre disponibilidad
de estos. El Decreto 1589/89, el dltimo en esta serie de decretos, establecié la

importancia que tenia para el Gobierno el hecho de establecer reglas claras y definitivas



-51-

que garantizaran la estabilidad y seguridad juridica de los contratos existentes en la
industria petrolera. Asimismo, establecié que en el caso de que el Poder Ejecutivo
Nacional estableciera restricciones a las exportaciones, se aplicarian las disposiciones del
Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos, en virtud de la cual productores, refinadores y
exportadores tenian derecho a recibir por unidad de producto un valor no inferior al de
productos importados de condiciones similares. También se dispuso un precio minimo
especifico para el caso en que se impusieran restricciones a la libre disponibilidad del gas.
No se expandieron las disposiciones del Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos de modo
alguno. En su lugar, se impuso el requisito adicional de que el Poder Ejecutivo Nacional
diera un preaviso de la decisidn de restriccion a las importaciones de crudo y/o derivados
con doce meses de antelacién. El Decreto de Reconversién confirmé la intencién del
Gobierno de que las reglas del mercado en lo que respecta al establecimiento de precios y
a la libre disponibilidad de los hidrocarburos fuera el principio fundamental de los
Decretos de Desregulacion y de la conversién que exigia. También se incorpord por
medio de referencia en la nueva concesién los términos del Articulo 15 del Decreto

1055/89, el Articulo 4 del Decreto 1212/89 y el Articulo 5 y 6 del Decreto 1589/89%°.

96.  Fue en este contexto que YPF, en nombre de la Argentina, y Total negociaron la
conversion del Contrato 19,944 en una concesion. Las pruebas establecian claramente
que Total explicéd en el curso de las negociaciones que el Contrato 19,944 resultaba
favorable para el Consorcio y que se perderia una cierta cantidad de ventajas y se
asumiria una cierta cantidad de riesgos con la conversién y que estos debian asumirse
adecuadamente a los efectos de que el Consorcio prestare su consentimiento para la
conversién®. Estas inquietudes fueron abordadas en el Acta Acuerdo que registré el
hecho de que la conversién debia considerar que el nuevo concesionario asumiria una
cantidad de riesgos adicionales, incluyendo la diferencia importante en el precio entre lo

que habfa sido pagado por YPF en virtud del contrato y el precio a ser fijado por el Poder

% La intencién de las regulaciones se vio reflejada en el “prospecto” de YPF. Ver Ex. C-308 y parrafo 359
de la Decision de la Mayoria. Asimismo, el testigo por parte de la Argentina, el Sr. Guichén, confirmé
que el Decreto de Desregulacion y el Decreto de Reconversién reflejaron el aspecto fundamental del
marco aplicable y que estos Decretos continuaron siendo parte de dicho marco en un momento tan tarde
como 2006. Ver contrainterrogatorio de Diego Guichén, TR. Dia 5, pdgs. 13591362,

8 Ver, por ejemplo, la prueba testimonial de Michel Contie: TR, Dia 4, parr. 997-999.
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Ejecutivo Nacional en virtud de la Concesién para el Consorcio, a la luz del perjuicio y
los nuevos riesgos que enfrentarian en razén de la Reconversién (Predmbulo, parrafo (f),
(g), (h)). Segln se indica anteriormente, el Acta Acuerdo establece de manera especifica
los derechos de dominio y de libre disponibilidad de los hidrocarburos producidos por la
Concesion y el pago de precios minimos en el caso de que el Poder Ejecutivo Nacional
impusiera restricciones al derecho de libre disponibilidad de estos mientras duraren
dichas restricciones. Estas disposiciones se volvieron especificamente aplicables durante
el periodo completo de produccién de la Concesién y de los permisos de exploracién

otorgados. Estas disposiciones también se vieron reflejadas en el Decreto de Concesion.

97. En mi opinién, resultaba absolutamente razonable que Total y los demas
miembros del Consorcio que representaba esperaran tener el derecho absoluto de dominio
y de libre disponibilidad de los hidrocarburos que producian a partir de las Concesiones
otorgadas en virtud del Acta Acuerdo y el Decreto de Concesién sujeto solamente a la
posibilidad de restricciones cuando la produccién nacional de hidrocarburos no
satisficiera la demanda interna y con sujecién a la compensacién minima especifica
establecida en estos instrumentos en caso de que la situacién se presentara. Estos
compromisos se asumieron directamente con Total a través de las negociaciones y del
acuerdo contractual contenido en el Acta Acuerdo y la reglamentacién publica
establecida por medio del Decreto de Concesion. En mi opinidn, el Articulo 6 de la Ley
de Hidrocarburos de 1967 no contiene disposicion alguna que haga referencia al derecho
del Estado de regular o restringir los derechos de dominio y de libre disponibilidad de los
hidrocarburos mds alld de lo que establece su letra. Ciertamente, no existe disposicién
alguna que inmunice al Estado de la responsabilidad de compensar por el alejamiento
sustancial de la cantidad limitada de casos de restriccion al derecho de exportacion
establecido en la ley. De hecho, los siguientes decretos detallados adoptados a los efectos
de implementar la conversién confirmaron y reforzaron los derechos de dominio y de
libre disponibilidad de hidrocarburos y los derechos de compensacion, en el caso de la
restriccion de esos derechos. Asimismo, el Acta Acuerdo y el Decreto de Concesién
reconocieron ¢l cambio significativo en el régimen del contrato de take or pay a una
concesion y reflejaron la intencién de mantener el equilibrio econémico de los proyectos

de produccién. En estas circunstancias, adoptar la interpretacién de la Argentina,
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aceptada por la mayoria, implica ignorar el significado de los claros compromisos con

respecto al dominio y la libre disponibilidad de los hidrocarburos producidos por Total.

98.  En mi opinién, los Decretos de Desregulacion, el Decreto de Reconversion, el
Acta Acuerdo y el Decreto de Conversién implementaron la politica nacional de la
Argentina y fueron, en su totalidad, consistentes con las disposiciones de la Ley de
Hidrocarburos. Estos instrumentos no solamente resultaron consistentes con la ley sino
que también fueron expresiones posteriores y mas especificas de una politica concertada
del Gobierno de la Argentina. Total y los demds miembros del Consorcio tuvieron una
expectativa razonable y legitima de que la Argentina cumpliera con sus compromisos
especificos contenidos tanto en la legislacién como en un acuerdo aprobado publicamente.
Las pruebas demostraron que, en base a aquellos compromisos, Total presté su
consentimiento para la conversién del Contrato 19,944 y continué invirtiendo en las
concesiones otorgadas a cambio. No puede haber constituido la intencién o la expectativa
de las partes que una referencia al Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos permitiera la
total evasién de los derechos adquiridos de conformidad con los nuevos decretos. Desde
mi perspectiva, si se interpretara que la referencia a la Ley de Hidrocarburos del afio 1967
que aparece en los decretos siguientes y en el Acta Acuerdo implica que la Argentina
intercambié su obligacién de tomar la totalidad del gas producido por Total y los
miembros del Consorcio a precios rentables (para Total) por un derecho irrestricto de
solicitar que Total comercializara la totalidad de los productos de hidrocarburo que
produce a precios fijos bastante inferiores, esto nos llevarfa a un resultado

manifiestamente absurdo.

Las Medidas en el contexto de la Ley de Hidrocarburos

99.  Las Medidas adoptadas por la Argentina no entran dentro de las restricciones
limitadas contempladas por el Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos, los Decretos de
Desregulacién y los Decretos de Reconversion y Concesién. Ni la Ley de Emergencia ni
las siguientes medidas adoptadas de pesificar y congelar el precio de referencia en la

tarifa de gas del consumidor tuvieron el propésito de asegurar el suministro interno de
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hidrocarburos, ya sea de petréleo crudo como de gas. El objetivo de estos instrumentos

era, de hecho, muy diferente®.

100. Mais aiin, la totalidad de las pruebas disponibles indica que el mercado de la
Argentina para el gas natural se caracterizd por un exceso en la oferta hasta el afio 2003 %,
Recién en el afio 2004 Argentina decidi6 suspender la exportacién de gas natural debido a
una faltante de gas para cumplir con el abastecimiento interno® . Las pruebas indican
claramente que, en este momento, la Argentina se habia recuperado en gran parte de las
condiciones que habian dado lugar a la Ley de Emergencia y a las medidas iniciales
adoptadas por la Argentina. La evidencia indicé que los faltantes subsiguientes fueron el
resultado, entre otras cosas, de un descenso significativo en la exploracién para ubicar

hidrocarburos y un auge en el consumo de gas natural®,

C. Las Demandas Especificas Relacionadas con ¢l Sector de la Exploracion y la
Produccion

% En este respecto, ver: La Ley de Emergencia, Ex. C-13; C-13; NR Resolucién de Gas 2612/2002, con
fecha 24 de junio de 2002, Ex. C-155; NR Resolucién de Gas 2665/2002, con fecha 15 de agosto de
2002, Ex. C-158; C-158; NR Resolucién de Gas 2614/2002, con fecha 24 de junio de 2002, Ex.
C-34(1); NR Resolucién de Gas 2653/2002, con fecha 22 de agosto de 2002, Ex. C-34(2); NR
Resolucién de Gas 2654/2002, con fecha 22 de agosto de 2002, Ex. C-34(3); NR Resolucién de Gas
2660/2002, con fecha 22 de agosto de 2002, Ex. C-34(4); NR Resolucién de Gas 2663/2002, con fecha
22 de agosto de 2004, Ex. C-34(5); NR Resolucién de Gas 2703/2002, con fecha 25 de septiembre de
2002, Ex. C-34(6).

% Ver Grosjean, TR, Dia 3, pag. 888; Contic WS1 en el parrafo 2; Esta condicion de larga existencia, tal
como se demostré mediante 1a revelacion realizada en el Memorando de Informacion de 1993 de YPF
que establecia:

La oferta de gas actual entregable en Argentina excede la demanda de gas por un

margen considerable y se espera que esta condicidn permanece en un futuro

predecible.
Ex. C-308, pag. 13. Asimismo, esta situacién fue confirmada por la aprobacion del Secretario de Energia de
Total de varios contratos de exportacién de gas natural gas; ver la Resolucién de la SE 131/01, con fecha 9
de febrero de 2001, Anexo C-133; los dltimos contratos fueron aprobados en 2002, ver Ex. C-427/428 y el
contrainterrogatorio del Sr. Grosjean, TR, Dia 4, 958:20 — 959:3.

8 Ver Resolucién 265/2004 de la Secretaria de Energia, Ex. C-205 (“programa de racionalizacién de
exportaciones de gas”™) y la Disposicion 27/2004 de 1a Subsecretaria de Combustibles, Ex. C-206. C-206.
Estas fueron reemplazadas por la Resolucién 659/2004 de la Secretarfa de Energia del 18 de junio de
2004, Ex. C-215.

% Ver la prueba testimonial del Sr. Grosjean, TR (inglés), Dia 4, parrafos 934-935. De acuerdo con el Sr.
Grosjean, €l le habfa advertido a funcionarios argentinos que la supresion y el congelamiento del precio
del gas natural tendria precisamente estos efectos.
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(a) Las Medidas en el Contexto del Decreto de Concesion

101. Con respecto a sus inversiones en el sector de la exploracién y de la produccidn,
Total argumenta que las Medidas (redenominacién, pesificacién y congelamiento de las
tarifas) y con posterioridad, la imposicién de impuestos a la exportacién y la eliminacién
de la exencién de los impuestos a las exportaciones de Tierra del Fuego constituyeron
una violacién a los derechos de libre disponibilidad otorgado por el Decreto de
Concesion. Los argumentos y el impacto varian levemente dependiendo del producto en
cuestion (crudo, gas natural o GLP) y las reglamentaciones especificas. Sin embargo,
considero que es ttil discutir las Medidas en este contexto general antes de abordar los

argumentos especificos relacionados con cada producto y mercado.

102. Los argumentos de Total con respecto a las Medidas y su impacto en este sector
son similares a sus argumentos en cuanto a sus inversiones en el transporte de gas y
generacion de electricidad. Sin embargo, considero que el andlisis para las inversiones en
este sector es diferente. Segiin se detallo en la Decisién de la Mayoria, Total fue uno de
los primeros inversores extranjeros en el sector de la exploracién y produccién en la
Argentina y sus inversiones se han mantenido e incrementado en este sector a lo largo de
30 afos. Al momento de su inversidn original, este sector de la economia de la Argentina
todavia no se habia desarrollado. Se realizaron inversiones iniciales a los efectos de la
exploracién en busca de hidrocarburos en la regién remota y desolada de Tierra del
Fuego. Los hidrocarburos producidos eran vendidos en su totalidad a la empresa estatal
de energia, lo que garantizaba un mercado a Total para sus productos. A solicitud de la
Argentina, se cambi6 este sistema y Total y Argentina negociaron una modificacién en su
relacién. En lugar de un contrato “take or pay”, se otorgé a Total un permiso de
exploracién y una concesién, que se formalizé en el Decreto de Concesién. Posteriores
eventos en otros sectores, en particular la privatizacion y los sistemas de determinacién
de precios de libre mercado establecidos en el sector de transporte de gas a través del
Marco Regulatorio del Gas, también impactaron en Total como productor de gas natural.
Sin embargo, sus reclamos como productor no se basan en los marcos regulatorios
generales, sino en las promesas especificas que se le realizaron como parte del proceso de

concesion.
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103. Por ende, en mi opinidn, con respecto a los reclamos de Total como productor, el
Tribunal debe revisar las Medidas y el impacto que tienen en Total y determinar si han
violado las promesas expresamente realizadas en el Decreto de Concesién y en otros
instrumentos. Se otorgd a Total el derecho de libre disponibilidad de los hidrocarburos
que producia y, en caso de que la Argentina limitara dichos derechos, el contrato
establecia modos especificos de calcular la compensacién que deberia pagar. Por ende,
considero que el anilisis con respecto a este sector es diferente del analisis con respecto a
los otros sectores en este arbitraje. La cuestion no es simplemente si era legitimo que
Total esperara que la Argentina mantuviera su compromiso de determinacién de precios
de libre mercado y equilibrio econémico del transporte de gas y de los sistemas de
generacion de electricidad por medio de los marcos legislativos detallados designados a
estos fines, sino si las Medidas constitufan una violacién de las promesas especificas
hechas por la Argentina a Total. En tal caso, el Tribunal debe considerar si la Argentina
deberia indemnizar a Total. Tal como lo he establecido anteriormente, considero que la
pesificacion y el congelamiento de las tarifas constituyen una violacién a la obligacién de
proporcionar un tratamiento justo y equitativo en el transporte de gas y el sector de
generacién de electricidad. Llego a la misma conclusién con respecto al sector de la

exploracién y la produccién.

Petroleo Crudo

104. Total argumenta que la pesificacién y la imposicién de impuestos a la exportacién
de petréleo crudo constituyé una violacién de su derecho al tratamiento justo y equitativo
a la luz de las promesas especificas contenidas en el Decreto de Concesién. Con respecto
a los argumentos relacionados con la pesificacidn, la mayorfa repite su conclusién previa
(del anilisis del transporte de gas) con respecto a la pesificacién, es decir, “[d]ichas
modificaciones en la legislacion general, en ausencia de las promesas de estabilizacién
especificas para el inversor extranjero, constituyen un ejercicio legitimo de las facultades
gubernamentales del Estado receptor, que no estidn impedidas por la obligacién de otorgar
un tratamiento justo y equitativo y no constituyen una violacién de ellas”®. Tal como lo

estableci anteriormente, este caso no versa sobre promesas de estabilizacién per se y, en

¥ Decision de la Mayorfa. Pérrafo 429,
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general, no comprendo el argumento de Total de que la Argentina no tiene derecho de
modificar su legislacién. En cualquier caso, con respecto a las inversiones en el sector de
exploracidén y produccidn, los argumentos de Total son diferentes a aquellos con respecto
a sus inversiones en los demds sectores. Esto encuentra su razén en el Decreto de
Concesién, que demostré el acuerdo bilateral entre Total y Argentina. Total resume sus
argumentos de la siguiente manera:

Total no dice que Argentina deberia haber quedado atada a la inmovilidad de sus

leyes o regulaciones. Naturalmente, los marcos legales evolucionan y se adaptan

a las circunstancias cambiantes. No obstante, lo que estd claro es que el marco

que, segiin Argentina le prometié a Total mediante el Decreto de concesidn,

permaneceria estable a lo largo del plazo de sus inversiones ~ y en funcién del
cual actu6 Total — no puede dejarse de lado sin que medie indemnizacién™.

105. El término del Decreto de Concesion era limitado. Requeria que la Argentina se
asegurara de que el equilibrio financiero de la totalidad de los contratos renegociados se
preservaranm. Considero que esta fue una promesa especifica que hizo la Argentina a los
efectos de mantener el equilibrio financiero de los contratos. No necesariamente signific6é
que la Argentina no podia modificar su legislacién o que no podia modificarla de manera
tal que impactara el marco subyacente en el que Total confié al realizar su inversién. Sin
embargo, si dichas modificaciones se realizaban, la Argentina debia mantener el
equilibrio financiero de los contratos o compensar a Total. La pesificacién impacté muy
claramente en el equilibrio de los contratos, dado que redujo la cantidad que Total recibidé
por sus productos a dos tercios. La pesificacién alteré los términos del precio en los
contratos suscriptos por Total y varias refinerias para la venta de petréleo crudo. Total
solamente pudo mitigar algunas de las pérdidas a través de la renegociacién de sus
contratos y el reclamo de sus pérdidas restantes. En el contexto de las promesas
especificas otorgadas en el Decreto de Concesién, no tengo problema en establecer que la
Argentina incumplié su obligacién de tratar a Total de manera justa y equitativa cuando,
de manera unilateral, convirtié la totalidad de sus sumas pagaderas en virtud de los

contratos privados de Total de dolares a pesos a una tasa de conversién forzadade 1 : 1.

% Escrito posterior a la audiencia de Total, parr. 684.
*! Decreto 1212/1989, que fue incorporado en el Decreto de Concesién.
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106. Con respecto a los impuestos a la exportacion de hidrocarburos, la mayoria
considera que estos impuestos forman parte del régimen fiscal general y, como tal, Total
acordé que se someterian a ellos™. No creo que este enfoque le otorgue la debida
consideracién al impacto de los impuestos especificos en cuestidén. A través de la
Resolucién 397/07, la Argentina gravd las exportaciones de petréleo crudo con un
impuesto que evitd efectivamente que Total recibiera mis de USD 42 por barril de
petroleo producido a pesar de que los precios internacionales superaban los USD 100.
Resulta dificil no clasificar este impuesto como un control de precios. A pesar de que
Total tenia libertad para fijar sus precios de exportacién, nunca podia realizar mds de
USD 42 por barril en virtud del impuesto a la exportacién de la Argentina. Tal y como se
discutié en detalle anteriormente, la Argentina garantizé el derecho de dominio y libre
disponibilidad de sus productos a Total. A través del Decreto de Concesién, Total
renuncié a un comprador garantizado de su producto, tomando significativamente mads
riesgos. Las partes acordaron distribuir dicho riesgo y los beneficios potenciales de cierto
modo mediante la negociacién de un equilibrio econémico en el Decreto de Concesién.
La Argentina alteré dicho balance al establecer un impuesto a la exportacion que de
manera efectiva limitaba el precio méiximo que Total podia recibir de sus clientes por la
exportacion de petréleo crudo. Desde mi punto de vista, esto fue impropio y constituyd
una violacion de las expectativas legitimas de Total y de la obligacién de tratar a Total
justa y equitativamente. La Argentina expresamente establecié en la Resolucién
394/2007 que el objeto del impuesto a la exportacién consistia en limitar los precios
méximos internos del petréleo crudo. Los impuestos a la exportacién no sélo redujeron
los ingresos de Total en sus contratos de exportacién, sino que también impactaron en los
precios internos del petrdleo crudo. A la luz de las promesas especificas contenidas en el
Decreto de Concesidn, considero que los impuestos de exportacion constituyen una
violacién a la obligacién de tratamiento justo y equitativo por la cual Argentina deberia

tener que indemnizar a Total.

2 Cita del Articulo 9 del Decreto de Concesién que establece lo siguiente:

Art, 9. Los titulares del Permiso de Exploracion de las Concesiones de Explotacién y de los Contratos de
Unién Transitoria de Empresas a los que se refiere el Articulo 6 de este Decreto, estardn sujetos a la
legisiacién fiscal general que les fuere aplicable, no siendo de aplicacion al mismo las disposiciones que
pudieran gravar discriminado o especificamente la persona, condicién juridica o actividad de los mismos o
el patrimonio destinado a la ejecucién de las tareas respectivas.
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107. Veo que la mayoria considera que el derecho de la Argentina de restringir las
exportaciones de petrdleo crudo durante periodos en los que no se alcance cubrir las
necesidades internas, tal como se establece en el Articulo 6 de la Ley de Hidrocarburos,
constituye una restriccién general de los derechos de dominio de Total y de libre
disponibilidad de sus productos. Si bien considero que existian situaciones potenciales en
las que la Argentina podria haber invocado las disposiciones del Articulo 6 de la Ley de
Hidrocarburos a los efectos de asegurar el abastecimiento interno y, en circunstancias
excepcionales, incluso pagar sumas inferiores a los precios internacionales por el petréleo
crudo, no hubo evidencia de que eso es lo que ocurrié aqui. El impuesto a la exportacién
de petréleo crudo no tenia como objetivo asegurar el suministro interno. No se sugirié
que el impacto del impuesto a la exportacion sobre el precio interno del petréleo crudo
tuviera por objeto imitar la estructura de determinacién de precio alternativo establecida
en la Ley de Hidrocarburos. No se discutié la existencia de una relacién entre las
limitaciones especificas posibles a las exportaciones (cuando no se alcanzare a cubrir las
necesidades internas) y una promesa de determinaciéon de precio internacional y los
impuestos a las exportaciones. No existe tal relacion. Considero que, a los efectos de
hacer uso de los derechos que se habfa asignado por medio de la Ley de Hidrocarburos
(especialmente, a la luz del referido Decreto de Concesion), la Argentina debia satisfacer
las precondiciones, es decir, demostrar la existencia de la escasez y tomar medidas
disefiadas para lidiar con la misma. Adicionalmente, a los efectos de apartarse de las
claras disposiciones respecto a una compensacion a precios internacionales, tal y como lo
estipulada la Ley de Hidrocarburos, la Argentina debia presentar pruebas de los
incrementos en el precio internacional por circunstancias excepcionales. No existia
prueba alguna de que el importante incremento en el precio del petréleo a nivel mundial
en el momento de la imposicién del impuesto a la exportacién fuera el resultado de
circunstancias excepcionales. Dada la ausencia de dichas pruebas, la Argentina debia, al

menos, indemnizar a Total a precios internacionales.

108. Asimismo, Total argumenta que la eliminacién de la exencién de impuestos tanto
para las exportaciones de gas natural como de petrdleo de Tierra del Fuego constituye
una nueva violacion de los derechos estipulados en el TBI. La mayoria acepta este

argumento sobre la base de que la modificacion retroactiva del estado de impositivo (a
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partir de 2007) fue contraria a las garantfas especificas hechas a Total de que Tierra del
Fuego mantendria su condicién de libre de impuestos. Concuerdo con esta parte de la
Decisién de la Mayoria. Sin embargo, la mayoria determina que la eliminacién de la
condicién de libre de impuestos, esto es, a partir de 2007, no constituyé una violacién de
los derechos de Total en virtud del TBI, dado que no existe fundamento para concluir que
la exencién no podia ser revocada por una legislacién posterior’. En mi opinién, esta
conclusién ignora la prueba testimonial de Michel Contie quien afirmé que Total no
habria invertido en Tierra del Fuego si no hubiese sido por la exencién impositiva y la
ausencia de restricciones a la actividad exportadora desde la regién’. El Sr. Contie hizo
referencia especifica a las garantfas que los funcionarios de la Argentina dieron a Total de
que el acuerdo de Mercosur, en lo que respecta a zonas econdmicas especiales,

continuarfa vigente hasta, por lo menos, el afio 2013%°

. La Argentina no cuestiona estas
pruebas%. A la luz de estas pruebas, considero que no es justo ni equitativo que la
Argentina haya revocado la condicién de libre de impuestos de Tierra del Fuego sin aviso
o sin considerar el impacto que tendria esta eliminacién en el equilibrio econémico de las

inversiones.

Gas Natural

109. Al igual que sus argumentos respecto del petréleo crudo, Total establece que la
pesificacién y la imposicién de impuestos a la exportacién de gas natural constituyé una
violacién de sus derechos de tratamiento justo y equitativo a la luz de las promesas
especificas contenidas en el Decreto de Concesién. Total afirma que las Medidas
modificaron los precios del gas natural que habfa negociado para sus contratos privados
(lo que efectivamente provocé una reduccién de dos tercios en los ingresos en virtud de
dichos contratos) y que el congelamiento de la tarifa causé que el precio del gas en boca
de pozo se estableciera de facto en el mercado del gas natural. Tal y como lo expuse
anteriormente, considero que la redaccién del Decreto de Concesién que otorga a Total el

derecho de libre disponibilidad de los hidrocarburos que produce es clara y que incluye

Decision de la Mayoria, parr. 439.
* Contie WS2, parr. 18-23.

% Contie WS2, pérr. 22.

% RPHB, parr. 150 -166.
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necesariamente el derecho de comercializar los productos a los precios que negocie
libremente con sus socios contractuales. De esta manera, sin perjuicio del hecho de que
las Medidas fueran de naturaleza general y se dieran en respuesta a una crisis econémica
genuina, yo habria concluido que las Medidas constituyeron una violacién a los derechos
de Total a un tratamiento justo y equitativo en virtud del TBI, dado que destruyeron los
derechos especificos otorgados a Total a través del Decreto de Concesién y del Acta
Acuerdo. Con referencia al razonamiento anterior sobre la pesificacién en el contexto del
sector del transporte del gas, la mayoria establece que no ha existido incumplimiento de
la obligacién de proporcionar un tratamiento justo y equitativo®’ . Sin embargo, con
respecto al congelamiento de las tarifas del gas natural, la mayoria concluye que la
Argentina cometi6 una violacién de los derechos de Total en virtud del tratado al punto
de que no indemnizé a Total respetando la tasa contemplada en el Decreto 1589/89, que
debfa ser pagada en caso de que la Argentina restringiera los derechos de Total de libre

198

disponibilidad del gas natural™. Estoy de acuerdo con esta conclusién y concuerdo con la

mayoria en esta porcién de la decision.

Acuerdo para la Implementacion del Esquema de Normalizacion de Precios

110.  Por medio del decreto 181/2004 (Anexo C-197) el Poder Ejecutivo Nacional
faculté a la Secretaria de Energia para realizar acuerdos con los productores de gas
natural para establecer un ajuste del precio del gas natural pagado a productores a los
efectos de redirigir la produccién y la comercializacién del gas natural en el mercado
interno en pos del retorno al esquema de normalizacién del precio de libre mercado. De
conformidad con los términos del decreto, este esquema no podia extenderse mas all4 del
31 de diciembre de 2006. La Secretaria de Energfa suscribié con una cierta cantidad de
productores de gas, incluyendo Total, un acuerdo con fecha 2 de abril de 2004. Este
acuerdo, conocido como el Acuerdo para la Implementacién del Esquema de
Normalizacién de Precios, fue aprobado por medio de la Resolucion 208/2004 adoptada

por el Ministerio de Planificacién® . Una cierta cantidad de productores de gas,

7 Decisién de la Mayoria, parr. 446.
% Decision de la Mayoria, parr. 452-455.

% Ver Ex. C-208 que contiene la Resolucién del Ministerio de Planificacién y copias del acuerdo suscripto
por las partes. El acuerdo suscripto por las partes se adjunta a la Resolucion como Anexo 1y el acuerdo
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incluyendo Total, suscribieron una copia de la Resolucidn asi como también el anexo que
establece los incrementos porcentuales de precios dispuestos en la Resolucién del

Ministerio de Planificacién.

111. El Anexo 2 adjunto a la Resolucion 208/2004 establece un compromiso de los
productores de no entablar nuevas demandas y de suspender las existentes contra las
distribuidoras y los productores de energia eléctrica en lo que respecta a los reclamos
relacionados con la pesificacion de los precios originada en virtud de la Ley de
Emergencia. Asimismo, este anexo dispone la suspensién de los plazos durante el
Acuerdo para la Implementacion del Esquema de Normalizacién de Precios. Asimismo,
establece que siempre que se cumpla con los términos del Acuerdo para la
Implementacién del Esquema de Normalizacién de Precios, los productores acuerdan
renunciar a toda accién que pudieran entablar contra los distribuidores o los productores
de energia eléctrica. No se hace mencién alguna a la renuncia de todo reclamo contra el

Gobierno de la Argentina o contra todo ministerio o institucién.

112. La prueba testimonial indicé que durante el curso de las negociaciones del
acuerdo para la implementaciéon del Acuerdo para la Implementacién del Esquema de
Normalizacién de Precios, la Argentina solicité que los productores renunciaran a todo
reclamo que tuvieran en su contra!®. El Sr. Grosjean testificé que Total se negé a
renunciar a dichos reclamos'®’. Las revisiones de la Resolucién 208/2004 del Ministerio
de Planificacién y los anexos adjuntos no revelan indicacién alguna de renuncias hechas
por Total o todo otro productor en contra de la Argentina. Los tdnicos compromisos
tomados por los productores guardaban relacién con las distribuidoras y las empresas de

generacién de electricidad respecto de las acciones que los productores podrian haber

suplementario que trata la suspension y posible renuncia de derechos entre los distribuidores de gas y
los productores y las empresas de generacién de electricidad se adjunta a la Resolucion como Anexo 2.

1% ver Guichén, TR (espariol) Dia 5, 1337:1 - 11.

1! ver Grosjean, TR, Dia 3, parrafos 891-893. El Sr. Grosjean establecié claramente que en virtud del
Acuerdo para la Implementacion del Esquema de Normalizacién de Precios, Total se preparé para
renunciar a sus derechos contra las distribuidoras y las empresas de generacién de electricidad, pero no
contra Argentina. En su testimonio, admitié que en el anteproyecto del Acuerdo para la Implementacién
del Esquema de Normalizacién de Precios que tuvo a la vista, 1a Argentina habia solicitado que Total y
otros productores de gas renunciaran a todo reclamo que guardara relacion con la Ley de Emergencia y
demds medidas. Asimismo, declaré que estaba al tanto de que este tema habifa sido discutido hasta el
ditimo momento. Ver Guichdn, TR, Dia 5 (espaiiol), 1337.
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iniciado contra dichas empresas en lo que respecta a los efectos de la Ley de Emergencia
y las medidas relacionadas. Asimismo, claramente la Argentina establecié una condicién
de la suspensién de toda accién y posible renuncia a ella eventual con sujecién al
cumplimiento de todas las obligaciones asumidas en el Acuerdo para la Implementacién
del Esquema de Normalizacion de Precios, incluyendo la finalizacion del esquema de
normalizacién al 31 de diciembre de 2006'®.

113. Total alega que el Acuerdo para la Implementaéién del Esquema de
Normalizacién de Precios nunca fue implementado completamente y que su objetivo
nunca se alcanzé. Afirma que entre otras fallas, el ultimo paso para la normalizacién de
precios y el retorno al libre mercado para consumidores industriales nunca se implementé
dadas las deméds medidas implementadas para introducir nuevas formas de proteccién'®.
La mayoria discute la validez del Acuerdo para la Implementacién del Esquema de
Normalizacién de Precios, esto es, que Total suscribié el acuerdo, pero no aborda el
argumento de la reserva de derechos de Total'™.

114. Con base en las pruebas y argumentos presentados, debo concluir que Total no
renuncié a los reclamos que tuviera contra Argentina en virtud de su suscripcién al
Acuerdo para la Implementacién del Esquema de Normalizacién de Precios. El lenguaje
del acuerdo y de la Resolucion 208/2004 claramente establecen que toda limitacién,
suspension o renuncia guardaba relacién tnicamente con acciones y procedimientos en
contra de distribuidoras y generadoras de electricidad. No puede establecerse, con base en
el Acuerdo para la Implementacién del Esquema de Normalizacién de Precios, que Total
renuncié de algin modo a sus derechos contra Argentina en virtud del TBI. Asimismo,
las pruebas de la historia de las negociaciones indican que, de hecho, la Argentina solicité
la renuncia de iniciar acciones contra ella, pero no lo logré. Respecto a si el Gobierno de

la Argentina cumplié con todas las obligaciones asumidas en el Decreto 181/2004 y el

192 yer Ex. C-208, Anexo II, Art. 2.6. El art 2.7 establece que las suspensiones y renuncias previstas no
podian ser invocadas por las PARTES en el marco de otros reclamos no alcanzados por el acuerdo.
Otros articulos del acuerdo también requerfan la suscripcién de acuerdos entre los productores y las
distribuidoras y empresas de generacion de electricidad.

193 ver la Resolucién 752/2005 de la Secretaria de Energia, del 23 de mayo de 2005, Ex. C-497 y la
resolucién 659/2004 de la Secretaria de Energia, del 18 de junio de 2004, Ex. C-215.

1% Decisién de la Mayoria, parr. 456-457.
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Acuerdo para la Implementacién del Esquema de Normalizacién de Precios, no se
requiere una decisién sobre este punto a los efectos de abordar el argumento de la

Argentina respecto a esta renuncia.

115. El Acuerdo para la Implementacion del Esquema de Normalizacién de Precios
resulta, claramente, relevante para evaluar los dafios sufridos por Total y deben ser
tomados en cuenta al evaluar dichos dafios. Asimismo, se puede abordar la evaluacién de
si se ha cumplido completamente con los términos del Acuerdo para la Implementacién
del Esquema de Normalizacién de Precios como parte de dicho ejercicio. Con base en las
pruebas presentadas al Tribunal, no pareciera que los incrementos porcentuales de precios
estipulados en el Acuerdo para la Implementacién del Esquema de Normalizacién de
Precios se hubieran implementado completamente al finalizar el plazo de dicho acuerdo,
es decir, al 31 de diciembre de 2006, ni tampoco que el precio pagadero a los productores

retornara al sistema original de precios negociados libremente.

Restricciones a las Exportaciones de Gas Natural

116. Total argumenta que la Argentina restringié las exportaciones de gas natural al
interferir por medio de contratos de exportacién que habian sido aprobados por el
Gobierno y mediante la solicitud a los productores del suministro de volimenes
adicionales de gas natural al mercado local con anterioridad a que se le permitiera

cumplir con los compromisos de exporta(:ic’m105 .

117. La mayoria ha concluido que la Argentina no ha cumplido con el estindar de
tratamiento justo y equitativo, al interferir con los contratos de exportacién de gas de

Total'®. Estoy de acuerdo con esta conclusién.

118. La mayoria ha concluido que la Argentina no ha cumplido con el estindar de
tratamiento justo y equitativo establecido en el TBI en la medida en que los precios

internos del gas establecidos por el Gobierno se encontraban por debajo del precio

195 Ia revocacién de la condicién libre de impuestos a las exportaciones en Tierra del Fuego se ha discutido
mads arriba en el contexto de los impuestos a las exportaciones de petréleo crudo.

1% Decisién de la Mayoria, parr. 461.
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minimo establecido en el Articulo 6 del Decreto 1589/89'%

en el caso de que la
Argentina solicitare a los productores comercializar en el mercado interno dada la escasez.
Estoy de acuerdo con esta conclusién. Sin embargo, la mayoria también establece que al
suscribir el Acuerdo para la Implementacién del Esquema de Normalizacién de Precios,
Total renuncié a su derecho de reclamar la compensacion de las pérdidas pasadas (es
decir, con anterioridad a junio de 2002). Tal como se discutié en los parrafos 112 a 117
anteriores, no considero que Total, al suscribir el Acuerdo para la Implementacién del
Esquema de Normalizacién de Precios, hubiere renunciado a su derecho de reclamar a
Argentina. Asimismo y en cualquier caso, dicho acuerdo nunca fue implementado en su
totalidad dadas las demds medidas tomadas por la Argentina. De este modo, estoy en
desacuerdo con la conclusién de la mayoria en este punto. En su lugar, deberfa haberse
determinado un incumplimiento de la obligacién de tratamiento justo y equitativo a partir

del momento en que se implementaron las Medidas.

GLP

119. Tal como lo not6 la mayoria, los argumentos de Total en cuanto a las pérdidas
como resultado de la Ley de GLP y a las pérdidas por los impuestos a las exportaciones

son similares a sus argumentos relacionados con el petréleo crudo.

120. Enrelacién con los reclamos por los precios del GPL en el mercado interno, Total
argumenta que la Ley de GPL, con fecha 8 de abril de 2005"'% 1imit6 los precios maximos
de las ventas de GPL en el mercado interno, lo que constituyé una violacién al derecho
Total de libre disponibilidad de GPL otorgado en virtud del Decreto de Concesién. La
defensa de la Argentina respecto a este reclamo consiste en que Total renuncié a sus

derechos al suscribir el Acuerdo de GPL, con fecha 26 de julio de 2002.

121. Al decidir el reclamo de Total con respecto a la pesificacién de los precios, la
mayorfa hace referencia a su razonamiento general y establece que no existid

incumplimiento de la obligacién de otorgar un tratamiento justo y equitativo.

197 35, del precio internacional por metro ciibico del petréleo Arabian light, 34° API
198 Decision de la Mayoria, parr. 455.
1991 ey 26.020, con fecha 8 de abril de 2005, Apéndice A RA 170.
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Nuevamente, no estoy de acuerdo. La fijacién del precio en el mercado interno constituyé
una interferencia con el derecho de libre disponibilidad de Total. La Ley de
Hidrocarburos contemplé la reglamentacién de precios en ciertas circunstancias; las
cuales no fueron argumentadas adecuadamente ni demostradas por la Argentina con
respecto a los limites de precios mdximos del GPL. De esta manera, mi conclusién habria
sido que la Ley de GPL constituye una violacién del Articulo 3 del TBI''C.

122. Tampoco estoy de acuerdo con el andlisis de la mayoria en cuanto al efecto del
Acuerdo de GLP. En el 2002, Total y la Argentina suscribieron el Acuerdo de GLP, que
fijaba los precios del mismo y establecia ciertos beneficios para los productores, tal como
impuestos reducidos a las exportaciones de GLP. Total no reclama pérdidas en virtud del
Acuerdo de GLP. Sin embargo, en cualquier caso, Total afirma que el Acuerdo de GLP
fue suscrito por Total bajo protesta y con total reserva de derechos''!. Estoy de acuerdo
con la mayoria en que las pruebas no apoyaron esta segunda postura. Sin embargo,
considero que esta determinacién resulta irrelevante para el reclamo de Total en virtud de
la Ley de GLP, que fue aprobada algunos afios después de la suscripcién del Acuerdo de
GLP. Tampoco estoy de acuerdo con el andlisis de la mayoria dado que toma al Acuerdo
de GLP como base para determinar que los precios del GLP no fueron establecidos por el

mercado al momento en que fue aprobada la Ley de GLP.

VIIL. CONCLUSION

123. En conclusién, estoy en desacuerdo con la mayoria, principalmente en lo que
respecta al andlisis del incumplimiento de la obligacién de brindar tratamiento justo y
equitativo dado que hace referencia a la redenominacién y a la conversién forzada a una
tasa de 1:1 ' particularmente cuando se combina con el congelamiento de las tarifas y
precios. Considero que la Argentina incumplié su obligacién respecto de los reclamos de
Total en cada uno de estos tres sectores: transporte de gas, generacién de electricidad y
exploracién y produccién. En mi opinién, estas Medidas resultaron particularmente

flagrantes dentro del contexto de las promesas que la Argentina le habia hecho a Total en

19 1 ey de GPL aprobada el 8 de abril de 2005. Ver Ley 26.020, Apéndice A RA 170.
" Escrito posterior a la audiencia de la Argentina, pérr. 780.
210 que yo he denominado pesificacién en esta Opini6n Individual.
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el Decreto de Concesion y, en consecuencia, por el impacto que causaron en las
inversiones de Total en el sector de exploracién y produccion. A pesar de que la Ley de
Hidrocarburos permitio a Argentina imponer ciertos limites a los derechos de Total de
dominio y libre disponibilidad sus productos, las pruebas presentadas claramente
establecieron que la Argentina no dictd esas Medidas en respuesta a la escasez de
hidrocarburos en el mercado interno o para compensar a Total por aquellos limites, segun
lo contemplaba la ley, el Cddigo Civil argentino o los decretos siguientes que disponian
la necesidad de compensacion. Tal como se detalla méas arriba, tampoco estoy de acuerdo
con la evaluacion de la mayoria respecto a una variedad de asuntos, incluyendo el
momento en que Total realizd las inversiones en el sector de transporte de gas y de
generacion de electricidad, su due diligence al realizar la inversion en el sector del
transporte de gas y el efecto del Acuerdo para la Implementacion del Esquema de

Normalizacién de Precios.

124. Estoy de acuerdo con la mayoria en sus conclusiones respecto de las otras
violaciones en que incurrio Argentina del Articulo 3 del TBI a través de sus acciones
posteriores. Dado que estas conclusiones no coinciden con la base sobre la cual Total
presentd y calculd sus reclamos por dafios, Total tendrd la oportunidad de presentar
argumentos y pruebas que apoyen sus reclamos por dafios, con fundamento a estas

violaciones en una fase posterior de cuantificacion de dafios en este procedimiento.

[Firmado]

Sr. Henri Alvarez
Arbitro
Fecha: [21 de diciembre de 2010]
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