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I. ANTECEDENTES AL LAUDO E HISTORIA PROCESAL

1. Este Laudo constituye la etapa final en el caso Sociedad Aeroportuaria Kuntur Wasi S.A.
vy Corporacion América S.A. c. Republica del Peru. Se emite tras la Decision sobre
Jurisdiccion, Responsabilidad y Determinados Aspectos del Quantum, con Nuevas
Instrucciones sobre la Cuantificacién de Dafios, emitida por el Tribunal el 11 de agosto de
2023 (la “Decision”) e incorpora, en forma de laudo, esa Decision anterior y las

resoluciones del Tribunal relativas a cuantificacion de dafios y costos.

2. En su Decision, el Tribunal establecio sus decisiones sobre jurisdiccion y responsabilidad,
junto con las motivaciones correspondientes y un resumen de los antecedentes procesales
y los antecedentes de hecho del caso tal como se presentaban en ese momento. La Decision
queda incorporada a este Laudo por referencia y se adjunta como Apéndice 1'. Los
términos definidos que se utilizan en este Laudo tendréan el significado que se establecio

en la Decision, salvo que se indique expresamente lo contrario en este documento.

3. Enresumen, en la Decision, el Tribunal resolvid que la Demandada incumplié el Contrato
de Concesion y el Contrato de Garantia como consecuencia del modo en que decidid
terminar y en que, en ultima instancia, termin6 el Contrato de Concesion. Sin embargo,
ninguno de los incumplimientos se caracterizd por dolo o culpa inexcusable tal como se
definen estos términos en el derecho peruano. El Tribunal asimismo determiné que la
terminacion del Contrato por parte de la Demandada constituy6 una violacion del estandar
de TJE establecido en la primera oracion del Articulo 2(3) del TBI, asi como de la
prohibicion contra el tratamiento injustificado establecida en la segunda oracion del

Articulo 2(3) del TBIZ.

4. Respecto de la cuantificacion de dafios, en el parrafo 985 de la Decision —que establecio
los antecedentes para esta etapa final en el proceso— el Tribunal determind que las

Demandantes tienen derecho a recibir: (A) un total de US$51.087.826 como Daios por

! El Tribunal ha efectuado una correccién en el parrafo 914 de la Decision. La version revisada de la Decision se
adjunta como Apéndice 1.

2 Decision, parr. 902.



Incumplimiento Contractual, mas intereses a partir de la fecha de valuaciéon®; (B) y, Dafios
por Incumplimiento del Tratado: (i) costos invertidos en el Proyecto por US$42,5
millones*; (ii) una ganancia empresarial sobre el monto invertido que sera calculada por
las Partes®; (iii) US$8.687.826, que representan el valor de la Garantia de Fiel
Cumplimiento, que se trata como dafio consecuencial®; y (iv) intereses sobre el total de
dafios desde la fecha de valuacion, es decir, el 13 de julio de 2017, que se calculara sobre
la base de la tasa activa promedio de dodlares estadounidenses en Perti, compuesta

anualmente’.

A la luz de estas decisiones sobre el quantum, en el parrafo 986 de la Decision, el Tribunal
solicit6 a las Partes que realizaran sus mayores esfuerzos para llegar a un acuerdo sobre las
demas cuestiones relacionadas con el quantum y para efectuar presentaciones conjuntas
ante el Tribunal®. Si no fuera posible un acuerdo, se solicito a las Partes que efectuaran

presentaciones por separado sobre estos puntos y explicaran los motivos del desacuerdo.

El 3 de octubre de 2023, las Partes informaron al Tribunal que habian logrado alcanzar un

acuerdo sobre las siguientes cuestiones (el “Acuerdo Conjunto de las Partes™):

1. La indemnizacion por daiios debe otorgarse a favor de Sociedad Aeroportuaria
Kuntur Wasi S.A. (“Kuntur Wasi”).

2. Las Partes acuerdan que los montos otorgados a favor de Kuntur Wasi por la
siguiente categoria de darios no estaran sujetos a impuestos de Perii:

Costos (gastos incurridos) otorgados a favor de Kuntur Wasi en el marco del
parrafo 985 (ii), (iv), (v)b y de conformidad con los parrafos 929 y 963 de la
Decision (es decir, USD 42,5 millones), y los intereses que correspondan.

3. Las Partes acuerdan que los montos otorgados a favor de Kuntur Wasi por las
siguientes categorias de darios estaran sujetos al impuesto a la renta de Peru a
una tasa de 29,5 %:

a. La ganancia empresarial otorgada en el marco del parrafo 985 (iv) y (v)c y de
conformidad con los parrafos 963 y 964 de la Decision, y los intereses que

3 Decision, parr. 985(ii).

4 Decision, parr. 985(v)(b).
3 Decision, parr. 985(v)(c).
¢ Decision, parr. 985(v)(d).
7 Decision, parr. 985(vii).

8 Decision, parr. 987.



correspondan; y

b. El valor de la garantia de fiel cumplimiento otorgado a favor de Kuntur Wasi
en el marco del parrafo 985 (ii) y (v)d, y de conformidad con los parrafos 929 y
965 de la Decisién (es decir, USD 8.687.826), y los intereses que correspondan’®.

7. En esa misma fecha, las Partes realizaron sus presentaciones complementarias con la
intencioén de abordar las demas cuestiones planteadas por el Tribunal en su Decision. La
presentacion de las Demandantes fue acompaniada por una “Opinidn respecto a las
Cuestiones sobre Quantum del Tribunal” firmada por los expertos en quantum de las
Demandantes, Manuel A. Abdala y Pablo D. Lopez Zadicoftf, de la misma fecha y con dos
anexos. La presentacion de la Demandada estuvo acompanada por un Informe Pericial
Complementario confeccionado por su experto en quantum, Brent C. Kaczmarek, y por

dos adjuntos.

II. EL MANDATO DE LA DECISION

8. Como se indic6 anteriormente, en el parrafo 986 de la Decision, el Tribunal solicité a las
Partes que intentaran llegar a un acuerdo, y si no fuera posible, que realizaran

presentaciones por separado sobre las siguientes tres cuestiones:

(i) En primer lugar, como se determino en el parrafo 964, se debe realizar un
nuevo calculo de daios basado en el enfoque de costos, teniendo en cuenta los
conceptos de costos que esta Decision ha determinado como admisibles y ningun
otro, y aplicando la tasa de interés establecida en esta Decision.

(i1) En segundo lugar, como se determino en el parrafo 982, el Tribunal solicita
que las Partes realicen presentaciones sobre la tasa activa promedio de dolares
estadounidenses en Peru del periodo pertinente hasta la fecha para su
consideracion por parte del Tribunal.

(iii) En tercer y ultimo lugar, como se determino en el parrafo 984, el Tribunal
instruye a las Partes para que presenten su posicion sobre si los danios deben
otorgarse a Kuntur Wasi, a Corporacion América o en funcion de una
combinacion de ambas. También instruye a las Partes para que realicen
presentaciones sobre la gravabilidad de la indemnizacion en Peru en funcion de
las dos alternativas.

9. Elparrafo 964 de la Decision al que se hace referencia en el inciso (1) antes citado, establece

lo siguiente:

? Acuerdo Conjunto de las Partes. [Traduccion del Tribunal]



964. El experto de la Demandada no presentd ningin céalculo de ganancia
empresarial en su informe pericial inicial, pero abordé este aspecto en su segundo
informe pericial. Sin embargo, como consecuencia de la conclusiéon del Tribunal
de que el valor de mercado de la Concesioén al momento del incumplimiento era
de USD 42,5 millones, en lugar de USD 34,4 millones, es necesario realizar un
nuevo calculo de la ganancia empresarial. Por lo tanto, el Tribunal instruye a las
Partes realizar un nuevo calculo basado en esta decision. [se omitieron las notas
al pie internas]

10. En el parrafo 985, el Tribunal brind6 orientacion sobre el enfoque que se deberia tomar

para el calculo de la ganancia empresarial:

c. se calculara una ganancia empresarial sobre los dafios anteriores utilizando
la metodologia descripta en los parrafos 892, 893 anteriores (es decir, el
promedio entre los dos calculos que se describen en los parrafos 892 y 893).

11. A su vez, los parrafos 892 y 893, a los que se refiere el parrafo anterior, establecen lo

siguiente:

892. El cadlculo de la ganancia empresarial se basa en el promedio de dos
calculos: el WACC de las Demandantes durante los tres anos en los que
gestionaron el Proyecto y una comparacion revisada de FFD. El primer calculo
arroja una ganancia total del 25,62 %, que, aplicada a los USD 34,4 millones,
arroja una ganancia empresarial de USD 8,8 millones (y un valor de mercado de
USD 43,2 millones). [se omitieron las notas al pie internas] (“metodologia 1)

893. En cuanto al segundo cdlculo, el Sr. Kaczmarek se baso en el enfoque de
FFD yrealizo un ajuste a su modelo de FFD (que incluye las correcciones del Sr.
Ricover): El Sr. Kaczmarek asumio que el Aeropuerto Chinchero habria abierto
segun lo programado y, por lo tanto, todos los flujos de fondos se tendrian que
descontar por tres anos menos, al 14 de julio de 2017 (en lugar de al 4 de julio
de 2014) dado que el Proyecto habria estado tres aiios mas cerca de estar
operativo. Siguiendo este enfoque, el elemento de ganancia empresarial se
calcularia como la diferencia entre los dos resultados del modelo de FFD, que es
de USD 9,7 millones. Si se suma ese monto a los costos (USD 34,4 millones), se
obtiene un valor de mercado de USD 44,1 millones. [se omitieron las notas al pie
internas] (“metodologia 2”)

12. Finalmente, en relacion con la tasa de interés, la Decision en el parrafo 982 indica lo

siguiente:

982. Respecto de cudl seria la tasa de interés adecuada, la objecion de la
Demandada al WACC pareciera consistir en que el WACC es una tasa de interés
a largo plazo, lo cual no es adecuado en funcion de los hechos del presente caso.
Dado que los expertos de las Partes parecen coincidir en que la tasa activa
promedio de dolares estadounidenses en Peru es una tasa alternativa adecuada,
el Tribunal solicita que las Partes elaboren un calculo basado en dicha tasa para
su consideracion.



III. PETITORIO DE LAS PARTES

13. En su Memorial de Demanda, las Demandantes plantearon el siguiente petitorio en este
procedimiento:

674. En base a los argumentos sefialados en este Memorial, Kuntur Wasi solicita
que el Tribunal Arbitral emita un laudo declarando y/o ordenando que:

a) El Tribunal es competente para resolver las disputas de Kuntur Wasi relativas
al Contrato de Concesion y al Contrato de Garantia.

b) Peru ha incumplido el Contrato de Concesion, el Contrato de Garantia y la
legislacion peruana dado que:

i) Peru declaro la resolucion unilateral del Contrato de Concesion de manera
ilegal y arbitraria.

i) Peru no actuo de forma consistente con sus propios actos.

iii) Peru no pago el Valor del Adelanto.

iv) Perii exigié reiteradamente la devolucion del Area de Concesion.
v) Perii se beneficio del EDI sin pagar por ello.

vi) Peru repudio el Contrato de Concesion.

vii) Peru danio la imagen, el honor y buena reputacion de Kuntur Wasi, sus
accionistas y funcionarios.

¢) Los incumplimientos ilicitos de Peru constituyen actos dolosos y de culpa
inexcusable bajo derecho peruano.

d) La resolucion comunicada por Peru el 13 de julio de 2017 mediante Oficio No.
142-2017-MTC/01 es invdlida e ineficaz y, por tanto, no produjo ningun efecto
en el Contrato de Concesion.

e) La resolucion comunicada por Kuntur Wasi el 7 de febrero de 2018 a través
de la Carta No. 018-2018-KW es valida y, por tanto, produce efectos juridicos en
el Contrato de Concesion.

f) En caso no se acepte la pretension sefialada en el literal e) anterior, el presente
Contrato de Concesion se declare resuelto por los diversos incumplimientos del
Peri.

g) Peru debe indemnizar y pagar a Kuntur Wasi el monto de USD 283.7 millones
por los darios y perjuicios sufridos que se han detallado en este Memorial como
consecuencia de los incumplimientos al Contrato de Concesion, al Contrato de
Garantia, y a la legislacion peruana.

h) Peru ha dafiado la buena imagen, honor y reputacion de Kuntur Wasi y de sus
accionistas y funcionarios y, en consecuencia, que Peru indemnice y pague a
Kuntur Wasi un monto que sera determinado por el Tribunal, monto que no



deberda ser menor al 20% del monto principal de darios reclamados.

i) Peru asuma y pague todos los costos del presente arbitraje, incluyendo los
honorarios de los arbitros, del CIADI, asi como todos los gastos que se incurran
para ejercer la defensa del caso.

Jj) Peru asuma y pague los intereses sobre los montos indemnizatorios otorgados
hasta el efectivo y total cumplimiento del eventual laudo condenatorio que el
Tribunal emita.

k) Las sumas otorgadas a los Demandantes no estaran sujetas a tributo ni a
compensacion de ninguna indole en Peru y, si lo estuvieran, Peru deberd cubrir
cualquier pago requerido por las autoridades tributarias derivado del laudo.

1) Se otorgue cualquier otro remedio que el Tribunal estime pertinente.

675. En base a los argumentos sefialados en este Memorial, Corporacion America
v Kuntur Wasi solicitan que el Tribunal Arbitral emita un laudo declarando y/o
ordenando que:

a) El Tribunal es competente para resolver las disputas de Corporacion América
v Kuntur Wasi relativas al TBI entre Peru y Argentina.

b) Peru ha violado el TBI entre Peru y Argentina y/o sus obligaciones bajo el
derecho internacional.

¢) Peri no ha brindado un tratamiento justo y equitativo ni a Corporacion
America, ni a Kuntur Wasi, ni a sus inversiones, en violacion a lo establecido en
el articulo 2(3) del TBI entre Peru y Argentina.

d) A través de medidas injustificadas, Peru ha perjudicado la gestion,
mantenimiento, uso, goce y disposicion de las inversiones de Corporacion
América y Kuntur Wasi, en violacion a lo establecido en el articulo 2(3) del TBI
entre Peru y Argentina.

e) Peru ha tomado medidas de nacionalizacion, expropiacion, o medidas
equivalentes, respecto de las inversiones de Corporacion América y Kuntur Wasi
en Perui en violacion a lo establecido en el articulo 4(2) del TBI entre Perii y
Argentina.

f) Peru no ha brindado plena proteccion y seguridad juridica ni a Corporacion
America, ni a Kuntur Wasi, ni a sus inversiones, en violacion a lo establecido en
el articulo 4(1) del TBI entre Peru y Argentina.

g) Peru ha violado su obligacion de cumplir con obligaciones distintas a las
establecidas en el TBI y asumidas con los Demandantes en el Contrato de
Concesion y en el Contrato de Garantia.

h) Perii debe indemnizar y pagar a Corporacion América y Kuntur Wasi el monto
de US$ 283.7 millones por los darios y perjuicios sufridos que se han detallado
en este Memorial como consecuencia de las violaciones al TBI entre Peru y
Argentina y al derecho internacional.

i) Peru ha dariado la buena imagen, honor y reputacion de Corporacion América
v Kuntur Wasi y de los funcionarios de estas compariias y, en consecuencia, que



Periu indemnice y pague a Corporacion América y Kuntur Wasi un monto que
sera determinado por el Tribunal, monto que no deberd ser menor al 20% del
monto principal de darios reclamados.

Jj) Peru asuma y pague todos los costos del presente arbitraje, incluyendo los
honorarios de los arbitros, del CIADI, asi como todos los gastos que se incurran
para ejercer la defensa del caso.

k) Peru asuma y pague los intereses sobre los montos indemnizatorios otorgados
hasta el efectivo y total cumplimiento del eventual laudo condenatorio que el
Tribunal emita.

) Las sumas otorgadas a los Demandantes no estaran sujetas a tributo ni a
compensacion de ninguna indole en Peru y, si lo estuvieran, Peru deberd cubrir
cualquier pago requerido por las autoridades tributarias derivado del laudo.

m) Se otorgue cualquier otro remedio que el Tribunal estime pertinenteI 0.

14. En su Memorial de Réplica, las Demandantes pidieron:

...que se rechace la objecion a la jurisdiccion planteada por Peru. Asimismo, los
Demandantes reiteran sus pretensiones y peticiones hechas en el Memorial sobre
el Fondo y se reservan el derecho a ampliar, modificar o actualizar las mismas

y/o montos indemnizatorios conforme se desarrolle el presente arbitraje”.

15. En su Memorial de Contestacion y Memorial de Duplica, el petitorio de la Demandada
formulado en este arbitraje fue el siguiente:
Por los motivos anteriores, la Demandada solicita que el Tribunal determine que
no tiene jurisdiccion sobre los reclamos de Kuntur Wasi en este caso y que los

reclamos legales de las Demandantes carecen de fundamento, y otorgue a favor
de la Demandada los costos y honorarios, incluidos los honorarios de abogados

. ., o2 12
en los que incurrio en este arbitraje .

IV.  PRESENTACIONES DE LAS PARTES SOBRE QUANTUM

A. PRESENTACION DE LAS DEMANDANTES

16. Con el fin de evitar el riesgo de una doble indemnizacion, las Demandantes solicitaron que

el Tribunal ordene el pago a Kuntur Wasi solamente de Dafios por incumplimiento del

10 Memorial de las Demandantes, parrs. 674, 675.
1 Réplica de las Demandantes, parr. 974.

12 Memorial de Contestacion de la Demandada, parr. 410; Duplica de la Demandada, parr. 640. [Traduccién del
Tribunal]



Tratado y confirmaron que las Demandantes no intentarian obtener indemnizacidén por

dafios en el marco del Contrato de Concesion o del Contrato de Garantia'.

(1) Calculo de la ganancia empresarial por dafios por incumplimiento del
Tratado

17. Las Demandantes y sus expertos calcularon la ganancia empresarial sobre la cantidad de
US$42,5 millones, sobre la base del promedio de dos calculos: el WACC de las
Demandantes durante los tres afios en los que gestionaron el Proyecto; y una “comparacion

de DCF revisada”'?.

18. Con respecto al primero, Compass Lexecon calculd que dado el WACC del Proyecto de
7,59 %, la ganancia empresarial total, usando la metodologia 1, seria de 24,54 % sobre

US$42,5 millones, o US$10.430.3365.

19. En relacion con la “comparacion de DCF revisada”, las Demandantes alegan que el
Tribunal no tomd ninguna decision sobre el DCF adecuado para la metodologia 2, y que el
modelo de DCF del Sr. Kaczmarek no contaba con la aprobacion del Tribunal ni era
adecuado'®. Por lo tanto, para la comparacion del DCF, las Demandantes calcularon la
ganancia empresarial como la diferencia entre el DCF del “caso base” (es decir, el modelo
de valuacion de DCF que Compass Lexecon presentd en la Audiencia) y un resultado de
DCF que toma el DCF de “caso base” y lo descuenta por tres afios, lo que arroja una

ganancia empresarial total de US$36.784.238"7.

20. Alternativamente, las Demandantes y sus expertos calcularon dos modelos de DCF

alternativos: uno basado en las preferencias del Tribunal con respecto a los supuestos de

13 Presentacion de las Demandantes respecto de las Nuevas Instrucciones sobre Cuantificacién de Dafios del Tribunal,
3 de octubre de 2023 (la “Presentacién Complementaria de las Demandantes”), parr. 14.

14 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 5.
15 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 6.
16 Presentacion Complementaria de las Demandantes, pérrs. 7, 8.

17 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parrs. 6, 7; Opinion de Compass Lexecon sobre las preguntas
del Tribunal sobre Quantum (la “Opinion de Compass Lexecon”), parr. 8.

10



DCF (en el marco del cual la ganancia empresarial seria de US$32.802.533)'8, y otro
basado en un promedio simple entre los modelos de DCF originales de Compass Lexecon

y del Sr. Kaczmarek (donde la ganancia empresarial seria de US$23.243.744)%.

Tabla 3: Calculo Ganancia Empresarial (USS)

Model Based on Abdala - Lopez Zadicoff

Abdala - Lopez Zadicoff

Decision and Kaczmarek DCFs
DCF . .
Interpretation Simple Average
Metodologia 1 (11892) 10.430.336 10.430.336 10.430.336
Metodologia 2 (11893) 36.784.238 32.802.533 23.243.744
(+) DCF Valor Base 183.499.306 163.636.450 115.952.134
() DCF 3-afios 146.715.069 130.833.917 92.708.390
rezagado
Entrepreneurial Profit 23.607.287 21.616.435 16.837.040

2) Calculo de intereses

21. Los expertos de las Demandantes calcularon una tnica tasa de interés del 4,39 % para el
periodo relevante —sobre la base de la tasa activa promedio de dolares estadounidenses en
Peri— desde julio de 2017 hasta febrero de 20242°. El desacuerdo de las Partes sobre los
intereses radica en el modo de promediar el calculo de la tasa de interés: ya sea un unico
promedio para todo el periodo, o la tasa activa promedio a julio de cada afio calendario.
Compass Lexecon sugiere que el mejor enfoque es calcular una unica tasa promedio para

todo el periodo que corresponde, que da como resultado un factor compuesto anual de

18 Opinién de Compass Lexecon, Apéndice A, Discusion sobre las Conclusiones y Preferencias del Tribunal sobre
Supuestos de DCF, parrs. 20-22: los supuestos que fueron modificados en comparacion con el modelo de DCF de
Compass Lexecon presentados en la Audiencia son la cantidad de visitantes/pasajeros en el aeropuerto y la cantidad
de vuelos internacionales. Esto da como resultado una valuacion de DCF de USD 163,3 millones.

19 Presentacion Complementaria de las Demandantes, pérr. 9; Opinion de Compass Lexecon, parrs. 10, 11.

20 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 11; A&LZ Célculo de Dafios Post Decision_02.23.2024
(version presentada el 28 de febrero de 2024).
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1,33x2!. Los montos que resultan de aplicar intereses se reflejan en la siguiente tabla segiin

el método de DCF adoptado.

Tabla 4: Resultados calculo danos TJE
(USS)

Abdala - Lopez
Zadicoff and
Kaczmarek DCFs
Simple Average

Model Based on
Decision
Interpretation

Abdala - Lopez

Zadicoff DCF

Gastos incurridos 42.500.000 42.500.000 42.500.000

Garantia de Fiel 8.687.286 8.687.286 8.687.286

Cumplimiento

Ganancial Empresarial 23.607.287 21.616.435 16.837.040

Total a fecha

13/07/2017 74.794.573 72.803.721 68.024.326

Factor de Interés

Compuesto 1,33x 1,33x 1,33x
24.670.806 24.014.129 22.437.657

Total a fecha

28/02/2024 99.465.379 96.817.849 90.461.983

A3) Margen incremental por impuestos

22. Las Demandantes solicitan que el Tribunal otorgue un margen adicional del 29,5% para
las categorias de dafios que Pert admiti6 en el Acuerdo Conjunto que tributarian (es decir,
la Garantia de Fiel Cumplimiento, la ganancia empresarial y los intereses)??. De acuerdo
con las Demandantes y sus expertos: (i) los célculos sobre la ganancia empresarial son
netos del impuesto a la renta que Kuntur Wasi habria tenido que abonar en Pert y, al ser
gravada con impuestos, Pert efectivamente estaria reduciendo el monto de dafios; (i) la
garantia de fiel cumplimiento procura compensar a las Demandantes por la conducta
indebida de Pert y, por lo tanto, la Demandada no deberia beneficiarse del monto reducido
que recibirian las Demandantes mediante el cobro de impuestos sobre dicho monto; y (iii)
los intereses procuran compensar a las Demandantes por la demora en el pago, de manera

que el monto por este concepto no se deberia reducir por medio de un impuesto*.

21 Opinion de Compass Lexecon, parrs. 5, 13. Ver también la Opinion de Compass Lexecon, nota al pie 13; A&LZ
Calculo de Daiios Post Decision_02.23.2024 (version presentada el 28 de febrero de 2024).

22 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parrs. 15, 16.

23 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 16; Opinion de Compass Lexecon, parr. 15.
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23.

24.

25.

26.

PRESENTACION DE LA DEMANDADA
1) Ganancia empresarial

La Demandada y su experto, el Sr. Kaczmarek, presentaron una valuacion actualizada de
la ganancia empresarial mediante el uso de las dos metodologias mencionadas en los

parrafos 892 y 893 de la Decision:

La metodologia 1 tomé la tasa de descuento del 7,59 % identificada en el estudio
Prolnversion de 2013 y aplico esta tasa durante tres afos (con el resultado de una ganancia
total del 24,5 %). Esta ganancia luego se aplico a los costos deducibles de Kuntur Wasi
aceptados por el Tribunal en la Decision (US$42,5 millones), con un total de
US$10.430.336 en ganancia empresarial®*,

Con respecto a la metodologia 2, el Sr. Kaczmarek alega que el calculo no se ve afectado
por las decisiones del Tribunal relativas al costo deducible, puesto que la decision respecto
de cudles costos son compensables no tiene influencia en el flujo de fondos esperado para
la Concesion®®. Por lo tanto, la estimacion de ganancia empresarial en el marco de la

segunda metodologia quedé en US$9.703.2502%°.

Al promediar los dos enfoques, el resultado es una ganancia empresarial de

US$10.066.793%7.

24 Presentacion Complementaria sobre Quantum de la Demandada, 3 de octubre de 2023 (la “Presentacién
Complementaria de la Demandada”) parr. 7; Anexo RER-9, Informe Pericial Complementario de Brent C.
Kaczmarek, CFA, 3 de octubre de 2023 (el “Informe Complementario de Kaczmarek”), parr. 11; Tabla 1.

25 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, parr. 15.

26 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, parr. 15; Tabla 2.

27 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, parr. 16; Tabla 3.
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Tabla 3 — Calculo revisado de daiios de las Demandantes con el Enfoque de Costos

Elemento Valor

Gastos incurridos 42.500.000
Ganancia empresarial 10.066.793
Darios consecuenciales 8.687.826
Total 61.254.619

27. La Demandada y el Sr. Kaczmarek no estan de acuerdo con el hecho de que Compass
Lexecon recred su propio modelo de DCF sobre la base de una interpretacion de los
comentarios del Tribunal respecto de los diversos supuestos utilizados en el Enfoque de
Ingresos?®. De acuerdo con la Demandada y su experto, el Tribunal simplemente le pidio
a las Partes recalcular la ganancia empresarial utilizando la misma metodologia presentada
por el Sr. Kaczmarek en su Segundo Informe Pericial, pero usando una cifra de costos

mayor identificada por el Tribunal en su Decisién®.

28. Asimismo, el experto de la Demandada también critica el célculo de Compass Lexecon
porque: (i) no realiza ajustes a los costos o ingresos no aeronauticos; (ii) produce una
valuacion de US$163,6 millones, que no es consistente con la decision del Tribunal segin
la cual el valor de la concesion al momento de la terminacion era de aproximadamente
US$42,5 millones; y (iii) porque sugiere que la Concesion tenia un valor de US$130,8
millones a la fecha de aceptacion de la oferta, lo cual tampoco es consistente con la decision
del Tribunal de que el valor de la Concesion era cercano a cero a la fecha en la que fue

aceptada la oferta de las Demandantes ™.

2) Calculo de intereses

29. El experto de la Demandada confirmé que se llegdé a un acuerdo con los expertos de las
Demandantes sobre la fuente de datos y las cifras histdricas para los célculos de la tasa de
interés. La unica diferencia con los expertos de las Demandantes en relacion con los

intereses es el hecho de que la Demandada aplica la tasa activa de dolares estadounidenses

28 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, parr. 19.
2 Anexo RER-9, Informe Complementario Kaczmarek, parrs. 13, 21.
30 Anexo RER-9, Informe Complementario Kaczmarek, parrs. 23-25.
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30.

en Peru para cada afio completo, punto en el cual se calcula el interés compuesto, y la tasa
de interés a esa fecha se aplica para el afo siguiente, a diferencia de promediar la tasa para
todo el periodo que corresponde?!. De acuerdo con el Sr. Kaczmarek, el enfoque de la
Demandada es mas consistente con la realidad econémica de como los cambios en las tasas
pasivas a corto plazo (un afio) habrian afectado a las Demandantes. Ademas, dado el
entorno actual de tasas de interés en aumento, es probable que una unica tasa de interés
promedio aumente los intereses adeudados en afios anteriores aun cuando las tasas de
interés fueran mas bajas histéricamente32. Sobre la base de su metodologia, el experto de
la Demandada calcula la pérdida de las Demandantes, incluidos los intereses hasta el 28 de

febrero de 2024, por un valor de US$80.847.2553.

(3)  Margen incremental por impuestos

La Demandada sostiene que otorgar un margen por los impuestos peruanos aplicables no
€s necesario para proporcionar una reparacion plena. Con respecto a la ganancia
empresarial, la Demandada argumenta que el andlisis que se le encomienda realizar al
Tribunal es similar a una transaccion simulada en la fecha de valuacion en el sentido de
que compensa a las Demandantes por los montos que habrian obtenido si hubieran vendido
su participacion en la Concesion en la fecha de valuacion. En circunstancias normales,
cuando una compaiiia recibe una renta por la venta de sus activos, la compafiia debe pagar
impuestos sobre esa renta’*. En relacion con la garantia de fiel cumplimiento, la
Demandada sostiene que el Contrato de Concesion no establece que ese valor se otorgaria
“libre de impuestos” y por lo tanto no hay motivo para exceptuar a las Demandantes de sus

obligaciones impositivas en el marco del derecho peruano?’.

31 Presentacién Complementaria de la Demandada, parr. 13; Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek,

parr. 17.

32 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, parr. 33.

33 Anexo RER-9, Informe Complementario de Kaczmarek, Apéndice J (version presentada el 28 de febrero de 2024).

34 Presentacion Complementaria de la Demandada, parr. 17.

35 Presentacion Complementaria de la Demandada, pérr. 18.
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31

32.

33.

DECISIONES DEL TRIBUNAL SOBRE EL QUANTUM

. Para comenzar, el Tribunal toma nota del acuerdo de las Partes de que la totalidad de la

indemnizacion por dafios otorgada a favor de las Demandantes se deberia otorgar a Kuntur
Wasi*. Con el fin de evitar cualquier riesgo de doble indemnizacién, las Demandantes han
solicitado que el Tribunal ordene el pago a Kuntur Wasi solamente de dafios por
incumplimiento del Tratado®’. Asimismo, han confirmado que no procuraran obtener
indemnizacion por incumplimientos contractuales o danos en virtud del Contrato de
Garantia, si el Tribunal estd de acuerdo con esta solicitud, y “Perti efectivamente paga”>®.
El Tribunal acepta el acuerdo de las Partes sobre el pago a Kuntur Wasi e instruye a las

Demandantes para que se abstengan de procurar el cobro de dafios en el marco del Contrato

o del Contrato de Garantia.

Existen tres cuestiones que ain debe determinar el Tribunal: (1) el monto de ganancia
empresarial para la indemnizacion por incumplimiento del Tratado; (2) el método mediante
el cual se deben calcular los intereses; y (3) si se deberia otorgar un margen por los
impuestos peruanos que gravan a Kuntur Wasi en relacion con la ganancia empresarial, la

garantia de fiel cumplimiento o los intereses.

GANANCIA EMPRESARIAL

Con respecto al monto de ganancia empresarial para la indemnizacién por incumplimiento
del Tratado, el Tribunal considera que el calculo de la Demandada es el mas apropiado. El
Tribunal estd de acuerdo con la Demandada en que el calculo de las Demandantes en el
marco de su interpretacion de la “comparacion de DCF revisada” no es consistente con la
Decision en su valuacion implicita del Contrato y le otorgaria una ganancia extraordinaria
a las Demandantes. En consecuencia, el Tribunal determina que la ganancia empresarial

que se debe utilizar en el calculo de la indemnizacion es US$10.066.793.

36 Acuerdo Conjunto de las Partes.

37 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 14.

38 Presentacion Complementaria de las Demandantes, parr. 14.
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34.

35.

36.

37.

INTERESES

Con respecto al calculo de intereses, de la misma manera, el Tribunal considera que el
enfoque adoptado por la Demandada es el mas adecuado. El calculo de intereses a la tasa
activa promedio para cada afio calendario desde la fecha de valuacion, 13 de julio de 2017
(tomando en cuenta la tasa promedio a julio, es decir, el mes en el que se terminé el
Contrato), en lugar de un promedio para todo el periodo, es mas consistente no solo con
las instrucciones del Tribunal, sino también con la realidad econdmica y la practica general.
Asimismo, evita el efecto distorsionador, en un periodo de tasas de interés en aumento, que
provocaria un calculo para todo el periodo. En consecuencia, el Tribunal determina que los
intereses se deberian calcular a partir de la fecha del incumplimiento y hasta la fecha de
pago a la tasa activa de dolares estadounidenses a julio de cada afio sobre la base de la tasa
promedio correspondiente a los 12 meses anteriores. Con este enfoque, el total de

indemnizacion hasta el 28 de febrero de 2024, es de US$80.847.255.

MARGEN INCREMENTAL POR IMPUESTOS

Con respecto a la tercera cuestion, el margen incremental por impuestos, las Partes estan
de acuerdo en que la ganancia empresarial y la garantia de fiel cumplimiento estan sujetas
al impuesto a la renta en Pert a una tasa del 29,5 %. Sin embargo, no estan de acuerdo
respecto de si se deberia otorgar un margen a cada una de esas categorias de indemnizacion

por los impuestos que las gravan.

En opinion del Tribunal, la ganancia empresarial reviste el caracter de ganancia ordinaria
y, por lo tanto, seria logico que los ingresos de esta naturaleza estuvieran sujetos a
impuestos en Pertl cuando sean recibidos por Kuntur Wasi. Sin embargo, el Tribunal tiene
presente que los célculos del monto de ganancia empresarial para Kuntur Wasi, en realidad,
fueron reducidos por los expertos de ambas Partes en consideracion a los impuestos a la
renta, de manera tal que, de no otorgar un margen para esta partida, se penalizaria a Kuntur

Wasi.

El Segundo Informe Pericial del experto de la Demandada, Sr. Kaczmarek, presenta un
calculo de ganancia empresarial en virtud de la metodologia 1 basado en el WACC para el

Proyecto. La formula adoptada por el Sr. Kaczmarek incluye el elemento de impuesto a la
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38.

39.

40.

41.

renta en el marco de la variable “T”, que en septiembre de 2013 era aparentemente del
33,3 %3, Asi, el Tribunal considera que el célculo del experto redujo el monto de ganancia

empresarial por el monto de impuesto a la renta esperado.

En virtud de la metodologia 2, el Sr. Kaczmarek calculd la ganancia empresarial basada en
el método DCF entre 2014 y 2017. El calculo del Sr. Kaczmarek, con cifras de Compass
Lexecon que también fueron confirmadas por Sr. Ricover, explicitamente tomd en cuenta

impuestos a la renta por 29,5 % en su célculo del “Flujo Libre de Caja — Kuntur Wasi”*.

En efecto, Compass Lexecon observa en su Opinion respecto de las Cuestiones sobre
Quantum del Tribunal del 3 de octubre de 2023 que “los calculos de ganancia empresarial,
tanto en nuestro modelo como en el modelo del Sr. Kaczmarek, se computaron netos del

impuesto a la renta que el Proyecto habria tenido que pagar en Peri™*!.

Asi, para calcular la ganancia empresarial ambos métodos parecen reducir el monto por los
impuestos esperados en Pert, a la misma tasa del 29,5 % que, segun el acuerdo de las
Partes, seria la que corresponde aplicar. Por lo tanto, el Tribunal considera que no otorgar
un margen a este monto en forma congruente reduciria de manera inadecuada el monto de
indemnizacion por dafios pagadero a Kuntur Wasi en relacion con este elemento. En
consecuencia, el Tribunal establece que a la ganancia empresarial que determin6 en el
parrafo 30 anterior, es decir, US$10.066.793, se le deberia otorgar un margen por el

impuesto a la renta a la tasa acordada.

En relacion con el monto pagadero con respecto al valor de la garantia de fiel
cumplimiento, si bien el Contrato de Concesion no define el caracter legal del valor de la
garantia, el Tribunal acepta el argumento de las Demandantes de que representa una

especie de penalidad disefiada como indemnizacién por la terminacion indebida del

3 Ver Anexo RER-5, Segundo Informe Pericial de Kaczmarek, pag. 14; Anexo CLEX-21, PROINVERSION,
Analisis Técnico y Evaluacion, septiembre de 2013, pag. 53.

40 Ver Anexo RER-5, Segundo Informe Pericial de Kaczmarek, Apéndice G, cambio de la Fecha de Valuacion en la
pestafia “DCF Kuntur Wasi” al 4 de julio de 2014, hojas de calculo para “DCF Kuntur Wasi” y “WACC”.

41 Opinién de Compass Lexecon, parr. 15. Ver también la Presentaciéon Complementaria de las Demandantes, parr.
16. [Traduccion del Tribunal]

18



Contrato*’. Desde la perspectiva del derecho internacional, los principios de Chorzow
Factory establecen que las Demandantes tienen derecho a una indemnizacion plena por las
pérdidas en las que incurrieron como resultado de las violaciones del Tratado, incluidos

dafios consecuenciales tales como el valor de la garantia de fiel cumplimiento™.

42. Las Partes parecen estar de acuerdo con la gravabilidad en Peru del valor de la garantia de
fiel cumplimiento. Por lo tanto, el Tribunal determina que, en la medida en que el pago del
valor de esta garantia por parte de la Demandada genera consecuencias en términos de
impuesto a la renta para Kuntur Wasi, se deberia otorgar un margen al monto pagadero
para garantizar que Kuntur Wasi reciba el valor integro establecido en la Decision (es decir,

US$8.687.826).

43. Con respecto a los intereses pagaderos sobre las diferentes partidas de la indemnizacion
por daios, el Tribunal entiende que otorgar o no un margen para compensar los impuestos
sobre los intereses, depende de la partida de dafios a la cual dichos intereses se vinculan.
Si la partida esta sujeta a impuestos, y el tribunal ha determinado que corresponde otorgar
un margen incremental por impuestos sobre la misma, entonces los intereses sobre esa
partida también deberan incrementarse con un margen hasta la fecha del pago de los montos
establecidos en este Laudo, para garantizar la reparacion plena. En consecuencia, para los
intereses sobre la ganancia empresarial y sobre la garantia de fiel cumplimiento, en la
medida en que esta ultima sea imponible, deberia otorgarse un margen desde la Fecha de
Valuacion, 13 de julio de 2017, hasta la fecha de pago de los montos establecidos en este

Laudo.

44. Las Demandantes han sostenido que cualquier ingreso que se considere devengado a favor
de Kuntur Wasi, estaria gravado, con una tasa que, en este momento, es del 29,5%; tasa
que no ha sido objetada por la Demandada. En consecuencia, salvo que Perti renuncie a
gravar estas partidas, el valor de la ganancia empresarial, la garantia de fiel cumplimiento,
y cualesquiera intereses asociados con estas partidas, deberan incrementarse por esa

cantidad.

4 Decision, parr. 914.
4 Decision, parr. 965.

19



45. En resumen, respecto de las cuestiones pendientes sobre indemnizacion por dafos, el

Tribunal decide lo siguiente:

a. Con respecto a la ganancia empresarial, el Tribunal determina una indemnizacioén por
danos a favor de Kuntur Wasi, por US$10.066.793, mas intereses, a la que se debe

otorgar un margen del 29,5 % por impuestos a la renta en Pert.

b. Con respecto a los intereses, se deben calcular desde la fecha del incumplimiento, 13
de julio de 2017, hasta la fecha del pago total de los montos establecidos en este Laudo,
sobre la base de la tasa activa promedio en délares estadounidenses vigente en julio de
cada afio promediada durante los 12 meses anteriores, segun fue calculado por la

Demandada.

c. Al valor de la garantia de fiel cumplimiento, si estuviera sujeto a impuestos en Perti
una vez efectuado el pago a Kuntur Wasi, mas los intereses, se le debe otorgar un

margen, a la tasa del 29,5 % por los impuestos a la renta en Peru.

46. Junto con los dafios que se establecen en la Decision, los valores de indemnizacién total

por dafios pagaderos a Kuntur Wasi son, por lo tanto, los siguientes:

Con intereses antes del Margen incremental

Elemento Valor Laudo del 29.5%
Gastos incurridos $42.500.000 $56.093.865

Ganancia empresarial | $10.066.793 $13.286.714 $5.559.689
Garantia de Fiel

Cumplimiento $8.687.826 $11.466.676 $4.798.113
Total $61.254.619 $80.847.255 $91.205.056

VI. COSTOS

A. COSTOS DE LAS DEMANDANTES
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47. Las Demandantes alegan que incurrieron en un total de US$7.942.938,81 en costos,
honorarios y gastos en relacion con este arbitraje (excluyendo los anticipos al CIADI). Las

Demandantes resumen sus costos como se indica a continuacion:**

Honorarios y gastos legales
King & Spalding

Honorarios USS$ 3.867.393,50
Costos y gastos US$ 87.148,95
Bullard Falla Ezcurra +

Honorarios US$ 1.620.190,60
Costos y gastos US$ 32.684,37
Hernandez & Cia US$9.774,33
Honorarios y gastos de expertos

Compass Lexecon US$ 1.557.010,26
Mott McDonald USS$ 321.596,35
Christoph Schreuer US$ 176.252,05
Maria Teresa Quifiones Alayza USS$ 135.705,90
Eduardo Benavides Torres US$110.182,50

Tasa de registro CIADI US$ 25.000,00
Total USS$ 7.942.938,81
48. Las Demandantes también declaran que King & Spalding y Bullard Falla Ezcurra + fueron

contratados bajo la modalidad de honorarios por éxito. Sin embargo, las Demandantes no

han solicitado el cobro de esos montos adicionales.

49. Las Demandantes solicitan que el Tribunal ordene a la Demandada pagar el total de gastos
en los que incurrieron las Demandantes en relacion con este arbitraje*®. En opinion de las
Demandantes, sus costos son razonables teniendo en cuenta la complejidad del caso, su

duracioén y los dafios causados a las Demandantes por la Demandada*®.

B. COSTOS DE LA DEMANDADA

4 Declaracion de Costos de las Demandantes, 20 de noviembre de 2023, parr. 2. La cantidad correspondiente a los
gastos administrativos del CIADI (US$625.000) se incluyen en la Seccion C debajo.

4 Declaracion de Costos de las Demandantes, 20 de noviembre de 2023, parr. 3.
46 Declaracion de Costos de las Demandantes, 20 de noviembre de 2023, parr. 2.
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50. La Demandada alega que incurri6 en un total de US$8.600.238,82 por honorarios y costos
(excluyendo los anticipos al CIADI). Mas especificamente, la Demandada alega que los

costos incurridos son los siguientes:*’

Honorarios y gastos legales

Sidley Austin LLP US$ 5.688.434,05
Stanimir A. Alexandrov PLLC USS$ 705.428,00
Baker Botts LLP US$ 38.959,00
Estudio Navarro & Pazos Abogados USS$ 148.531,68

Estudio Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados USS$ 78.435,81
Honorarios y gastos de expertos

Enrique Ferrando US$ 109.900,00
Andrés Ricover US$ 475.050,28
IAV Advisors LLC (Brent C. Kaczmarek) USS$ 755.500,00
AlixPartners (John D. Finnerty) US$ 600.000,00

Honorarios y cargos administrativos del CIADI US$ 550.000,00
Total US$ 8.600.238,82

C. COSTOS DEL ARBITRAJE

51. Los costos del arbitraje, incluidos los honorarios y gastos del Tribunal, los cargos

administrativos del CIADI y los gastos, ascienden a la suma de (en USD):

Honorarios y gastos de arbitros

Lucinda A. Low US$ 188.123,15
Enrique Barros Bourie US$ 298.824,30
José Emilio Nunes Pinto US$ 160.625,00
Honorarios y cargos administrativos el CIADI US$ 262.000,00
Gastos directos US$219.381,13

Total: USS$ 1.128.953,58

52. Estos costos se han abonado con los adelantos realizados por las Partes en partes iguales*®.
Como resultado de ello, la porcion de cada Parte de los costos de arbitraje es de
US$564.476,79. El Secretariado del CIADI le entregara a las Partes una declaracion de las

cuentas del caso cuando corresponda.

D. DECISION DEL TRIBUNAL SOBRE COSTOS

47 Declaracion de Costos de la Demandada, 20 de noviembre de 2023, paginas 2-9. La cantidad correspondiente a los
gastos administrativos del CIADI (US$625.000) se incluyen en la Seccion C debajo.

48 El saldo restante sera reembolsado a las Partes en proporcion a los pagos que hayan adelantado al CIADI.
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53.

54.

55.

VII.

56.

El Articulo 61(2) del Convenio CIADI establece:

En el caso de procedimiento de arbitraje el Tribunal determinara, salvo acuerdo
contrario de las partes, los gastos en que estas hubieren incurrido en el
procedimiento, y decidira la forma de pago y la manera de distribucion de tales
gastos, de los honorarios y gastos de los miembros del Tribunal y de los derechos
devengados por la utilizacion del Centro. Tal fijacion y distribucion formaradn
parte del laudo.

Esta disposicion otorga al Tribunal discrecion para asignar los costos del arbitraje,

incluidos los honorarios y gastos de los abogados, entre las Partes.

Como queda reflejado en las presentaciones sobre costos de las Partes, se tratdé de un caso
complejo, con 10 reclamos contractuales y 4 reclamos relativos al Tratado. Si bien las
Demandantes prevalecieron en varios de sus reclamos, no resultaron vencedoras en todos
los aspectos, en particular en los reclamos contractuales por dolo o culpa inexcusable en la
terminacion. Las Demandantes presentaron diversos reclamos que no prosperaron. Las
reglas de arbitraje aplicables otorgan al Tribunal la facultad discrecional para asignar
costos 0 no y, en su caso, de qué modo. Luego de su deliberacion, el Tribunal ha
determinado que cada Parte debera pagar sus propios costos legales y de expertos, y

compartir los costos del procedimiento en partes iguales.

DECISIONES Y LAUDO
Como se reflejo en la Decision, el Tribunal decidio lo siguiente:

a. Que tiene jurisdiccién sobre los reclamos relativos al Tratado presentados por

Kuntur Wasi al amparo tanto del Convenio del CIADI como del TBI*;

b. Con respecto a los reclamos contractuales de las Demandantes:

4 Decision, parrs. 239, 275, y 285. El Tribunal determind que no consideraba pertinente a la luz de esta decision
analizar si Corporacion América podria presentar reclamos contractuales mediante la aplicacion de la clausula NMF

del TBIL
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Viil.

ii.

iil.

1v.

vi.

Vii.

IX.

Perti incumplio el Contrato de Concesion al terminarlo sin una razon de
interés publico debidamente fundada®’; sin embargo, al hacerlo, Pert no
actud de mala fe y en violacion de la doctrina de los actos propios®!;

la terminacién comunicada por Peru el 13 de julio de 2017 no produjo
el efecto de poner término a la relacion contractual, y ésta permanecio
vigente hasta que operd la resolucion comunicada por Kuntur Wasi, el
7 de febrero de 2018°%;

la falta de Peru de realizar el Adelanto no constituy6 un incumplimiento
de sus obligaciones en el marco del Contrato de Concesion, segun fuera
modificado’?;

el reclamo de Peru de restitucion anticipada de los terrenos de la
Concesion no constituyd un incumplimiento contractual>;

Pert no incumpli6 el Contrato de Concesion al dejar de pagar el EDI
(sin perjuicio del derecho a la integra compensacion del EDI como un
elemento de los daflos por la terminacion indebida)’>;

Pert no repudid el Contrato de Concesion mediante sus declaraciones
con respecto a la falta de cumplimiento;

la conducta de Pert configurd una infraccion del Contrato de Garantia,
asi como también del Contrato de Concesion; no obstante dicha
infraccion no tuvo mayores consecuencias bajo el derecho peruano®’;

Perti no actud con dolo o culpa inexcusable en relacion con su
incumplimiento contractual®;

Pert no es responsable por los dafios reclamados a la imagen, al honor
y a la reputacion de Kuntur Wasi y de sus accionistas®”.

30 Decisién, parr. 427.
3! Decision, parr. 452.
2 Decision, parr. 475.
33 Decision, parr. 499.
3 Decision, parr. 511.
35 Decision, parr. 520.
6 Decision, parr. 536.
57 Decision, parr. 552.
38 Decision, parr. 577.
% Decision, parr. 598.
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c. Con respecto a los reclamos relativos al Tratado presentados por las Demandantes,
Peru infringi6 la obligacidon positiva establecida en el Articulo 2(3) del TBI de
asegurar un trato justo y equitativo a las inversiones de las Demandantes®, asi como
también la obligacion negativa establecida en ese mismo articulo de abstenerse de
adoptar medidas injustificadas que perjudiquen la gestion, mantenimiento, uso,
goce o disposicion de la inversion®!. El Tribunal no considerd necesario, a la luz de
su decision de que dichos preceptos habian sido vulnerados, analizar los demas
reclamos relativos al tratado de las Demandantes, por expropiacion y falta de
proteccion y seguridad fisica y juridica, ni su reclamo en el marco de una clausula

paraguas que intentd importar en virtud de la clausula de NMF del TBI®2.

d. Con respecto a los dafios, las decisiones del Tribunal se establecieron en el parrafo

985 de la Decision, que se presenta a continuacion:

985. Con respecto a las cuestiones de quantum del presente caso, el Tribunal ha
decidido lo siguiente:

(i) Los darios por incumplimiento contractual se regiran por los términos del
Contrato de Concesion y/o el derecho peruano, segun corresponda, mientras que
los daiios por violaciones al tratado que no sean violaciones a la clausula
paraguas se regiran por los términos del TBI o del derecho internacional, segun
corresponda.

(it) Los darios que pueden reclamarse por incumplimiento del Contrato de
Concesion son aquellos previstos en la clausula 15.5 de dicho Contrato, los
gastos incurridos, es decir, USD 42,4 millones, mas el valor de la Garantia de
Fiel Cumplimiento, USD 8.687.826, con intereses desde la fecha de valuacion, es
decir, el 13 de julio de 2017.

(iii) El Contrato de Garantia no aumenta los dafios que deben pagarse en virtud
del Contrato o del derecho peruano.

(iv) Para la violacion del TJE, se aplicarad el estandar de reparacion plena de
Chorzow Factory, utilizando el enfoque de costos para calcular los dafios, que
valuara la inversion de las Demandantes en el Proyecto mds una ganancia
empresarial y mas todo dafio consecuencial que no se tenga en cuenta en la cifra
de la inversion.

(v) Con respecto a los costos reclamados:

a. no se pagard daiios con relacion al reclamo por demora en la construccion de

%0 Decisién, parr. 601.
61 Decision, parr. 601.
62 Decision, parrs. 780, 789 y 800.
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USD 4,9 millones;

b. los reclamos por el EDI de USD 27,6 millones, los gastos del concurso y de
estructuracion de USD 6,1 millones, los gastos de estructuracion financiera de
USD 2,0 millones, los costos de supervision de USD 1,1 millones pagaderos a
OSITRAN, los impuestos de USD 1,3 millones no relacionados con el EDI y los
gastos operativos de USD 4,4 millones podran ser recuperados por Kuntur Wasi
por un total de USD 42,5 millones.

c. se calculara una ganancia empresarial sobre los dafios anteriores utilizando
la metodologia descripta en los parrafos 892, 893 anteriores (es decir, el
promedio entre los dos cdlculos que se describen en los parrafos 892 y 893).

d. la Garantia de Fiel Cumplimiento de USD 8.687.826 se tratara como dario
consecuencial.

e. no se pagaradn darios con relacion al reclamo contingente de PyC por USD 48,5
millones por lucro cesante.

(vi) No se adeudara indemnizacion por dario moral.

(vii) El calculo de intereses sobre los danios (incluidos el dario consecuencial asi
como los dafios calculados segun el enfoque de costos) desde la fecha de
valuacion se realizard a la tasa activa promedio en dolares estadounidenses de
Peru, compuestos anualmente.

e. El Tribunal instruy¢ a las Partes para que realicen presentaciones adicionales en las

siguientes cuestiones relacionadas con dafios:

(i) En primer lugar, como se determino en el pdarrafo 964, se debe realizar un
nuevo calculo de dafios basado en el enfoque de costos, teniendo en cuenta los
conceptos de costos que esta Decision ha determinado como admisibles y ningun
otro, y aplicando la tasa de interés establecida en esta Decision.

(ii) En segundo lugar, como se determino en el parrafo 982, el Tribunal solicita
que las Partes realicen presentaciones sobre la tasa activa promedio en dolares
estadounidenses de Peru del periodo pertinente hasta la fecha para su
consideracion por parte del Tribunal.

(iii) En tercer y ultimo lugar, como se determino en el parrafo 984, el Tribunal
instruye a las Partes para que presenten su posicion sobre si los daiios deben
otorgarse a Kuntur Wasi, a Corporacion América o en funcion de una
combinacion de ambas. También instruye a las Partes para que realicen
presentaciones sobre la gravabilidad de la indemnizacion en Peru en funcion de

las dos alternativas®.

3 Decision, parr. 986.
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57. Estas decisiones se incorporan en este Laudo como se indicd anteriormente y quedan

reafirmadas. Con respecto a las demas cuestiones sobre dafios que no se contemplaron en

el Acuerdo Conjunto, el Tribunal ha decidido lo siguiente:

a.

la ganancia empresarial que se debe utilizar en el calculo de dafios es de

US$ 10.066.793;

los intereses se deben calcular a partir de la fecha del incumplimiento, 13 de julio
de 2017, y hasta la fecha de pago, usando la tasa activa promedio en dolares
estadounidenses a julio de cada afo basada en la tasa promedio correspondiente a

los 12 meses anteriores; y

la ganancia empresarial y la garantia de fiel cumplimiento, y los intereses
devengados sobre esos valores, deberan incrementarse por un margen en concepto

de impuestos de Peru a la tasa del 29,5 %.

58. En virtud del compromiso de las Demandantes de obtener indemnizacién por dafios

solamente por incumplimientos relativos al Tratado, con el fin de evitar una doble

indemnizacion, y el acuerdo de las Partes de que los dafios deberian pagarse a Kuntur Wasi,

el Tribunal ordena que la indemnizacion por dafios por US$91,205,056 (incluidos intereses

hasta el 28 de febrero de 2024) se debera abonar a Kuntur Wasi, junto con los intereses

adicionales que se devenguen, aplicando la tasa establecida en este Laudo, hasta la fecha

de pago; compuestos anualmente.

59. Cada una de las Partes debera pagar sus propios costos legales y de expertos incurridos en

el asunto y deberan compartir en partes iguales los costos administrativos del

procedimiento.

Asi se ordena.

Emitido en inglés y en espaiol el 9 de mayo de 2024, y ambas versiones tendran la misma

autenticidad.
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Enrique Barros Bourie José Emilio Nunes Pinto
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Lucinda Low
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