CENTRO INTERNACIONAL DE ARREGLO DE DIFERENCIAS RELATIVAS A
INVERSIONES

Petaquilla Minerals Ltd.
c.

Republica de Panama

(Caso CIADI n.” ARB/24/12)

RESOLUCION PROCESAL N.° 5
Decision sobre la Excepcion y la Peticion de Garantia de Costos

Miembros del Tribunal
Sra. Deva Villanaa, Presidenta del Tribunal
Sr. Carlos Paitan Contreras, Arbitro
Sr. Oscar M. Garibaldi, Arbitro

Asistentes del Tribunal
Sr. Thomas Biscomb
Sra. Larissa Sad Coelho

Secretaria del Tribunal
Sra. C. E. Salinas Quero

3 de junio de 2025



Petaquilla Minerals Ltd. c. Republica de Panama
(Caso CIADI n.° ARB/24/12)

Resolucion Procesal n.° 5

I. ANTECEDENTES PROCESALES

El presente arbitraje ha sido iniciado por Petaquilla Minerals Ltd. en nombre propio
y en representacion de su filial panamefia Petaquilla Gold S.A. [“Petaquilla” o
“Demandante”] en contra de la Reptblica de Panama [“Panama” o
“Demandada”, y junto a la Demandante, las “Partes”], de conformidad con el
Convenio del CIADI [“Convenio] y las Reglas de Arbitraje del CIADI en vigor
desde el 1 de julio de 2022 [“Reglas de Arbitraje”], y bajo el Acuerdo de Libre
Comercio entre el Gobierno de la Republica de Panama y el Gobierno de Canada,
suscrito 14 de mayo de 2010 y en vigor desde el 1 de abril de 2013 [“Tratado’].

El 22 de mayo de 2024 Petaquilla anuncidé que habia concluido un acuerdo de
financiamiento [“Acuerdo de Financiamiento”] sobre los costos y honorarios del
presente arbitraje con ||| B [ Tercero Financiador”], una compaiiia

constituida de conformidad con las leyes de || -
cuyo unico accionista y controlante es ||| [ | | RN |
B ). un fondo gestionado por EG_G— | N
I ). con domicilio cn GGG I

El 10 de diciembre de 2024 el Tribunal Arbitral [“Tribunal”] qued6 debidamente
constituido®.

El 2 de enero de 2025 Panama presentd una excepcion relativa a la manifiesta falta
de mérito juridico de la reclamacion de la Demandante [“Excepcion’], segun lo
establecido en la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje’.

El 29 de enero de 2025 la Demandada present6 una solicitud de garantia por costos
[“Peticion de Garantia de Costos” y, junto con la Excepcion, los “Incidentes
Procesales”], al amparo de la Regla 53 de las Reglas de Arbitraje®.

El 31 de enero de 2025 las Partes y el Tribunal celebraron la primera sesion
[“Primera Sesion”], durante la cual acordaron el calendario procesal para ventilar
los Incidentes Procesales’.

El 6 de febrero de 2025 el Tribunal emitio, previa consulta con las Partes, la RP n.° 1
sobre la organizacion del procedimiento, junto con el calendario procesal para la
tramitacion del procedimiento, en caso de que la Excepcion sea finalmente
rechazada [“Calendario Procesal”]. Asimismo, el Tribunal notifico la RP n.° 2
sobre las reglas de la fase de exhibiciéon de documentos.

El 7 de febrero de 2025 la Demandante envié su contestacion a la Excepcion
[“Contestacion Excepcion™]; y el 21 de febrero de 2025 formul6 sus comentarios
a la Peticion de Garantia de Costos [“Respuesta Garantia”]. El 28 de febrero de

! Comunicacion de la Demandante del 22 de mayo de 2024.

2 Comunicacion del CIADI de 10 de diciembre de 2024.

3 Comunicacion de la Demandada del 2 de enero de 2025.

4 Comunicacion de la Demandada del 29 de enero de 2025.

5 Comunicacion del Tribunal Arbitral del 3 de febrero de 2025.
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2025 Panama present6 su Réplica a la Excepcion [“Réplica]. El 21 de marzo de
2025, la Demandante envié su Duplica a la Excepcién [“Duplica”].

9. El 3 de abril de 2025 el Tribunal emitié la RP n.° 3, vinculada a la organizacion de
la audiencia sobre los Incidentes Procesales [“Audiencia™].

10. El 13 de mayo de 2025 las Partes y el Tribunal celebraron la Audiencia, de forma
virtual, con la siguiente lista de participantes:

Nombre Afiliacion al Caso Contacto
TRIBUNAL ARBITRAL
: , . Email:| deva.villanua@devarbitration.com
Deva Villantia Presidenta Tel 1334650 1281 74
Carlos Paitin Contrer Co-irbitr Email:| cpaitan@estudiopaitan.com
arios Fattafl -ontreras 0-aIbItro Tel: | +511 989242926
oo e Email:| ogaribaldi@garibaldiarbitration.com
Oscar M. Garibaldi Co-arbitro Tel | 212023521319
SECRETARIA DEL TRIBUNAL
C. E. Salinas Quero Secretaria del Tribunal Email:| csalinasquero@worldbank.com
T Arbitral Tel: | +1(202) 458-5398
ASISTENTE DEL TRIBUNAL
Thomas James Biscomb ) del Tribunal Email:| thomas.biscomb@devarbitration.com
Asistente del Tribuna Tel. | +34 655 94 50 72
Larissa Sad Coelho . 4 del Tribunal Email:| larissa.coelho@devarbitration.com
Asistente Adjunta del Tribuna Tl | 434 626 358 578
DEMANDANTE
Email:| jpdechamps@dechampslaw.com
Jean Paul Dect i
ean Paul Dechamps Dechamps International Law Tel. 44 (0)20 3394 2187
) ) Email:| gtopalian@dechampslaw.com
Gustavo Topalian Dechamps International Law Tel 54113987 5930
. ) Email:| jpomes@dechampslaw.com
Juan Pedro Pomés Dechamps International Law Tel 593 92 306 938
. . i . Email:| jgmayer@dechampslaw.com
Juan Ignacio Gonzéalez Mayer | Dechamps International Law Tel 54 11 3937 5930
. . ) Email:| salvarez@dechampslaw.com
Sant Alvar Decl International L
antiago Alvarez echamps International Law TeL 54 11 3086 8201
. ) . Email:| stosi@dechampslaw.com.uy
Sabrina Tosi Dechamps International Law Tel 7598 95 816 162
DEMANDADA
. . Ministerio de Economia y Email:| mjaime@mef .gob.pa
Margie-Lys Jaime Finanzas Tel, | +507 69971137
. Ministerio de Economia y Email:| learosemena@mef.gob.pa
Lexaira Arosemena Finanzas Tel. | +507 61123402
_ _ Ministerio de Economia y Email:| gdrojas@mef.gob.pa
Guillermo Rojas Finanzas Tel. | +507 67115204




Petaquilla Minerals Ltd. c. Repiiblica de Panama
(Caso CIADI n.° ARB/24/12)

Resolucion Procesal n.° 5

ESTENOGRAFOS
Dante Rinaldi Email:| info@dresteno.com.ar
Agustina Lezzi Email:| info@dresteno.com.ar
Elizabeth Cicoria Email:| info@dresteno.com.ar

11.

12.

13.

14.

15.

En el transcurso de la Audiencia, las Partes expusieron sus alegatos de presentacion
sobre los Incidentes Procesales y respondieron a las preguntas del Tribunal Arbitral.
Asimismo, las Partes presentaron los siguientes documentos:

- RD-1: Presentacion de la Demandada sobre la Excepcion;
- CD-1: Presentacién de la Demandante sobre la Excepcion.

Al finalizar la Audiencia, las Partes y el Tribunal acordaron que no serian
presentados escritos de conclusion posteriores a la Audiencia y fijaron el plazo para
la presentacion de los escritos de costas.

El 28 de mayo de 2025 las Partes presentaron sus escritos de costas.

A lo largo de la tramitacién de los Incidentes Procesales, Panama ha resaltado que
su Peticion de Garantia de Costos deberia ser resuelta unicamente en caso de que el
Tribunal rechazara la Excepcic')ns. Por ello, durante la Primera Sesion, las Partes
acordaron que los Incidentes Procesales serian resueltos de forma conjunta.
Dado que las Reglas de Arbitraje establecen un plazo menor para decidir sobre la
Peticion de Garantia de Costos, en comparaciéon a la Excepcion, las Partes
consintieron durante la Primera Sesion prorrogar el plazo para que el Tribunal se
pronuncie sobre la Peticion de Garantia de Costos hasta la misma fecha en la que
finalice el plazo para que el Tribunal emita su decision sobre la Excepcion, segiin
lo previsto en la Regla 11.2 de las Reglas de Arbitraje’.

La Regla 41 de las Reglas de Arbitraje establece que el Tribunal dictara la decisién
o laudo sobre la excepcion dentro de los 60 dias siguientes a lo que suceda de
ultimo, sea la constitucion del Tribunal o la dltima presentacidn sobre la excepcion.
Considerando que la ultima presentacion sobre el fondo de la Excepcidn ocurri6 el
13 de mayo de 2025, el Tribunal emite la siguiente RP que resuelve los Incidentes
Procesales dentro del plazo acordado por las Partes durante la Primera Sesion.

6 Peticion de Garantia de Costos, para. 32.
7 Primera Sesién, minutos 22:30-24:00 de la grabacién de audio. Comunicacién del Tribunal del 3 de
febrero de 2025 constatando los acuerdos alcanzados durante la Primera Sesion, para. 9.
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II. RESOLUCION PROCESAL N.°5

El Tribunal Arbitral esta llamado a decidir sobre la Excepcion de Panama (I1.2).
Asimismo, en la medida que ésta sera rechazada, el Tribunal Arbitral también se
pronunciara sobre la Peticion de Garantia de Costos (I1.3). Finalmente, el Tribunal
se referira a las costas de los Incidentes Procesales y a la continuacion del
procedimiento (11.4).

Pero, antes, el Tribunal presentara un breve resumen del fondo del caso (I1.1)%.

I1.1. BREVE RESUMEN DEL FONDO DEL CASO

Petaquilla Minerals Ltd. dice presentar un reclamo en nombre propio y también en
representacion de su filial panamena Petaquilla Gold S.A.

En resumidas cuentas, dos son los hechos que han motivado la iniciacion del
presente arbitraje:

Primero, la Demandante alega ser, junto a otras empresas, titular de la empresa
concesionaria de los derechos de exploracion y explotacion de oro, cobre y otros
minerales en un 4rea de 13.600 hectireas llamada Cerro Petaquilla’ [“Concesion
Global”]. El Contrato de Concesion Global fue aprobado el 26 de febrero de 1997
mediante la promulgacion de la Ley 9 de 1997 [la “Ley 9”]'°.

Mas de 20 anos después, el 21 de diciembre de 2017, la Corte Suprema de Justicia
declaré inconstitucional la Ley 9 porque la Concesion Global no fue otorgada
mediante licitacion publica''. Siguié una serie de incidentes y recursos judiciales
que se resolvieron el 28 de junio de 2021 cuando la Corte Suprema de Justicia
confirmé la inconstitucionalidad de la Ley 9'2. La Corte Suprema de Justicia
también declar6d que tal inconstitucionalidad tinicamente producia efectos hacia el
futuro'?, lo que implicaba, a entender de la Demandante, que no seria compensada
por el valor de las inversiones que dice haber realizado.

La Demandante considera que esta decision resulta violatoria del Tratado'.

8 El Tribunal presenta el breve resumen del fondo del caso, de acuerdo con lo argumentado por las Partes
en sus primeras comunicaciones, y Unicamente relata aquellos elementos de la disputa necesarios para
resolver los Incidentes Procesales. Considerando las instancias iniciales del procedimiento, el resumen no
pretende ser exhaustivo, ni emitir juicio de valor o prejuzgar el fondo de la disputa. El Tribunal se reserva
el derecho de modificar su entendimiento con relacién a la disputa, a la luz de cualquier nueva alegacion,
argumento u objecion que puedan realizar las Partes en futuros escritos o memoriales.

% Solicitud de Arbitraje, paras. 8 y 9.

19 Doc. C 8.

"1 Doc. C 23.

12 Doc. C 26.

13 Doc. C 26.

14 Solicitud de Arbitraje, paras. 34 y 36.



Petaquilla Minerals Ltd. c. Republica de Panama
(Caso CIADI n.° ARB/24/12)

23.

24.

25.

26.

27.

Resolucion Procesal n.° 5

Segundo, el 1 de junio de 2005 los accionistas de la empresa concesionaria firmaron
un contrato por el que cedieron a Petaquilla Minerals Ltd. los derechos de concesion
sobre un area concreta y mas reducida, dentro de la Concesion Global. Al incluir
esta area menor el depdsito de oro Molejon, a esta concesion concreta se la conoce
como la “Concesion Molejon”. La Direcciéon General de Recursos Minerales de
Panama4 aprobd esta cesion de derechos el 13 de septiembre de 2005'°. El 20 de
enero de 2015 el Ministerio de Comercio e Industrias anuncié su decision de
resolver la Concesion Molejon, con efecto una vez transcurridos 180 dias de
calendario desde la notificacion de dicho anuncio, debido a una serie de supuestas
violaciones contractuales!'®. Y el 22 de julio de 2015 el Ministerio de Comercio e
Industrias emitio su Resolucion 19, por la que declar6 la resolucion de la Concesion
Molejon y ordend el traspaso al Estado, a titulo gratuito, de todos los muelles,
rellenos, obras o instalaciones maritimas o terrestres construidas por Petaquilla
sobre tierras u otros bienes!”.

La Demandante entiende que la Resolucion 19 constituye un incumplimiento del
Tratado'®.

La Demandada considera que la reclamacion de la Demandante carece
completamente de mérito juridico y por eso pide su desestimacion anticipada,
invocando la excepcion por manifiesta falta de mérito juridico, bajo la Regla 41 de
las Reglas de Arbitraje'®.

I11.2. EXCEPCION

El Tribunal mostrard, en primer lugar, la normativa relevante (1.), después, las
posiciones de las Partes sobre el estandar aplicable (2.) y sobre la conveniencia o
no de acoger la excepcién planteada (3.). A continuacidon, presentara las
pretensiones de las Partes con relacion a la Excepcion (4.). Finalmente, el Tribunal
adoptaré una decision (5.).

NORMATIVA RELEVANTE

La Demandada ha presentado una excepcion por manifiesta falta de mérito juridico,
bajo la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje:

“(1) Una parte podra oponer una excepcion relativa a la manifiesta falta de
mérito juridico de una reclamacion. La excepcion podra referirse al fondo de

la reclamacion, a la jurisdiccion del Centro, o a la competencia del Tribunal

(2) Se aplicara el siguiente procedimiento:

5 Doc. C 4.

16 Doc. C 17.

17 Doc. C 20.

18 Solicitud de Arbitraje, paras. 34 y 36.
19 Solicitud Excepcion, para. 92.
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(a) una parte presentara un escrito a mas tardar 45 dias después de la
constitucion del Tribunal;

(b) el escrito especificara las causales en que se funda la excepcion y
contendrd una relaciéon de los hechos pertinentes, el derecho y los
argumentos;

(c) el Tribunal fijara plazos para las presentaciones sobre la excepcion;

(d) si una parte opone la excepcion antes de la constitucion del Tribunal,
el Secretario General fijara plazos para los escritos sobre la excepcion, de
tal forma que el Tribunal pueda considerar la excepcion con prontitud una
vez constituido; y

(e) el Tribunal dictara la decision o el laudo sobre la excepcion dentro de
los 60 dias siguientes a lo que suceda de ultimo, sea la constitucion del
Tribunal o la tltima presentacion sobre la excepcion.

(3) Si el Tribunal decide que todas las reclamaciones carecen manifiestamente
de mérito juridico, dictard un laudo a tal efecto. De lo contrario, el Tribunal
emitira una decision sobre la excepcion y fijara cualquier plazo necesario para
la continuacion del procedimiento.

(4) Una decision segun la cual la reclamacion no carece manifiestamente de
mérito juridico sera sin perjuicio del derecho de una parte a oponer una
excepcion preliminar en virtud de la Regla 43 o a argumentar posteriormente
en el procedimiento que una reclamacion carece de mérito juridico”.

28. La base por la que la Demandada considera que la demanda carece de mérito
juridico son los arts. 9.22.2 (e) y (f) del Tratado?’, que dicen asi?!:

“2. Un inversionista contendiente podrd someter una reclamacion a arbitraje
de conformidad con el Articulo 9.20 6 9.21 solo si:

(..)

(e) en el caso de una reclamacion presentada de conformidad con el
Articulo 9.20:

(i) no han transcurrido mas de 3 afios desde que el
inversionista contendiente tuvo conocimiento por primera vez, o
deberia haber tenido conocimiento por primera vez, de la
presunta violacion y de que el inversionista contendiente ha
incurrido en pérdidas o dafios por esa razon,

(i) el inversionista contendiente renuncia a su derecho de
iniciar o continuar ante una corte o tribunal administrativo bajo
la legislacion interna de una Parte, u otro procedimiento de
resolucion de controversias, procedimientos respecto de la

20 Solicitud Excepcion, para. 61.
2! Doc. C-015, pp. 31-33.
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medida de la Parte contendiente presuntamente violatoria de lo
estipulado en el Articulo 9.20, y

(iii)  Si la reclamacion es por pérdida o dafio a la participacion
en una empresa de la otra Parte que es una persona juridica bajo
la propiedad o el control directo o indirecto del inversionista
contendiente, la empresa renuncia al derecho al que se refiere el
subparrafo (ii); y

(f) en el caso de una reclamacién presentada de conformidad con el
Articulo 9.21:

(i)  no han transcurrido mas de 3 afios desde que la empresa
tuvo conocimiento por primera vez, o deberia haber tenido
conocimiento por primera vez, de la presunta violacion y de que
la empresa ha incurrido en pérdidas o dafios por esa razon, y

(ii)) tanto el inversionista contendiente como la empresa
renuncian a sus derechos de iniciar o continuar ante una corte o
tribunal administrativo bajo la legislacion nacional de una Parte,
u otro procedimiento de resolucion de controversias, un
procedimiento respecto de la medida de la Parte contendiente
presuntamente violatoria de lo estipulado en el Articulo 9.21”.

29. Estos articulos vienen a establecer que un tribunal carecera de competencia para
resolver demandas presentadas tres afnos después del momento en que el
inversionista:

Tuvo conocimiento por primera vez, o deberia haber tenido conocimiento por
primera vez,

(1) de la presunta violacion y
(1) de haber incurrido en pérdidas o dafos por esa razon.

2. ESTANDAR APLICABLE

30. Las Partes tienen una posicion comun respecto al estandar requerido en la
aplicacion de la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje.

31. La Regla 41 de las Reglas de Arbitraje pretende poner un fin anticipado a
reclamaciones carentes manifiestamente de mérito juridico, evitando asi incurrir en
tiempo y costos innecesarios??. La consecuencia es que el demandante sufrira la
desestimacion de su demanda, antes de que haya tenido la oportunidad de
argumentar plenamente su caso.

32. Para evitar que un mecanismo que busca la eficiencia procesal derive en una grave
injusticia®®, los tribunales deberan aplicar un estandar muy estricto a la hora de

22 Solicitud Excepcion, para. 44.
2 Contestacion Excepcion, para. 16.
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decidir sobre su procedencia®*. El reclamo debe ser tan defectuoso desde un punto
de vista juridico que se pueda rechazar de plano®’. Basicamente, se trata de descartar
reclamaciones frivolas?®.

Ambas Partes aceptan que en esta instancia no cabe realizar andlisis juridicos
profundos sobre temas legales dificiles o controvertidos’; por tanto, si un tribunal
llamado a decidir una peticion de excepcion considerara que debe evaluar
cuestiones juridicas complejas para resolverla, ésta habra de ser rechazada®®.
De forma similar, si el tribunal arriba a la conclusion de que el caso planteado por
la demandante es, al menos, discutible, la excepcion prevista en la Regla 41 de las

Reglas de Arbitraje no podra prosperar?’.

Esto no significa que la objecion que subyace a la peticion de excepcion
desaparezca — podréd ser presentada por la parte que formuld dicha peticion, y
debidamente alegada y probada por ambas partes, pero dentro de la tramitacion
ordinaria del arbitraje’’.

A la hora de determinar si la reclamaciéon en cuestion carece manifiestamente de
mérito, el tribunal debe aceptar los hechos tal y como los presenta la parte que
formula tal reclamo’!, pues la contraria no estd llamada, en esta instancia, a
contradecir los hechos presentados por la parte reclamante™.

Ademas, el derecho doméstico se deberd considerar como parte integral de la
narracion factica®>. Por tanto, la forma en que opera el derecho doméstico debe
aceptarse pro tem como lo presenta la parte reclamante.

La Demandada afiade que la tnica excepcion a este principio lo establece el que los
hechos sean “plainly without any foundation™*. El Tribunal no considera necesario
abordar esta supuesta excepcion, ya que, en el presente caso, como se explica mas
adelante, no puede concluirse que los hechos alegados por la Demandante carezcan
de toda base.

DISCUSION

Las Partes plantean un debate comin a ambas medidas consideradas por la
Demandante como violatorias del Tratado (3.1.), asi como discusiones particulares
respecto a la Resolucion 19 (3.2.) y a las decisiones judiciales (3.3.).

24 Contestacion Excepcion, para. 2.
25 Contestacion Excepcion, para. 15.
26 Contestacion Excepcion, para. 7.
27 Réplica, para. 43.

28 Contestacion Excepcion, para. 20.
2 Contestacion Excepcion, para. 16.
39 Contestacion Excepcion, para. 5.
31 Contestacion Excepcion, para. 3.
32 Réplica, para. 18.

33 Contestacion Excepcion, para. 12. Réplica Excepcion, para. 23.
3% Contestacion Excepcion, para. 12.
35 Réplica, paras. 25-27.
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DEBATE COMUN A AMBAS MEDIDAS

Panama sostiene que la Demandante inici6 el arbitraje transcurridos mas de tres
afnos desde que adquirié conocimiento de la Resolucion 19 y de las decisiones de la
Corte Suprema de Justicia sobre la inconstitucionalidad de la Ley 9°° y, por ello, el
Tribunal debe acoger la Excepcion.

La Demandante argumenta que, aunque hubiera podido tomar conocimiento de los
actos seflalados antes de transcurridos los tres anos, resultaria irrelevante.
Lo determinante es cuando tomo conocimiento de la existencia de una violacion del
Tratado y de los dafos que suftria por ello. En su opinion, la violacion y los dafios
so6lo pudieron ocurrir cuando la Resolucion 19 y las decisiones judiciales
comenzaron a desplegar efectos®’ y esto coincide con sus publicaciones en la Gaceta
Oficial®®. Esta publicacién se produjo, precisamente, dentro del periodo de tres
afios; y, en concreto:

- El 13 de mayo de 2021 la Gaceta Oficial publicé la Resolucion 19°%; y

- El 22 de diciembre de 2021 la Gaceta Oficial publico las decisiones de la
Corte Suprema de 21 de diciembre de 2017 y 28 de junio de 2021,

La Demandada niega ambas premisas:

- Alega la Demandada que resulta absurdo sugerir que no puede haber una
violacién del Tratado hasta que las medidas no surtan efecto, pues ello
implicaria negarle efecto util al art. 9.22.2 (e) y (f) del Tratado*!; lo relevante
es, por tanto, cuando se tuvo conocimiento del acto, y no cuando surtio efectos
el acto®.

- También rechaza la Demandada que la fecha de toma de conocimiento sea
determinada por la entrada en vigor de la medida, mediante su publicacion en
la Gaceta Oficial; la toma de conocimiento se puede producir por otras vias,
antes de dicha publicacion®.

RESOLUCION 19

La Demandada sostiene que la Resolucion 19, segin su propio contenido, rige a
partir de su notificacion*. Y la Resolucién 19 tuvo dos intentos de notificacion
personal (22 y 23 de julio de 2015), una entrega por correo certificado (23 de julio
de 2015), y una publicacion por edicto, a efectos de dar cumplimiento al requisito

36 Solicitud Excepcion, para. 61.

37 Contestacion Excepcion, para. 27.
38 Contestacion Excepcion, para. 5.
% Doc. C-025.

40 Doc. C-027.

4l Réplica, para. 59.

42 Réplica, para. 83.

43 Réplica, para. 42.

# Solicitud Excepcion, para. 55.

10
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de notificacion del art. 94 de la Ley 38 de 2000 sobre el Procedimiento
Administrativo®.

La Demandante niega la premisa mayor: la Resolucion 19 resuelve una concesion
y esta materia estd regulada por el Codigo de Recursos Minerales como lex specialis
y no por la Ley sobre el Procedimiento Administrativo*; y el art. 290 del Codigo
de Recursos Minerales establece que la cancelacion de una concesion minera debe
notificarse y publicarse en la Gaceta Oficial para producir efectos legales*’. Lo que
la propia Resolucion 19 o la Ley sobre el Procedimiento Administrativo puedan
sefalar respecto a la entrada en vigor resulta, por tanto, irrelevante, pues cederia
ante la regulacion del Codigo de Recursos Minerales*®.

Por ello, aunque, efectivamente la Demandante hubiera tomado conocimiento de la
Resolucion 19 desde su notificacidon, no habria tomado conocimiento de la
violacidn, ya que, hasta su publicacion en la Gaceta Oficial, la Resolucion 19 no
podia producir efectos®.

La Demandada no estd de acuerdo, pues considera que los argumentos de la
Demandante sélo son validos para actos administrativos de indole general; cuando
se trata de actos de indole particular como lo seria la Resolucion 19 no se requiere
de su publicacion en la Gaceta Oficial para surtir efectos con relacion a la parte que
ha intervenido o que ha de quedar obligada por el acto™’.

Ademas, segiin la Demandada, existen escritos que evidencian el conocimiento de
la Demandante de los dafios supuestamente sufridos como consecuencia de la
Resolucién 19°!. La Demandante no niega la existencia de esos escritos, pero
destaca que unos estan fechados meses antes de la Resolucion 19 y, por tanto, no
estan referidos a €sta, mientras que los escritos posteriores que se refieren a la
Resolucion 19 mencionan expresamente su publicacion en mayo de 2021, por lo
que son congruentes con la posicion de Petaquilla®.

DECISIONES JUDICIALES

Antes de narrar las posiciones de las Partes (B.), conviene relatar los antecedentes
facticos (A.).

A. Antecedentes

El 16 de septiembre de 2009, la licenciada Susana Aracelly Serracin Lezcano, en
representacion del Centro de Incidencia Ambiental, interpuso ante la Corte

4 Réplica, para. 78.

46 Contestacion Excepcion, para. 36.

47 Contestacion Excepcion, para. 38.

48 Duplica, para. 64.

4 Duplica, para. 63.

S0 Réplica, para. 83.

SIRD-1, pp. 7-8. Solicitud Excepcion, paras. 9-11.

52 Contestacion Excepcion, para. 33. Ver notas al pie 57-58.
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Suprema de Justicia una demanda de inconstitucionalidad contra la Ley 9.
La demanda de inconstitucionalidad fue publicada mediante edicto por un periodo
de tres dias, para que cualquier interesado pudiera personarse™.

La demanda fue resuelta el 21 de diciembre de 2017 y notificada de forma
personal a las partes del proceso®® — el Ministerio Publico y la licenciada Serracin
Lezcano — entre las que no estaban la Demandante, ni su filial>’.

Tras la emision del fallo, la empresa titular de 1a Concesion Global interpuso varios
incidentes>®. Los recursos y acciones fueron resueltos por la Corte Suprema de
Justicia en fallo de 28 junio de 2021°°. En dicha sentencia, la Corte Suprema de
Justicia confirmé su fallo anterior de 21 de diciembre de 2017 y determind que

dicho fallo producia efectos ex nunc®.

Ambos fallos de la Corte Suprema — del 2017 y del 2021 — fueron publicados en la
Gaceta Oficial el 22 de diciembre de 2021°!.

B. Posiciones de las Partes

La Demandada presenta toda una serie de argumentos para negar el mérito de la
reclamacion de la Demandante, que ésta rechaza:

Primero, considera la Demandada que la decision de la Corte Suprema que declaro
la inconstitucionalidad de la Ley 9 resultaria inocua para la Demandante:

- Esta decision no afectaria a la Concesion Molejon, puesto que ésta se
configur6 como una concesion independiente y separada del Contrato de
Concesion Global®2.

- Estando ya resuelta la Concesion Molejon por via de la Resolucion 19, la
decision de la Corte Suprema no podia afectar a esos derechos de concesion®.

53 Réplica, para. 87.

4 Doc. C-023, pp. 28-29.

35 Doc. C-023.

56 Réplica, para. 94.

57 Solicitud de arbitraje, paras. 22-23.

3 Doc. C-026: “Escritos contentivos de Incidente de Nulidad de Todo lo Actuado, Solicitud de Revocatoria
de Oficio, Solicitud de Aclaracion y Pronunciamiento sobre Puntos Omitidos, Advertencia de
Inconstitucionalidad y Solicitud de Reconsideracion”.

» Doc. C-026.

% Doc. C-026, p. 15.

! Doc. C-027.

62 Solicitud Excepcion, para. 37.

63 Solicitud Excepcion, para. 66.
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La Demandante considera este argumento absurdo:

- La decision de la Corte Suprema declard la inconstitucionalidad de la Ley 9
mediante la cual se aprobo el Contrato de Concesion Global y esto afect6 a la
concesion en su totalidad, incluyendo a la Concesion Molejon®*;

- Independientemente del orden en el que se adoptaran las decisiones, tanto la
resolucion de la Concesion Molejon como el fallo de la Corte Suprema que
declar¢ la inconstitucionalidad de la Ley 9 son violaciones del Tratado; cosa
distinta es el dafo que haya causado cada una de estas medidas, lo que no es
objeto de discusion en este punto del procedimiento®.

Segundo, y al hilo de lo anterior, sostiene la Demandada que el Tribunal no debe
examinar el supuesto dafio causado, sino comprobar cuando tuvo la Demandante
conocimiento de la inconstitucionalidad de la Ley 9°¢. En este caso, la Demandante
supo de la demanda de inconstitucionalidad desde que la existencia de tal demanda
se hizo publica a cualquier interesado, mediante edicto®’.

La Demandante resalta que uno de los elementos determinantes del inicio del
computo del plazo de tres afios es la existencia de dafio®; por tanto, el Tribunal no
puede obviar este elemento. Y, cuando la Corte Suprema de Justicia dispuso la
publicacion de la demanda de inconstitucionalidad, atin no se habia emitido siquiera
el fallo — esa fecha resulta, por tanto, irrelevante®.

Tercero, alega la Demandada que, aunque el art. 206 de la Constitucion Politica
sefiale que las decisiones de la Corte son finales, definitivas, obligatorias y deben
publicarse en Gaceta Oficial, esto no significa que carezcan de efectos antes de su
publicacién’. De hecho, segtin el art. 2568 del Cédigo Judicial, el fallo de
inconstitucionalidad quedara ejecutoriado tres dias después de su notificacion’!. Es
decir, la publicacion en Gaceta Oficial y el comienzo de la produccion de efectos
son dos realidades separadas’. Por tanto, la decision de la Corte Suprema de 28 de
junio de 2021 comenz6 a desplegar efectos antes de su publicacion.

La Demandante considera que el analizar los dos fallos de la Corte Suprema de
forma separada es erroneo. Sostiene que la decision de la Corte Suprema de Justicia
de 28 de junio de 2021 estd intrinsecamente vinculada a la anterior decision de 21
de diciembre de 201773, pues resuelve los incidentes y recursos formulados contra
ésta’®. Entre ellos, se encuentra la peticion de que la Corte Suprema de Justicia se

64 Contestacion Excepcion, paras. 44 y 47.
65 Contestacion Excepcion, para. 48.
6 Réplica, para. 85.

67 Réplica, para. 88.

% Duplica, para. 32.

% Duplica, para. 70.

70 Réplica, para. 89.

"' Réplica, para. 94.

2 Réplica, para. 93.

73 Contestacion Excepcion, para. 42.
7 Duplica, para. 72.
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pronuncie sobre puntos omitidos, agregando a la parte dispositiva del fallo que “la
Resolucion de fecha 21 de diciembre de 2017, surtira efectos a partir de la fecha en
que entre en vigencia la nueva Ley que reemplace la Ley No. 9 de 26 de febrero de
199777, Asi, fue por tanto la segunda sentencia la que declaré la irretroactividad
de la inconstitucionalidad’®. Y no hay dudas de que esta segunda decision se halla
dentro del plazo de prescripcion de tres afios’”.

La Demandada resta importancia a ese pronunciamiento sobre la irretroactividad,
pues considera que la irretroactividad de la inconstitucionalidad es una
consecuencia juridica establecida por Ley’®; por tanto, desde la primera decision,
de 21 de diciembre de 2017, la Demandante debid saber que la inconstitucionalidad
de la Ley 9 unicamente operaria a futuro.

La Demandante halla prueba adicional de la vinculacion de ambas decisiones en el
hecho de que hasta que la segunda sentencia no resolvid los incidentes y recursos,
no se procedié a la publicaciéon de ambas sentencias en la Gaceta Oficial”’,
permitiendo que éstas produjeran sus efectos. Asi lo evidencia el hecho de que,
hasta esa publicacion en la Gaceta Oficial, Panam4 no tomé medidas para

implementar las decisiones®’.

PRETENSIONES DE LAS PARTES

La Demandada solicita que®':

“Por todas las razones antes expuestas, Panama respetuosamente solicita al
Tribunal que emita un laudo en el que:

a) DECLARE que la reclamacion presentada por la Demandante fue
presentada fuera del plazo trienal establecido en el Tratado y, por lo tanto,
carece manifiestamente de mérito juridico, en aplicacion de la Regla 41 de las
Reglas de Arbitraje.

b) RECHACE, con perjuicio, toda reclamacion, solicitud o peticion formulada
por la Demandante en el curso de este arbitraje.

c) ORDENE a la Demandante a pagar a Panama por todos los costos legales
y gastos en los que haya tenido que incurrir para su defensa; y que en el caso
de que exista dilacion en el pago de los costos a partir de la notificacion de la
decision, se apliquen intereses moratorios compuestos (intereses

5 Doc. C-026, pp. 14-15.

76 Doc. C-026, pp. 15-16.

"7 Contestacion, para. 42.

8 Réplica, para. 93.

7 Duplica, para. 72.

80 Contestacion Excepcion, para. 50.
81 Réplica, para. 121.
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capitalizables anualmente a la tasa LIBOR en ddlares estadounidenses + 4%)
hasta que se liquide la totalidad de estos costos”.

62. En la Audiencia, la Demandada afiadi6 una pretension adicional®?:

“Ex abundante cautela, en caso de que el Tribunal rechace integramente la
Excepcion presentada por Panama bajo la Regla 41 (quod non), Panama,
respetuosamente solicita al Tribunal que:

DECLARE que las reclamaciones de la Demandante no pueden ser anteriores
al 13 de mayo de 2021 en cuanto a los supuestos efectos de la Resolucion No.
19 de 2015 y al 21 de diciembre de 2021 en cuanto a los supuestos efectos del
Fallo de la Corte Suprema de Justicia de 21 de diciembre de 2017”.

63. La Demandante requiere que®*:
“En virtud de lo expuesto, y sin perjuicio del derecho que se reserva a
complementar este petitorio, Petaquilla solicita respetuosamente al Tribunal
que:
(a) RECHACE la Solicitud bajo la Regla 41 en su totalidad;
(b) RECHACE la Solicitud de Garantia por Costos;
(c) RECHACE la Solicitud de Informacién Adicional; y

(d) ORDENE a Panama que pague la totalidad de los costos generados por
estas solicitudes, mas los respectivos intereses”.

64. Respecto a la nueva pretension de la Demandada, la Demandante pidid en la
Audiencia que se rechazara, pues excedia del &mbito de una decision bajo la Regla
41 de las Reglas de Arbitrajed*.

5. DECISION

65. Las Partes no discuten cudl es el estdndar aplicable a la Regla 41 de las Reglas de
Arbitraje:

- La reclamacion de la Demandante debe carecer evidentemente de mérito,
rozando la frivolidad;

- En la determinacion de la ausencia manifiesta de mérito el Tribunal ha de
aceptar pro tem los hechos tal cual han sido narrados por la Demandante;

- La aplicacion e interpretacion del derecho municipal es parte integral de
aquellos hechos;

82 RD-1, p. 58.
8 Duplica, para. 104.
8 Transcripciones corregidas (recibidas el 27 de mayo de 2025), pp. 134-135.
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- La existencia de un debate juridico complejo entre las Partes abogara por el
rechazo de Excepcion bajo la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje.

Aplicando el anterior estandar, el Tribunal llega a la conclusion de que la Excepcion
debe ser rechazada.

De los anteriores apartados dedicados a exponer la discusion presente entre las
Partes, ha quedado de manifiesto que existe un debate respecto a las siguientes
cuestiones (enumeradas a titulo de ejemplo y no con vocacion de exhaustividad):

- En relaciéon con el art. 9.22.2 del Tratado, ;resulta relevante tinicamente la
fecha de la toma de conocimiento del acto del que resulta un ilicito
internacional o, por el contrario, la fecha en que tal acto produjo efectos y
dafios?

- (Cual es la normativa panamena que rige la produccion de efectos de la
Resolucion 19; varia ésta en funcion de que el acto administrativo tenga
consideracion de acto de indole general o particular?

- (Cuando produce efectos una decision de la Corte Suprema de Justicia frente
a terceros no apersonados?

- (Cuéando quedo resuelta la cuestion de la irretroactividad de la declaracion de
inconstitucionalidad de la Ley 9? y ;Cuando tomo conocimiento la
Demandante al respecto?

- (Que relacion existe entre la publicacion de una resolucion administrativa y/o
de una decision de la Corte Suprema, con su entrada en vigor?

Estas cuestiones plantean un debate juridico complejo que requiere un analisis
profundo mas alld de los escuetos limites que permite la ventilacion de la
Excepcion.

Es mas, gran parte de la discusiéon ha de hallar una respuesta en el derecho
panamefio. Y aplicando el estandar (aceptado por ambas Partes) de que, en la
presente instancia, el Tribunal debe aceptar las cuestiones de derecho panamefio
pro tem como las presenta la Demandante en tanto no se haya producido un analisis
mas detallado, no resulta posible concluir que la demanda carezca de mérito de
forma flagrante.

En vista de lo anterior, el Tribunal rechaza la Excepcion planteada por Panama.

Adoptada esta decision, el Tribunal debe analizar la pretension subsidiaria de la
Demandada para que el Tribunal declare que las reclamaciones de la Demandante
no pueden ser anteriores a:

- 13 de mayo de 2021 en cuanto a los efectos de la Resolucion 19; y
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- 21 de diciembre de 2021 en cuanto a los efectos de la decision de la Corte
Suprema de 21 de diciembre de 2017.

La Demandante se opone, arguyendo que la peticion excede del ambito de la
Regla 41 de las Reglas de Arbitraje y el Tribunal esta de acuerdo: en esta instancia
el Tribunal ésta llamado Gnicamente a decidir si el caso de la Demandante carece
manifiestamente de mérito, no a decretar una limitacion temporal a las
reclamaciones que la Demandante ha de desarrollar en fases venideras de este
arbitraje. La peticion de la Demandada presupone un grado de instruccion del caso
aun no alcanzado. Una Excepcion bajo la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje no es
el momento procesal oportuno para plantear una peticion asi.

Por tanto, el Tribunal resuelve inadmitir la pretension subsidiaria de la Demandada
sin perjuicio del derecho de ésta de presentarla nuevamente en la fase procesal que
corresponda.

I1.3. PETICION DE GARANTIA DE COSTOS

Habiendo rechazado la Excepcion, y de acuerdo con lo solicitado por Panama, el
Tribunal se adentrara en el analisis de la Peticién de Garantia de Costos.

Segun lo establecido en la Regla 53 de las Reglas de Arbitraje, la Demandada
solicita que el Tribunal ordene a la Demandante presentar una garantia que cubra la
cuantia de costos en que pudiera incurrir en este arbitraje. Panama estima ese monto
en USD 5 M.

El Tribunal describiré la norma relevante a los efectos de esta peticion (1.), después,
la posicion de las Partes (2.) y, finalmente, tomara una decision (3.).

NORMATIVA RELEVANTE

Panama presenta su solicitud de garantia al amparo de la Regla 53 de las Reglas de
Arbitraje:

“(1) A solicitud de una de las partes, el Tribunal podra ordenar a cualquiera
de las partes que haya presentado una demanda o una demanda
reconvencional, que otorgue una garantia por costos.

(2) Se aplicaré el siguiente procedimiento:

(a) la solicitud incluira una relacion de las circunstancias relevantes y
documentos de respaldo;

(b) el Tribunal debera fijar plazos para las presentaciones sobre la
solicitud;

(c) si una parte solicita una garantia por costos antes de la constitucion
del Tribunal, el Secretario General debera fijar plazos para los escritos

17



Petaquilla Minerals Ltd. c. Republica de Panama
(Caso CIADI n.° ARB/24/12)

Resolucion Procesal n.° 5

sobre la solicitud, de tal forma que el Tribunal pueda considerar la
solicitud con prontitud una vez constituido; y

(d) el Tribunal emitira la decision sobre la solicitud dentro de los 30 dias
siguientes a lo que suceda de tltimo, sea la constitucién del Tribunal
o la ultima presentacion sobre la solicitud.

(3) Al determinar si ordena a una parte que otorgue una garantia por costos, el
Tribunal debera considerar todas las circunstancias relevantes, incluyendo:

(a) la capacidad que tiene dicha parte para cumplir con una decision
adversa en materia de costos;

(b) la voluntad de esa parte de cumplir con una decision adversa en
materia de costos;

(c) el efecto que pudiera tener el otorgar dicha garantia por costos sobre
la capacidad de dicha parte para seguir adelante con su demanda o
demanda reconvencional; y

(d) la conducta de las partes.

(4) El Tribunal considerara toda la prueba presentada en relacion con las
circunstancias previstas en el parrafo (3), incluyendo la existencia de
financiamiento por terceros.

(5) El Tribunal especificara cualquier término relevante en una resolucion
sobre garantia por costos y fijara el plazo para el cumplimiento de la
resolucion.

(6) Si una parte incumpliera una resolucion para otorgar una garantia por
costos, el Tribunal podra suspender el procedimiento. Si el procedimiento se
suspendiera durante mas de 90 dias, el Tribunal podra, previa consulta a las
partes, ordenar la descontinuacién del procedimiento.

(7) Una parte debera revelar con prontitud cualquier cambio sustancial en las
circunstancias en las que se baso el Tribunal al ordenar la garantia por costos.

(8) El Tribunal podra modificar o revocar la resolucion de garantia por costos
de oficio o a solicitud de una de las partes en cualquier momento”.

78. La Demandante sefiala que la amplia mayoria jurisprudencial confirma el caracter
excepcional de las garantias por costos®. El solicitante debe, por tanto, presentar
prueba clara y convincente que justifique su otorgamiento®®. La Demandada no ha
refutado que éste sea el estandar aplicable.

8 Respuesta Garantia, para. 16.
8 Respuesta Garantia, para. 17.
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POSICION DE LAS PARTES

La Demandada considera que existe prueba suficiente de que la Demandante se
encuentra en dificultades financieras (A.). La Demandante lo niega y resalta que la
Demandada no ha justificado que se cumplan los requisitos de la Regla 53 de las
Reglas de Arbitraje (B.). Las Partes también se embarcan en una discusion respecto
a si el monto de USD 5 M, al que la Demandada pretende ascienda la garantia,
resulta adecuado (C.).

A. Supuestas dificultades financieras

Panama sefiala que la situacion financiera tanto de la Demandante (i), como de su
filial panamena, Petaquilla Gold (ii), estaria seriamente comprometida:

(i) La Demandante ha dejado de cotizar en la bolsa de valores de Toronto®”. Y su
participacion en este arbitraje esta siendo financiada por el Tercero Financiador —
esto, en si mismo, es un factor relevante®®. No hay prueba, ademas, de que el
Acuerdo de Financiamiento cubra una eventual condena en costas, en caso de que
Panama prevalezca en el arbitraje®.

La Demandante no acierta a ver la relevancia que pudiera tener el que haya dejado
de cotizar en la bolsa de valores de Toronto”. Y, en lo que respecta a la presencia
del Tercero Financiador, hay toda una variedad de razones por las que resulta
adecuado que asi sea, que estan desligadas de la insolvencia financiera’ — tanto el
CIADI??> como decisiones en casos anteriores’ han determinado que la mera
existencia de una financiacion a cargo de tercero no implica que deba concederse
una garantia de costos.

Ademés, en este caso, el sostener que el Acuerdo de Financiamiento no cubre una
eventual condena en costas no es un fiel reflejo de la realidad, pues la Demandante
ha presentado prueba de que otra empresa vinculada al financiador (comparten
duefio coman®), | [ W ). cuenta con un seguro afier the
event emitido por | [ Scguro”’]’” que cubrird una condena
en costos de hasta USD 2 millones [“M™].

No obstante, Panama sostiene que este caso reiine otros factores que afiaden dudas
sobre la solvencia financiera de la Demandante:

87 Peticion de Garantia de Costos, para. 28.
8 Peticion de Garantia de Costos, para. 4.
8 Peticion de Garantia de Costos, para. 5.
% Respuesta Garantia, para. 35.

1 Respuesta Garantia, para. 39.

2 CL 37.

% Respuesta Garantia, paras. 22 y 23.

%4 Respuesta Garantia, para. 37.

% Doc. C-044.
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- El proyecto ha fracasado, por lo que es poco probable que el vehiculo juridico
genere ingresos’®; y, aqui, Petaquilla Gold habia cesado en las operaciones de
la mina desde diciembre de 2014°7;

- La Demandante se integra en una estructura corporativa que permite la
transferencia de activos a favor de otras empresas del grupo®®.

Agrega la Demandada que si las dudas sobre la capacidad financiera de la
Demandante se materializan y ésta fuera, finalmente, declarada insolvente, Panama
integraria la masa de acreedores no privilegiados para reclamar los costos del
arbitraje y sus opciones de cobro se verian muy mermadas®’.

(ii) Ya con anterioridad a la promulgacién de la Resolucion 19'%, Petaquilla Gold
estaba en situacion econdmica critica, como demuestra el hecho de que adeudaba
importes significativos ante la Caja de Seguro Social; y, aunque Petaquilla suscribi6
un numero de arreglos de pago con la Caja de Seguro Social, tipicamente los iba
incumpliendo uno a uno'®'. Asimismo, también contrajo deudas ante el Tesoro

Nacional por impago de regalias'®.

Y, finalmente, el 28 de diciembre de 2016 Petaquilla Gold fue declarada en estado

de quiebra'®.

La Demandante considera que la quiebra de Petaquilla Gold es de todo punto

irrelevante, dado que no es demandante'®.

B. Otros requisitos

La Demandante resalta que la Regla 53 de las Reglas de Arbitraje no sélo exige
prueba de la falta de capacidad financiera para afrontar una decision de costos
adversa — algo que considera que Panamé tampoco ha logrado probar; la Regla 53
de las Reglas de Arbitraje impone dos requisitos mas en los que la Demandada ni
ha entrado:

- Que la Demandante no tenga voluntad de cumplir con una decision sobre
costos adversa: es mas, la prueba indica todo lo contrario, pues la Demandante
ha obtenido un seguro que cubre una condena en costos'® y ha pagado todas
las provisiones de fondos exigidas'®.

% Peticion de Garantia de Costos, para. 15.
97 Peticion de Garantia de Costos, para. 24.
% Peticion de Garantia de Costos, para. 17.
9 Peticion de Garantia de Costos, para. 13.
190 Peticion de Garantia de Costos, para. 20.
191 Peticion de Garantia de Costos, pp. 8y 9.
192 Peticion de Garantia de Costos, para. 26.
103 Peticion de Garantia de Costos, para. 27.

104

Respuesta Garantia, para. 36.

105 Respuesta Garantia, para. 43.
106 Respuesta Garantia, para. 44.
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Que el perjuicio que sufriria la Demandante por proporcionar una garantia
seria razonable al sopesarlo con el beneficio que supondria para Panama
contar con tal garantia: la Demandada simplemente ha esgrimido que la
demanda esta siendo financiada por el Tercero Financiador y, por tanto, la
emision de una garantia no conllevaria un costo adicional para la
Demandante; pero la Demandante considera esta argumentaciéon muy
deficitaria, pues no existen razones que puedan llevar a presuponer que el
Tercero Financiador estaria dispuesto a asumir el costo de la emision de tal
garantia, ni que el monto de financiacion que esta dispuesto a cubrir sea
ilimitado!?’.

Monto de la garantia

Aunque la Demandante haya mostrado prueba de la existencia de un seguro que
cubriria una condena a costos de hasta USD 2 M, la Demandada considera que, mas
alla de la opacidad que rodea tal compromiso, ese importe seria insuficiente para

cubrir todas costas del procedimiento

108

La Demandante no lo ve asi. Considera que, para que el seguro de USD 2 M
resultara insuficiente, tendrian que darse las siguientes circunstancias cumulativas:

Que Panama resultara victoriosa con tal contundencia, que se condenara a la
Demandante a acarrear con todos los costos — esto es un hecho poco comun

en arbitraje de inversion'%’;

Que las costas de Panama superaran los USD 2 M — algo improbable a la vista
de que estd siendo representada internamente a través de la recién creada
Oficina de Arbitraje de Inversiones, y no por un despacho externo,
reduciéndose asi los costos!!?. Panama responde a este punto sefialando que,
si el arbitraje continua, se vera en la situacion de tener que reforzar su defensa
con abogados externos'!! cuyo coste alcanzara facilmente los USD 5 M!'2;
a lo que la Demandante replica que hay amplia prueba de que en el pasado
Panama ha incurrido en gastos de abogados externos por menos de
USD 2 M!'"? y en los casos en que superd este monto pertenecen al pasado

cuando no existia la Oficina de Arbitraje de Inversiones'!*.

107 Respuesta Garantia, para. 48.

108 Peticion de Garantia de Costos, para. 10.
109 Respuesta Garantia, para. 50.

110 Respuesta Garantia, para. 60.

1 Réplica, para. 112.

112 Réplica, para. 114.

113 Respuesta Garantia, para. 61.

114 Duplica, para. 97.
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DECISION DEL TRIBUNAL

El Tribunal no se ve persuadido por la posicion de la Demandada.

La posibilidad de pedir una garantia de costos — una caucion — prevista en la
Regla 53 de las Reglas de Arbitraje responde a supuestos excepcionales. La regla
general es que el laudo que condene en costas sea un titulo ejecutivo y que no
existan mecanismos privilegiados que permitan acelerar su cobro.

La Demandada se queja amargamente de que, si la Demandante entrara en quiebra
(de lo cual, a dia de hoy, no hay indicios), Panamé tendria que integrar la masa de
acreedores y tentar su suerte en el cobro de su crédito. El Tribunal considera que la
situaciéon que relata Panamé es la normal y no es de modo alguno suficiente
justificativa para que el Tribunal le conceda una posicion privilegiada en el cobro.

Por tanto, el Tribunal debe atender a si observa, en las circunstancias del caso, la
presencia de elementos fuera de lo comun, que ameriten la presentacion de caucion.
Estos elementos vienen recogidos en la Regla 53 de las Reglas de Arbitraje y son
tres:

Primero, la incapacidad financiera de la Demandante para afrontar una condena en
costas'!®. La prueba principal a la que se aferra la Demandada es que, en este caso,
la demanda esta siendo financiado por el Tercero Financiador.

Como bien sefiala la Demandante, tanto casos anteriores, como el propio CIADI,
han descartado que este hecho tenga suficiente peso por si mismo para justificar la

ordenacién de una caucion''®:

“La Regla 53 no debe ser interpretada de tal forma que la mera existencia de
un tercero financiador sea suficiente para ordenar una garantia de costos”.

El Tribunal concuerda con la anterior premisa, pues considera que la presencia del
Tercero Financiador puede deberse tanto a la existencia de dificultades econdmicas
de la Demandante como a otras razones; por tanto, el Tribunal no ordenard una
caucion simplemente porque se haya puesto de manifiesto que el arbitraje estd
siendo financiado a través de un tercero.

Segundo, la existencia de un equilibrio entre el perjuicio que causaria a la

Demandante, frente al beneficio obtenido por Panama!'!”.

El Tribunal comprende que la emision de una garantia conlleva costos financieros
nada despreciables — el dafio a la Demandante es claro y, el hecho de que haya
obtenido financiacion a través de un tercero no minora ese perjuicio, simplemente,
lo trasladaria, en su caso, al Tercero Financiador, con un coste en todo caso para la
Demandante. En lo que respecta al beneficio para Panam4, éste consistiria en que
obtendria un instrumento para obtener el cobro automatico de una eventual condena

115 Regla 53(3)(a).
116 Respuesta Garantia, nota al pie 26, citando el Doc. CL 37.
117 Regla 53(3)(c).
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en costas a su favor, evitando asi tener que acudir a un proceso de ejecucion de
titulo, como haria cualquier acreedor ordinario. El Tribunal no esta convencido de
que exista un derecho per se a tal trato privilegiado.

Tercero, debe constar la renuencia de la Demandante a acatar una condena en
costas'!®. La Demandada no ha explicado por qué se cumple este requisito y la
Demandante, en cambio, ha recordado que detras de la financiacion del caso hay
un tercero solvente, que existe un seguro que cubriria una condena en costas hasta
USD 2 M y que hasta ahora ha pagado las provisiones de fondos — nada en esto
denota una rebeldia al pago de lo ordenado. El Tribunal también lo ve asi.

La Demandada, en cambio, resta importancia a la existencia de un seguro de pago
de costas por USD 2 M, por tres razones: (i) el Acuerdo de Financiamiento podria
dejar de estar vigente en cualquier momento''” y el Seguro también!?’, (ii) el
beneficiario no es la Demandante sino una empresa supuestamente vinculada al
Tercero Financiador!?! y (iii) el monto seria claramente insuficiente para cubrir
todos los costos de Panama'?2.

El Tribunal no es completamente insensible a los argumentos de Panama:

(1) El Acuerdo de Financiamiento, a dia de hoy, parece estar vigente. No obstante,
si dejara de estarlo, este hecho podria ser, potencialmente, relevante para reevaluar
la capacidad financiera de la Demandante. Por lo tanto, el Tribunal impone a la
Demandante la obligacion continua de informar al Tribunal y a la Demandada en
caso de que el Acuerdo de Financiamiento pierda su vigencia. La misma imposicion
de informacion continua resulta predicable respecto del Seguro: la Demandante
debera solicitar a il que la mantenga al corriente de cualquier modificacion en
la vigencia o importe del Seguro y deberd informar al Tribunal y a la Demandada
en caso de adquirir conocimiento de tal modificacion.

(11) E1 que el beneficiario del Seguro sea [Jjjjjij. uvna empresa vinculada al Tercero
Financiador, pero no éste mismo, ni la Demandante, no es un hecho que preocupe
especialmente al Tribunal.

El propio CIADI coloca al mismo nivel a terceros financiadores, como a otros
terceros que se comprometen a cubrir una futura condena en costas':

“Diverse factual circumstances may fall within the Tribunal’s analysis under
proposed AR 51(3)(a). For example, the Tribunal might consider whether a
funder has undertaken to cover an adverse cost award (see Garcia Armas v.
Venezuela, 9 251). Proposed AR 51(3)(a) would also encompass

118 Regla 53(3)(b).

119 Peticion de Garantia de Costos, para. 11.

120 Réplica, para. 107.

121 Peticion de Garantia de Costos, paras. 9y 27.
122 Peticion de Garantia de Costos, para. 10.

123 CL-033, para. 355.
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circumstances in which another third party, such as a parent company, has
undertaken to cover a potential cost award”.

(ii1) La suficiencia o no del monto de USD 2 M asegurado ha suscitado un gran
debate entre las Partes. La Demandante sostiene vehementemente que ese importe
deberia ser mas que suficiente para cubrir las costas de Panama.

El Tribunal considera que el debate es algo prematuro. El arbitraje esta en sus fases
iniciales; aun esta por ver cudnto acervo alegatorio y probatorio se requiere por
parte de Panama y cudl va a ser la composicion de su equipo de letrados.

El importe de USD 2 M actualmente cubierto por el Seguro parece suficiente, por
el momento.

El Tribunal se reserva el derecho de modificar la decision contenida en esta RP, en
el caso de que posibles nuevos acontecimientos en el desarrollo del arbitraje asi lo
ameritaran.

I1.4. COSTAS Y CONTINUACION DEL PROCEDIMIENTO

Ambas Partes han planteado la cuestion de la condena en costas.
Esta materia se regula en la Regla 52 de las Reglas de Arbitraje:

“(1) Al distribuir los costos del procedimiento, el Tribunal considerara todas
las circunstancias relevantes, incluyendo:

a) el resultado del procedimiento o de una parte del mismo;

b) la conducta de las partes durante el procedimiento, incluyendo la
medida en la que hayan actuado de manera expedita y eficiente en
materia de costos y en cumplimiento de estas Reglas y de las
resoluciones y decisiones del Tribunal;

¢) lacomplejidad de las cuestiones; y

d) larazonabilidad de los costos reclamados.

(2) Si el Tribunal emite un laudo en virtud de la Regla 41(3), otorgara a la
parte que prevalezca los costos razonables, a menos que el Tribunal decida
que existen circunstancias especiales que justifiquen una distribucion de

costos diferente.

(3) El Tribunal podra adoptar una decision provisional sobre costos en
cualquier momento, de oficio, o a solicitud de una de las partes.

(4) El Tribunal debera asegurar que todas las decisiones sobre costos estén
motivadas y formen parte del laudo”.
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La Demandante pide que la Demandada sea condenada al pago de costas'** y la
Demandada formula la misma peticion'?’.

La Demandante arguye que la Excepcion planteada por la Demandada es frivola,
motivo por el cual deben imponérsele las costas'?®. Afirma que la Excepcion sélo
podria prosperar si el Tribunal rechazase la narracion de los hechos ofrecida por la
Demandante y aceptase la propuesta por la Demandada, lo cual resulta inadmisible
bajo el estandar que la propia Demandada considera aplicable a la Regla 41 de la
Reglas de Arbitraje!?’.

Asimismo, la Demandante alega que Panama ha interpuesto los Incidentes
Procesales, ademas de las peticiones procesales paralelas, con &nimo de entorpecer
el procedimiento!?®, generando costos innecesarios!?. La Demandante recuerda
que Panama (i) incluyo en su Réplica argumentos relativos a la Peticion de Garantia
de Costos, pese al acuerdo de las partes de tramitar los Incidentes Procesales de
forma separada y (ii) presentd, durante la Audiencia, una nueva solicitud,
consistente en que se decretase una limitacion temporal a las reclamaciones de la
Demandante, que excede manifiestamente el 4mbito de la Excepcion!'®?. A juicio de
la Demandante, resulta necesario que el Tribunal no difiera la decision sobre costas
al laudo final y, al decidir sobre la Excepcion, imponga las costas de esta etapa del
procedimiento a la Demandada, para disuadirla de continuar dicha conducta, que

considera disruptiva'3!.

La Demandante declara haber incurrido USD 557.779,43 en concepto de costas!2,

La Demandada, por su parte, asevera que, si el Tribunal emite un laudo a su favor
en virtud de la Regla 41 de las Reglas de Arbitraje, debe imponer las costas a la
Demandante'®?, segin el criterio del vencimiento objetivo!**, considerando que la
Demandante interpuso su Solicitud de Arbitraje a sabiendas de que sus
reclamaciones estaban prescritas'®>.

Incluso si no prosperase la Excepcion, Panamé defiende que el Tribunal debe diferir
su decision sobre costas hasta el final del procedimiento, de acuerdo con la practica
arbitral'*® y que su interposicion estuvo plenamente justificada'>”. Confrontada con
reclamaciones que considera prescritas, la Demandada asegura que era su deber
tratar de evitar la prolongacion innecesaria del procedimiento y el incremento de

124 Duplica, para. 104(d).

125 Réplica, para. 121(c).

126 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 12.
127 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 13.
128 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 18.
129 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 16.
130 Escrito sobre costos de la Demandante, para 20.
131 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 17.
132 Escrito sobre costos de la Demandante, para. 23.
133 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 3.
134 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 3.
135 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 13.
136 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 3
137 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 5.
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sus costos'*8. La Demandada también asegura que tiene derecho a recuperar la
totalidad de sus costas porque planted los Incidentes Procesales de forma diligente

y de buena fe!*.

Los costos que la Demandada asegura haber asumido ascienden a
USD 313.976,15'%.

No sin ciertas dudas al respecto, el Tribunal finalmente decide posponer una
condena en costas hasta una decision o laudo posterior. El Tribunal considera que,
encontrandose este arbitraje en sus primeras etapas, una decision en costas podria,
en este momento, causar irritaciones y enrarecer el ambiente de colegialidad entre
abogados que ha de regir en el resto del arbitraje.

Dicho esto, el Tribunal se siente en la necesidad de resaltar que la Demandada ha
visto sus pretensiones principales rechazadas. La complejidad juridica del debate
entre las Partes descartaba que éste fuera un caso apto para una decision bajo la
Regla 41 de las Reglas de Arbitraje. Ademas, la Demandada ha pedido una Garantia
de Costas bajo la Regla 53 de las Reglas de Arbitraje cuando ya cuenta con una en
una cuantia suficiente para el momento procesal en que nos encontramos.

En resumen, el uso de recursos en este arbitraje no ha sido un ejemplo de eficiencia.
El Tribunal confia en que este mensaje cale en las Partes para que el futuro
desarrollo del arbitraje si responda a criterios de eficiencia.

Una vez notificada la presente Decision, se retomaran los plazos del Calendario
Procesal'*!. De acuerdo con lo previsto para la fase principal, a partir de esta fecha
se inicia el plazo de la Demandante para presentacion del Memorial de Demanda.
Las fechas actualizadas de vencimiento de cada hito procesal estdn sefialadas en el
Calendario Procesal Actualizado adjunto.

I1.5. DECISION

Por todas las razones expuestas, el Tribunal Arbitral decide:
- Rechazar la Excepcion planteada por Panama;

- Inadmitir la pretension subsidiaria de Panama sin perjuicio de su derecho a
presentarla nuevamente en la etapa procesal que corresponda;

- Ordenar a la Demandante a informar continuamente sobre la vigencia del
Acuerdo de Financiamiento y sobre cualquier cambio en la validez o importe
del Seguro;

138 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 9.
139 Escrito sobre costos de la Demandada, para. 7.
140 Bscrito sobre costos de la Demandada, anexo A.
141 RP n.° 1, Anexo B.
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- Rechazar la Peticion de Garantia de Costos; y

- Posponer la determinacion respecto a las costas surgidas durante la
tramitacion de los Incidentes Procesales para una etapa futura del
procedimiento.

En representacion del Tribunal,

[Firma]

Deva Villanaa
Presidenta del Tribunal
Fecha: 3 de junio de 2025
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