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NOSOTROS, LOS ARBITROS ABAJO FIRMANTES, habiendo sido designados de conformidad con la
disposicion de arbitraje contenida en el Acuerdo de Accionistas (el «<SHA» o «Acuerdo»), de fecha 22 de octubre de
2015, entre los Demandantes Telecom Business Solution LLC y Latam Towers LLC, cada una de ellas una filial de
Peppertree Capital Management (en conjunto, «Peppertree»), AMLQ Holdings (CAY) Ltd. («<AMLQ»)
(colectivamente, en adelante, las "Demandantes"), las Demandadas Terra Towers Corp. y TBS Management S.A.
("Terra" o las "Demandadas Accionistas"), y la parte nominal Continental Towers Latam Holdings Limited (la
"Compaiiia"), y habiendo prestado juramento, y habiendo oido y considerado debidamente las pruebas y alegaciones
de las partes, emito el presente Quinto Laudo Final Parcial.

PREAMBULO

(1) Este es el Quinto Laudo Final Parcial en lo que deberia ser considerado, por cualquiera que se preocupe por el
arbitraje internacional como un proceso viable de resolucion de disputas - como nosotros lo hacemos - como un caso
profundamente preocupante. Hemos dictado cuatro Laudos Finales parciales *, todos ellos contra las Demandadas, y
ninguno de ellos ha sido cumplido en ninglin aspecto. Por el contrario, las Demandadas han intentado infructuosamente
que cada uno de esos laudos sea anulado en la sede del arbitraje, Nueva York. A pesar de que cada laudo ha sido
confirmado por el Tribunal de Distrito de los Estados Unidos para el Distrito Sur de Nueva York ("Tribunal SDNY")
(y una de esas sentencias ha sido confirmada por el Tribunal de Apelaciones de los Estados Unidos para el Segundo
Circuito, mientras que una apelacion de las otras tres sentencias de ejecucion estd sub judice) - todavia no ha habido
cumplimiento. Por el contrario, los esfuerzos de las Demandadas por socavar la ejecucion de los laudos son cada vez

mas preocupantes.

(1) Se adjuntan como Apéndices 1-4, respectivamente. Los Apéndices del presente Laudo se compilan por separado en una carpeta PDF,
pero forman parte integrante del Laudo, y la presentacion del Laudo ante un tribunal que requiera la presentacion del Laudo a efectos de
obtener u oponerse a una reparacion judicial se considerara ineficaz, desde la perspectiva de este Tribunal, a menos que los Apéndices se
incluyan en la presentacion.
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(2) En nuestro Tercer Laudo Final Parcial ("PFA-3", Apéndice 3), prohibimos a las Demandadas proseguir con
multiples arbitrajes en Centroamérica en los que hacen valer, a través de apoderados, reclamaciones que las
Demandadas habian planteado primero como reconvenciones en este arbitraje pero que suspendimos como sancion
por incumplimiento. Nuestra medida cautelar anti arbitraje fue confirmada por el Tribunal de SDNY, pero esos
arbitrajes extranjeros han continuado. En lugar de ser elegibles para el levantamiento de nuestra suspension de sus
reconvenciones mediante el cumplimiento de nuestras 6rdenes y laudos, los Demandados optaron por llevar sus

reclamaciones a lo que aparentemente ven como tribunales mas acogedores.

(3) Una de las medidas cautelares que los Demandados se han negado a cumplir fue nuestra orden de 2021 que exigia
a los Demandados la reincorporacion del Consejero Delegado de la Sociedad (la Sociedad es un Demandado nominal,
mientras que la disputa es, en esencia, entre los accionistas minoritarios y mayoritarios de la Sociedad), a quien los
Demandados habian destituido de ese cargo incumpliendo el contrato de las Partes que controlaba el gobierno de la
Sociedad. Dichas 6rdenes han sido ignoradas y -con un enorme coste para los Demandantes y el CEO- los Demandados
han llevado a cabo una campaiia de cuatro afos para acosar, vilipendiar, humillar, perseguir vejatoriamente e intentar
secuestrar al CEO, y -cuando este Laudo estaba en preparacion en las Gltimas semanas- finalmente procurar su

encarcelamiento en Guatemala.

(4) El Director General y su padre - este Gltimo un antiguo ejecutivo de la filial en El Salvador de una de las
Demandadas - estan encarcelados en una prision de Guatemala. Estan detenidos supuestamente para su extradicion a
El Salvador para ser procesados penalmente alli por cargos que determinamos que eran falsos en nuestro Segundo
Laudo Final Parcial ("PFA-2," Apéndice 2 anexo). Sorprendentemente, al menos uno de los cargos penales se basa en
el hecho de que el CEO participd en una audiencia en este caso en octubre de 2021, proporcionando un testimonio
que consideramos creible. Los demandados, al seguir alegando que el CEO cometid “crimenes “, y haciendo que los

fiscales que acepten esta afirmacion, estan desafiando nuestra autoridad y la del Tribunal del SDNY.



(5) Ademas, en este Laudo constatamos que las Demandadas han sido responsables de la publicacién -en varios sitios
web oscuros, anénimos e imposibles de rastrear que pretenden ofrecer "noticias" de interés para la comunidad arbitral-
de multiples "articulos" que vilipendiaban a las Demandantes, acusando falsamente a una de ellas de violaciones de
la Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero, y difamaban al Tribunal, primero al afirmar en marzo de 2022 que el
Presidente habia recibido un soborno de una de las Demandantes en el momento de su nombramiento 2. Nuestro
analisis detallado de los sitios web y articulos que habian llegado a nuestro conocimiento antes del cierre del

expediente de la Fase 2 aparece en los parrafos 218-271 de este Laudo.

(6) Incluso mientras se preparaba este Laudo en las tltimas semanas, un nuevo articulo anénimo en uno de esos sitios
web se quejaba de que la Asociacion Americana de Arbitraje no estd haciendo lo suficiente para eliminar a los arbitros
corruptos como los miembros de este Tribunal. Dichos articulos han repetido uniformemente como loros las
posiciones y afirmaciones de las Demandadas en este procedimiento, sin aludir en ningin momento a las posiciones
contrarias adoptadas por las Demandantes, ni reconocer las conclusiones contrarias determinadas por este Tribunal en
un procedimiento que respeta las garantias procesales de las Demandadas, como haria cualquier labor periodistica
legitima. De hecho, la Asociacion Americana de Arbitraje, a través de su Consejo de Revision Administrativa, ha
rechazado los esfuerzos de las Demandadas para descalificar a este Tribunal no menos de cinco veces, y la demanda

federal separada de las Demandadas solicitando la descalificacion del Tribunal ha sido desestimada.

?La oscuridad de los sitios web no impide que aparezcan en los resultados de las bisquedas de los motores de bsqueda de
informacion sobre las personas mencionadas en los articulos.



(7) Los tres afios en que las Demandadas han vertido al dominio ptblico falsedades sobre este procedimiento -que
ahora culminan con el encarcelamiento del Director General de la Compaiiia en Centroamérica- no han sido refutados
en el dominio publico porque el Tribunal tiene obligaciones éticas de confidencialidad y las Demandantes y la
Compaiiia han entendido que nuestra Orden de Confidencialidad les impedia hacer divulgacion publica de nuestras
ordenes y laudos. Para hacer frente a este desequilibrio perjudicial, una de las medidas que adoptamos hoy -ademas
de un laudo de dafios punitivos, en si mismo una medida excepcional en un arbitraje internacional- es conceder en una
orden procesal * la solicitud de la Compaifiia presentada el 10 de marzo de 2025, apoyada por las Demandantes, y a la
que no se oponen las Demandadas,* de modificar la Orden de Confidencialidad que dictamos en 2021 para permitir
la divulgacion publica de todas nuestras 6rdenes y laudos, incluido éste. Hemos llegado a la conclusion de que es
necesario y apropiado que la verdad se haga publica como antidoto contra la campafia publica de desinformacion

perpetrada por las Demandadas y sus apoderados.

(8) La campaiia de las Demandadas, ademas de sus esfuerzos por intimidar a este Tribunal y a las Demandantes,
parece tener como destinatarios finales a los tribunales de los paises centroamericanos donde nuestros laudos (o las
sentencias de los tribunales estadounidenses que los ejecutan) pueden ser llevados para su reconocimiento y ejecucion,
y donde, al parecer, las Demandadas pretenden presentar falsas narrativas para que se deniegue el reconocimiento de

dichos laudos y sentencias (y también para que se condene injustamente al CEO por delitos penales inventados).

3 Apéndice 5

4 Aunque los Demandados no se opusieron a la solicitud de la Empresa, cuestionaron la veracidad de la afirmacion de la
Empresa de que el Director General habia expresado su apoyo a la solicitud, citindonos las restricciones legales de
Guatemala a las libertades de los presos, incluido su derecho a comunicarse.



(9) Esperamos que nuestra decision de permitir a todas las Partes levantar el velo de confidencialidad sea apoyada
por el Tribunal de SDNY rechazando cualquier solicitud que los Demandados pudieran presentar para el sellado
judicial de este. Creemos que también seria en interés de la justicia el Tribunal de la SDNY anulara sus 6rdenes previas

de sellado de nuestros Laudos anteriores.

(10) Algunas de las conductas de las Demandadas y/o sus apoderados pueden ser perseguibles como infracciones de
las leyes penales federales y estatales de los Estados Unidos. Hemos planteado esta cuestion a las Partes - inicialmente
en una orden procesal dictada antes de la audiencia sobre el fondo de la Fase 2 (Apéndice 5 del presente Laudo)

- y mas recientemente mientras se preparaba este Laudo. Los demandantes se han opuesto a que les impongamos la
obligacion de realizar una remisién penal, y optamos por respetar sus deseos en este momento. Para ser claros, nuestra
decision de no tomar ninguna medida con respecto a la remision penal en este momento no indica ninguna disminucion

en nuestra preocupacion de que se hayan cometido delitos.

1. Introduccién

1. Este es el Quinto Laudo Final Parcial en un arbitraje que fue iniciado por las Demandantes en febrero
de 2021. Es posible que no sea el tltimo laudo que emitamos, porque las Demandantes han alegado que siguen
realizando gastos que deberian recuperar como dafos adicionales, en categorias de reclamaciones respecto de las
cuales se establece aqui la responsabilidad de las Demandadas.

2. Como se ha indicado anteriormente, las Demandantes son (i) Telecom Business Solution LLC y
Latam Towers, LLC, cada una de ellas filial de Peppertree Capital Management (en lo sucesivo denominadas
conjuntamente "Peppertree"), y (ii)) AMLQ Holdings (CAY), Ltd., filial de Goldman Sachs ("AMLQ"). Peppertree y
AMLQ han poseido conjuntamente aproximadamente el 45% de las acciones en nominal de la Demandada Continental

Towers Latam Holdings Limited (la "Sociedad") desde octubre de 2015.°



3. Dos de las Demandadas, Terra Towers Corp. y TBS Management S.A. (en adelante denominadas
conjuntamente "Terra"), son los accionistas mayoritarios de la Sociedad, poseyendo aproximadamente el 55% de las
acciones. El Demandado, persona fisica Jorge Hernandez, posee y controla tanto Terra como la Demandada DT
Holdings, Inc. ("DTH"), empresa que ha prestado servicios a la Sociedad en virtud de acuerdos contractuales entre las
Partes, la Sociedad y DTH (los "Documentos Rectores"). Los Demandados individuales Alberto Arz, William
Meéndez y Alejandro Sagastume son, o han sido en el pasado, funcionarios y/o empleados de Terra y directores de la
Compaiiia. El Sr. Hernandez también se desempeiid como director de la Compaiiia, desde su creacion en 2015 hasta
principios de 2023.

4, Este arbitraje involucra disputas entre los propietarios mayoritarios y minoritarios de la Compaiiia,
cuyo negocio es el desarrollo y operacion de torres de telecomunicaciones en Centro y Sudamérica. La empresa se
constituy6 en 2015 cuando unos inversores -los demandantes en este caso- realizaron una inversion de capital privado

en la predecesora de la empresa, hasta entonces propiedad en su totalidad de Terra o a través de sus filiales.

5. Simplificando mucho, el modelo de negocio de la empresa consistia en construir torres de
telecomunicaciones en lugares adecuados y luego alquilar "espacio"” en las torres a los operadores de comunicaciones
moviles. La empresa paga a DTH por llevar a cabo la construccion y también por los gastos administrativos generales,

incluidos los servicios de los empleados de DTH en puestos de direccion de la empresa. Tanto la empresa

3 La participacion de Peppertree en la Sociedad es del 32,2 por ciento y la de AMLQ del 13,35 por ciento, para un total del 45,55 por ciento.
(Escrito de Demanda Enmendado de los Demandantes ("ASOC") en parrs. 28-29). Los dafios monetarios concedidos a las Demandantes
por las pérdidas sufridas en proporcion a sus respectivos intereses se calculan y conceden por separado a Peppertree y AMLQ. Ciertos
dafios son reclamados tnicamente por Peppertree, y se conceden unicamente a Peppertree parte perjudicada.



y DTH operan a través de filiales organizadas localmente en cada uno de los paises del territorio de la Compaiiia. La
puesta a disposicion de empleados de las filiales de DTH para la gestion de las filiales de la empresa se produce al
igual que la de la empresa matriz. A nivel de la matriz, uno de los Documentos Rectores ejecutados en el momento de
la inversion de las Demandantes en 2015 era un contrato de ingenieria, adquisicion y construccion ("EPC") entre la
Sociedad y DTH. Este contrato se ha denominado en el arbitraje "Contrato EPC Offshore" para distinguirlo de los
Contratos EPC "Onshore" celebrados pais por pais entre las filiales de la Sociedad y las filiales de DTH. Los
Documentos Rectores de 2015 también incluian el SHA, los Articulos de Asociacion y los Estatutos y un Acuerdo de

Desarrollo entre la Compaiiia, Terra y DTH.

6. La Compaiiia, Continental Towers, fue identificada en 2021 en el Escrito de Demanda como parte
"nominal" en este arbitraje. El caso en ese momento presentaba, de forma mas destacada, disputas entre los accionistas
mayoritarios y minoritarios derivadas del intento de los Demandantes de ejercer su supuesto derecho a que la Sociedad
fuera vendida a un tercero comprador al final de un "Periodo de Bloqueo" de cinco afios que expiraba en octubre de
2020. Los demandantes solicitaron el cumplimiento especifico de la obligacion de Terra de unirse a los demandantes
en la venta de la empresa ("venta de la empresa") a un tercero. Ordenamos que la demanda de cumplimiento especifico
fuera atendida en primer lugar, reservando las demas demandas y reconvenciones para una fase posterior del arbitraje.
En nuestro Primer Laudo Final Parcial ("PFA-1", Apéndice 1 adjunto), emitido el 23 de febrero de 2022, estimamos
la demanda de los Demandantes de cumplimiento especifico de la obligacion de Venta de la Compaiiia en la Seccion
5.04(b)(ii) del CSA. Los Demandantes solicitaron la confirmacién del PFA-1 ante el Tribunal de Distrito de los
Estados Unidos para el Distrito Sur de Nueva York (el "Tribunal SDNY"), y los Demandados solicitaron la anulacion
del PFA-1. Durante la mayor parte de 2022 y principios de 2023, no continuamos con la siguiente fase del
procedimiento sobre el fondo, ya que las Partes llegaron a un para suspender la siguiente fase hasta que el Tribunal

del Distrito Sur de Nueva York decidiera.



sus respectivas peticiones. El 18 de enero de 2023, el Tribunal del Distrito de Nueva York confirmo la sentencia PFA-
1 y denego la peticion de anulacion (la "sentencia PFA-1").° El1 6 de febrero de 2024, el Tribunal de Apelacion del

Segundo Circuito de los EE.UU. (el "Segundo Circuito") confirmé la sentencia PFA-1.7

7. Los tres Laudos Finales Parciales que hemos dictado después del PFA-1 surgen de procedimientos
colaterales al fondo original, pero son significativos para las Partes, porque la Compaiiia seguir operando -e
interactuando con la Demandada DTH en asuntos cotidianos- mientras la disputa sobre si la Compaiiia debia ser y
seria vendida a un tercero comprador seguia su curso. Las disputas sobre el gobierno corporativo y la representacion
legal de la Compaiiia en este arbitraje han ocupado grandes cantidades de tiempo y gastos para las Partes y el Tribunal
desde septiembre de 2021 en adelante. En noviembre de 2021, después de escuchar a las Partes, emitimos una orden
de medidas provisionales que concluia que las Demandadas habian destituido injustamente al CEO de la Compaiiia
(Jorge Gaitan) y a la COO (Carol Echeverria) (en conjunto, la "Direccion de la Compaiiia") de esos cargos, ordenaba
a las Demandadas restituirlos en esos cargos y confirmaba que las Partes habian hecho una seleccion mutuamente
vinculante del abogado de la Compafiia en un denominado Acuerdo Marco de fecha 19 de marzo de 2021. Las
Demandadas no aceptaron la orden de medidas cautelares de noviembre de 2021. Tampoco aceptaron nuestras
resoluciones posteriores de finales de 2021 y principios de 2022 que reafirmaban la orden de noviembre de 2021,
denegaban las solicitudes de reconsideracion de los Demandados y adoptaban medidas cautelares adicionales dirigidas

al no reconocimiento e interferencia de los Demandados con la Direccion de la Empresa.

¢U.S. District Court for the Southern District of New York, Case No. 1:22-cv-01761-LAK (en adelante, "SDNY Docket") en Entry Nos.
124, 125.

7SDNY Docket en apartado No. 210. Véase 2024 WL 446016 (2d Cir. 6 de febrero de 2024).



8. Los detalles de esa fase del caso se describen en el PFA-2 del 12 de agosto de 2022.

PFA-2 se dict6 tras una audiencia probatoria en la que los Demandados optaron por participar inicamente en calidad
de observadores, basandose en su argumento de que el Tribunal era functus officio con respecto a la situacion de la
Direccion de la Compaiiia. En PFA-2, reafirmamos nuestras resoluciones anteriores sobre medidas cautelares,
declaramos la existencia de conducta indebida por parte de las Demandadas y de algunos de sus abogados en relacion
con la creacion y presentacion ante este Tribunal de pruebas sobre la supuesta conducta indebida de la Direccion de
la Compaiiia, e impusimos sanciones de conformidad con la Regla Comercial R-58 de la AAA (en la version aplicable
de 2013 de las Reglas). La sancion suspendid los procedimientos sobre las reconvenciones de los Demandados
mientras éstos siguieran incumpliendo nuestras 6rdenes y laudos. Otra sancioén condiciond la participacion futura en
el caso como co-abogados de los Demandados de ciertos abogados -que habian participado en la creacion y
presentacion de pruebas engafiosas- al nombramiento por parte de los Demandados de un "Abogado de
Presentaciones" que cumpliera ciertos criterios de admision y experiencia del Colegio de Abogados de Nueva York y
que asumiera la responsabilidad ética de todas las presentaciones futuras de los Demandados. Los Demandantes
solicitaron al Tribunal de la SDNY la confirmacion del PFA-2 y los Demandados solicitaron al Tribunal de la SDNY
su anulacion. El 19 de febrero de 2024, el Tribunal de SDNY concedio la peticion de confirmacion y denego6 la peticion
de anulacion (la "Sentencia PFA-2")3. Los Demandados han apelado la Sentencia PFA-2 ante el Segundo Circuito,
que hasta donde sabemos esta sub judice.

9. Los litigios relacionados con este arbitraje no se han limitado a los procedimientos de confirmacion
y anulacion en el Tribunal de SDNY y el Segundo Circuito. Los demandados han presentado (directamente en sus

propios nombres, o en procedimientos iniciados por funcionarios locales de la empresa o de DTH)

8 SDNY Docket en la entrada n° 207.



al menos una docena de demandas y arbitrajes distintos. Los procedimientos que iniciaron en Estados Unidos incluyen:
(1) En marzo de 2021, una demanda en un tribunal del estado de Florida contra Torrecom, Inc.
cuya oferta de compra de la Sociedad en noviembre de 2020 por $407,8 millones de dolares, presentada por
los Demandantes de conformidad con la Seccion 5.04 del CSA, habia sido el paso inicial en el proceso de
venta de la Sociedad intentado por los Demandantes que precedi6 inmediatamente al inicio de este arbitraje.
La demanda de Torrecom por Terra alegaba que Torrecom habia conspirado con las Demandantes para
efectuar una "squeeze-out merger" para eliminar a Terra de la Compaiiia a un precio injusto. (Ex. C-64).
(2) En marzo de 2022, una demanda en un tribunal del estado de Florida contra el Abogado de
la Compaiiia y las Demandantes (Ex. C-138) que pretendia desalojar al Abogado de la Compaiiia
rescindiendo por supuesto error mutuo el Acuerdo Marco de marzo de 2021 -el mismo acuerdo entre todos
los accionistas que seleccionaban al Abogado de la Compaiiia que el Tribunal ya habia reconocido como

valido y ejecutable en su orden de medidas cautelares de noviembre de 2021.

3) En agosto de 2022, una demanda ante el Tribunal Supremo de Nueva York solicitando la
recusacion de este Tribunal Arbitral.’

(4) En diciembre de 2022, una demanda en un tribunal estatal de Florida contra American
Tower International, Inc. alegando que American Tower habia causado un "dafio financiero sustancial" a
Terra y un "dafio pecuniario ruinoso" a DTH al no cerrar un acuerdo para adquirir la Compaiiia en 2018 por

466 millones de dolares. (Ex. C-63).

% Esta accion fue trasladada al Tribunal de SDNY el 26 de agosto de 2022 (SDNY Docket en Entry No. 1). La peticion para descalificar al
Tribunal fue denegada por el Juez Kaplan el 21 de febrero de 2024 (/d., en Entry No. 59); una mocioén de Terra para reconsideracion
también fue denegada (/d., en Entry No. 73). Terra ha apelado ante el Segundo Circuito. (/d., en la entrada n°® 63).
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(%) En mayo de 2024, una demanda interpuesta ante el Tribunal Supremo de Nueva York por
los Demandados Individuales solicitando la suspension de este arbitraje (comunicada al Tribunal en una carta

del abogado de los Demandantes el 7 de mayo de 2024).'°

10. Las Demandadas también han iniciado, o no han puesto fin, al menos a los siguientes procedimientos

judiciales extranjeros relacionados con este arbitraje:

(1) Denuncias penales contra la Direccion de la Empresa presentadas en tribunales de
Guatemala en diciembre de 2021 y enero de 2022 basadas en parte en supuestas infracciones penales causadas
por prestar testimonio en este procedimiento, como se describe en PFA-2 (y véase también Ex. C-140, la
denuncia penal presentada en Guatemala en diciembre de 2021 contra el Sr. Gaitan).

(2) Cuatro arbitrajes, uno en cada uno de Peru, Guatemala, El Salvador y Honduras, iniciados
entre diciembre de 2022 y febrero de 2023, en los que los demandantes son los gerentes de las filiales de la
Compaiiia en esos paises (los "Arbitrajes Extranjeros"), designados por las Demandadas para desempefiar
esas funciones de gerencia local. Los directivos de las filiales han solicitado dafios y perjuicios contra las
Demandantes por haber perjudicado supuestamente a las filiales locales de la Sociedad al rechazar el
desarrollo de determinadas torres de telefonia movil. Después de un proceso probatorio y una audiencia en
enero-febrero de 2023, emitimos una orden judicial obligatoria en nuestro Tercer Laudo Final Parcial el 22
de febrero de 2023 ("PFA-3", Apéndice 3 anexo) que exigia a los Demandados que hicieran cesar los
Arbitrajes Extranjeros pendientes y que impidieran que se iniciaran Arbitrajes Extranjeros adicionales
similares. Los Demandantes solicitaron al Tribunal de la SDNY que confirmara el PFA-3 y los Demandados
solicitaron al Tribunal de la SDNY que lo anulara. El Tribunal de la SDNY confirmé el ALP-3 y deneg¢ la

anulacion del mismo.

10 Esta accion fue trasladada al Tribunal de SDNY el 6 de mayo de 2024 en SDNY Docket No. 1:24-cv-03457-LAK, ECF Docket Entry
No. 1. La mocion de los demandantes de desestimar la peticion de suspension fue concedida el 12 de julio de 2024 (id at Entry No. 34). La
mocién de los demandantes de desestimar la peticion de suspension fue concedida el 12 de julio de 2024 (id. at Entry No. 34).
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la peticion de anulacion el 6 de septiembre de 2023!! (la "Sentencia PFA-3"). Los demandados han apelado
la Sentencia PFA-3 ante el Segundo Circuito.!?

3) Una demanda presentada el 15 de mayo de 2023 ante el Tribunal Superior de las Islas
Virgenes Britanicas del Tribunal Supremo del Caribe Oriental por el Director Financiero de la Compaiiia,
Juan Francisco Quisquinay (un empleado de DTH que determinamos que era un agente de los Demandados,
como se explica con mas detalle a continuacion), contra demandados que incluian al CEO de la Compaiiia,
otros miembros de Direccion de la Compaiiia y Demandantes. La demanda del Sr. Quisquinay pedia al
Tribunal de las Islas Virgenes Britanicas que volviera a determinar las decisiones que ya habiamos tomado
sobre la identidad del CEO de la empresa y asuntos relacionados (la "Accion de las Islas Virgenes Britanicas",
Ex. C-134). Nuestras determinaciones ya habian sido confirmadas por el Tribunal de SDNY en la Sentencia
PFA-2. Los Demandantes solicitaron al Tribunal de SDNY una medida cautelar que ordenara la terminacién
por parte de los Demandados y sus agentes de la Accion BVI y obtuvieron dicha medida el 20 de febrero de
2024.13

4) Los abogados de las Partes nos han informado, durante y después de la audiencia de la Fase
2, de la existencia (o continuacion) de procedimientos penales contra el Sr. Gaitan, impulsados por los
Demandados o sus agentes, en los tribunales de El Salvador y Guatemala, y hemos entendido que estos
procedimientos seguian pendientes en el momento en que se cerro el expediente de esta Fase 2 en diciembre

de 2024. Determinamos no extender el proceso de la Fase 2

''SDNY Docket en la entrada n° 182.

2SDNY Docket en Entrada n® 186. Nuestro Cuarto Laudo Final Parcial (PFA-4, Apéndice 4 anexo) cuantificé la adjudicacién de los costes
legales razonables y los costes de arbitraje de la solicitud exitosa de las Demandantes de medidas cautelares que dio lugar a PFA-3 (véase
PFA-3 en 43 decretal para. 9). Los demandantes solicitaron al Tribunal de la SDNY que confirmara el ALP-4 y los demandados solicitaron
al Tribunal de la SDNY que lo anulara. El Tribunal de la SDNY confirmé el ALP-4 y denego la peticion de anulacion el 8 de febrero de
2024. (SDNY Docket en la entrada No. 202). Los demandados han apelado la Sentencia PFA-4 ante el Segundo Circuito. /d. en Entry No.
217.

13SDNY Docket en la entrada n° 208.
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para desarrollar un expediente mas detallado sobre estos procedimientos, ya que creemos que el expediente
desarrollado antes de que se cerrara el expediente de la Fase 2 es suficiente permitirnos determinar las

cuestiones que tenemos ante nosotros.

11. Hemos proporcionado esta introduccion a los litigios que han rodeado este arbitraje en gran parte
porque, en el momento en que llegamos a la etapa en 2023 de (1) averiguar de las Partes que consideraban que su
suspension estipulada del procedimiento sobre el fondo habia expirado y (2) a partir de entonces iniciar esta Fase 2,
la lista de reclamaciones de las Demandantes se habia ampliado materialmente debido a las actividades de las
Demandadas en 2022-2023. En el Escrito de Demanda Modificado y Consolidado ("ASOC") de las Demandantes,
presentado el 11 de octubre de 2023, las demandas se dividian aproximadamente en tres categorias: (i) aquellas que
se relacionaban con la no ocurrencia continua de una Venta de la Compaiiia; (ii) reclamaciones directas de los
Demandantes por dafios y perjuicios consistentes en gastos de bolsillo, por supuestas obligaciones de la Compaiiia
que los Demandados supuestamente se negaron a permitir que la Compaiiia cumpliera, y (iii) reclamaciones derivadas
por dafios a la Compaiiia supuestamente resultantes de acciones de la Compaiia tomadas bajo la direccion de los
Demandados a través del ejercicio del control de facto de los Demandados sobre los asuntos cotidianos de la
Compaiiia. Los pormenores de estas reclamaciones, las alegaciones de las Partes al respecto, y nuestras disposiciones
al respecto, surgiran a medida que las analicemos reclamacion por reclamacion en las Secciones de este Laudo que

siguen.'

14 Esta es una coyuntura apropiada para abordar la alegacion de las Demandadas de que estamos obligados a abordar (i) unicamente la
reparacion solicitada en el ASOC, y (ii) a hacerlo unicamente sobre la base de las articulaciones precisas de las reclamaciones formuladas
en el ASOC, porque no hubo una versién posterior del ASOC.

La Regla 6(b) no exige que una "reclamacion nueva o diferente" se exponga en un escrito. Exige que dicha cuestion se exponga por escrito
y se presente ante la AAA. Cada supuesto cambio de postura de las Demandantes al que se oponen las Demandadas cumplia esta condicion.
El plazo para que las Demandadas respondieran a dichos cambios super6 los 14 dias en cada , por lo que se cumplio este requisito de la
Regla 6(b). Nuestro consentimiento, en la medida en que era necesario, se reflejo en nuestro acuse de recibo de las alegaciones de las
Demandantes, una practica que las Partes han entendido que implica la recepcion en el expediente de la cuestion presentada sujeta a
cualquier peticion de exclusion que una parte desee presentar (y solicitar autorizacion para presentarla). Las Demandadas no presentaron
ninguna mocion de este tipo para excluir ninguna parte de los memoriales previos o posteriores a la audiencia de las Demandantes, ni los
argumentos y pruebas que presentaron en la audiencia sobre el fondo de la Fase 2. En todo , las Demandantes no presentaron después de
la
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1. Disputas de las partes sobre la oferta de Torrecom y la venta de la empresa

A. Reclamacion de los demandantes de incumplimiento continuado por la negativa continuada
de los demandados a la venta de la empresa tras la ejecucion judicial del ALP-1, y alegacion
de los demandados de que los demandantes, y no los demandados, han bloqueado la venta de
la empresa.

12. No existe controversia entre las Partes en cuanto a que transcurrié un afio completo desde la emision
del PFA-1 el 23 de febrero de 2022, que ordenaba el cumplimiento especifico en forma de Venta de la Compaiiia,
hasta febrero de 2023, cuando las Demandadas dieron lo que podria (o no) haber sido un paso hacia la Venta de la
Compaiiia el 4 de febrero de 2023. (Ex. C-78). La propuesta de contratar a Citibank como Banco de Inversion para
llevar a cabo la venta nunca se llevo a cabo, y las Partes discrepan sobre quién tiene la culpa, ya que las Demandantes
sostienen que las Demandadas plantearon méas objeciones, ¢ inapropiadas, mientras que las Demandadas afirman que

la culpa es de las Demandantes.

13. El nticleo de la disputa giraba en torno a la distribucion por parte de Citibank del producto de la venta de
la empresa.

Las Demandadas sostienen que en el caso PFA-1 decidimos que el producto de la venta de la empresa debe distribuirse
a prorrata inmediatamente después de su recepcion, sin tener en cuenta ninguna compensacion, como otros dafios
monetarios, concedidos o reclamados. (Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia de los Demandados en 12-13
parrafos 27-28). Las Demandantes sostienen que el ALP-1 no adopt6 tal decision, y que las Demandadas pretenden
obtener una licencia para poner su parte del producto de la venta de la empresa fuera del alcance de las Demandantes

para la satisfaccion de los dafos y perjuicios que han sufrido.

ASOC cualquier "reivindicacion nueva o diferente" regida por la Regla 6(b). Un enfoque analitico modificado de la misma demanda no es
una "demanda diferente" en virtud de dicha Regla. Tampoco lo es la sugerencia de un enfoque de reparacion que difiera del enfoque de
reparacion articulado en un escrito.

La mencion posterior de pruebas, en apoyo de una demanda, que no se mencionan en un escrito de demanda tampoco convierte la
presentacion posterior en una demanda nueva o diferente. El objetivo de la Solicitud de Arbitraje o Escrito de Demanda en un arbitraje
conforme a las Reglas Comerciales de la AAA, salvo acuerdo en contrario, es proporcionar una notificacion esencial de la naturaleza de
la controversia, no obligar a la parte que la presenta a abstenerse de cualquier evolucion en la articulacion de sus pretensiones, a menos
que se permita una modificacion de la Solicitud de Arbitraje con el consentimiento del Tribunal. Una aplicacion tan amplia de la Regla
6(b) es tan antitética a los objetivos de la resolucion eficiente de controversias que no podemos concebir que ésta fuera la intencion de los
redactores de la Regla, y las Demandadas no presentan ninglin comentario sobre las Reglas que demuestre que estamos equivocados.

Este Laudo es un Laudo tnicamente sobre las reclamaciones formuladas en el ASOC. En la medida en que los remedios que
proporcionamos no coinciden exactamente con la reparacion solicitada en el ASOC, hemos ejercido nuestras facultades en virtud de la
Regla R-47(a). Consideramos que las objeciones de los Demandados en virtud de la Regla 6(b) carecen de fundamento.
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en este arbitraje. Las Demandadas también sostienen que estaba justificado que no siguieran adelante con la
Resolucion del Consejo porque (i) Citibank no confirmaria que estaba preparado para proceder, basandose en otros
trabajos que estaba realizando para Torrecom, y (ii) las Demandadas tenian derecho, dicen, a insistir como condicién
suspensiva en que Citibank actualizara su valoracion de la Sociedad. (Memorial de Apertura de las Demandadas, pags.
31-33). Estas alegaciones secundarias son facilmente desestimables. Las Demandantes estaban dispuestas a contratar
a un banco de inversion diferente para evitar tener que esperar hasta la finalizacion del contrato de Citibank con
Torrecom para que Citibank procediera a la venta de la Sociedad. (Ex. R-338). Pero de hecho no habia ninguna
preocupacion justificada sobre tal periodo de espera, porque Citibank indicé que estaba listo para proceder pidiendo a
las Partes que firmaran su Carta de Compromiso. (Ex. C-67). Mas bien, la verdadera disputa es si los Demandantes
estaban insistiendo, y prevaleciendo sobre Citibank para que aplicara, una restriccion de distribucion de ingresos que
violaria una resolucién que habiamos dictado en PFA-1 (que tras la ejecucion judicial en el Tribunal de SDNY se
convirtié en la Sentencia PFA-1). Por las razones que se exponen a continuacion, consideramos que no existia tal
resolucion en el caso PFA-1 y que los demandados no podian razonablemente haber creido que existiera. El Sr.
Rainieri de Peppertree testifico en su declaracion testimonial del 24 de mayo de 2024, sobre la cuestion de la
contratacion de Citibank, y la veracidad de este testimonio escrito no fue impugnada durante el contrainterrogatorio

en la Audiencia sobre el fondo:

49. Tras la confirmacion del FPFA [PFA-1], el Consejo adopté una Resolucion para contratar a
Citi como Banco de Inversiones para efectuar la venta. Ex. 78. Sin embargo, ahora, mas de un afio
después, los Demandados siguen sin permitir que la Sociedad contrate a Citi. Especificamente,
después de multiples discusiones con las partes, el 11 de mayo de 2023, Citi confirmé que estaba
listo para proceder con la contratacion mediante el envio a los accionistas de una propuesta de carta
de contratacion, que Citi siguié mas tarde con directrices propuestas por separado para la
contratacion. Ex. 68 en 3-9; Ex. 67 en 1, 5-7. Aunque Peppertree/AMLQ acept6 la propuesta de
carta de encargo, Ex. 69 en 1, 2-3, Terra no respondi6 hasta después de que Peppertree/ AMLQ
exigiera a la empresa que procediera con el encargo acordado. En respuesta, Terra insistio en que se
incluyeran dos nuevos términos en la carta de encargo general: la confirmacion de que (i) la venta
se realizaria a un Tercero Comprador no afiliado; y (ii) que los ingresos de la venta
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se distribuiria directamente a los accionistas. Exs. 71, 73, 75. Peppertree/ AMLQ aceptaron el primer
punto -aunque el lenguaje era innecesario- pero rechazaron el segundo porque tienen derecho a que
se les garantice el pago de cualquier indemnizacidén por dafios y perjuicios de la Fase , y tanto el
FPFA como el Acuerdo de Accionistas les permiten expresa y logicamente compensar tales daios
y perjuicios antes de que se distribuya a Terra cualquier producto de la venta. Exs. 72, 74, 76.

50. La correspondencia de Terra reveld lo que realmente estd ocurriendo: Los Demandados
pretenden fugarse al extranjero con el producto de cualquier venta. Ver Exs. 71, 73, 75. En tltima
instancia, a pesar de que Peppertree/AMLQ ofrecieron proceder con una carta de compromiso que
guardaba silencio sobre esta cuestion, con el fin de permitir a las partes arbitrar adecuadamente
cualquier controversia relativa a los ingresos de la venta, las Demandadas se negaron a ejecutar la
carta de compromiso. Anexo 70, pagina 1.

51. Asi, Terra ha puesto un obsticulo tras otro para obstruir ain mas la contratacién de Citi y
retrasar la venta, primero alegando que Citi necesita preparar una valoracion antes de ser contratada,
y después pretendiendo que Terra necesitaba informacion adicional sobre Torrecom (que Peppertree
entiende que también habia contratado a Citi para una venta) después de que Citi ya hubiera
determinado que no tenia conflicto y propuesto la carta de contratacion a la Compaiiia. Véase Ex.
75en2; Ex. 70 en 2,4-5; Ex. 77 en 1.

14. Hemos realizado una revision independiente de los Anexos a los que se hace referencia en la
declaracion testimonial del Sr. Rainieri antes citada, y constatamos los siguientes hechos: Citibank, el 28 de junio de

2023, recomendo a los Accionistas redactar y firmar un acuerdo entre los Accionistas que incluiria, entre otras

disposiciones, que "los ingresos de la venta de CT se depositaran en custodia hasta que se resuelvan las disputas de
los accionistas". Citibank declard que sus propuestas para dicho acuerdo de los accionistas eran "opiniones iniciales"
y que Citibank "agradeceria" propuestas de los accionistas "sobre posibles modificaciones o adiciones a estos
términos..." (Ex. C-67).

15. El 13 de julio de 2023, el Sr. Rainieri, en un correo electronico dirigido a los miembros del Consejo
y a los Accionistas de la Sociedad, (i) record6 que el 4 de febrero de 2023, los Consejeros de la Sociedad habian
ejecutado una resolucion del Consejo que exigia a la Sociedad contratar a Citibank para proceder a la venta,
(i1) recordaba que el 28 de junio de 2023, los Demandantes habian aceptado el "plan de compromiso" recomendado
por Citibank, incluidos los términos de la carta de compromiso propuesta por Citibank que se habia distribuido a la

Junta el 11 de mayo de 2023, y (iii) afirmaba que Terra "no habia respondido a Citi ni a los accionistas B/C
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de ninguna manera, retrasando aun mas la venta requerida” (Ex. C-69). Casi siete semanas mas tarde, el 29 de agosto
de 2023, el Sr. William Méndez, en nombre de los Demandados, envié un correo electronico al "Equipo Citi" con
copia a los Demandantes, en el que (1) solicitaba a Citibank que proporcionara una valoracion actualizada de la
empresa, que, segiin afirmaba, Citibank tenia pendiente, (2) afirmaba que "todos los accionistas, han llegado al acuerdo
de que el acuerdo de custodia no es necesario... y... que los accionistas recibiran el producto de la venta que representa
su participacion accionarial al cierre", y

(3) afirmaba que "tenemos entendido que usted informd a los consejeros de que Citi necesitaban cerrar primero el
acuerdo de Torrecom, antes de cerrar la venta de CT, por favor, hdganos saber si esto es cierto y como va ese proceso
de venta....". En el transcurso de varios intercambios mas de correos electronicos entre el 29 de agosto de 2023 y el 3
de octubre de 2023, y en otras comunicaciones a las que se hace referencia en dichos correos electronicos (véase Ex.
C-70), los Demandados nunca se retractaron de las tres contrapartidas de una carta de compromiso de Citibank que
firmarian: (1) que habria una distribucion prorrateada inmediata de todos los ingresos recibidos al cierre, (2) que Citi
proporcionaria primero su propia valoracion actual de la Sociedad, y (3) que Citi confirmaria si era correcto, o no, que
Citi no iniciaria la Venta de la Sociedad antes de completar su compromiso para Torrecom. En el largo intervalo
comprendido entre el 28 de junio y el 3 de octubre de 2023, se produjeron varias comunicaciones escritas entre el
entonces co-asesor de las Demandadas, Juan Rodriguez, y el abogado de las Demandantes, sobre la cuestion
controvertida de la inclusion de un término en la Carta de Compromiso de Citibank que obligara a la distribucion
prorrateada inmediata de los ingresos de la Venta de la Sociedad al cierre. Los demandados, a través del Sr. Rodriguez,
insistieron en que la distribucion inmediata de los ingresos al cierre era una clausula necesaria para la carta de
compromiso de Citibank. Sostuvieron que la seccion 5.04(b)(ii) del SHA, fal y como fue interpretada por el Tribunal
en PFA-1y adoptada por el Juez Kaplan a través de la Sentencia PFA-1, exigia que todos los ingresos se distribuyeran
inmediatamente tras recepcion y que los Demandantes estaban violando el SHA, el PFA-1 y la Sentencia PFA-1 al

defender
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para una custodia de los ingresos pendientes de la resolucion completa de las disputas de las Partes. La carta inicial
del Sr. Rodriguez de julio de 2023 en la que afirma esta postura (Ex. C-71) no cita ningtin texto de la SHA, del PFA-
1 o de la Sentencia del PFA-1 que exija la distribucion de los ingresos recibidos de una Venta de la Sociedad sin tener
en cuenta la existencia de posibles reclamaciones por dafios y perjuicios pendientes entre los Accionistas en el
momento del cierre. Aunque el articulo 5.04(b) (ii) establece que "el producto de dicha venta se distribuira entre los
Accionistas de acuerdo con sus respectivos porcentajes de participacion", en el caso PFA-1 no decidimos que este
texto exigiera que el producto de la Venta de la Sociedad se distribuyera inmediatamente sin tener en cuenta la
resolucion de litigios entre los Accionistas que pudieran estar pendientes en el momento de recibir el producto.
Ciertamente, no decidimos cémo aplicar este lenguaje a la conducta de un Banco de Inversion u otro tercero que
como debe interpretarse este lenguaje de forma coherente con el compromiso de las Partes de arbitrar disputas (Seccion

8.15) o de tener derecho a medidas cautelares en caso de incumplimiento (Seccion 8.12).

16. Estas tensiones interpretativas no resueltas dentro del CSA, en la medida en que existan, deben haber
sido obvias para el co-abogado de los Demandados cuando escribi6 a Citibank y cuando escribié al abogado de los
Demandantes. Tal vez s6lo hubiera sido un argumento juridico agresivo sostener que 5.04(b)(ii) debe interpretarse en
el sentido de imponer un deber incondicional de distribuciéon inmediata de los ingresos, pero fue una conducta indebida
y de mala fe, atribuible a los Demandados, que su abogado afirmara, en particular a un tercero como el Citibank, que
este Tribunal y el Juez Kaplan ya habian llegado a esa conclusion en la Sentencia PFA-1. Transcurrieron cuatro
semanas (segun consta en nuestro expediente) desde el momento en que el Sr. Rodriguez formulé por primera vez
estos argumentos (Ex. C-71) hasta la fecha - 22 de agosto de 2023 - en que identificé por primera vez ante las

Demandantes el lenguaje de la sentencia PFA-1 que
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en que se basaron los demandados para adoptar esta postura. Asi, en una carta de esa fecha (Ex. C-75), el Sr. Rodriguez
escribid:
Nuestro punto aqui es que en el FPFA el Tribunal aclaré que "Terra tiene derecho a su parte
proporcional del producto de la venta, sujeto a cualquier compensacion que pueda establecerse".

FPFA en parr. 47 (énfasis afladido). La distribucion del producto de la venta a Terra ya ha sido
decretada, es parte del FPFA, y confirmada en la Sentencia Final del Juez Kaplan.

17. Antes de abordar lo que este argumento juridico implicaba sobre las intenciones de las Demandadas,
tal y como afirman las Demandantes, sefialamos otros elementos de la correspondencia 2023 del Sr. Rodriguez que
creemos que reflejan las intenciones de las Demandadas. El Sr. Rodriguez acus6 a las Demandantes de haber incitado
a Citibank a proponer un depdsito en garantia del producto de la venta: "/CJreemos que estas disposiciones
particulares que violan el Laudo y la Orden no habrian sido propuestas por Citi por su cuenta". Admitié que la
objecion de los Demandados a un deposito en garantia de los ingresos de las ventas habia sido la posicion expresada
a Citibank por el Sr. Hernandez en la reunion de Napa Valley en la primera semana de junio de 2023: "Jesse Davis se
reunio con Jorge Herndndez en sus oficinas de California en presencia de otros dos ejecutivos y se le dejo claro a
Jesse entonces que Terra no aceptaria un deposito de sus ingresos por ventas." (Ex. C-71, carta de 25 de julio de
2023). Repitio la acusacion de que los Demandantes habian influenciado a Citibank para proponer que los Accionistas
aceptaran un depdsito de los ingresos, llamando a esto un "put up job." (Ex. C-73, carta de 2 de agosto de 2023, énfasis
afiadido). El abogado Rodriguez, en nombre de las Demandadas, rechazo el argumento de las Demandantes de que
éstas estaban actuando de buena fe al proponer la custodia de todos los ingresos, no solo de la parte de las Demandadas.
Y declaré que los Demandados no podian obtener un trato justo de este Tribunal, pero confiaban en que obtendrian
justicia del Juez Kaplan: "Entendemos que acudiran al Tribunal. Les daran todo lo que pidan. De hecho, les han dado
recursos que ustedes no pidieron. No obstante, presentaremos la mocion oportuna ante el juez Kaplan para hacer
cumplir los términos de su sentencia definitiva". (Id.). De hecho, los demandados podrian haber solicitado al Juez

Kaplan una orden declaratoria de que habian cumplido con la PFA-1
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El Sr. Rodriguez, el 22 de agosto de 2023, finalmente identificé un texto en el PFA-1 que supuestamente era la base
del argumento de los Demandados de que un depésito en garantia de los ingresos violaria la sentencia. Pasaron tres
semanas mas antes de que el Sr. Rodriguez, el 22 de agosto de 2023, identificara finalmente un lenguaje en el ALP-1
que supuestamente era la base de la afirmacion de los Demandados de que una custodia de los ingresos seria violatoria
del ALP-1 y de la Sentencia del ALP-1. (Anexo C-75). (Ex. C-75). El texto al que hizo referencia fue extraido del
parrafo 47 de PFA-1, que citamos aqui integramente:'®

En ultima instancia, esta parte de la disputa so6lo tiene que ver con el dinero en un sentido: lo que le

costara a Terra, si desea adquirir el 100% del control, superar la oferta de un potencial comprador

tercero para adquirir las acciones de Peppertree y AMLQ. Que este calculo se presentaria

potencialmente al final del Periodo de Bloqueo tenia que haber sido para Terra cuando firmé el

Acuerdo. El Acuerdo preveia un proceso de venta de la empresa, no un proceso de rescate por

mayoria minoritaria. No hay injusticia ni falta de equidad en exigir a Terra que cumpla el contrato.

Tiene derecho a su parte proporcional del producto de la venta, sin perjuicio de las compensaciones

que puedan establecerse, y nada en el CSA impide a Terra pedir a los Demandantes, en cualquier

momento, pero mas probablemente una vez que se conozca mejor el valor alcanzable mediante la
venta a terceros, que vendan sus acciones a Terra.

18. En cualquier caso, la frase citada por el Sr. Rodriguez del parr. 47 de PFA-1, "sujeto a cualquier
compensacion que pueda establecerse...", tiene un significado llano que es el opuesto al significado que el Sr. le asigno,
ya que la posicion que defendié fue que una custodia de los ingresos violaria esta clausula de PFA-1 y, a su vez, la
Sentencia PFA-1 porque los Demandados tenian derecho a su parte proporcional de los ingresos a pesar de cualquier
compensacion que pudiera establecerse. El hecho de que los Demandados acudieran al Juez Kaplan, como amenazaron
con hacer en agosto de 2023, sugiere que no confiaban en que el Juez Kaplan estaria de acuerdo con su posicion de
que se violarian PFA-1 y la Sentencia PFA-1 a menos que la Carta de Compromiso del Banco de Inversion contuviera
un lenguaje que exigiera la distribucion inmediata de los ingresos de las ventas a pesar de las posibles compensaciones
derivadas de otras reclamaciones por dafios y perjuicios en este arbitraje. Los demandados nos han dejado esa decision

a nosotros, en

15 Hubo un error en la numeracion de los parrafos en este punto de PFA-1. En efecto, se trata del apartado 47, aunque en el texto aparece
como segundo parrafo con el nimero 46.
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el contexto de la alegacion de las Demandantes de que la conducta de las Demandadas constituy6 un incumplimiento
continuado de la obligacion de proceder a la venta de la empresa. Consideramos que asi fue. No hay mérito en los
argumentos de las Demandadas de que algo de lo que dijimos en el parr. 47 del PFA-1 exige que las Partes,
directamente o a través de su Banco de Inversion, se comprometan afirmativamente a la distribuciéon inmediata de los
ingresos al cierre, a pesar de las posibles compensaciones derivadas de las reclamaciones por dafios y perjuicios de
las Demandantes contra las Demandadas. La negativa de las Demandadas a proceder a la venta de la Sociedad a menos
que existiera tal compromiso afirmativo por parte del Banco de Inversion en la Carta de Compromiso constituyd, por
tanto, una nueva objecion a proceder a la venta de la Sociedad, formulada en violacion de la obligacion de "no
objecion” contenida en la Seccion 5.04(b). Sobre esta base, estimaremos la reclamacion de los Demandantes por

incumplimiento de contrato basada en su teoria del "incumplimiento continuado"'¢.

19. Las Demandadas también sostienen que su postura con respecto a la contratacion de Citibank para
Torrecom no constituyd una violacion del CSA. En primer lugar, debemos dejar claro cual fue la posicion declarada
de las Demandadas. Las Demandadas no alegaron, en las discusiones que siguieron a la Resolucion del Consejo de
febrero de 2023, que Citibank tuviera un conflicto de interés inhabilitante debido a su trabajo para Torrecom. Por el
contrario, la posicion de las Demandadas era que si Citibank creia que su trabajo para Torrecom impedia a Citibank
lanzar su compromiso para la Compaiiia hasta que el compromiso de Citibank con Torrecom hubiera concluido, esa
seria una razon para seleccionar un banco de inversion diferente. (Véase el correo electronico de 29 de agosto de 2023

del Sr. Méndez al Citibank

16 EI argumento sobre este punto del antiguo Asesor Juridico de las Demandadas (cesado por las Demandadas justo antes de la Audiencia
sobre el fondo de la Fase 2) en el Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de 2024 también insistia en que las Demandantes estaban
reclamando una violacion de PFA-1 y de la Sentencia PFA-1. Pero su argumento, aunque también se centraba en el parr. 47 de , era
diferente. Sostuvieron que "[s]i bien [PFA-1] también establece que Terra 'tiene derecho a su parte proporcional del producto de la venta,
sin perjuicio de las compensaciones que puedan establecerse', el Tribunal solo podria haberse referido a las compensaciones habituales
que puedan establecerse durante las negociaciones con el comprador potencial (por ejemplo, compensacion por su parte proporcional de
los costes asociados al proceso de venta, impuestos, fideicomiso de indemnizacion solicitado por el comprador, etc.)". (Memorial de
Contestacion Previa a la Audiencia Oral de la Demandada, en 13, nota 63). No estamos facultados para interpretar nuestro laudo, pero si
podemos afirmar que lo que dice - "sin perjuicio de las compensaciones que puedan establecerse"- no se corresponde con las estrechas
limitaciones implicitas sugeridas por el anterior Asesor Juridico de las Demandadas.
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Team, en Ex. C-70: "Por ultimo, tenemos entendido que usted informo a los consejeros de que Citi necesitaba cerrar
primero el acuerdo de Torrecom, antes de cerrar la venta de CT, por favor, haganos saber si esto es cierto y como va
ese proceso de venta, ya que los Accionistas A esperan que Citi pueda avanzar lo mas rapidamente posible". Sin
embargo, el subsiguiente hilo de correos electronicos en el Ex. C-70 muestra que un borrador actual de Carta de
Compromiso propuesto por Citibank estaba circulando para las firmas de los Accionistas y esto implica que Citibank
estaba preparado para proceder con el compromiso, al igual que el hecho de que los Demandantes firmaran esa version.
(Veéase el correo electronico de 29 de septiembre de 2023 del Sr. Rainieri en Ex. C-70). Las Demandadas no han
presentado prueba alguna de que el Citibank afirmara que retrasaria su trabajo hasta que concluyera su compromiso
con Torrecom. Y los Demandados tuvieron la oportunidad de hacer esa pregunta a Citibank bajo citacion en la Fase 2
de 2024, pero declinaron entregar la citacion que habiamos emitido a su solicitud. (¥er Orden Procesal 2024-14 de 13
de junio de 2024 en el parrafo 1).

20. Por lo tanto, consideramos que la negativa de las Demandadas a contratar a Citibank, basada en su
preocupacion declarada de que Citibank no pudiera empezar a trabajar en la Venta de la Compaiiia, viol6 la obligacion
de "no objecion”" de la Seccion 5.04 y constituye una base adicional para considerar que la reclamacion de las
Demandantes de un incumplimiento continuado de la Seccion 5.04 debe ser estimada.

21. En 2023, las Demandadas también pretendieron retener su firma en la carta de compromiso de
Citibank sobre la base de que Citi supuestamente habia acordado proporcionar una valoracion actualizada de la
Sociedad (habiendo realizado una valoracion previa en 2020). (Ex. C-75 en p. 2). Las Partes discrepan sobre si es
necesaria una valoracion previa a la contratacion por parte de un banquero de inversion contratado por la Sociedad.
No es necesario que resolvamos este desacuerdo. El Demandado no ha podido demostrar que la valoracion actualizada
que pretendia era tan esencial que quedara fuera de su obligacion de "no objecion" en virtud de la Seccion 5.04 del
CSA. Esta conducta de los Demandados también respalda la alegacion de los Demandantes de un incumplimiento

continuado.
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B. Si las alegaciones de las Demandadas de que la oferta de Torrecom no era "de buena fe'"
afectan a la responsabilidad de las Demandadas por incumplimiento del acuerdo de
accionistas en relacion con la venta de la sociedad o a la cuantificacion de los dafios y perjuicios
por dicho incumplimiento

22. Las Demandadas han alegado en varios de sus escritos de la Fase 2 que la Oferta de Torrecom no
era "bona fide". (Por ejemplo, el Segundo Escrito de las Demandadas posterior a la Audiencia, en 28). Sin embargo,
no entendemos que las Demandadas sostengan que la oferta no era "bona fide" en el sentido de que fuera una farsa,
un simulacro - y si ese fuera el argumento, estd claramente refutado por el expediente. El principal argumento de las
Demandadas es que la Oferta de Torrecom no es fiable como medida de dafios y perjuicios para ninguna de las
reclamaciones de incumplimiento de las Demandantes relativas a la venta de la Sociedad, porque Torrecom, segun las
Demandadas, no habria podido completar la transaccion debido a una supuesta incapacidad para obtener financiacion.
(Por ejemplo, [Primer] Escrito Post-Audiencia de las Demandadas en 14 parrafo 31). También plantean la cuestion de
lo que denominan un "conflicto de intereses", supuestamente derivado del hecho de que las Demandantes propusieran
contribuir financieramente a la transaccion de Torrecom mediante una inversion de capital por parte de Peppertree de
los ingresos de la venta de la empresa en Torrecom tras la fusion. (Por ejemplo, Memorial de Apertura Previa a la
Audiencia de las Demandadas en 39 parrafo 114). Estos argumentos no son persuasivos, por las razones que
detallamos en esta seccion. En resumen:

(1) Es indiferente que Torrecom hubiera podido cerrar el trato. Esto es asi porque los dafios
causados por el rechazo ilicito de la Oferta no son el importe de los ingresos netos que los Demandantes
habrian recibido si Terra hubiera aceptado vender a Torrecom, sino los ingresos netos que los Demandantes
habrian recibido de la Venta de la Sociedad si Terra rechazado la Oferta de de conformidad con el contrato
(es decir, procediendo con el Proceso de Venta de la Sociedad § 5.04(b)(ii)). El incumplimiento de Terra no
radica en su falta de aceptacion de la Oferta de Torrecom, sino en su falta de rechazo de la Oferta en la forma
requerida por el Acuerdo. En otras palabras, el "escenario de no haber sido por" para medir los dafios no es

el de que
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habiendo sido aceptada la Oferta de Torrecom por Terra, sino el de habiendo sido la Oferta de Torrecom rechazada
por Terra de forma correcta y no erronea.

(2) Incluso si la Oferta de Torrecom hubiera sido, como sostienen las Demandadas, una oferta
irrazonablemente baja ideada por las Demandantes con la colaboracion de Torrecom, la conclusion que las
Demandadas nos piden que saquemos - que la Oferta de Torrecom no puede utilizarse como medida de los
dafios - es ilogica. Si la Oferta de Torrecom fue irrazonablemente baja debido a que las Demandantes
consiguieron una oferta baja - un argumento de las Demandadas que las pruebas no apoyan - las Demandantes
en este arbitraje se estarian vendiendo mal a si mismas al presentar al Tribunal, como lo han hecho, que
estarian satisfechas de que se les concedieran dafios y perjuicios medidos por los ingresos netos que habrian
obtenido si Torrecom hubiera comprado la Sociedad al precio indicado en su oferta.

3) Ademas, si no utilizamos la Oferta de Torrecom como medida de los dafios y perjuicios,
como las Demandantes sostienen que deberiamos hacer, utilizariamos exclusivamente las demas pruebas del
valor razonable de la Sociedad en enero de 2021, todo lo cual apunta a un importe de dafios y perjuicios
superior. Esto es asi incluso si estamos de acuerdo con los Demandados, como lo estamos, en que las
deducciones (hipotéticas) de los ingresos netos (hipotéticos) deben hacerse por los impuestos de transferencia
que supuestamente se habrian hecho pagaderos al cierre de cualquier transferencia de la Compaiiia a un

tercero comprador.

23. Como paso preliminar para abordar estas alegaciones, consideramos apropiado abordar si existia
una obligacion contractual para las Demandantes, expresa o implicita, de que el oferente de la Oferta Propuesta, a
diferencia de las propias Demandantes, tenia que tener un estado particular de mente, o que la Oferta Propuesta, para
ser calificada de Oferta Propuesta, debia estar respaldada por determinados indicadores objetivos de la capacidad del

oferente para financiar la operacion.
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24. No hemos encontrado en ninguna de las alegaciones de los Demandados una referencia al lenguaje
del SHA que requiera que el "Tercero Comprador no afiliado" que realice una "Oferta Propuesta” sea "bona fide" en
este sentido del término (por ejemplo, que contenga financiacion comprometida). El Acuerdo en la Seccion 5.04(b)
define "Tercero Comprador" como '"cualquier Persona que no sea un Cesionario Permitido". Un "Cesionario
Permitido" en el caso de una "Persona" es "cualquier Filial de dicha Persona". El uso del término "Cesionario
Permitido" en relacion con una posible venta de la Sociedad a un Tercero Comprador es confuso, porque un Cesionario
Permitido" no es un tercero al que los Accionistas venderian la Sociedad actuando al unisono. En lugar de ello,
"Cesionario Permitido" se refiere a la capacidad de los Accionistas de la Sociedad actuando unilateralmente para
transferir sus participaciones accionariales separadas a determinadas personas” En la Clausula 5.04(b), "Tercero
Comprador" se define mediante la exclusion de los Cesionarios Permitidos, dejando claro que una oferta de los
Demandantes para comprar la Sociedad, o para que una de sus Afiliadas compre la Sociedad, no seria una oferta de
un Tercero Comprador. Las Demandadas no afirman que Torrecom no cumpliera los requisitos para ser considerado
Comprador de Terceros en virtud de la SHA. Las Demandadas s7 sostienen que Torrecom estaba "afiliada" a las
Demandantes y que, por lo tanto, no era un "Tercero Comprador no afiliado", tal y como exigia la Seccion 5.04. En
la Seccion 5.04 se aborda esta alegacion por separado. Abordamos este argumento por separado en la Seccion 11.C.

infra.

25. La "buena fe" como término implicito de la Seccion 5.04(b) parece ser el trasfondo del argumento
de las Demandadas. Pero incluso si el expediente demostrara - y no lo hace - que Torrecom nunca tuvo la intencion
de consumar la transaccion, lo que en cualquier caso tenemos que decidir es si la Oferta de Torrecom de 407,8 millones
de ddlares fue igual o superior a la cantidad por la que se habria vendido la Compaiiia, si los Demandados no hubieran

incumplido el CSA en enero de 2021, determinamos que hicieron en PFA-1.

17 Véase el apartado 5.01(a): "Ni los Accionistas A Iniciales ni los Accionistas B Iniciales podran Transmitir ninguna Participacion en el
Capital de la Sociedad durante el Periodo de Bloqueo salvo (i) a un Cesionario Permitido...."
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En noviembre de 2020, los Demandados rechazaron la Oferta de Torrecom presentando una carta de UBS en la que
se afirmaba que 407,8 millones de dolares eran insuficientes, no que se tratara de una exageracion del valor por parte
de un comprador fantasma que nunca tuvo intencion de seguir adelante. (Ex. C-58). Ademas, una Oferta Propuesta,
"de buena fe" o no, no era una condicidn suspensiva de una Venta de la Compafiia de conformidad con la Notificacién
que las Demandantes entregaron en enero de 2021 que fue el fundamento de nuestra decision de cumplimiento
especifico en PFA-1. En otras palabras, incluso si la Oferta de Torrecom hubiera sido una farsa porque Torrecom
nunca tuvo la intencion de proceder, esta circunstancia no habria proporcionado a Terra un derecho bajo el Acuerdo
para extender el Periodo de Bloqueo de las acciones de los Demandantes en la , perpetuamente o por cualquier periodo
de tiempo.'®

26. Las Demandadas no nos han pedido que decidamos que las Demandantes incumplieron el CSA en
su contratacion de la oferta de Torrecom, de manera que cualquier reclamacion de dafios y perjuicios por
incumplimiento de la venta de la empresa carezca del elemento de cumplimiento sustancial por parte de la
Demandante. Mas bien, el argumento de la "buena fe" fue presentado originalmente por las Demandadas (Mem. previa
a la Audiencia, en 39) como un argumento de que "el grave conflicto de intereses de las Demandantes para negociar
la Oferta de Torrecom con Torrecom" significaba que "el importe incluido en la Oferta de Torrecom no puede ser
utilizado por Peppertree como referencia para la indemnizacion por daiios y perjuicios". Este argumento no fue
desarrollado por las Demandadas, y las Demandantes parecen haberlo considerado indigno de respuesta. La premisa
que subyace al argumento de buena fe/conflicto de intereses de las Demandadas parece encontrarse en dos elementos
de prueba relacionados: (1) una "Hoja de Términos Indicativa" de 16 de diciembre de 2020 emitida por Goldman
Sachs Specialty Lending Group ("GSSLG") que proponia una linea de crédito de 275 millones de dolares para que
Torrecom la utilizara para comprar la Sociedad, bajo diversas condiciones, entre ellas que la estructura de capital de

Torrecom tras la adquisicion incluyera "al

18 A titulo ilustrativo, supongamos que en el momento de la Oferta de Torrecom los Demandados consideraban que la oferta carecia de
valor porque Torrecom era incapaz de . Los Demandados tenian derecho a rechazar dicha oferta haciendo que un Banco de Inversion (tal
y como se define dicho término en § 5.04(b)(i)) proporcionara a Terra una opinion por escrito que coincidiera con los Demandados en que
la oferta tenia un valor razonable nulo.
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al menos 113.000.000 de ddlares de fondos propios de refinanciacion adeudados a Peppertree Capital Management,
Inc. ("Peppertree") por la venta de Target," (Ex. C-54 en 5), y (2) el testimonio en audiencia de la ejecutiva de
Torrecom Maria Scotti de que, en las conversaciones con Peppertree previas a la Oferta de Torrecom, se discuti6 con
Peppertree un concepto similar al que posteriormente se plasmoé en la Hoja de Términos Indicativa de GSSLG, pero
que Torrecom no adoptd como base para realizar su oferta. (Scotti Witness Hearing Tr., Ex. C-61 en 100-106).

27. Si bien los Demandados no repitieron este argumento de "conflicto de intereses" después de su
cambio de abogado previo a la audiencia en julio de 2024, lo que nos da motivos para pensar que habia sido
abandonado, lo abordamos para evitar dudas.

28. La SHA tampoco prohibio la financiacion del vendedor por parte de los Demandantes en relacion
con la oferta del Tercero Comprador. Si Peppertree hubiera estado motivada por su potencial participacion en el capital
de Torrecom tras la fusion para animar a Torrecom a realizar su oferta por debajo del valor razonable (por ejemplo,
Por ejemplo, para que el porcentaje de participacion de Peppertree en Torrecom tras la fusion fuera mayor, y quizas
también mas facilmente canjeable por otros inversores de Torrecom que si la carga de la deuda resultante de la
transaccion fuera mayor), entonces los Demandados tenian un recurso en virtud de la SHA: rechazar la oferta por ser
demasiado baja si un Banco de Inversion asi lo dictaminaba en los términos requeridos por § 5.04(b)(i), y proceder a
la subasta de la Sociedad a un mejor postor. Notese que el supuesto "conflicto de intereses" podria tedricamente apoyar
la posicion de que la Oferta de Torrecom no es fiable como medida de los dafios de las Demandantes porque la Oferta
estaba por debajo o en el lado bajo del valor razonable. Pero las Demandantes han aceptado esa limitacion al solicitar
no mas de su parte proporcional de la Oferta de Torrecom como dafios y perjuicios de la Fase 2 de la Venta de la
Empresa.

29. En ultima instancia, el argumento de "no bona fide" de las Demandadas se present6 explicitamente

como una afirmacion de que la Oferta de Torrecom, de haber sido aceptada, no habria conducido a nada porque
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Torrecom no podria haber conseguido financiacion para la operacion. (Escrito Post-Audiencia de los Demandados, en
14). Como se ha indicado anteriormente, no estamos de acuerdo en que el "supuesto de hecho" del Incumplimiento de
Rechazo de Torrecom sea una aceptacion por Terra de la Oferta de Torrecom, de modo que la supuesta incapacidad
de Torrecom para cerrar el trato sea relevante para la causacion de dafios. El "escenario de no ser por" es un rechazo
legitimo, no ilicito, de la Oferta de Torrecom, por la colaboracion sin objeciones de los Demandados para contratar a
un Banco de Inversion para la venta de la empresa.

30. En cualquier caso, el expediente corrobora la buena fe de la Oferta de Torrecom. Gran parte de la
evidencia proviene de las respuestas emitidas por los bancos de inversion a finales de 2020-principios de 2021 a las
Solicitudes de Propuestas (RFP) emitidas por Terra (que se encuentran en el Ex. C-252, una compilacion de materiales
revisados por el experto de los Demandantes, el Profesor Hitscherich). En la Respuesta a la RFP de Citibank, se decia
que Torrecom se encontraba entre "los socios potenciales mds relevantes" y era clasificada por Citibank en el "Tier
1" de "Inversores Estratégicos" junto con Phoenix Tower y American Tower. Citibank también observo, en relacion
con la disponibilidad de capital para las empresas que pretenden realizar adquisiciones "Importante polvo seco
disponible de inversores financieros que buscan participar en un sector muy saneado". En la respuesta de Greenhill
Adpvisors, Torrecom figuraba junto con otras siete empresas como "estratégicas" consideradas interesadas en una
"adquisicion total" de la empresa, y dentro de este grupo, Torrecom se clasificaba ademas entre las contrapartes "mds
probables" para la empresa. En la respuesta del Banco Santander, Torrecom fue identificada como uno de los seis
"actores mds activos" entre los "compradores estratégicos", y el Santander observd que estas empresas "han
demostrado ser particularmente competitivas en términos de coste de capital." Santander declar6 ademas: "Esperamos
que los compradores estratégicos clave financien una posible adquisicion con facilidades de crédito disponibles",y
con respecto a Torrecom, el Santander declaro: "/Torrecom] es uno de los principales promotores, propietarios y
operadores de emplazamientos de comunicaciones inaldmbricas en Latinoamérica... La cartera de pedidos de la

empresa les permitird alcanzar un total de 1.000 millones de euros en la adquisicion de Torrecom.
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de 1.330 emplazamientos y un TCF [Tower Cash Flow] de 16,8 mm USD (adicionales a los 13,2 mm USD existentes)".

31. La Sra. Scotti, de Torrecom, declar6 que Torrecom carecia de capacidad financiera para llevar a
cabo la operacion sin socios de capital o deuda, pero afiadié que Torrecom esperaba ponerse en contacto con "nuestros
socios de capital existentes o los socios de deuda existentes o cualquier otro que pueda aportar capital o deuda". (Ex.
C-61, Tr. en 22-23). La Sra. Scotti declaré que el Consejo de Administracion de Torrecom, cuando se le pidié que
aprobara la oferta, tuvo conocimiento de la oferta de financiacién del vendedor de las Demandantes, pero que la
operacion no se presentd al Consejo supeditada a la adopcion de la propuesta de financiacion de las Demandantes. Y
afiadio: "También [habiamos] estado hablando con otros prestamistas, proveedores de deuda. Nuestros socios de

capital existentes también querian participar". (Id. en 46-49).
32. La Sra. Scotti testifico ademas, en respuesta a las preguntas del abogado de los demandantes:

Q. En su opinion, cuando Torrecom hizo esa oferta para comprar Continental a través de la
carta de intenciones que usted testifico, ;fue una oferta de buena fe para comprar Continental?
A. Absolutamente.

Q. (Podria explicarnos por qué?

A. A juzgar por lo que vimos, nos pareciéo una oferta justa y razonable por esa cartera.
Estabamos bastante entusiasmados por tener la oportunidad de ver la cartera. En realidad, parte
de ese multiplo se en la sinergia o en la ganancia estratégica. No somos una empresa que puja
alto para llamar la atencion de los vendedores y rechazarlo mas . Intentamos acercarnos todo
lo posible a lo que esperamos que sea el multiplo final.

(Ex. C-61 en 87-88)

33. Las Demandadas se basan en hechos alegados que no tienen relacion necesaria con la capacidad de
Torrecom para financiar la operacion - por ejemplo, el hecho de que Torrecom tuviera una huella de Torres menor
que la de la Sociedad. (Escrito de las Demandadas posterior a la audiencia, en 14). Las Demandadas también sostienen
que una compra de Torrecom no se habria cerrado porque el "mercado" estaba "cerrado" por Covid-19 (Declaracion

Testimonial de Refutacion de Michael Biihler, 28 de junio de 2024, en 1-2 parrs. 3-7). Pero la RFP
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Las respuestas de una variedad de bancos de inversion recibidas por Terra, a finales de 2020 o principios de 2021,

contradecian dramaticamente esta afirmacion. (Ex. C-252)."

34.

Basandonos en estas pruebas, estamos convencidos de que la Oferta de Torrecom era una
transaccion que Torrecom pretendia llevar a término.

35. Estas alegaciones de las Demandadas habrian sido consecuentes si cualquiera de las reclamaciones
de las Demandantes por incumplimiento en la venta de la Sociedad dependiera de la prueba de que, de no haber sido
por los incumplimientos de las Demandadas, la Sociedad se habria vendido a Torrecom. Sin embargo, si bien las
Demandantes cuestionaron los hechos alegados por las Demandadas en el sentido de que Torrecom no habria podido
cerrar la operacion -ya fuera porque Torrecom no podia financiar la operacion o porque las limitaciones de Covid
habrian impedido el cierre-, las Demandantes no alegaron que el rechazo indebido de la Oferta de Torrecom por parte
de las Demandadas les hubiera perjudicado al impedir especificamente una venta a Torrecom. Su argumento es que
el rechazo indebido de la Oferta de Torrecom formaba parte de la conducta de las Demandadas que impidié una Venta

Aprobada de la Sociedad. (Véase el Memorial Post-Audiencia de las Demandantes en 1-2).

19La respuesta de UBS a la RFP indicaba tres contratos confidenciales de asesoramiento sobre torres en curso en noviembre de 2020. UBS
también informé de dos operaciones de torres en Latinoamérica completadas durante 2020, una de 10.100 emplazamientos por 1.7 billones
de dolares y la de 2.500 emplazamientos por 462 millones de dolares. La respuesta de Citibank a la RFP afirmaba que "la dinamica
relacionada con COVID sdlo sirve para reforzar la propuesta de valor de la infraestructura de comunicaciones." Citibank mencion6 una
transaccion del 24 de noviembre de 2020 para la venta de Phoenix Tower Brasil a Digital Colony. La respuesta a la RFP de Greenhill
Adpvisors identificaba una transaccion en noviembre de 2020 entre American Tower y Entel por 3.242 emplazamientos en Pert1 y Chile. La
respuesta del Santander a la RFP decia: "Con la excepcion de las torres de Entel, ha habido un numero limitado de transacciones de torres,
en un sector que no se ha visto fuertemente impactado por COVID-19... En general, hay una demanda latente relevante de activos de
torres, que tienen que ser bastante resistentes en tiempos de crisis." Santander menciond una transaccion de 2.000 torres en Portugal en
abril de 2020, por una contraprestacion inicial de 375 millones de euros. También mencionaron una adquisicion en octubre de 2020 por
parte de Cellnex de 7.000 emplazamientos en Polonia y una adquisicion en noviembre de 2020 de 28.500 emplazamientos de torres
europeos por 10.000 millones de euros. Santander declar6é ademas: "El sector de TowerCo ha demostrado una fuerte resistencia durante
el brote de covid-19 ... las geografias vecinas a los Core Markets de Continental estan viendo una reanudacion de los acuerdos de torres
en suspenso o retrasados debido a la pandemia. Estos procesos podrian competir indirectamente con una posible desinversion de Terra,
ya que es probable que los licitadores de primer nivel sean los mismos."

20Gi este hubiera sido el encuadre adecuado de la cuestion de los dafios y perjuicios por el Rechazo de Torrecom, otros dos factores también
habrian operado a favor de las Demandantes: (1) una inferencia adversa basada en la desobediencia de las Demandadas a nuestra Orden de
presentar comunicaciones relacionadas con su consideracion de la Oferta de Torrecom, que nos llevd a imponer una sancién a las
Demandadas, incluyendo la realizacion de inferencias adversas segun procediera (Orden Procesal No. 2024-10 de fecha 3 de mayo de
2024), y (2) el hecho de que el indebido rechazo de Terra a la Oferta de Torrecom impidié una evolucion de la operacion Torrecom que
hubiera aportado mayor claridad a la cuestion del acceso de Torrecom a la financiacion.
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36. El apartado 5.04(b) no obligaba a Terra a aceptar la Oferta de Torrecom en ningtin caso. Si obligaba
a Terra, en caso de que decidiera no aceptar la Oferta de Torrecom, a (i) basar su rechazo en una carta de opinion de
un Banco de Inversion sobre el valor razonable, y (ii) iniciar el proceso de Venta de la Sociedad de conformidad con
el apartado 5.04(b)(ii). Las Demandantes en la audiencia de la Fase 2 presentaron pruebas de opinion de su experto en
finanzas corporativas de que la carta de UBS que las Demandadas proporcionaron a las Demandantes en noviembre
de 2020 acompaiiando su rechazo de la Oferta de Torrecom no era una "opinién" tal y como se entiende en el mundo
de la banca de inversion. Sin embargo, la teoria de las Demandantes sobre el incumplimiento del rechazo de Torrecom
era que si se proporcion6 una "opinién" conforme al articulo 5.04(b)(i) del CCA, y que el incumplimiento del articulo
5.04(b)(i) por parte de las Demandadas consisti6 en su incumplimiento y negativa a proceder a la venta de la Sociedad
conforme al articulo 5.04(b)(i) del CCA. La seccion 5.04(b)(i) establece que "si se proporciona dicha opinion... cada
Accionista votara a favor, consentird y no planteara objecion alguna contra dicha Venta Aprobada..."). De hecho, en
el caso ASOC, las Demandantes se basaron (parr. 308) en el texto de la Notificacion de Rechazo de las Demandadas,
por el que éstas admitian que se habia activado la obligacion prevista en el articulo 5.04(b)(i) de proceder a la venta
de la Sociedad conforme al articulo 5.04(b)(ii). Considerando que Terra no procedié a su rechazo de la Oferta de
Torrecom fue ilicito, y constituye un incumplimiento contractual separado, pero la medida de los dafios es lo que los
Demandantes habrian obtenido de un rechazo legitimo, es decir, su parte proporcional de los ingresos netos a recibir
en una Venta Aprobada (sujeta a cualquier ajuste requerido por el Acuerdo, incluyendo cualquier cantidad debida por
un accionista a otro). Efectivamente, el Incumplimiento del Rechazo de Torrecom se fusiona a efectos de la reparacion
de dafos y perjuicios con el Incumplimiento de PFA-1, pero sigue siendo un incumplimiento independiente del
Incumplimiento de PFA-1.

37. Las pruebas aportadas sobre lo que un comprador dispuesto habria pagado por la Sociedad en enero
de 2021 o alrededor de esa fecha incluyen una estimacion realizada inicialmente por las Demandadas en 2021, aportada

como prueba en la Fase 1 de este arbitraje (Declaracion Testimonial de Michael Biihler,

31



39.

25 de septiembre de 2021, en 17 parr. 43), y vuelto a presentar en 2024 en la Fase 2, de 536,8 millones de ddlares de
recaudacion bruta. (Declaracion testifical de Michael Biihler, 20 de mayo de 2024, en 12 parrafo 48). Dicha estimacion
fue corroborada por las cifras de las respuestas de cuatro bancos de inversion a las Solicitudes de Propuestas (RFP) de
los Demandados cerca de finales de 2020 o principios de 2021 (que se encuentran en el Anexo C-252).*!

38. En la estimacion de 536 millones de ddlares realizada por las Demandadas, éstas han extrapolado
su andlisis de los ingresos netos de la Oferta de Torrecom, para realizar deducciones previstas para las fianzas y los
impuestos sobre transmisiones patrimoniales. Sin embargo, la evidencia con respecto a las era que dichas sumas serian
eventualmente liberadas a los accionistas vendedores a menos que hubiera pérdidas sufridas por el comprador
(Declaracion Testimonial de John Rainieri, 28 de junio de 2024, en 2-3 parrafos 6a., 6b., 6¢.). Las Demandadas no
intentaron probar que hubiera habido tales pagos al comprador con cargo a la plica. Los testigos de las Demandantes,
asi como los Demandados, reconocieron, sin embargo, que en una transferencia real de la Sociedad, habria que pagar
impuestos de transferencia a determinadas autoridades fiscales municipales en los paises en los que la Sociedad tenia
operaciones, lo que reduciria los ingresos netos. (/d. en parr. 7b.; Declaracion Testimonial de Michael Biihler, 20 de

mayo de 2024, en 12 parr. 48).

No es necesario que determinemos si la estimacion de las Demandadas de los impuestos sobre transmisiones patrimoniales
es fiable. Ello es asi porque, incluso aceptando la estimacién de los impuestos sobre transmisiones realizada por los
Demandados, pero excluyendo las deducciones por depoésitos en garantia de ingresos que posteriormente se entregarian a
las Partes, los Demandados han proyectado unos ingresos netos de la venta de la Sociedad en enero de 2021 de 486,460,823
dolares, de los que la parte proporcional de los Demandantes (44,55%) habria sido de 216,718,297 ddlares. Incluso con la
deduccion de todas las fianzas, ademas de los impuestos sobre transmisiones patrimoniales, la proyeccion de los

Demandados en 2021 y de nuevo en 2024 era que los ingresos netos habrian sido de 417,414,456.43 dolares, de los cuales

la parte proporcional de los Demandantes (44,55%) habria sido de 2,718,297 doélares.

! Los Demandados alegaron en su demanda de 2022 contra American Tower que en el acuerdo de compra de la Sociedad que American
Tower supuestamente se negd injustamente a cerrar en diciembre de 2018, American Tower habia pagar 466 millones de ddlares. (Ex. C-
63).
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185,958,140 dolares - ligeramente superior a los 185,752,900 délares que las Demandantes solicitan como dafios y
perjuicios por la Venta de la Compaiiia. (Declaracion testimonial de Michael Biihler, 20 de mayo de 2024, en 12
parrafo 48). Vemos esto como una validacion de la afirmacion de las Demandantes de que una Venta de la Sociedad
en ese momento les habria reportado "al menos" 185,752,900 doélares, y estimaremos las reclamaciones de los

demandantes por incumplimiento de la venta de la empresa por 185,752,900 dolares.

40. Esta Adjudicacion de dafios y perjuicios por la Venta de la Compaiiia no sustituye al remedio de
cumplimiento especifico concedido en PFA-1 y ejecutado en la Sentencia PFA-1. Esta Adjudicacion es, en términos
practicos, un paso hacia el cumplimiento del resultado econdémico de la Venta de la Compaiiia que fue disefiado para
lograr. Este laudo es, en términos practicos, un paso hacia el cumplimiento del resultado econdémico de la venta de la
empresa para el que se disefi6 el remedio de cumplimiento especifico. Si se produce la Venta de la Compaiiia, sera
necesario conciliar el producto de la venta con (i) las sumas adjudicadas a las Demandantes mas los intereses
devengados, y (ii) las sumas efectivamente recibidas por las Demandantes, ya sea mediante el cumplimiento voluntario
de este Laudo por parte de las Demandadas o mediante la ejecucion de este Laudo y la ejecucion de la(s) sentencia(s)
ejecutoria(s). No es inevitable que este Tribunal decida que debe seguir constituido en el momento en que puedan
surgir controversias sobre dicha conciliacion. Mantenemos la jurisdiccion en este momento no para garantizar nuestra
disponibilidad para resolver tales disputas, sino porque algunas de las reclamaciones de los Demandantes respecto de
las cuales declaramos la responsabilidad y concedemos dafios y perjuicios implican acumulaciones de dafios y
perjuicios en curso que ya hemos decidido reservar para su cuantificacion en un futuro laudo. Si se presenta una
solicitud al Tribunal para que conozca y resuelva cualquier controversia de este tipo sobre la conciliacion de los

ingresos en un momento en que el Tribunal atin esté constituido, estudiaremos la solicitud.

C. Si la alegacién de las Demandadas de que Torrecom estaba afiliada a Peppertree afecta a la
responsabilidad de las Demandadas por los incumplimientos en la venta de la empresa o a la
cuantia de los dafios y perjuicios por dichos incumplimientos.

41. En su Contestacion de la Fase 2, los Demandados alegaron (al igual que habian hecho en la Fase 1)
que Torrecom era una filial de una o ambas Demandantes, lo que, de ser cierto, convertiria a Torrecom en un oferente
no cualificado en virtud de la Seccioén 5.04(b)(i) del SHA, cuyo término definido "Oferta Propuesta" (negrita en el

original) abarca una oferta de "un Tercero Comprador no afiliado". Este argumento
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a la reclamacion por incumplimiento del rechazo de Torrecom, porque la condicion de "no afiliado" del Tercero
Comprador era una condicion previa a la obligacion de Terra de rechazar la Oferta Propuesta en la forma especificada

en el Acuerdo.

42, En los Memoriales Previos a la Audiencia de la Fase 2, las Demandadas no argumentaron que la
pretension de las Demandantes relativa al incumplimiento por rechazo de Torrecom quedaba desvirtuada porque
Torrecom tenia una afiliaciéon descalificadora con cualquier Demandante y, por lo tanto, no presenté una Oferta
Propuesta. Sin embargo, en su escrito final posterior a la audiencia, presentado por un nuevo abogado contratado en
julio de 2024, justo antes de la audiencia sobre el fondo, las Demandadas volvieron a plantear este argumento en los
siguientes términos:

26. La Seccion 5.04(b) del Acuerdo de Accionistas exige una venta a un "Tercero Comprador no

afiliado", no simplemente a un "Tercero Comprador" que no sea un "Afiliado". Segun las

definiciones contenidas en el Acuerdo de Accionistas, un "Tercero Comprador" es "cualquier

Persona distinta de [...] un Cesionario Permitido", y un "Cesionario Permitido" es "cualquier Filial

de dicha Persona". La lectura que los demandantes pretenden hacer de §5.04(b) seria, por tanto, que

exige una venta a "alguien que no sea una filial", que es por separado "alguien que no sea una filial",

lo que vaciaria de significado la redaccion de §5.04(b).??

(Segundo Escrito Post-Audiencia de los Demandados, en 10).

43. De hecho, no hay debate entre las Partes sobre el requisito de que una oferta debe ser realizada por
un "Tercero Comprador no afiliado". Las Demandantes argumentaron que "[e]n virtud del CSA, el tnico requisito
para una Venta Aprobada es que sea conforme a una oferta de un 'Tercero Comprador no afiliado'.... Dado que
Torrecom no es una filial de Peppertree ni de AMLQ, su oferta cumple incuestionablemente este requisito”. (Memorial

de Apertura Post Audiencia Fase 2 de las Demandantes, en 5).

(@2 Enaras de la claridad, sefialamos de nuevo, como ya hicimos en el apartado 24 anterior, que el término "cesionario autorizado" se definid

en relacion con las posibles transmisiones de acciones de la Sociedad a partes vinculadas por las Partes, que se permitirian como excepcion
a las restricciones del Acuerdo sobre dichas transmisiones a terceros. La definicion de "cesionario autorizado" incluia a las "filiales" de las
partes, de modo que se permitieran las transmisiones de sus propias acciones a terceros. Por lo tanto, un "tercero no afiliado" debia ser un
comprador no afiliado a los accionistas o a sus filiales.
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44, El Tribunal considera que el lenguaje del Acuerdo no es ambiguo y que no es necesario recurrir a
pruebas extrinsecas, como el testimonio de los testigos de las Partes, para interpretar el Acuerdo. La seccion 5.04(b),
en lo que aqui interesa, establece que en cualquier momento tras la finalizacion del Periodo de Bloqueo de cinco afios,
las Demandantes "podran solicitar ... una venta de todos o sustancialmente todos los activos de la Sociedad o de todas
o sustancialmente todas las Acciones de la Sociedad (en una o mas transacciones) a un Tercero Comprador no
afiliado (una "Venta Aprobada")". El apartado 5.04(b)(i) establecia ademas. "Si los Accionistas Proponentes ya han
procurado o recibido una oferta de un Tercero Comprador no afiliado para adquirir los activos o las Acciones de la
Sociedad ("Oferta Propuesta"), la Notificacion de Venta Propuesta revelara con razonable detalle la identidad del
posible comprador y los términos y condiciones propuestos de la Oferta Propuesta." (negrita en el original).

45, Alrechazar la Oferta de Torrecom, las Demandadas se refirieron a ella como una Oferta Propuesta®.
Esto no es determinante, ya que las Demandadas plantearon la cuestion de la afiliacion en su Respuesta inicial en este
arbitraje en 2021. Pero sus acciones en 2020, antes del arbitraje, son prueba de su apreciacion en ese momento de las
conexiones (o falta de ellas) de Torrecom con las Demandantes y el significado del SHA.

46. Si las Partes hubieran entendido, cuando celebraron el Acuerdo en 2015, que la participacion de las
Demandantes en la financiacion de la Oferta Propuesta haria que el oferente no fuera elegible sobre la base de que
dicha participacion creaba una "afiliacion", de modo que la oferta no calificaria como Oferta Propuesta, naturalmente
habria habido consultas de las Demandadas a las Demandantes (y/o Torrecom) sobre este tema antes de enviar la

Notificacion de Rechazo. En el expediente no consta comunicacion.

2 El 24 de noviembre de 2020, el Sr. Sagastume, en nombre de las Demandadas, envié un correo electronico a las
Demandantes (Ex. C-54) cuyo "Asunto" era "Objecting Shareholder Notice re Proposed Offer" y cuyo texto era "Please find
attached the notice from the A Sharcholders rejecting the Proposed Offer". La Notificacion adjunta, firmada por el Sr.
Sagastume en nombre de Terra (Ex. C-58) tenia como asunto "Re: Rechazo de la Oferta Propuesta" ¢ indicaba en su texto
que los "Accionistas A... rechazan la Oferta Propuesta presentando la opiniéon adjunta de un banco de inversion
independiente y de reconocido prestigio " (énfasis afiadido).
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Ademas, la prohibicion de la participacion de accionistas vendedores en la financiacion de una Oferta Propuesta nos
parece un término que estas partes sofisticadas, asistidas por abogados en la redaccion del Acuerdo, habrian tratado
expresamente, y que no habrian utilizado un término indefinido - "no afiliado" - para cubrir la posible participacion
de accionistas vendedores en la financiacion, ya sea mediante deuda o capital o alguna combinacion de ambos. No es
necesario que decidamos si "no afiliadas" tiene un alcance diferente al del término definido "Afiliadas", como
sostienen las Demandadas, porque incluso si aceptaramos eso, no aceptariamos que "no afiliadas" tuviera la intencion
de significar que la oferta tuviera que financiarse integramente a partir de fuentes que no incluyeran ninguna inversion
potencial de capital en la sociedad adquirente por parte de un Accionista vendedor.** Y si las Partes hubieran pretendido
imponer un limite maximo a la cantidad, en términos porcentuales, de inversion en capital que un Accionista vendedor
pudiera tener en la sociedad adquirente tras la adquisicion, lo habrian previsto en el Acuerdo.

47, Por estas razones, rechazamos el argumento de las Demandadas de que existia alguna relacion entre
Torrecom y Peppertree, existente o prevista en cualquier momento, que hiciera que la Oferta de Torrecom no

cumpliera el requisito de "Tercero Comprador no afiliado" establecido en SHA

§ 5.04(b).

24) Somos escépticos ante el argumento de las Demandadas de que la combinacién del adjetivo "no afiliado" con la definicion del término
"Tercero Comprador" (que ya excluye a una afiliada) signifique necesariamente que el Tercero Comprador no debe tener ningun tipo de
relacion comercial con un Accionista; la interpretacion mucho mas directa es que la disposicion es simplemente redundante. Aunque el
derecho neoyorquino advierte contra el "exceso" y nos instruye para que encontremos significado a cada frase contractual, el derecho
neoyorquino no exige que nos apartemos del sentido comun, y en este caso la interpretacion directa de esta disposicion contractual es que
el comprador no puede estar afiliado a un Accionista en el sentido habitual, en lugar de exigir "una prueba mas estricta que simplemente
ser una entidad que no es una Afiliada", como instan los Demandados. (Segundo Escrito Post-Audiencia de los Demandados, en 10).
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D. Si la concesién de dafios y perjuicios por la venta de la empresa ha prescrito como
consecuencia de la sentencia que ejecuta el laudo de cumplimiento especifico en PFA-1.

48. Las Demandadas han sostenido a lo largo de la Fase 2 que nuestro Laudo de cumplimiento especifico
por el incumplimiento de la obligacion de las Demandadas de cooperar y facilitar una Venta Aprobada de la Sociedad
prohibe una indemnizacion por dafios y perjuicios como cuestion de derecho. Por ejemplo, afirman en su escrito inicial
posterior a la audiencia (en 11 parr. 22): "Las Demandantes no pueden recibir una indemnizaciéon por dafios y
perjuicios que queda excluida por la reparacion alternativa ya concedida, tanto en virtud de su teoria del caso como
de la necesidad de evitar una doble indemnizacién". Y mas adelante en el mismo escrito las Demandadas afirmaron:
"Las Demandadas reiteran aqui... que el Tribunal carece de jurisdiccion para otorgar dafios y perjuicios para los cuales

ha otorgado el remedio alternativo de cumplimiento especifico." (Id. en 43-44).

49, Anteriormente, en el Escrito de Apertura Previa a la Audiencia de las Demandadas, éstas habian
argumentado (en 42 parrafo 127):

Existen multiples razones por las cuales el Tribunal no tiene facultad para otorgar dafios y perjuicios
monetarios por el mismo incumplimiento respecto del cual se otorgoé el cumplimiento especifico en
el ALP-1, que ha sido reconocido por la SDNY y ahora es una sentencia del : a. En primer lugar, y
como se indica en los parrafos 124 y 125 supra, el Tribunal ha reconocido que es functus officio con
respecto a la modificacion de la reparacion otorgada en un laudo que ha sido confirmado en el
tribunal;

b. En segundo lugar, de conformidad con la doctrina de eleccion de remedios del derecho
neoyorquino, las Demandantes ya eligieron el remedio que querian que el Tribunal les concediera

para su reclamacion de venta de la Sociedad. Por lo tanto, las Demandantes no pueden retractarse
ahora de esa decision.

50. Y en su Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia, las Demandadas invocaron el principio
functus officio y la doctrina de la fusiéon como objeciones a nuestra facultad de conceder dafios y perjuicios por el

incumplimiento identificado en el ALP-1 (en 22-23 parrafos 64-65).

51. Sostienen los demandantes:

1. El argumento de los Demandados sobre la eleccién del recurso es incorrecto porque los
Demandantes "siempre han solicitado tanto el cumplimiento especifico como, en caso necesario,
una indemnizacién por dafios y perjuicios por este
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incumplimiento, y contemplé especificamente solicitar daiios y perjuicios en la Fase 2 cuando se
bifurco el Arbitraje". (Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia en 13).

2. . El Tribunal no es functus officio con respecto al incumplimiento del ALP-1 porque la
reclamacioén de dafios y perjuicios por ese incumplimiento se reservd expresamente para una
determinacion posterior. (/d. en 14).

3.. La ley de Nueva York "incuestionablemente permite que tanto los dafios y perjuicios como el
cumplimiento especifico sean otorgados como remedios para el mismo incumplimiento". (/d.).

4. Lapreocupacion de las Demandadas por la "doble recuperacion” deberia abordarse no negandose
a conceder indemnizaciones por dafios y perjuicios, sino previendo la posible deducciéon de las
indemnizaciones concedidas y cobradas de cualquier producto de ventas futuro debido a las
Demandantes. (/d. en 16).

52. En primer lugar, abordamos la alegacion de functus officio. Con respecto a la reclamacion por
incumplimiento del rechazo de Torrecom, el argumento carece de fundamento porque dicho incumplimiento no fue
juzgado en PFA-1. En PFA-1 abordamos unicamente el incumplimiento consistente en la falta de cumplimiento del
CSA con respecto al Aviso de Propuesta de Venta de enero de 2021 de las Demandantes. En PFA-1 abordamos
unicamente la violacién consistente en el incumplimiento del CSA con respecto a la Notificacion de Propuesta de
Venta de las Demandantes de enero de 2021. No dictamos ningin Laudo con respecto a la Oferta de Torrecom, ni con
respecto a la conducta de los Demandados para obstruir una Venta de la Sociedad después de enero de 2021. Con
respecto a la demanda por Incumplimiento en Curso, entendemos que dicha demanda se fundamenta en un nuevo
conjunto de hechos posteriores a PFA-1: el hecho de que los Demandados, a principios de 2023, apoyaran y aceptaran
la adopcion por parte del Consejo de Administracion de la Sociedad de una resolucion para proceder a la Venta de la
Sociedad (Ex. C-78), y posteriormente plantearan objeciones que impidieron que dicha resolucion se llevara a cabo.
En cuanto al Incumplimiento de PFA-1, las Demandadas se refieren a nuestra determinacion de que los dafios y
perjuicios monetarios no eran un recurso legal adecuado que excluyera el cumplimiento especifico y afirman que esa
fue una determinacion de que no se podian otorgar dafios y perjuicios monetarios por el mismo incumplimiento. (Las
Demandadas, Escrito posterior a la audiencia, pp. 42-43). Los Demandados no citan ninguna ley de Nueva York u otra
autoridad para esta proposicion. Los Demandantes han citado Laurus Master Fund, Ltd. v. Versacom Int'l, Inc., 2003
WL 21219791 (S.D.N.Y. 21 de mayo de 2003) donde el Tribunal sostuvo que "[e]n virtud de la legislacion de Nueva
York, una parte a la que se le adjudica el cumplimiento especifico también tiene derecho a recuperar los dafos y

perjuicios por las pérdidas resultantes de la
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la negativa de la parte incumplidora a transmitir la propiedad de conformidad con los términos del " (en *4). No se
nos da ninguna razén para creer que esa es una declaracion incorrecta de la ley de Nueva York. En consecuencia, no

se aceptan las alegaciones de finctus officio de los Demandados.

53. En cuanto a la eleccion del remedio, ninguna de las partes ha citado autoridad en virtud de la
legislacion de Nueva York en relacion con las normas juridicas aplicables. Por lo tanto, tratamos la cuestion como una
cuestion de hecho y nos preguntamos si el expediente demuestra que los demandantes hicieron una eleccion. No es
asi. El expediente muestra que las Demandantes adoptaron la propuesta del Tribunal de que se acelerara la
determinacion de su derecho al cumplimiento especifico de la Notificacion de Propuesta de Venta de enero de 2021,
y que las Demandantes se reservaron expresamente todas las demas reclamaciones. Asi, las Demandantes, en un
escrito presentado al Tribunal el 6 de agosto de 2021, declararon:

En respuesta al correo electronico del Presidente Goldstein del 2 de agosto de 2021,

Peppertree/ AMLQ estan de acuerdo en que un enfoque por fases tiene sentido y respetuosamente

solicitan que el Panel permita una "primera fase", permitiendo solicitudes de resolucion sumaria

sobre dos cuestiones legales de umbral: (i) si Peppertree/AMLQ tienen derecho al cumplimiento

especifico de las disposiciones de la Seccion 5.04(b) del Acuerdo de Accionistas relacionadas con

la venta de la Compaiiia; y (ii) si Peppertree, derivadamente y en nombre de la Compaiiia, tiene

derecho al cumplimiento especifico de la Seccion 1.1(c) del Acuerdo de Accionistas relacionado

con la venta de la Compaiiia.04(b) del Acuerdo de Accionistas relativo a la venta de la Empresa; y

(i1) si Peppertree, derivadamente y en nombre de la Empresa, tiene derecho al cumplimiento

especifico de la Seccion 1.1(c) del Acuerdo de Desarrollo y las Secciones 4.03(d) y 4.04 del Acuerdo

de Accionistas, que no permiten a la Empresa avanzar y desarrollar las torres que han sido

rechazadas por el Comité de Desarrollo o el Consejo de Administracion. Peppertree/AMLQ

sostienen que la realizacion del Arbitraje utilizando este enfoque "por fases" permitiria al Panel
resolver algunas de las cuestiones controvertidas mds importantes y urgentes de una manera rdapida

y eficiente sobre las presentaciones escritas, sin perjuicio de la capacidad de cualquiera de las

partes para solicitar dafios y perjuicios en una fase posterior del Arbitraje.

(énfasis afiadido). No hubo eleccion de recurso por parte de los demandantes.

54. En cuanto al argumento de que la demanda por incumplimiento del ALP-1 se ha fusionado con la
sentencia de ejecucion del ALP-1, concluimos que no se ha producido tal fusién porque la demanda por dafios y
perjuicios pecuniarios es una demanda independiente, no un recurso alternativo para la misma demanda. Segun la
legislacion de Nueva York, una reclamaciéon por incumplimiento de contrato por dafios y perjuicios monetarios
requiere que la parte que no ha incumplido pruebe los dafios y la causalidad de los mismos como elementos de la
reclamacion. (Por ejemplo, Pinkesz contra Massachusetts Mut. Life Ins. Co., 2025 WL 264073 at *2 (2d Dep't Jan.

22, 2025)). Preguntamos a las Partes en multiples ocasiones para que se presentaron alegaciones sobre si el Tribunal
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que dicto la Sentencia sobre PFA-1 tiene autoridad exclusiva en virtud de su facultad para establecer una sancion
compensatoria por desacato. Ninguna de las partes proporcion6 autoridad para dar una respuesta. Pero mientras que
la reclamacion de dafios y perjuicios monetarios por el incumplimiento del ALP-1 es una reclamacion separada,
aunque una en la que la sentencia del ALP-1 tiene efecto preclusivo sobre ciertas cuestiones relativas a la
responsabilidad, no esta fusionada con la sentencia del ALP-1. Por lo tanto, cualesquiera que sean los poderes del
tribunal de la SDNY, el tribunal que dicto la sentencia del ALP-1 tiene autoridad exclusiva en virtud de su poder para
imponer una sanciéon compensatoria por desacato. Por lo tanto, cualesquiera que sean los poderes que el Tribunal de
la SDNY, como Tribunal emisor de la Sentencia, pueda tener para conceder una sancién compensatoria por desacato,
no tenemos base legal para considerar que nuestro poder para adjudicar la reclamacion por dafios y perjuicios esté

limitado.

55. Los casos citados e invocados por los Demandados en relacion con la doctrina de la fusion no indican
lo contrario. En Kotsopoulos v. Asturia Shipping Co., 467 F.2d 91, 95 (2d Cir. 1972) (Ex. RL-020), el Tribunal sostuvo
que "[u]na vez que una reclamacion se reduce a sentencia, la reclamacion original se extingue y se fusiona con la
sentencia; y surge una nueva reclamacion, denominada deuda de la sentencia. Véase Restatement of Judgments §47
(1942)". Pero aqui la reclamacion de los demandantes de dafios y perjuicios monetarios basada en el incumplimiento
del ALP-1 no se ha reducido a sentencia; se reservo para una adjudicacion posterior. Westinghouse Credit Corp. v.
D'Urso, 371 F.3d 96, 102 (2d Cir. 2004) (Ex. RL-035) establece una rama de la doctrina de la fusion especifica para
la creacion de una deuda en un contrato: "[Una] deuda creada por contrato se fusiona con una sentencia dictada sobre
ese contrato, de modo que la deuda del contrato se extingue y solo sobrevive la deuda de la sentencia". Nuestro laudo
de cumplimiento especifico PFA-1 no es "una deuda creada por contrato”, y el hecho de que el Acuerdo permita los
laudos de cumplimiento especifico como remedios para el cumplimiento especifico no lo sittia dentro de lo sostenido
en el caso D'Urso, que es esencialmente una regla dirigida a la medicion de los intereses posteriores a la sentencia.
Los demandados parafrasean una parte de un caso del Tribunal de Apelaciones de Nueva York que citan, Jay's Stores

v. Ann Lewis Shops, 15 N.Y.2d 141, 147 (1965) (Ex. RL-018), en el que dicho Tribunal declar6: "La teoria
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de fusion de una sentencia y su causa subyacente de accion, aunque ha servido para algunas otras funciones, se basa
esencialmente en una politica para impedir acciones sucesivas sobre la misma causa. De ahi que esté estrechamente
relacionada con la doctrina de la cosa juzgada". Pero esto no es util para los Demandados en este caso, porque la causa
de accidn por dafios basada en el Incumplimiento del ALP-1, aunque basada en el mismo incumplimiento, es una
causa de accion diferente, especialmente porque la prueba de los dafios, y la causalidad de los dafios, son elementos
de la causa de accion que no son elementos de la causa de accion para el cumplimiento especifico. Las causas de

accion estan relacionadas, pero no son la misma.

E. Si las impugnaciones de las Demandadas a la metodologia de valoracion de las Demandantes
en relacion con los dafios y perjuicios por la venta de la empresa justifican la conclusiéon
instada por las Demandadas de que las Demandantes no probaron los dafios y perjuicios por
la venta de la empresa.

56. Ademas de los argumentos sobre el destino que podria haber aguardado a Torrecom y a las Partes
si la transaccion no hubiera sido rechazada por las Demandadas, las Demandadas han formulado otros argumentos
que pretenden cuestionar los métodos de las Demandantes en su enfoque de los dafios y perjuicios de la Venta de la

Sociedad. Resumimos dichos argumentos y los abordamos en esta seccion.

57. Las Demandadas argumentaron que las Demandantes buscan indebidamente "pérdidas no
realizadas". Afirmaron: "Las pérdidas no realizadas son, por definicion, especulativas. La Compaiiia podria venderse
en unos meses por una cantidad muy superior a la solicitada por las Demandantes." En apoyo de este argumento, las
Demandadas citaron un caso que implicaba "caidas transitorias de precios." (Memorial de Respuesta de las
Demandadas previo a la Audiencia, en 20). Este argumento no se corresponde con los hechos probados de este caso.
La nocioén de pérdida no realizada implica que el demandante posee un activo liquido cuyo valor vacila, de manera
que la pérdida puede evitarse o minimizarse si el demandante simplemente espera un momento oportuno para vender
y luego vende en ese momento en un mercado que ofrece liquidez. No es éste el caso. La Empresa no puede ser
vendida a menos que Terra acepte vender o sea obligada efectivamente por un proceso legal a vender. Hasta ahora, a
pesar de mas de cuatro afios de arbitraje ante este Tribunal que ha ido en contra de las Demandadas a cada paso, las

Demandadas no han acordado, y no han reconocido la
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PFA-1 (o las Sentencias que ejecutan nuestros otros laudos) como fuente de compulsion. En cuanto a una venta
independiente de la posiciéon minoritaria de las Demandantes, las Demandadas no ofrecen ninguna refutacion a la
opinidn del experto en finanzas corporativas de las Demandantes de que la posicion minoritaria carece de valor en una
transaccion independiente porque no hay compradores dispuestos.

58. Las Demandadas argumentaron que las Demandantes adoptaron un marco de dafios y perjuicios que
depende de la prueba de la diferencia en el valor de la Compaiiia entre principios de 2021 y el valor de la Compaiiia
al momento de este Laudo de la Fase 2, y que las Demandantes luego no presentaron pruebas de tales valores,
especialmente el valor de la Compaifiia en la actualidad. (Escrito Post-Audiencia de las Demandadas, 12 parrafo 26).
Este argumento oculta la verdad. En el ASOC de octubre de 2023, las Demandantes presentaron enfoques alternativos
a los dafios por la venta de la Compaifiia (en parte para abordar la posibilidad de que se produjera una venta de la
Compaiiia antes del Laudo de la Fase 2). Una de esas alternativas consistia simplemente en recuperar "el sobre
185 millones de dolares a los que [las Demandantes] deberian haber tenido derecho por la Venta Propuesta" (ASOC
en 109 para. A.i.(a)). Una medida alternativa de los dafios y perjuicios de la Venta de la Compaiiia en el mismo parrafo
del ASOC - aclarada por la expresion "y/0" en ese parrafo del ASOC - implicaba una supuesta disminucion del valor
de la Compaiiia. Pero cuando las Demandantes decidieron en la Fase 2 no basarse en esta ultima alternativa, y no
contar con la opinién directa de un perito sobre el valor de la Sociedad, no se trataba de una falta de prueba o de un
defecto en la metodologia de los dafios. Fue simplemente una eleccion de basarse en una teoria de dafios alegada en
lugar de otra, explicable sobre la base de que no ha habido una venta de la empresa a la que pudiera aplicarse la
formula de disminucion del valor.

59. El argumento escrito de las Demandadas posterior a la audiencia sobre este punto, bajo el titulo "Las
Demandantes ni siquiera han intentado proporcionar un valor de la Compaiiia" (negrita en el original), se
extiende considerablemente. (Escrito de la Demandada posterior a la audiencia, parrafos 28-36 y notas a pie de pagina

que los acompafian). Llamamos la atencion sobre esto porque fue un argumento claramente improcedente para
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afirman que las Demandantes se basaron en este enfoque para los dafios de la Venta de la Empresa a medida que
evolucionaba la Fase 2, cuando obviamente eligieron no hacerlo y en el ASOC habian preservado la opcion de hacer

esta eleccion.

60. En cuanto a la medida de los dafios y perjuicios en la que si se basaron las Demandantes en la Fase
2, es decir, la diferencia entre la Oferta de Torrecom y el valor actual de su participacion minoritaria si intentaban
venderla a un tercero, las Demandadas afirman que las Demandantes "submitt[ed] a defective assessment of the value
of [the] minority interest". (/d. en 13 parrafo 30). Pero no ofrecieron ninguna evaluacioén contraria del valor autdbnomo
de la participacion minoritaria de un testigo de hecho o experto, para contrarrestar la opinion del experto de las
Demandantes, el Profesor Hitscherich, de que este valor es cero. En lugar de ello, se limitan a presentar una descripcion
distorsionada de la respuesta de la Profesora Hitscherich a una pregunta del Tribunal, y afirman que esto fue una
"admision" de que su evaluacion de que la participacion minoritaria tenia un valor independiente cero para un tercer

comprador era "defectuosa". (Id. en nota de pie de pagina 80).

F. Si debe aceptarse la peticion de los demandantes de que el producto de una eventual venta de
la empresa se deposite en garantia

61. En su Memorial de Apertura Previo a la Audiencia, las Demandantes declararon: "Para evitar que
las Demandadas sigan incumpliendo sus obligaciones en virtud del CSA al fugarse con cualquier producto de la venta,
el Tribunal deberia otorgar a Peppertree/AMLQ una medida declaratoria que exija que los futuros productos de la
venta sean depositados en custodia y distribuidos para cumplir con la Disposicion sobre Dafios y Perjuicios y para
satisfacer cualquier laudo o sentencia que las Demandadas adeuden a Peppertree/AMLQ" (en 45). Las Demandadas
afirman que "la solicitud de las Demandantes es, esencialmente, una solicitud de medidas provisionales". (Memorial
de Contestacion de las Demandadas previo a la Audiencia, en 19, parrafo 54). Afirman: "Las Demandantes no cumplen
los requisitos legales necesarios para poner en marcha una medida tan dréstica (ni siquiera los alegan): no se causara
ningun dafio irreparable a las Demandantes si no se adopta la medida; Y, es improbable que las Demandantes tengan
éxito en cuanto al fondo". (/d.). La solicitud de una medida provisional -suponiendo que la solicitud de los

Demandantes se considere asi- no tiene por qué incluirse siempre en un escrito. Los requisitos de la Regla R-6(b)
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se aplican a la(s) "demanda(s) nueva(s) o diferente(s)" y la Regla exige que se presente un escrito ante la AAA. La
Regla R-6(b) no insiste en la presentacion de un escrito modificado. Una solicitud de medida provisional no es
necesariamente una "reclamacion". La Regla R-37 titulada "Medidas provisionales" utiliza las frases "medidas
provisionales" y "medidas" y no utiliza la palabra "reclamacion". Esta solicitud no es una reclamacion, es una medida
para proporcionar seguridad a la cobrabilidad de los dafios recuperados en las reclamaciones. La afirmacion superficial
de las Demandadas de que "es improbable que las Demandantes tengan éxito en cuanto al fondo" carece de
fundamento, porque las Demandantes en este Laudo si tienen éxito en las reclamaciones por dafios y perjuicios para

las que el producto de la Venta de la Sociedad en deposito serviria de garantia.

62. No existe dafio irreparable si la indemnizacion por dafios y perjuicios en dinero fuera un remedio
adecuado para la pérdida prevista por el solicitante de la medida cautelar. No vemos cémo el otorgamiento de mas
dafios monetarios potencialmente incobrables seria un remedio adecuado si los Demandados secuestran o gravan los
ingresos de una Venta de la Compaiiia para evitar que se apliquen para satisfacer los dafios otorgados en este Laudo.
Para que el Tribunal concluyera que en este caso no existe un dafio irreparable, tendriamos que concluir que el riesgo

de cobro que perciben las Demandantes es inexistente o insignificante. No podemos hacerlo.

63. Las Demandantes probaron el dafio irreparable demostrando que existe un riesgo legitimo de cobro
que justifica la medida propuesta. El hecho de que los Demandados hayan rechazado la venta de la Compaiiia a pesar
de haber agotado su recurso legal para anular el ALP-1 constituye un secuestro ilicito de los fondos invertidos por los
Demandantes. Es 16gico inferir que una parte dispuesta a tomar medidas para incumplir una obligacion legal de vender
la Sociedad después de que hayan fracasado todos los medios legales para quedar liberada de dicha obligacion, también
tomaria medidas para impedir que las Demandantes, como beneficiarias de dicha Venta de la Sociedad, obtuvieran
satisfaccion de un laudo o sentencia por dafios y perjuicios monetarios. El hecho de que las Demandadas insistieran

en 2023 en que una Carta de Compromiso de Citibank sélo seria aceptable si las Partes
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El hecho de que los Demandados acordaran especificamente que habria una distribucion inmediata del producto de la
venta de la Sociedad - lo cual, si los Demandantes hubieran estado de acuerdo, habria permitido a los Demandados
decir que los Demandantes habian renunciado al derecho a obtener este tipo de medida cautelar - permite inferir que
el propdsito de dicho acuerdo - ya fuera entre las Partes directamente o a través de la Carta de Compromiso - era
permitir a los Demandados poner cualquier producto de la venta de la Sociedad fuera del alcance de los Demandantes.
El hecho de que los Demandados desobedecieran nuestra orden de presentacion de la informacion financiera de Terra
y la informacion financiera de DTH permite inferir que desean impedir que los Demandantes tengan conocimiento de
los activos de Terra y DTH que podrian ser aplicados en virtud de las leyes aplicables para satisfacer las
indemnizaciones por dafios y perjuicios y las sentencias sobre dichas indemnizaciones. El riesgo de cobro también se
infiere, por ejemplo, de la negativa de las Demandadas a asumir su parte de los depdsitos para honorarios del Tribunal,
forzando esa obligacion a las Demandantes como condicion para que este arbitraje siga adelante, mientras que han
gastado o incurrido voluntariamente en costes legales para litigios o arbitrajes que (i) atacan colateralmente nuestros
Laudos anteriores y las sentencias que los ejecutan, (ii) antagonizan con empresas de torres de telefonia movil que de
otro modo podrian tener interés en comprar la Sociedad o la posicion minoritaria de las Demandantes en la Sociedad,

y (iii) ataca gratuitamente al Director General de la empresa con falsas acusaciones de criminalidad.”

64. Aunque la Regla Comercial R-37 de la AAA no elabora normas juridicas para las medidas
provisionales distintas de nuestra constatacion de que la medida propuesta es "necesaria", existen otras
consideraciones que los tribunales arbitrales internacionales suelen tener en , entre las que se incluyen la ponderacion
de las dificultades que la medida impondria a la parte a la que se dirige con las dificultades que soportaria el solicitante

si no se impusiera la medida, y también nociones de urgencia e inminencia del dafio irreparable previsto.

23 Todas estas conductas se abordan en otras partes de este Laudo.
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65. A pesar de su afirmacion de que esta solicitud deberia interpretarse como una solicitud de medidas
cautelares, las Demandadas no alegan que las medidas les causarian dificultades desproporcionadas en relacion con el
riesgo abordado. No alegan, por ejemplo, que otros acreedores garantizados tengan prioridad sobre los créditos de las
Demandantes y que el producto de la venta de la Sociedad deba utilizarse para satisfacer los créditos de esos
acreedores. Las Demandantes, por otro lado, seran acreedoras de laudo por sumas, distintas de los dafios de la Venta
de la Sociedad y los intereses de esos dafios, por muchos millones de délares después de la emision de este Laudo, y
debido a la desobediencia de las Demandadas a nuestra orden de revelacion relativa a la posicion financiera de Terra
y DTH, las Demandantes no han sido informadas por las Demandadas de si existen activos distintos de las acciones
de las Demandadas en Terra que existan para ser aplicados a satisfacer esta cantidad de deuda de laudo/sentencia. El
balance de equidades favorece a los Demandantes.

66. El Demandado no tiene conocimiento de que la venta de la empresa sea inminente. Basandonos en
el expediente que tenemos ante nosotros, parece que, a falta de algiin cambio fundamental de postura por parte de las
Demandadas respecto de las posiciones que han mantenido durante mas de cuatro afios, la Venta de la Sociedad s6lo
puede producirse si es impuesta como medida de ejecucion del laudo/ejecucion de la sentencia por un tribunal
competente. Dicho esto, no sabemos cuanto tiempo después de la emision de este Laudo un tribunal en una jurisdiccion
competente podria actuar y en qué términos. Ciertamente, las Demandantes estan en condiciones de solicitar medidas
relacionadas con la ejecucion de este Laudo tan pronto como se les notifique su emision. La cuestion es si debemos
esperar, y s6lo conocer y decidir sobre esta medida, en caso de que se renovara, cuando y si la Venta de la Sociedad
estd mas cerca de consumarse. Vemos buenas razones para no adoptar ese enfoque. Las Demandadas aun no han
cumplido ninguno de los requisitos impuestos en ninguno de nuestros cuatro Laudos Finales Parciales. Litigaron sin
éxito para anular el ALP-1 hasta una Sentencia en el Segundo Circuito. Han litigado sin éxito para anular los ALP -2,

3y-4enel
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SDNY, y ahora estan litigando una apelacion consolidada de las tres sentencias de confirmacion de dichos Laudos.
Por lo tanto, es previsible que la reparacién que se nos pide que concedamos ahora no sea respetada por las
Demandadas al menos hasta que (y quizas incluso después) hayan recurrido judicialmente contra este Laudo ante
tribunales de jurisdiccion original y de apelacion de los Estados Unidos. Y en un tribunal fuera de los Estados Unidos
en el que las Demandantes pudieran solicitar la ejecucion de este Laudo, existe al menos el riesgo de que las
Demandadas soliciten que se suspenda la ejecucion de este Laudo hasta que finalicen sus esfuerzos de anulacion en
los Estados Unidos. Creemos que es mejor iniciar ese proceso de revision judicial (si es tan inevitable como sugieren
estos antecedentes) ahora. En estas circunstancias, se cumplen los requisitos de urgencia y amenaza inminente.

67. Por lo tanto, la medida de custodia solicitada se concede en los siguientes términos (con la condicion,
sin embargo, de que tras recibir nuevos comentarios de las Partes, el Tribunal -u otro Tribunal ICDR constituido de
conformidad con el Acuerdo de Arbitraje si este Tribunal, habiendo completado su mandato, ya no esta reunido- podra
optar por adoptar detalles adicionales de dichos términos sin modificacion sustantiva de los elementos adoptados en

este Laudo tal y como se establecen aqui):

1. Las Partes se aseguraran de que los ingresos de una Venta de la Empresa sean pagados
directamente por el comprador al cierre a un agente de custodia, que serd designado por el abogado de la
Empresa, Adam Schachter, Esq., (o su sucesor debidamente designado), a su discrecion.

2. El agente depositario desembolsara a los Demandados Accionistas su Parte Neta Pro Rata
(segun se define mas adelante) del producto de la Venta de la Sociedad unicamente cuando el agente
depositario esté convencido de que todas las sumas adeudadas a los Demandantes o a cualquiera de ellos por
los Demandados Accionistas, el Demandado DTH, y/o el Demandado Jorge Hernandez, como resultado de
una adjudicaciéon de dinero en virtud de cualquiera de los Laudos Finales Parciales del Tribunal han sido

recibidas por los Demandantes.
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3. Tal y como se utiliza anteriormente en el parrafo 2, la Participaciéon Neta Proporcional de
los Demandados Accionistas en los Ingresos de la Venta de la Empresa sera el 54,45% de los ingresos que
sean efectivamente pagaderos por el comprador en el momento del cierre o que seran pagaderos por el
comprador (o su agente, incluido cualquier agente de custodia) posteriormente en cualquier momento si se
cumplen las condiciones para dichos pagos posteriores al cierre.

4. El agente de custodia, previa (i) instruccion por escrito de los Demandados Accionistas, o
(i) comprobacion por el agente de custodia de que se ha dictado sentencia firme en los tribunales de los
Estados Unidos confirmando laudos en los que se disponga que se adeude y deba pagarse dinero a los
Demandantes por parte de los Demandados Accionistas, el Demandado DTH y/o el Demandado Jorge
Hernandez, desembolsara dichas cantidades de la custodia a los Demandantes y deducira dichos desembolsos
de la Participacion Neta Prorrateada de los Demandados en el Producto de la Venta de la Sociedad.

5. El agente de custodia desembolsara a los Demandantes la Parte Neta Prorrateada de los
Ingresos de la Venta de la Sociedad de los Demandantes a los 60 dias de la recepcion de dichos ingresos, a
menos que dentro del periodo de 60 dias se haya notificado al agente de custodia que se ha levantado la
suspension de los procedimientos sobre las demandas reconvencionales de los Demandados. En caso de que
se produzca dicha notificacion, el agente de custodia tratara la parte proporcional neta del producto de la
venta de la Sociedad de los Demandantes tal y como le indique el Tribunal ICDR que conozca de dichas
reconvenciones.

6. Salvo que este Tribunal (u otro Tribunal del ICDR constituido de conformidad con el
Acuerdo de Arbitraje si este Tribunal, habiendo completado su mandato, ya no esta en funciones) determine
lo contrario, las obligaciones del agente de custodia en virtud del presente no se veran afectadas por ningiin
procedimiento en un tribunal fuera de los Estados Unidos en relacion con el reconocimiento y la ejecucion

de cualquier laudo de este Tribunal, sujeto al punto 8 a continuacion.
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7. En caso de que cualquiera de los Demandados o cualquier agente de los Demandados inicie
cualquier accion legal contra el agente de custodia, el agente de custodia podra, previa notificacion por escrito
a las Partes, recuperar los costes razonables de defensa del agente de custodia de dicha accion de la custodia
como una deduccion de la Participacion Neta Prorrateada de los Demandados Accionistas de los Ingresos de
la Venta de la Compaiiia.

8. Durante el tiempo en que el agente de custodia retenga el producto no distribuido de la
Venta de la Compaiiia, los Demandantes informardn sin demora por escrito al agente de custodia, con copia
a los Abogados de la Compaiiia y a los , de las sumas recibidas de fuentes distintas de la custodia en
satisfaccion parcial de las cantidades que se les adeuden en virtud de nuestros Laudos, y el agente de custodia
efectuara la correspondiente reduccion de las cantidades potencialmente pagaderas a los Demandantes con

cargo a la cuenta de custodia.

9. El agente depositario se considerara agente de la Sociedad a los efectos de esta reparacion
y, en tal calidad, tendra derecho a solicitar a este Tribunal (o a otro Tribunal ICDR constituido de conformidad
con el Acuerdo de Arbitraje si este Tribunal, habiendo finalizado su mandato, ya no estuviera reunido) las

reparaciones que el agente depositario considere necesarias para el desempefio efectivo de sus funciones.

I11. Reclamaciones derivadas de los demandantes por incumplimiento de contrato presentadas en nombre
de la empresa y por las que se solicitan dafios y perjuicios que se han de conceder directamente a los
demandantes como accionistas a prorrata

A. Consideraciones juridicas pertinentes para las reclamaciones derivadas de las demandas
reconvencionales de los demandantes

68. Una serie de reclamaciones de dafios y perjuicios presentadas por los Demandantes son
reclamaciones derivadas de accionistas, presentadas para hacer cumplir supuestos incumplimientos por parte de los
Demandados de deberes contractuales y/o fiduciarios, o deberes de diligencia en virtud del derecho de responsabilidad
civil extracontractual, que se dice que se deben a la Sociedad. En algunas de sus reclamaciones derivadas, los
Demandantes también solicitan una reparacion equitativa, caracterizada como una "orden judicial permanente" o como

un "cumplimiento especifico".
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69. La jurisprudencia neoyorquina citada por las Demandantes no define las situaciones en las que un
demandante de una reclamacién derivada puede recuperar para si mismo los dafios sufridos por la Sociedad en cuyo
nombre reclamo. Mas bien, esa autoridad define situaciones en las que la reclamacion debe considerarse directa, no

derivada.

70. Asi, en Abrams v. Donati, 66 N.Y.2d 951, 953 (1985) -el principal caso del Tribunal de Apelacion
de Nueva York, citado e invocado por el Juez Fried en el caso Miot v. Miot citado por los demandantes®- el Tribunal
de Apelacion declard (como se cita en el caso Miof): "La desviacion de activos por parte de directivos o
administradores para su propio enriquecimiento, sin mas, s6lo constituye un perjuicio para la sociedad, por el que un
accionista puede demandar de forma derivada pero no individual". Y en Glenn v. Hoteltron Sys., 74 N.Y.2d 386, 392
(1989), que también se discute en el caso Miot citado por los demandantes, el Tribunal de Apelacion establecio la
"regla general" de que en una demanda derivada de los accionistas "cualquier recuperacion obtenida es en beneficio
de la corporacion". En Glenn, el Tribunal de Apelacion declaré a continuacion que "[c]uando, sin embargo, el
demandante presenta una demanda a titulo individual para recuperar los dafos y perjuicios resultantes, no para la
sociedad, sino para los accionistas individuales, la demanda es personal, no derivada, y es apropiado que los dafios y

perjuicios se concedan directamente a esos accionistas."

71. Sin embargo, los demandantes también se basan en un caso de la Division de Apelacion, citado en Glenn
y en Miot, Geltman v. Levy, 11 A.D.2d 411, 413-14 (1st Dep't 1960), donde el Tribunal declar6: [Aunque

normalmente la recuperacion en una accion derivada de un accionista seria

el de la empresa en cuyo beneficio se presentd la demanda, el tribunal, en un caso adecuado en el
que existan circunstancias especiales, debe ajustar la sentencia a la realidad de la situacion y evitar
la circulacion y las dificultades innecesarias... Pareceria que insistir en que estos demandantes, que
fueron los unicos perjudicados por las malas acciones de los demandados, obtengan una reparacion
solo mediante la interposicion de una demanda derivada en nombre de la empresa ahora
desaparecida es fomentar la circuidad y obligarles a seguir un procedimiento legal sin sentido,
ignorando por completo la realidad de la situacion.

2624 Misc.3d 1224(A) (Sup.Ct. N.Y. Co. 15 de julio de 2009).
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72. Geltman parece ser una buena ley a pesar de su antigiiedad, por lo que consideramos cémo los
hechos aqui se relacionan con lo que se decidié en Geltman. En ese caso, los demandantes eran los accionistas al
100% de una sociedad que habia sido liquidada, y la demanda se presentd en nombre de los antiguos accionistas como
una demanda directa para anular una transaccién que implicaba una conducta indebida que redujo su participacion
efectiva en la propiedad de bienes inmuebles que la sociedad habia poseido del 100% al 75%. La Division de
Apelacion sostuvo que los demandantes no estaban obligados a demandar en calidad de derivados. Pero a continuacion
el Tribunal declar6 (id. en 413):

Incluso si se hubiera tratado propiamente de una demanda derivada, las circunstancias de este caso

"justificarian" que el Tribunal, en el "ejercicio de sus poderes equitativos"”, "prescindiera de la

presencia de la empresa desaparecida". Weinert v. Kinkel, 296 N.Y. 151... Aqui la sociedad ha sido

liquidada y las partes son arrendatarios en comin de los bienes inmuebles en las mismas
proporciones en que poseian las acciones. Relegar a los demandantes a un pleito de accionistas seria,

como se dijo en el caso Weinert, supra, hacer caso omiso de "las realidades".

Aunque evidentemente se trataba de un dictum y no de una sentencia del caso Geltman, ¢l caso citado, Weinert v.

Kinkel, es un caso del Tribunal de Apelacion, por lo que consideramos estos principios como ley de Nueva York

debemos aplicar.

73. La Sociedad no ha desaparecido. Pero su existencia actual es consecuencia del incumplimiento por
parte de los Demandados de los términos contractuales de la Sociedad tal y como fue reconstituida en el momento de
las inversiones de los Demandantes. Este incumplimiento ha creado una asimetria en las posiciones de los Accionistas
mayoritarios y minoritarios, que no fue acordada entre los Accionistas. La mayor parte de las reclamaciones derivadas
de los Demandantes se refieren a la forma en que la filial de Terra, la Demandada DTH, se beneficia de su relacion
con la Sociedad. Los Demandantes aceptaron que DTH disfrutara de un cierto margen de beneficio - a través de los
gastos de venta, generales y administrativos estipulados y las comisiones de desarrollo por torre pagaderas a DTH en
virtud del Contrato de Desarrollo - en contraprestacion por el beneficio que los Demandantes obtendrian a través del
rendimiento de (y de) sus inversiones al final del periodo de cinco afios de Lock-Up. Pero ese periodo termind hace

mas de cuatro afios, y esos beneficios para DTH deberian haber terminado con la venta de la Empresa.
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Ademas, la relacion de la empresa con DTH debia, seglin los documentos rectores, ser gestionada por la direccion de
la empresa, que fue aceptada por las demandantes. En lugar de ello, la Direccion de la Empresa fue destituida de facto
en 2021, en las circunstancias contempladas en nuestro PFA-2. A pesar del ALP-2, y a pesar de nuestras indicaciones
a DTH para que les devolviera los roles funcionales en la Empresa que tuvieron hasta septiembre de 2021, desde
entonces "las realidades" de la situacion han sido que el Demandado Jorge Hernandez es el autoproclamado Director
General de facto de la Empresa a pesar de sus evidentes conflictos de intereses, y el Director Financiero, el Sr.
Quisquinay, gasta el dinero de la Empresa siguiendo las indicaciones del Sr. Hernandez. No sabemos cuanto de ese
dinero va a parar directamente a los bolsillos del Sr. Hernandez y de aquellos a su favor que llevan a cabo sus mandatos,
debido a las violaciones injustificadas por parte de los Demandados de nuestras 6érdenes de presentacion de registros

financieros que revelarian tales hechos.

74. Este caso satisface ciertamente una condicion explicita, identificada en las autoridades citadas en el
caso Geltman, para el ajuste equitativo de la regla normal de recuperacion corporativa en una accion derivativa: Los
demandantes son "en realidad" los inicos perjudicados por la actuacién ilicita de los demandados. Pero si esto decide
la cuestion a favor de la "recuperacion personal de [su] proporcion de los dafios basada en el porcentaje de [sus]
participaciones" nos obliga a tener en cuenta otras dos "realidades" : En primer lugar, el uso por parte de las
Demandadas de los fondos malversados ostensiblemente para desarrollar y operar emplazamientos de torres que las
Demandadas dicen que son propiedad de la Compaiiia; y en segundo lugar, la incertidumbre que rodea a si las
Demandantes llegaran a realizar su parte del valor supuestamente creado a través de una Venta de la Compaiiia a la
que las Demandadas han pasado mas de cuatro afios resistiéndose a través de mas de una docena de procedimientos

legales ademas de este arbitraje, y cuando y a qué coste.

75. La ley de Nueva York, como se ha descrito anteriormente, nos proporciona claramente un poder de

ajuste equitativo con respecto a los dafios reclamados en un caso derivado de accionista. Pero el ajuste que haremos
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no es el solicitado como primera preferencia por las Demandantes: concederles una indemnizacion por dafios y
perjuicios. Se acerca mas a la alternativa propuesta por las Demandantes: "emitir un laudo ordenando el cumplimiento
especifico por parte de las Demandadas de las disposiciones de los Documentos Rectores relativas al reconocimiento
del Derecho de Compensacion y al desarrollo de los Emplazamientos Aprobados..." (ASOC en 111). La razén
principal por la que optamos por realizar un ajuste equitativo -como se detalla a continuacion- en lugar de conceder
una indemnizacion por dafios y perjuicios, es que un aumento de la cuantia de la indemnizacion por dafios y perjuicios
en este Laudo no contribuye de ninguna manera aparente a poner fin a esta controversia, mientras que, por otro lado,
un remedio en forma de una medida provisional para dar seguridad puede proporcionar un incentivo para el
cumplimiento de nuestros Laudos anteriores, asi como de este Laudo. Se trata de un ajuste mas equitativo dadas las
circunstancias. Como segunda razoén, si aumentaramos la indemnizacion por dafios y perjuicios, no esta claro si
estariamos concediendo sumas que ya estamos concediendo como dafios y perjuicios de la Venta de la Sociedad e
intereses sobre esos dafios y perjuicios, y hacerlo s6lo complicaria ain mas la eventual reconciliacion de los dafos y

perjuicios asi concedidos con la asignacion de los ingresos de una Venta de la Sociedad si y cuando eso ocurra.

B. Reclamacién derivada de los demandantes por incumplimiento de 1a obligaciéon de desarrollar
s6lo emplazamientos de torres aprobados

76. Es un hecho incuestionable que, desde el inicio del arbitraje, se han desarrollado al menos 253
emplazamientos de torres en nombre y por cuenta de la Sociedad y que el desarrollo de los emplazamientos viold el
Contrato de Desarrollo porque el Comité de Desarrollo rechazé los emplazamientos, tal y como permitia el Contrato
de Desarrollo, ante la oposicion de los miembros del Comité de Desarrollo nombrados por Peppertree. (Informe del
perito de la parte demandada Arik Van Zandt, 20 de mayo de 2024, parrafos 4, 11). El Acuerdo de Desarrollo establecia
que Terra podria optar por desarrollar los emplazamientos rechazados por la Compaiiia a su propio cargo y por su
propia cuenta. Terra, DTH y el Sr. Hernandez admiten que en lugar de hacer eso, el dinero de la Compaiiia se utilizo

como si los sitios rechazados fueran sitios aprobados, a la tasa por sitio de $175,000 estipulada en los Documentos
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Rectores, por un gasto total superior a 55 millones de ddlares, de los cuales la parte proporcional de las Demandantes
como accionistas del 45,55% supera los 37 millones de délares. (Memorial Post-Audiencia de las Demandantes en
22-26). Las Demandantes solicitan una indemnizacion por dafios y perjuicios en dinero por su parte proporcional de
las cantidades asi gastadas. (/d.). Las Demandadas sostienen que el desarrollo no autorizado de la torre agregd valor

a la Compaiiia, neto del gasto, de modo que ni la Compaiiia ni las Demandantes resultaron perjudicadas.

77. Hay fallos en las posiciones de ambos bandos.

(1) Los dafios reclamados por las Demandantes son, en efecto, dafios consecuenciales causados
por los incumplimientos de las Demandadas de la obligacion de venta de la empresa. Si bien el desarrollo no
autorizado de la torre constituy6 efectivamente un incumplimiento independiente del Contrato de Promocion,
de haber existido una Venta de Sociedad, el comprador bien podria haber optado por no utilizar a DTH como
contratista independiente para el desarrollo del emplazamiento de la torre -es decir, el Contrato de Promocion
bien podria haberse rescindido- y, en cualquier caso, el comprador habria tomado las decisiones relativas al
desarrollo del emplazamiento de la torre basandose en su propio juicio independiente. Los demandantes no
han demostrado que la indemnizacion por dafos y perjuicios que han reclamado y que hoy concedemos, junto
con los intereses de dicha suma, no les compense plenamente por el valor asociado a estas torres no
autorizadas. Si procede una indemnizacion adicional por estas torres, el momento adecuado para reclamarla
y demostrarla es después de la venta por la empresa, si se produce, o cuando la venta por la empresa ya no
sea posible por cualquier motivo.?”’

(2) Pero las Demandadas se equivocan al afirmar que no existe perjuicio posible para las
Demandantes porque los gastos no autorizados afiadieron valor a la Sociedad. Si se afiadi6 o no valor - una

cuestion que no abordamos, y por lo tanto no tenemos ocasion de abordar la

27 Esto podria depender, ejemplo, de si el multiplo de Tower Cash Flow utilizado por Torrecom para elaborar su oferta tuvo en cuenta el
crecimiento de la cartera de torres que representan las torres no autorizadas, el coste de ese crecimiento y los flujos de ingresos previstos.
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analisis del perito de las Demandadas - las acciones de las Demandadas no generan ningtn valor para las
Demandantes si su participacion minoritaria en la Sociedad no es comercializable y, por tanto, carece de
valor por si sola (véase el parrafo 60 supra), lo que consideramos que es el caso, y mientras las Demandadas
sigan denegando la venta de la Sociedad y hasta que dicha denegacion pueda ser rescindida o superada por

via judicial.

78. Sin embargo, el hecho de que la reparacion de dafos y perjuicios solicitada por las Demandantes
sea inapropiada en nuestra opinién no justifica la conclusion de que no deba concederse ninguna reparacion. Esto es
asi porque la conducta de los Demandados es claramente violatoria de los Documentos Rectores y la oportunidad de
esa violacion es derivada de la violacion de la Venta de la Compaiiia, y también derivada de la violacion consistente
en la indebida destitucion de facto de la Gerencia de la Compaiiia que dejé al Sr. Hernandez en posicion de instruir al
CEO de la Compaiiia, el Sr. Quisquinay, como su agente, para desembolsar fondos para el desarrollo de sitios
rechazados. Como sostuvimos en PFA-1, la denegacion de los derechos de gobierno corporativo negociados y

obtenidos en los Documentos Rectores es un perjuicio irreparable que puede justificar una reparacion equitativa.

79. Los demandados sostienen que no tenian mas remedio que seguir adelante con la construccion de
torres que no estaban autorizadas por haber sido rechazadas por el Comité¢ de Desarrollo, porque el objeto de la
Sociedad era construir torres. Se basan en la frase inicial de la seccion 3.01 (a) de la SHA que establece: "El objeto de
la Sociedad es desarrollar, poseer, adquirir y explotar, directa o indirectamente a través de Filiales de la Sociedad,
Torres en el Territorio". El resto del apartado 3.01(a) era un considerando relativo a los importes de las respectivas

aportaciones de capital de los Accionistas a la Sociedad.

80. Las Demandadas se basan en dos aspectos de la frase "finalidad" de la clausula 3.01(a). En primer
lugar, alegan que las Demandantes no cumplieron sustancialmente con sus obligaciones en virtud de los Documentos

Rectores porque, segin las Demandadas, las Demandantes, de forma amplia y sistematicamente rechazaron el
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desarrollo de emplazamientos de torres sin causa justificada. (£.g., Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de las
Demandadas en 14-19).”* En segundo lugar, las Demandadas sostienen que las negativas de las Demandantes al
desarrollo de emplazamientos de torres confirieron a las Demandadas un amplio mandato para actuar unilateralmente
con el fin de desarrollar los emplazamientos rechazados en beneficio de la Compaifiia y en cumplimiento de este
"proposito". (Por ejemplo, Primer Memorial Post-Audiencia de las Demandadas, parrafo 4). Habiendo descartado la
primera alegacion en la nota anterior, abordaremos la segunda alegacion en los parrafos siguientes.

81. Encontramos que el argumento de los Demandados de que Terra tiene un amplio mandato para
construir torres unilateralmente en nombre y a expensas de la Sociedad no se ajusta al texto de la frase "proposito".
Su argumento es que el proposito de la Sociedad era maximizar el desarrollo de torres, y que rechazar el desarrollo de
torres contradice ese proposito. Pero la frase también se refiere a la propiedad, explotacion y adquisicion de torres en
el territorio, y no establece una jerarquia de importancia entre el desarrollo, la adquisicion, la propiedad y la
explotacion de torres. La sentencia no se pronuncia sobre si la Compaiiia podria determinar de vez en cuando,
siguiendo sus procedimientos de gobierno corporativo, que la propiedad y explotacion de Torres en el Territorio que
ya hubieran sido desarrolladas o adquiridas podria pesar a favor de limitaciones en el desarrollo adicional.

82. Por otra parte, ni el SHA ni el Acuerdo de desarrollo contenian en sus secciones relativas a como se
tomarian las decisiones sobre el desarrollo de las torres ningn texto que pretendiera someter las decisiones adoptadas

en virtud de esas secciones a ninguna limitacion sobre la

28 El testimonio del testigo de Peppertree, John Ranieri, y las pruebas que lo acompafian, que no han sido contradichas de forma significativa
y a las que damos crédito, demostraron que Peppertree ejercié de buena fe su criterio empresarial a la hora de aprobar o rechazar el
desarrollo de las nuevas torres propuestas, y que la reclamacion del derecho de compensacion surgié de la incapacidad de DTH para
completar el desarrollo de las torres que Peppertree habia aprobado. Ademas, los Documentos Rectores abordaban la cuestion de los
rechazos de Peppertree al desarrollo de nuevas torres basados en la eleccion de Peppertree de no desplegar su capital invertido para dicho
desarrollo, permitiendo a Terra desarrollar las torres rechazadas integramente con sus propios fondos. (Declaracion Testimonial de John
Rainieri, 20 de mayo de 2024, parrafos 15-32). Sobre esta base, rechazamos la defensa de los Demandados a las reclamaciones de
incumplimiento de la Venta de la Compaiiia basadas en el supuesto incumplimiento por parte de los Demandantes de una obligacion en
virtud de los Documentos Rectores de aprobar el desarrollo de las torres.
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la discrecionalidad del Comité de Desarrollo como consecuencia de la frase "finalidad" del § 3.01(a). Uno de los
principios establecidos de interpretacion de contratos en la legislacion de Nueva York que aplicamos es que cuando
dos disposiciones del contrato (o como en este caso, un grupo de contratos relacionados realizados al mismo) parecen
estar en conflicto, las disposiciones mas especificas del contrato o contratos son la mejor indicacion de la intencion
mutua de las partes con respecto a ese asunto en particular. (Por ejemplo, Nonuram Home Equity Loan, Inc. contra
Nomura Credit & Capital, Inc., 30 N.Y.3d 572, 586 (2017): "Una disposicion especifica no sera anulada a favor de
una clausula general". (cita interna y comillas omitidas).

83. El Acuerdo de Desarrollo, celebrado junto con el SHA, es el acuerdo mas especifico en este caso.
En ¢l se establece que Terra propondria emplazamientos de torres para su desarrollo, que el Comité de Desarrollo
(cuya composicion corresponde a la representacion proporcional de las partes en el Consejo de Administracion de la
empresa, es decir, 50-50) decidiria por mayoria si aprobaba los emplazamientos propuestos para su desarrollo, y que
si el Comité de Desarrollo rechazaba un emplazamiento, Terra podria por su cuenta. De hecho, Terra y DTH, a cambio
de otorgar a Peppertree un poder de veto sobre el desarrollo de las torres de la empresa (ya que un bloqueo en el
Comité de Desarrollo constituia un rechazo), obtuvieron el derecho a desarrollar los emplazamientos rechazados
siempre que sufragaran el 100% de los costes de desarrollo con sus propios fondos, en lugar de solo el 55% como
parte proporcional de Terra de los 175.000 dolares por emplazamiento aprobado que la empresa acordd pagar a DTH.
No se ha discutido que éste fue un acuerdo cuidadosamente negociado entre partes sofisticadas. Por lo tanto, la
alegacion de las Demandadas de que tenian un mandato contractual para que la Empresa construyera las torres que
Peppertree habia rechazado, que su abogado enmarca retéricamente como una afirmacién de que las Demandadas "no
tenian otra opcidon que construir” las torres no autorizadas (Escrito de las Demandadas posterior a la vista, en 17),

carece de mérito y no se adopta.
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84. En su Memorial de Contestacion Previo a la Audiencia, las Demandadas centraron su argumentacion
en el supuesto resultado de valor afadido del desarrollo de la torre no autorizada, basandose en la opinidn del perito
tasador de las Demandadas, el Sr. Van Zandt, de que las torres en cuestion tenian un valor para la Sociedad de mas de
50 millones de ddlares, y un valor actual para la Sociedad superior a sus costes de desarrollo y explotacion. (Memorial
Pre-Audiencia de la Demandada, 29-31 parrafos 77-82). Pero el valor para la Sociedad, en nuestra opinion, expresa
lo que un comprador dispuesto podria pagar a los Accionistas de la Sociedad como vendedores dispuestos en una
transaccion para adquirir la Sociedad. Mientras Terra siga siendo un vendedor no dispuesto, impidiendo en lugar de
participando en una Venta de la Sociedad, el supuesto valor de la Sociedad en la actualidad y los remedios apropiados
para los Demandantes por un incumplimiento evidente del CSA y del Contrato de Desarrollo no estan relacionados.

Por lo tanto, declinamos seguir considerando si la opinion de valoracion del Sr. Van Zandt tiene algun mérito.

85.

En consecuencia, el importe de los dafios y perjuicios reclamados por los Demandantes por los
gastos no autorizados para emplazamientos de torres no aprobados, es decir, 37 millones de dolares, mas los intereses
a partir de la fecha intermedia que hemos seleccionado para todas las reclamaciones de dafios y perjuicios distintas de
la Venta de la Compaiiia, es decir El Demandado cuya conducta constituy6 una interferencia ilicita con el contrato
con respecto a algunos o todos estos incumplimientos, el Sr. Hernandez (véase la Seccion V mas adelante) - sera
depositado por los Demandados en la cuenta de garantia bloqueada que se establecera de conformidad con el parrafo
67 anterior, como garantia para la eventual satisfaccion de las reclamaciones de dafios y perjuicios. 67 anterior como
garantia para la eventual satisfaccion de las obligaciones monetarias de los Demandados derivadas de este Laudo,

nuestros Laudos anteriores y posibles Laudos futuros.”

2 Debe entenderse que, cuando se haya producido dicha satisfaccion, se devolveran a los Demandados las cantidades remanentes de la
plica.
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86. Esta medida cumple con el estandar de necesidad establecido en la Regla R-37(a) de la AAA, ya
que las Demandadas, entre otras cosas, se han negado a cumplir con el ALP-1 (desde hace casi tres afios) bloqueando
la venta de la empresa; se han negado a cumplir con nuestras 6rdenes de medidas provisionales de 2021 y 2022,
confirmadas por nuestras conclusiones en el ALP-2, impidiendo que la direccion de la empresa desempeiie sus
funciones; se negd a cumplir el ALP-3 permitiendo que continuaran los arbitrajes en el extranjero (en los que nuestra
suspension de las reconvenciones basadas en los rechazos del desarrollo de la torre de Peppertree no supone ningun
obstéaculo para la tramitacion de las mismas demandas); se negd a cumplir el ALP-4 no pagando los honorarios de los
abogados concedidos en el mismo; se negd a dar transparencia a sus asuntos financieros incumpliendo sin excusa
nuestras ordenes de presentacion de documentos; e hizo caso omiso de los documentos rectores cuidadosamente
negociados gastando el dinero de empresa para desarrollar la torre rechazada.

sitios.

C. Reclamacion derivada de los demandantes para que se les devuelva su parte proporcional de
los gastos de venta, generales y administrativos

87. Los reclamantes sostienen que su reclamacion de dafios "causados por la continua falla de Terra al
no vender la Empresa" debe incluir "la parte proporcional de los Demandantes del pago mensual de $480,000 que la
Empresa hace a DTH de conformidad con el Contrato de Desarrollo". (ASOC en parr. 344).

88. Esta reclamacion presenta dificultades para el Tribunal porque cada parte presenta argumentos que
son correctos pero que no son suficientes para decidir el resultado. Las Demandantes tienen razon al afirmar que este
pago mensual de la Sociedad a DTH en concepto de gastos de venta, generales y administrativos ("SG&A") no habria
continuado si la Sociedad se hubiera vendido. Las Demandadas, por otro lado, tienen razén al afirmar que el pago

mensual esté previsto en el Contrato de Desarrollo y que éste no ha sido rescindido.
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89. Las Demandantes sostienen que se trata de "fondos que la Empresa podria haber retenido y que, de
otro modo, se distribuirian a los accionistas tras la venta". (Memorial inicial de los demandantes posterior a la
audiencia, en 25-26). El problema con este argumento es que si la empresa no hubiera realizado ningin pago de gastos
de venta, generales y administrativos a DTH y no hubiera recibido ningin servicio de DTH durante un periodo
indeterminado mientras se perseguia la venta de la empresa, no sabemos cémo podria haber afectado esto al precio de
compra. Es de suponer que uno de los supuestos en los que se basaria la oferta de un comprador seria que la Empresa
operaria en el curso ordinario de sus negocios entre la ejecucion de una carta de intenciones y la fecha final de cierre.
No tenemos base para evaluar 185,7 millones de ddlares seguirian siendo una estimacion adecuada de una cantidad
"como minimo" que los Demandantes habrian obtenido de una Venta de la Sociedad si retiraramos la suposicion de
que el pleno cumplimiento del Contrato de Desarrollo por todas las Partes continuaria hasta el cierre. Por lo tanto,
hasta cierto punto aceptamos el argumento de las Demandadas de que el precio de compra en una Venta de la
Compaiiia en 2021 "ya habria contabilizado la totalidad de los flujos de caja futuros de la compaiiia". (Escrito de las

Demandadas posterior a la vista, en 24, parrafo 52).

90. En consecuencia, declinamos conceder la indemnizacion monetaria adicional solicitada por las
Demandantes. Si tales dafios han sido compensados por los dafios de la Venta de la Compaiiia que concedemos, mas
los intereses que concedemos, podria probarse cuando haya habido una Venta de la Compaifiia o cuando la posibilidad

de una Venta de la Compaiia ya no exista. Pero tales dafios no han sido probados en este momento.

91. Ademads, aunque las Demandantes no han solicitado que se declare resuelto el Contrato de
Desarrollo, ni prospectiva ni retroactivamente, la cuestion de la reparacion debe seguir teniendo en cuenta que el

Contrato de Desarrollo no funciona hoy en dia como se pretendia que funcionara
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3El régimen de Gestion de la Sociedad en el que se suponia que debia funcionar el Contrato de Desarrollo ha quedado
completamente desplazado como consecuencia de los incumplimientos de las Demandadas y sus negativas a cumplir
nuestras ordenes, nuestros Laudos y las Sentencias del Tribunal de SDNY. La premisa de buena fe que pudo haber
operado en 2015 de tal manera que los Demandados no estaban obligados por los términos expresos de los Documentos
Rectores a rendir cuentas mensualmente a la Compaiiia sobre como se utilizaron los pagos mensuales de SG&A ya
no existe, y las solicitudes de informacion justificadas de los Demandantes, que hicimos cumplir, para obtener
informacion sobre como se ha gastado ese dinero, fueron rechazadas sin excusa. Esta negativa justifica una inferencia
adversa de que una parte del dinero de los gastos de venta, generales y administrativos no se ha gastado en dichos
gastos, sino que se ha destinado a usos que los Demandados desean ocultar porque no son auténticos gastos de venta,

generales y administrativos de la empresa.

92. Si bien las Demandantes han centrado su atencion en obtener una indemnizacion monetaria para
ellas por todos los pagos mensuales de SG&A desde 2021, las Demandantes también buscan una reparacion equitativa.
(Memorial de Apertura Post-Audiencia de las Demandantes en 26). Basandonos en la mala conducta de los
Demandados, encontramos una violacion del pacto implicito de buena fe, por parte de DTH bajo el Contrato de
Desarrollo, y por parte de Terra tanto bajo el Contrato de Desarrollo como bajo la SHA. Abordamos la responsabilidad
del Sr. en este incumplimiento por interferencia ilicita en la Seccion V. a continuacion. Existe un pacto implicito de
buena fe de que los fondos suministrados en virtud del Contrato de Desarrollo se gastaran unicamente en gastos de
venta, generales y administrativos legitimos para la Empresa, y no en transacciones encubiertas que no beneficien a la

Empresa.

3La Seccion 3.9 del Contrato de Desarrollo permite a la Compaiiia resolver el Contrato de Desarrollo si, inter alia, Terra
incumple cualquier obligacion material del Contrato de Desarrollo, o del SHA. Claramente el incumplimiento del SHA que
Terra y el Sr. cometieron al negarse a vender la Compaiiia, como determinamos en PFA-1 con respecto a Terra y extendemos
al Sr. en este Laudo es tal incumplimiento. Pero la terminacion del Contrato de Desarrollo requeriria la accion de la Junta
de la Compaiia (ver SHA Seccion 4.04(a)(viii)) y la Junta no puede actuar asi porque el Sr. Hernandez/Terra y sus
designados en la Junta tienen el poder de protegerse de tal accion votando en contra de la terminacion y bloqueando a la Junta
en este asunto. La negativa injusta de los demandados a vender la empresa hace necesario que la empresa funcione dia a dia
hasta que dicha negativa pueda ser retirada o superada por compulsion judicial.
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La Demandante alega que la aplicacion indebida de los pagos en concepto de gastos de venta, generales y
administrativos a usos no previstos constituye un perjuicio irreparable para la Sociedad y las Demandantes. La
Demandante considera que la aplicacion indebida de los pagos en concepto de gastos de venta, generales y
administrativos a usos no previstos supone un perjuicio irreparable para la Sociedad y las Demandantes. En el peor de
los casos, las Demandantes pueden tener razon en que las sumas han sido aplicadas por las Demandadas para financiar
este arbitraje y la amplia gama de procedimientos relacionados. Como minimo, ni siquiera podemos calcular el valor
de la oportunidad perdida de gastar el en beneficio prorrateado de todos los Accionistas. Es razonablemente probable
que ese perjuicio continte debido al control de facto de las finanzas de la Sociedad por parte de las Demandadas, a

menos (y quizas incluso si) lo prohibimos.

93. En consecuencia, concederemos una medida cautelar permanente que (i) restrinja y ordene a los
Demandados y a sus agentes que provoquen la transferencia directa o indirecta desde la Sociedad de los pagos SG&A
mensuales de $480,000 al mes, excepto que (ii) los Demandados haran que la Compaiiia transfiera 480.000 dolares al
mes a la cuenta de depdsito en garantia establecida en el parrafo (b) de la presente Decision. 67 y, (iii) el agente de
custodia, siguiendo instrucciones del CEO de la Compaiiia, el Sr. Gaitan, desembolsara los pagos de SG&A que sean

solicitados por escrito por DTH y que el Sr. Gaitan®' determine que son razonables y apropiados.*

31'Si el Sr. Gaitdn no pudiera tomar dichas decisiones por cualquier motivo, éstas serdn tomadas por una persona designada por este
Tribunal, o si este Tribunal, habiendo completado su mandato, ya no estuviera constituido, entonces por otro Tribunal del ICDR
debidamente constituido de conformidad con el Acuerdo de Arbitraje si este Laudo no hubiera sido ejecutado judicialmente en ese
momento, o por el Tribunal de SDNY u otro Tribunal que haya dictado sentencia ejecutando este Laudo.

32 Las pruebas de las Demandantes también establecen la responsabilidad de las Demandadas en la reclamacion derivada de las
Demandantes por la realizacion de pagos compensatorios no autorizados a los directores nacionales de DTH en determinados paises, y
pagos de honorarios no autorizados a un bufete de abogados que las Demandadas deseaban que la Sociedad contratase en lugar del Asesor
Juridico de la Sociedad. (Véase el Memorial Previo a la Audiencia de las Demandantes en 33-34 y las pruebas alli citadas). A nuestro
juicio, la reparacion concedida en relacion con las reclamaciones derivadas en este Laudo es adecuada para abordar estos pagos no
autorizados.
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D. Reclamaciéon derivada de los demandantes por incumplimiento de contrato basada en el
incumplimiento del derecho de compensacion

94, El ASOC incluye tres demandas de reparacion relacionadas con el "Derecho de compensacion".
(ASOC en pp. 91-94, parrs. 346-372). Se entiende que estas reclamaciones son derivadas, ya que el derecho de
compensacion era un derecho de la empresa. (Véase ASOC en parr. 352: "La Sociedad ha sido perjudicada en una

cuantia que se determinara en la vista de este asunto...").

95. La reclamacion del derecho de compensacion se resumié en el ASOC de la siguiente manera (ASOC
en 10, parrafo 21):

Incumplimiento del derecho contractual de compensacion: Ya en 2017, los Demandados no
aplicaron los fondos adeudados a la Compaiia a través de un crédito de compensacion para el
desarrollo y la construccion de futuros sitios. Estas cantidades ascienden ahora a aproximadamente
6,58 millones de dolares. Los documentos rectores exigen que si la Junta (o el Comité de Desarrollo)
aprueba cualquier proyecto que posteriormente no se complete por cualquier motivo, incluidas las
situaciones que entrarian dentro de una definicion habitual de fuerza mayor, cualquier fondo que la
Compaiiia proporciond para el desarrollo de esos sitios del proyecto debe entonces ser utilizado para
el desarrollo de sitios futuros (es decir, el crédito de compensacion) para el beneficio de la
Compaiiia. Esta fue una clausula importante y muy negociada del acuerdo entre las Partes, porque
en el sector de las infraestructuras de comunicacion, especialmente en América Latina, existe un
riesgo sustancial de que un proyecto de torre aprobado no llegue a completarse y, por tanto, no
aporte ningtin valor a la Sociedad. Los Demandados aceptaron asumir ese riesgo porque Peppertree
acordo que la Empresa pagaria a DTH 175.000 ddlares por cada emplazamiento aprobado, a pesar
de que el coste de desarrollo y construccion de la torre media en cuestion era sustancialmente
inferior. A pesar del claro acuerdo sobre el crédito de compensacion, los Demandados han
incumplido y se han negado repetida y sistematicamente a aplicarlo al desarrollo y construccion de
futuros emplazamientos, lo que ha dado lugar a que se adeuden aproximadamente 6,58 millones de
dolares a la Empresa.

96. La primera reclamacion de Derecho de Compensacion de las Demandantes es por daifios y perjuicios
(mas intereses). (ASOC en parrs.

346-354). La segunda demanda de Derecho de Compensacion es una Accion Declarativa, que busca una declaracion,
aplicable prospectivamente "en caso de que la Compaiiia no sea vendida" de que las Demandadas estan obligadas a
respetar el Derecho de Compensacion proponiendo y desarrollando Sitios Aprobados para reemplazar sitios que no
pudieron ser completados y para los cuales se desembolsaron pagos de fondos de la Compaiiia a la Demandada DTH.
(ASOC en parrafos 355-361). La tercera reclamacion del Derecho de Compensacion es por Cumplimiento Especifico,

y también se entiende que busca una reparacion aplicable en el caso de que, y mientras, la Compaiiia no sea vendida,
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para exigir a los Demandados que cumplan el Derecho de Compensacion proponiendo y desarrollando nuevos
Emplazamientos Aprobados sin coste adicional para la Empresa hasta que el coste adicional renunciado iguale el
supuesto importe del Crédito de Compensacion, es decir, 6,58 millones de délares mas intereses. (ASOC en parrafos
362-372).

97. Las reclamaciones de Derecho de Compensacion se dirigen contra los Accionistas Demandados y
DTH en base a una teoria de incumplimiento de contrato. Ademas, las reclamaciones de Derecho de Compensacion
se dirigen contra los Accionistas Demandados y los Administradores de Terra en base a una teoria de incumplimiento
de deber fiduciario (e.g., ASOC en parrafos 350-351). Abordaremos dichas reclamaciones en la Seccion V., pero aqui

abordaremos las contra Terray DTH.

98. En su Memorial Previo a la Audiencia inicial, las Demandadas no abordaron las reclamaciones
relativas al derecho de compensacion, salvo para referirse a ellas de manera general como parte de la "bateria de
reclamaciones sin fundamento" de las Demandantes. (Memorial Previo a la Audiencia de los Demandados, parrafo
88). En su Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia, las Demandadas abordaron las reclamaciones relativas al
derecho de compensacion en un Unico parrafo (parrafo 46):

Los tres Acuerdos EPC Onshore que rigen el desarrollo de los sitios en Pert contienen las mismas

disposiciones de fuerza mayor, lo cual es suficiente para impedir la reclamacion del Derecho de

Compensacion de las Demandantes en virtud del Acuerdo EPC Offshore. El Acuerdo EPC Offshore

no tiene prioridad sobre los Acuerdos EPC Onshore ni los anula. Por el contrario, las obligaciones

incluidas en los Acuerdos EPC Onshore son especificas para el desarrollo de emplazamientos en

Pert y abordan las consecuencias de dichos desarrollos de forma muy especifica. El Acuerdo EPC

Offshore es un acuerdo general y no incluye ninguna especificidad relativa al desarrollo de

emplazamientos en las diferentes jurisdicciones. La especificidad de los Acuerdos EPC Onshore
prevalece sobre el Acuerdo EPC Offshore.

99. Las Demandadas, en su presentacion inicial de la Audiencia sobre el fondo el 15 de julio de 2024,
no profundizaron en sus argumentos basados en los Contratos EPC Offshore y Onshore. En lugar de ello, inicamente
cuestionaron el derecho de las Demandantes a que su parte proporcional del crédito por derecho de compensacion de
la Compaiia se adjudicara a las Demandantes como dafios y perjuicios. (Presentacion inicial de las Demandadas del
15 de julio de 2024, diapositiva 75). Sin embargo, durante la Audiencia sobre el fondo del asunto y en el Memorial de
apertura posterior a la Audiencia, las Demandadas dejaron claro que se basaban en los términos del contrato Onshore

EPC
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Acuerdo (por ejemplo, Ex. R-373, el Acuerdo EPC Onshore para Peru, traducido por primera vez al inglés a efectos
de su uso en la audiencia sobre el fondo, e incorporado al expediente como Ex. R-373 (T)) - y no se discute que el
Contrato EPC Onshore desestima el crédito por Derecho de Compensacion cuando la fuerza mayor impide el logro
de los hitos de desarrollo de la Torre. Las Demandadas también sefialan que el Contrato EPC Onshore Peru se rige
por las leyes de Peru, y que las Demandantes no han hecho ninguna presentacion sobre la aplicacion de la ley peruana
con respecto a sus reclamaciones de Derecho de Compensacion. (Memorial Post-Audiencia de las Demandadas, 22
parrafo 48). Las Demandadas presentaron pruebas testimoniales escritas de Kristha Pineda, una empleada de DTH,
acompafiadas de pruebas documentales, que pretendian demostrar que las condiciones de fierza mayor impidieron el
logro de hitos en el desarrollo de ciertas Torres en Pertl, y que estas condiciones de fuerza mayor habian sido puestas
en conocimiento de las Demandantes como apoyo a la posicion de que no era necesario que DTH reconociera un
crédito de compensacion. Las Demandantes optaron por no contrainterrogar a la Sra. Pineda. Si el Tribunal aceptara
el argumento de las Demandadas de que los términos de los Contratos EPC Onshore prevalecen sobre los términos
del Acuerdo de Desarrollo y los Contratos EPC Offshore, seria necesario considerar si las condiciones de fiuerza mayor
existieron en Pert e impidieron el logro de los hitos de desarrollo en los emplazamientos de las Torres implicados en
las reclamaciones de Derecho de Compensacion de las Demandantes.

100.  Nuestra apreciacion de las respectivas posiciones de las Partes en relacion con los efectos de la
fuerza mayor sobre el Derecho de Compensacion comienza con el Acuerdo de Desarrollo, cuyas partes eran la
Sociedad, los Accionistas Demandados y la Demandada DTH. Dicho acuerdo definia un proceso por el cual la
Sociedad decidiria qué emplazamientos de torres propuestos por Terra serian aprobados para su desarrollo por el
Consejo de Administracion de la Sociedad. El primer paso era que Terra proporcionara al Comité de Desarrollo un
Perfil de Candidato de emplazamiento para cada emplazamiento propuesto presentado a la Sociedad (Seccion 1.1(a)).

El siguiente paso era que el Comité de Desarrollo notificara a Terra y a
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a la Filial pertinente de DTH si un emplazamiento propuesto seria desarrollado por la Empresa, y si dicha notificacion
era afirmativa el "Emplazamiento Propuesto" se convertia en un "Emplazamiento Aprobado". (Seccion 1.1(c)).
Considerando que las Partes entendian que tanto la Empresa como DTH tendrian obligaciones entre ellas a nivel de
empresa matriz, pero que también operarian a través de filiales a nivel nacional en cada uno de los paises del territorio,
el Acuerdo de desarrollo preveia que habria un "Contrato EPC entre la Empresa y DTH" y un "Contrato EPC entre la
Filial pertinente de la Empresa y la Entidad pertinente de DTH". (Seccion 2.1(d)). Entendemos de las presentaciones
de las Partes que el Contrato EPC a nivel de matriz es referido por las Partes como el "Contrato EPC Offshore" y los

acuerdos a nivel de pais son referidos como "Contratos EPC Onshore".

101.  El Contrato EPC Offshore se firmé en la misma fecha que el Acuerdo de Desarrollo y el Acuerdo
de Accionistas. Es uno de los Documentos Rectores. Con respecto al Derecho de Compensacion, el Contrato EPC
Offshore establecia:

[s]i en cualquier momento el Contratista [es decir, DTH] o la Subsidiaria del Contratista no
completan cualquiera de los hitos establecidos en la Seccion 2.1.2.1 - 2.1.2.5 anterior dentro de los
12 meses siguientes a la finalizacion del hito anterior, (i) la Compafiia no sera responsable de ningtin
otro pago o distribucion con respecto a dicho Sitio Aprobado y (ii) la Compaiiia y la Subsidiaria de
la Compaiiia tendran derecho a compensar cualquier pago efectuado al Contratista o a la Subsidiaria
del Contratista por dicho Sitio Aprobado de conformidad con esta Seccion 2.1.2 y el EPC Onshore
aplicable contra cualquier monto que se adeude al Contratista o a la Subsidiaria del Contratista por
Sitios Aprobados posteriores (el "Derecho de Compensacion").(ii) la Compaiiia y la Compaiiia Filial
tendran derecho a compensar los pagos efectuados al Contratista o a la Compaiiia Filial por dicho
Emplazamiento Aprobado de conformidad con esta Seccion 2.1.2 y el EPC Terrestre aplicable con
cualquier monto adeudado al Contratista o la Compaiiia Filial por Emplazamientos Aprobados
posteriores (el "Derecho de Compensacion").

102.  El Contrato EPC Onshore para Peru entre las respectivas filiales peruanas de la Compafiia y DTH

contenia las siguientes disposiciones relativas a fuerza mayor:
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26 Fuerza mayor/caso fortuito

26.1 La parte contratante no admitira retrasos causados por acontecimientos desfavorables o condiciones especiales
de cualquier naturaleza, a menos que se deban a fuerza mayor o caso fortuito.

26.2 A los efectos del presente contrato, y sin que la siguiente lista sea limitativa sino inicamente enunciativa, los
acontecimientos que se enumeran a continuacioén no se consideraran fuerza mayor o caso fortuito.

a. Huelga o paro laboral, total o parcial, incurrido por el personal del contratista o sus subcontratistas, cualquiera que
sea la razon de tales conflictos.

b. Resoluciones de una autoridad competente en el territorio que se originen por actos u omisiones del contratista, sus
subcontratistas o los trabajadores o representantes del contratista o sus subcontratistas, que constituyan una
controversia de las leyes aplicables y que impidan o dificulten al contratista el cumplimiento pleno, oportuno y
completo de las obligaciones que le impone este contrato.

c. Las demoras en la ejecucion de la obra causadas por la inadecuada disponibilidad de mano de obra, la falta de
personal, el hecho de que el contratista no suministre equipos y materiales con suficiente antelacion, los actos u
omisiones de los contratistas, subcontratistas o proveedores, y las condiciones meteorologicas en el lugar de la obra o
en las vias de acceso que no sean extraordinarias, imprevisibles e irresistibles.

D. Exceso de demanda de materiales en el territorio.

e. Escasez de mano de obra.

El contratista no podra reclamar indemnizacion alguna por la posible aplicacion de cualquiera de las causas de fuerza
mayor.

26.6 Si la causa de fuerza mayor se prolonga durante un periodo superior a 45 dias naturales, cualquiera de las partes
tendra derecho a rescindir la orden de trabajo correspondiente y el contratista tendra derecho a recibir el importe
correspondiente a todos los trabajos realizados y no pagados en la fecha de la rescision.

26.7 En caso de rescision seglin lo contemplado en el parrafo anterior, el contratista debera detener el trabajo, no hara
nuevos pedidos de equipos, materiales o servicios, entregara al representante de la parte contratante una lista de todos
los pedidos de equipos, materiales y articulos, pedidos y/o compromisos de los proveedores, y, a menos que la parte
contratante le indique lo contrario, suspendera en la medida de lo posible todos los pedidos realizados y compromisos
contraidos. El contratista entregara a la parte contratante todo el trabajo realizado antes de la terminacion de la orden
de trabajo y también tomara todas las demas medidas necesarias para completar la transferencia a la parte contratante
de la propiedad del trabajo y de todos los equipos y materiales suministrados durante la orden de trabajo segun lo
acordado.

26.8 En ningun caso los dafios que surjan Unica y exclusivamente por fuerza mayor daran lugar a reclamacion alguna

por dafios y perjuicios entre las partes.
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103.  En nuestra lectura, las disposiciones de fiierza mayor del Contrato EPC Perti Onshore no estan en
conflicto con el Derecho de Compensacion previsto en el Acuerdo de Desarrollo y en el Contrato EPC Offshore. No
existe referencia alguna al Derecho de Compensacion en el Contrato EPC Pert Onshore. Ademas, el Articulo 26 de
dicho Contrato, en la medida en que limita la recuperacion de dafios resultantes de eventos de fuerza mayor, se refiere
unicamente a las partes de dicho Contrato, las respectivas subsidiarias peruanas de la Compaiia y DTH. El Articulo
26.8 no excluye la reclamaciéon derivada de las Demandantes por supuestos dafios y perjuicios del Derecho de
Compensacion a la Compaiiia, contra DTH (basada en incumplimiento de contrato), y los Demandados Accionistas y
el Sr. Hernandez (basada en interferencia ilicita o incumplimiento de deber fiduciario). La frase final de la Seccion

1.1(d) del Contrato de Desarrollo establece que, si Terra es incapaz de entregar un Emplazamiento Aprobado,
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y Terra no ejerza su derecho a proponer un nuevo Emplazamiento Propuesto (o ejerza ese derecho, pero el nuevo
Emplazamiento Propuesto no obtenga la aprobacion del Comité de Desarrollo), entonces "[c/on cardcter subsidiario,
la Sociedad tendra derecho a compensar cualquier pago efectuado a DTH o a cualquier entidad DTH por dicho
Emplazamiento Aprobado de conformidad con los términos de la Seccion 2.1.2 del Contrato EPC entre la Sociedad
v DTH y la disposicion correspondiente en el Contrato EPC entre la Filial de la Sociedad pertinente y la Entidad
DTH pertinente". (énfasis afiadido). Encontramos que el Articulo 26 del Contrato EPC Onshore (Ex. R-373(T)) es la
"disposicion correspondiente” y que no niega el Derecho de Compensacion. Corresponde" en el sentido de que provee
la definicion de fuerza mayor para propositos de (i) la elegibilidad de Terra bajo el Acuerdo de Desarrollo para
proponer un sitio sustituto para un Sitio Aprobado que no pueda ser entregado a la Compaiiia, y (ii) la elegibilidad de
la Compaiiia para el Derecho de Compensacion con respecto a pagos hechos a DTH o su subsidiaria para el desarrollo
de un Sitio Aprobado que no pueda ser entregado a la Compaiiia.

104.  En otras palabras, aunque bajo el Contrato EPC Onshore (§ 26.6) la subsidiaria de la Compaiiia en
Pert esta obligada a pagar a la subsidiaria de DTH el costo del trabajo realizado por la subsidiaria de DTH antes de la
terminacion causada por circunstancias de fuerza mayor, sin embargo DTH estd obligada bajo el Contrato EPC
Offshore a acreditar a la propia Compaiiia cualquier monto que la subsidiaria de la Compaiiia haya pagado a una
subsidiaria de DTH con respecto a proyectos terminados. En resumen, el contrato EPC offshore no contiene ninguna
excepcion de fuerza mayor al derecho de compensacion de la empresa.

105.  En cuanto a la reclamacion por dafios y perjuicios del Derecho de Compensacién, es relevante que
la reclamacion se acumul6 ya en 2017, cuando se hizo evidente que DTH no estaba cumpliendo con la disposicion del
Derecho de Compensacion, mucho antes de la Oferta de Torrecom. No tenemos pruebas en el expediente en las que
basar un juicio sobre como la reclamacion de Derecho de Compensacion habria afectado a la Oferta de Torrecom. Es

posible, pero alejado de la certeza de que los dafios y perjuicios por la Venta de la Sociedad que concedemos hoy
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compensan a las Demandantes por las pérdidas econdmicas sufridas como resultado del no reconocimiento del
Derecho de Compensacion. Sin embargo, también consideramos el rechazo ilicito de la Oferta de Torrecom por parte
de las Demandadas y la obstruccidn ilicita de la Venta de la Sociedad. Si las Partes hubieran procedido a la Venta de
la Sociedad, un proceso de diligencia debida presumiblemente habria identificado la cuestion del Derecho de
Compensacion y el crédito se habria incluido en el precio de la transaccion. Si la venta de la empresa se produjera en
futuro, podria determinarse el impacto de la reclamacion del derecho de compensacion sobre el precio de compra, si
lo hubiera, y podrian probarse con mayor certeza los dafios sufridos por las Demandantes que no hayan cubiertos en
este Laudo. Por esta razon, asi como por el hecho subyacente de que la reclamacion es de la Compaiiia, declinamos
conceder dafios monetarios a los Demandantes en esta reclamacion.

106.  Como se sefial6, las Demandantes también solicitan un desagravio declaratorio y un cumplimiento
especifico, aunque observan que consideran estas alternativas menos deseables que los dafios monetarios. (ASOC en
92- 94 parrafos 362-372 y n. 43). La naturaleza de la reparacion solicitada consiste en declarar la obligacion de las
Demandadas de aplicar el derecho de compensacion proponiendo nuevos emplazamientos al Comité de Desarrollo
para su aprobacion. Concederemos a las Demandantes las pretensiones de medidas cautelares y de cumplimiento
especifico. Las obligaciones de las Demandadas en virtud del Contrato de Desarrollo y del Contrato EPC Offshore
son claras. Existe un perjuicio irreparable porque el dafio econémico a la Sociedad (y al valor de la Sociedad en una
potencial Venta de la Sociedad) por el no desarrollo de los nuevos emplazamientos no puede cuantificarse facilmente,
lo que excluye la concesion de dafios y perjuicios. Ademas, el SHA establece que tales incumplimientos se
consideraran dafios irreparables que justifican el cumplimiento especifico. (Ex. C-43 en 48 § 8.12).

107.  Las Demandantes también solicitan que el Tribunal "dicte un laudo ordenando que las Demandadas
depositen 1.000.000 de dolares, o cualquier otra suma que determine el Tribunal, para garantizar el cumplimiento

especifico de las obligaciones de las Demandantes".
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cumplimiento, con el Grupo de Expertos, suma que se pagara a los Demandantes, o seglin disponga el Grupo de
Expertos, si los Demandados se niegan a cumplir el laudo que ordena el cumplimiento especifico y/o se niegan a
reconocer o aplicar el Derecho de Compensacion tal como lo exigen los Documentos Rectores". (ASOC en 111-112
sub. para. B (iii)). Estamos de acuerdo en que una reparacion equitativa de esta naturaleza esta justificada dadas las
circunstancias. Concedemos dicha reparacion en forma de una orden judicial obligatoria, cuyos términos son los
siguientes:

1) Los demandados Terra, DTH y Hernandez, solidariamente, deberan depositar

6,58 millones de ddlares, mas intereses al tipo de interés anterior a la adjudicacion establecido en este Laudo
con fecha de devengo el 1 de febrero de 2021, con el agente de custodia nombrado de conformidad con el
parrafo. 67 dentro de los 30 dias siguientes a la emision de este Laudo, y dicho agente de custodia debera
haber sido designado, y la cuenta de custodia abierta a efectos de recibir dicho deposito, dentro de los 20 dias
siguientes a la emision de este Laudo.

2) El agente depositario mantendra dichos fondos en una cuenta separada designada para el
desarrollo de la Torre.

3) El agente de custodia, una vez notificado por escrito por el abogado de la empresa Adam
Schachter, Esq. que ha surgido una obligacion de pago de la empresa con respecto al desarrollo de nuevas
torres en virtud de los Contratos EPC, desembolsara los pagos requeridos de la Cuenta de Desarrollo de
Torres.

4) Los Demandados Terra, DTH y Herndndez, conjunta y solidariamente, se aseguraran de que no
se desembolsen otros fondos de la Compaiiia para pagar las obligaciones de la Compaiiia relacionadas con el
desarrollo de nuevas Torres en virtud de los Contratos EPC hasta que los fondos asi depositados se agoten

mediante su correcta aplicacion de conformidad con el presente Laudo.
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Iv.

5) El agente de custodia presentara mensualmente, el primer dia laborable del mes, un informe
contable a los Accionistas y al Asesor Juridico de la Sociedad sobre los desembolsos y los saldos restantes
en la Cuenta de Desarrollo de la Torre.

6) Transcurrido un afio desde la fecha de depésito de los fondos requeridos para el establecimiento
de la Cuenta de Desarrollo de la Torre, si no se ha producido una Venta de la Sociedad que disponga de los
fondos depositados restantes, dichos fondos seran transferidos por el agente de custodia a la cuenta
establecida como garantia para la satisfaccion de los dafios y perjuicios concedidos en este Laudo, segtin lo

dispuesto en el parrafo. 67.

Reclamaciones directas de los demandantes basadas en anticipos de pagos que supuestamente son
obligaciones de la empresa

A. Comentarios preliminares

108.  Las Demandantes alegan que las Demandadas ejercieron su control sobre el desembolso de fondos

de la Compaiiia, a través de su presunto agente, el Sr. Quisquinay, director financiero de la Compaiiia, para impedir

que la Compaiiia pagara tres categorias de obligaciones que supuestamente debia pagar. Los Demandantes pretenden

recuperar como daflos y perjuicios el 100% de las cantidades asi adelantadas®*No entendemos que los Demandados

discutan estas premisas, sino que ofrecen lo que afirman ser justificaciones para ordenar al Sr. Quisquinay que no

efectuara los pagos.

109. Los demandantes alegan que "adelantaron dichos gastos en nombre de la empresa para evitar el

dafio que sufriria la empresa si no se pagaban dichos gastos". (ASOC parr. 220).

3 Veéase ASOC en parrs. 390-451; Memorial Previo a la Audiencia de las Demandantes en 35-40; Declaracion Testimonial de John Rainieri
20 de mayo de 2024 en parrs. 54-66; Informe Pericial de James S. Feltman del 20 de mayo de 2024; Informe Pericial Suplementario de
James S. Feltman del 28 de junio de 2024; Memorial Post-Audiencia de Apertura de las Demandantes en 28-32; Memorial Post-Audiencia
de Respuesta de las Demandantes en 22-25.
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110. Las tres categorias de anticipos de gastos de la empresa reclamados por los demandantes y los
importes reclamados son:

1) Los honorarios y gastos del abogado de la empresa relacionados con este arbitraje
2) Salarios y gastos principalmente de la Direccién de la Empresa

3) Los honorarios y costes legales de la direccion de la empresa "relacionados con asuntos por los

que han solicitado ser -y deben ser- indemnizados por la empresa". (ASOC en el parrafo 218).

111.  Los demandantes también hacen valer reclamaciones directas por los gastos incurridos:

1) Defender sus intereses en la Accion de Florida, la Accién de las Islas Virgenes Britanicas y los
Arbitrajes Extranjeros, y
2) Investigar y responder a las reclamaciones de los Demandados sobre violaciones de la FCPA

por parte de la Direccion de la Empresa y Peppertree.

112.  El Tribunal, el 14 de septiembre de 2024, decidié en una resolucidn escrita que solo se consideraran
para su adjudicacion en este Laudo los anticipos probados en las pruebas recibidas hasta el cierre de la Audiencia de
Fondo de julio de 2024. El Tribunal entiende que todas o algunas de estas categorias de costos contintan siendo
incurridas y pagadas. Mantenemos la jurisdiccion para considerar un nuevo Laudo por cantidades adicionales.

B. Honorarios del abogado de la empresa y costes de

113.  La objecion de las Demandadas al Abogado de la Compafiia se remonta al otofio de 2021, cuando
las Demandantes solicitaron medidas provisionales para reparar la interferencia de las Demandadas con la capacidad
del Sr. Gaitan para funcionar como CEO de la Compaiia. Al oponerse a dicha solicitud, las Demandadas alegaron que
un acuerdo de 19 de marzo de 2021 (el "Acuerdo Marco") (Ex. C-139) que establecia la contratacion y el papel del

abogado de la Compaiiia, como Parte "nominal" en este arbitraje, era invalido e inejecutable.
g p i )
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Adoptar esa posicion era un elemento de la posicion de las Demandadas de que el Sr. no era el CEO de la Compaiiia,
aunque el Sr. Gaitan firmo el Acuerdo Marco en esa calidad. El Acuerdo Marco también fue firmado, en nombre de
todas las Partes en este arbitraje, por el abogado contratado en ese momento para representarlas, y esas Partes y el
abogado reconocieron asi también la condicion del Sr. Gaitdin como CEO de la Compaiiia en ese momento -que,
notablemente, fue después del inicio de este arbitraje el 2 de febrero de 2021.

114.  En nuestra Orden del 12 de noviembre de 2021, que otorgaba medidas cautelares para proteger la
condicion del Sr. Gaitan como CEO de la Compaiiia, rechazamos el argumento de los Demandados de que el Acuerdo
Marco era invalido. Por lo tanto, confirmamos no so6lo el estatus del Sr. Gaitan como CEO de la Compaiiia, sino
también el estatus de la firma Gelberg, Schachter & Greenberg ("GSG") y Adam Schachter, miembro de la firma,

como Abogado de la Compaiiia.

115.

Nada de lo ocurrido desde entonces ha cambiado la situacion del Sr. Schachter y del bufete GSG

como abogados de arbitraje debidamente contratados por la empresa ¥
116.  El bufete GSG contraté a Dechamps Law como asesor juridico de la empresa.

Las cantidades adelantadas por los demandantes y por las que solicitan dafios y perjuicios incluyen los honorarios
cobrados por GSG y por Dechamps Law. Las Demandadas sostienen que la Sociedad no contratd ni podia contratar a
Dechamps sin una votacion del Consejo. (Escrito Post-Audiencia de los Demandados en 32 parrafo 71). No estamos
de acuerdo. Abordamos esa cuestion en la Orden Procesal 2022-08 (que se analiza con mas detalle a continuacion),

interpretando que el Acuerdo Marco permitia a la empresa GSG contratar la asistencia de expertos

3 En comunicaciones por correo electronico no solicitadas fuera del expediente, de personas ajenas que pueden o no actuar con
independencia de las , se han planteado alegaciones de mala conducta contra los Abogados de la Sociedad que, de haber sido probadas
mediante pruebas competentes en el procedimiento de la Fase 2, podrian haber justificado una conclusion diferente. Dichas alegaciones no
solicitadas continuaron después del cierre formal del expediente de la Fase 2, y se han realizado alegaciones adicionales de mala conducta
contra los Abogados de la Sociedad, fuera del expediente y después del cierre formal del expediente, por parte de los Demandados
directamente en una comunicacion realizada a los Abogados de la Sociedad por uno de los designados por Terra para el Consejo de
Administracién de la Sociedad. Company Counsel comparti6é dicha comunicacion con las Partes y el Tribunal.
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del abogado consultor externo a GSG: "La contratacion acordada de la firma del Sr. Schachter en marzo de 2021 no

prohibio al Sr. Schachter contratar la experiencia necesaria, legal o de otro tipo, para ayudar a la Compariia."
117.  Las Demandadas alegan que "las tasas de GSG y DeChamps [sic] son excesivas”.

El asunto estd sobrecargado de personal, las tarifas son demasiado altas o hay sobrefacturacion. Es claramente
inapropiado que un demandado nominal haya incurrido en mads honorarios que el abogado de las Demandantes...y
el Tribunal deberia denegar la demanda o reducirla drdsticamente". (Escrito de los Demandados posterior a la
audiencia, 31, parrafo 70) (cursiva afiadida). Pero esa posicion esta en contradiccion con la historia de este asunto. En
2021 dictaminamos que las Demandadas podian, si asi lo deseaban, abordar la cuestién de la razonabilidad de los

honorarios en la forma prevista en los acuerdos de contratacion entre Company Counsel y la Compaiiia.

118. De hecho, la historia de este asunto es que primero ordenamos a la Compafiia que pagara los
honorarios de sus abogados, lo que en el contexto de la disputa tal y como se presentd al Tribunal significaba que
estaibamos ordenando a los Demandados que ordenaran al Director Financiero de la Compaiiia, el Sr. Quisquinay,
cuyas acciones controlaban, que emitiera los pagos, dado el consentimiento de los Demandantes. En una Orden de
fecha 8 de diciembre de 2021 a la que las Partes se refieren como la Orden de Pago de Honorarios ("OPC") declaramos:

Considerando que la asistencia efectiva de un abogado es importante para la integridad del arbitraje
asi como para el derecho de una parte a participar en el arbitraje, como medida cautelar necesaria
ordenamos que la prueba del pago integro por la Compaiiia de todos los honorarios y gastos de
abogados facturados a la Compaiiia por servicios en relacion con este arbitraje por el bufete del Sr.
Schachter y el bufete Deschamps [sic] se presente al antes del 15 de diciembre de 2021. Por las
mismas razones, ordenamos que mientras dichos despachos permanezcan contratados, las nuevas
facturas de dichos despachos sean pagadas por la Compaiiia dentro de los plazos y en los términos
estipulados en los acuerdos de contratacion entre la Compafiia y dichos despachos. Dichos pagos se
realizaran sin perjuicio del derecho de la Sociedad a impugnar y, en su caso, recuperar la totalidad
o parte de dichos honorarios a través de un procedimiento de resolucion de litigios en virtud de
términos de los correspondientes acuerdos de contratacion entre la Sociedad y dichos despachos de
Abogados.
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119.

Al formular sus alegaciones en la Audiencia sobre el fondo y en las etapas posteriores a la Audiencia
sobre la base de la supuesta excesividad de los honorarios de los abogados de la Compaiiia, las Demandadas ignoran
el hecho de que el Tribunal ordené a las Demandadas que plantearan cualquier cuestion de ese tipo "a través de la
resolucion de controversias en virtud de los términos de los acuerdos de contratacion pertinentes entre la Compariia
y esos bufetes de abogados". No hay pruebas de que lo hicieran.®

120.  Si bien la OPF era en la forma una Orden a la Compaidiia, en el fondo era una Orden a los
Demandados y al Sr. como su agente. Las Demandadas y el Sr. no cumplieron con la OPF ni dieron garantias de que
la cumplirian después de resolver cualquier disputa sobre la razonabilidad de los cargos en el foro apropiado. Lo que
si hicieron los Demandados Accionistas, sin embargo, el 7 de marzo de 2022 -apenas dos semanas después de la
emision del PFA-1 el 24 de febrero de 2022- fue presentar una demanda en un tribunal estatal de Florida (la "Accion
de Florida"), solicitando una sentencia que declarara que el Acuerdo Marco era invalido e inaplicable. Como
demandados figuraban no so6lo el bufete GSG y el Sr. Schachter, sino también los demandantes. La Demanda en la
Accion de Florida fue firmada en nombre de los Accionistas Demandados por los mismos abogados que entonces les
representaban en este arbitraje. Por lo tanto, los Demandados atacaron colateralmente la orden de medidas cautelares
del 12 de noviembre de 2021 y la orden de pago de honorarios del 8 de diciembre de 2021. Después de que esa
demanda fuera al tribunal federal de Florida, fue transferida al Distrito Sur de Nueva York y asignada al Juez Kaplan
como caso conexo. Alli permanece, y una mocion para obligar al arbitraje presentada por los Demandantes esta sub

Judice.

35 Hasta donde podemos recordar, las Partes no han informado al Tribunal sobre la existencia de un acuerdo de contratacion separado para
el despacho GSG o el despacho Dechamps. En la Demanda Florida a la que se hace referencia mas adelante en los parrs. 152 y siguientes,
las Demandadas no presentaron reclamaciones contra GSG y el Sr. Schachter basadas en honorarios de abogado excesivos, sino que
unicamente solicitaron una reparacion equitativa basada en la supuesta nulidad del Acuerdo Marco. (Ex. C-138). Los Demandantes y los
Abogados de la Compaiiia han solicitado que se obligue al arbitraje de la Demanda de Florida y los Demandados, como demandantes en
la Demanda de Florida, se han opuesto a dicha solicitud. Véase U.S. District Court for the Southern District of New York Docket No. 1:22-
cv- 06150-LAK en ECF Docket Entries 17, 50, 61. Ninguna de las Partes ha solicitado directamente a este Tribunal que decida si las
controversias entre las Demandadas y los Abogados de la Compaiiia estan sujetas a arbitraje en virtud de las clausulas de arbitraje de los
Documentos Rectores.
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C. Sanciones por incumplimiento de la OPF

121.  Con la cuestion del pago de los honorarios del Asesor Juridico de la Empresa atn sin resolver en
abril de 2022, los Demandantes solicitaron que se emitieran sanciones contra los Demandados en virtud de la Regla
R-58. Resolvimos esa solicitud en la Orden Procesal 2022-08 el 7 de mayo de 2022, en la que (i) ordenamos a las
Demandantes para pagar honorarios de los abogados de la empresa, (ii) permiti6 a los demandantes hacer valer una
reclamacion de dafios y perjuicios monetarios basada en los pagos realizados, e (iii) impuso una sancion contingente
a los demandados, estableciendo que aceptabamos la reclamacion de los demandantes de dafios y perjuicios
monetarios basada en que habian adelantado el pago de los honorarios de los abogados de la empresa, los demandados
serian sancionados con el triple de los dafios y perjuicios concedidos a los demandantes. Citamos aqui la Orden

Procesal 2022-08:

18. Dadas las circunstancias, pensamos que la solucién inmediata a la cuestion del pago es que las
Demandantes paguen las facturas, en el entendimiento de que pagan bajo protesta una obligacion
que (en su opinion) no les corresponde contractualmente, y que deberian tener derecho de recurso
para recuperar las sumas pagadas. Las Demandantes parecen estar de acuerdo, pero en su
presentacion de comentarios del 29 de abril instan a que el Tribunal "solicite" en una Orden, no que
ordene en una Orden, que las Demandantes paguen, y las Demandantes sugieren que la "solicitud"
sera honrada por las Demandantes s6lo si el Tribunal también hace ciertas declaraciones adoptando
las posiciones de las Demandantes, incluyendo que no tienen obligacion de hacer estos pagos.

19. La posicion de las Demandantes es problematica. El Tribunal no debe hacer y no hara este tipo
de regateo con una parte para asegurar su cooperacion. Las razones que apoyaron la entrada en vigor
de la OPF como medida cautelar en virtud de la Regla R-37(a) apoyan ahora una Orden en virtud
de la Regla R-37(a) para que las Demandantes efectiien los pagos como cuestion de necesidad. El
hecho de que asi lo hagamos no implica que las Demandantes incurran en falta alguna. Por lo tanto,
ordenamos a las Demandantes que efectien los pagos, en lo que respecta a las facturas vencidas
existentes y continuos, sin perjuicio de la modificacion de la presente Orden en caso de que se
encuentre otra solucion.

20. Sin embargo, no imponemos ningiin plazo para que los Demandantes efectiien el pago, dejando
por el momento esa cuestion a determinar por los Demandantes, basandonos en las indicaciones de
los abogados de la Compaiiia a los Demandantes sobre su voluntad de abstenerse de pagar durante
algtin periodo de tiempo, que puede verse afectado en el caso de que se inicie un procedimiento para
sustituir al Director Financiero de la Compaiiia.

21. Ademas, adoptamos la propuesta de las Demandantes de que en la Fase 2 del arbitraje se
permita a las Demandantes presentar una reclamacion para recuperar, en concepto de dafios y
perjuicios, las cantidades pagadas por las Demandantes en concepto de honorarios y gastos del
abogado de la Compaiiia. En consecuencia
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presentar dichas reclamaciones después de que se hayan efectuado los pagos se concede a los
Reclamantes en virtud de la Norma R-6(b). Los reclamantes deberan cumplir la norma R-6(b).

26. En vista de los procedimientos adoptados anteriormente, en esta coyuntura adoptamos
Unicamente una sancion contingente. Especificamente, si y en la medida en que los Demandantes
prevalezcan en las reclamaciones de dafios y perjuicios monetarios para recuperar las cantidades
que se les exige pagar por los honorarios y gastos de los abogados de la Compaiiia, los Demandados
seran considerados responsables de dichos dafios y perjuicios, ¢ incurrirdn como sanciéon en una
indemnizacion monetaria a favor de los Demandantes del triple de la cuantia de los dafios y
perjuicios reales concedidos.

122.  Esta sancioén contingente pretendia inducir a los Demandados a permitir y ordenar al Director
Financiero de la empresa que pagara al Asesor Juridico de la empresa. Ese incentivo fracasé. En su lugar, el Sr.
Quisquinay emiti6é pagos de anticipo a un bufete de abogados diferente, Fridman Fels en Miami; ese bufete intentd
comparecer en este arbitraje como Abogado de la Compaiiia; y rechazamos esa comparecencia sobre la base de que
la Compaiiia no habia contratado a Fridman Fels. Las Demandadas sostienen ahora que deberiamos reconsiderar y
anular la sancidén contingente, sobre la base de que supuestamente actuaron de manera adecuada y prudente al
impugnar unos honorarios que consideran excesivos. (Escrito de los demandados posterior a la vista, 33, parrafo 75).
Esta alegacion carece de fundamento, ya que en la OPF quedod claro que la Sociedad podia abordar las cuestiones
relativas a la razonabilidad de los honorarios devengados a través de los procesos de resolucion de disputas en las

cartas de compromiso entre la Sociedad, por un lado, y GSG y Dechamps, por otro. Véase parr. 119 supra.

123. Las Demandadas también alegan que la sancion contingente deberia anularse porque "las
Demandadas no han incumplido el CSA al tratar de rescindir el Acuerdo Marco o negarse a pagar por la contratacion
no autorizada de Dechamps Law". (Escrito Post-Audiencia de los Demandados en 33, parrafo 75). No encontramos
fundamento en esta alegacion. Las Demandadas impugnaron la validez del Acuerdo Marco al oponerse a la solicitud
de medidas provisionales de las Demandantes en octubre-noviembre de 2021. No tuvieron éxito. Dictaminamos que
el Acuerdo Marco era valido, y posteriormente dictaminamos en la OPF que la contratacion de Dechamps Law estaba

dentro de las facultades de GSG.
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en virtud del Acuerdo Marco. En el CSA, los Demandados aceptaron arbitrar disputas bajo las Reglas Comerciales de
la AAA, una de las cuales es la Regla R-58 que establece que el Tribunal puede imponer una sancién por
incumplimiento de las érdenes del Tribunal. Al impedir que el Director Financiero de la Empresa pague a GSGy a
Dechamps Law, la OPF, y al negarse a reconocer la validez del Acuerdo Marco después de que hubiéramos sostenido
su validez en la orden de medidas cautelares del 12 de noviembre, los Demandados han ignorado nuestras Ordenes,

violando asi el acuerdo de arbitraje adoptado en el CSA.

124.  Terra y DTH como Partes del Acuerdo Marco tenian una obligacién implicita de buena fe de no
obstruir el pago de los honorarios de los Abogados de la Compaiiia, que eran un elemento intrinseco de la contratacion
de GSG como Abogado de la Compaiiia que fue acordada por Terra y DTH en el Acuerdo Marco.®®Apoyamos la
reclamacion de dafios y perjuicios de los Demandantes y su reclamacion de sanciones basandonos en que Terray DTH
han incumplido el Acuerdo Marco, y esa conclusion de incumplimiento es la contingencia que desencadena la sancién
por dafios triplicados bajo PO 2022-08. La reclamacion por dafios y perjuicios se sostiene en las cantidades reportadas
en el Apéndice 1 del Primer Informe del Sr. Feltman y en el Apéndice 9A del Segundo Informe del Sr. Feltman,
acumulativamente $1,754,971.89 para Peppertree, y $724,264.46 para AMLQ. Las reclamaciones de sanciones se
sostienen en las sumas, calculadas también por el Sr. Feltman en esos apéndices, de 3,509,943.78 dolares para
Peppertree y 1,448,528.92 ddlares para AMLQ.

D. Anticipos para sueldos de la direccion de la empresa

125. La reclamacion de las Demandantes, alegada en los parrs. 233-244 del ASOC, es que las
Demandadas, a través de su control sobre el Director Financiero de la Compaiiia, han impedido el pago por parte de
DTH de los salarios de la Direccion de la Compaiiia que nuestras sentencias han obligado a pagar a DTH, y que las

Demandantes han adelantado...".

36 Ademas, GSG fue contratado como Company Counsel a iniciativa de las Demandadas.
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dichos salarios para evitar la pérdida para la Empresa de los servicios de la Direccion de la Empresa que, de otro
modo, habria sido causada por las acciones de DTH en desafio a nuestras resoluciones.

126.  En particular, las Demandantes se refieren a nuestra orden de medidas provisionales del 12 de
noviembre de 2021 que exige "el restablecimiento inmediato de todas las condiciones de trabajo y términos y
condiciones de empleo por parte de DTH que estaban asociadas con el hecho de que el Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria
ocuparan los cargos de la Empresa que tenian al 19 de marzo de 2021." (ASOC en el parrafo 234).

127.  El ASOC sefiala el hecho de que los salarios de la Direccién de la Empresa debian, en virtud de los
Documentos Rectores de 2015, ser pagados por DTH, cuyos empleados fueron designados para servir en puestos de
Direccion de la Empresa, y que el coste fue abordado por el acuerdo de las Partes de que la Empresa pagaria a DTH
400.000 dolares en concepto de apoyo administrativo.’’ (ASOC en parr. 236-237).

128.  Las Demandantes presentaron como Apéndice 1 al Memorial Previo a la Audiencia inicial una tabla
que mostraba que la cantidad reclamada en concepto de Salarios de la Direccion de la Compaiiia hasta
aproximadamente abril de 2024 era de 1.390.126,88 dodlares, adelantada en su totalidad Ginicamente por Peppertree.
Esta cantidad se actualiz6 en los Anexos 167-169 de la Fase 2 de las Demandantes que acompafiaban a la Declaracion
Testimonial de John Rainieri de 28 de junio de 2024 (en el parrafo 32), y en el Segundo Informe del Sr. Feltman en el
Apéndice 9A, que refleja pagos salariales adicionales por parte de Peppertree de 106.592 dolares - de tal forma que la
reclamacion total de Peppertree por Salarios de Direccion de la Compaiiia, excluyendo las cantidades que se probaran
en su caso en una fase posterior del procedimiento, es de 1.496.718,88 délares. El Sr. Raineri afirma que los salarios
de la direccion de la empresa fueron pagados por Peppertree. Las Demandantes aportaron como prueba de los pagos
realizados (i) resimenes internos elaborados en Peppertree de los anticipos salariales a cada una de las cuatro personas
que recibieron pagos (Exs. C-11 a C-14) y documentacion de "respaldo salarial" con respecto a los pagos al Sr. Gaitan,

la Sra. Echeverria y el Sr. Juan Ignacio Berger, miembro del

37Por acuerdo de las Partes antes de iniciarse este arbitraje, la suma mensual se increment6 a 480.000 dolares.
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equipo directivo de la Empresa con derecho a ser indemnizado.*® (Exs. C-260 a C-262). El Sr. Rainieri declaré como
testigo que si Peppertree no hubiera realizado los pagos salariales, los beneficiarios de los pagos no habrian podido
permanecer en sus puestos en la Empresa en cumplimiento de las drdenes de medidas cautelares de este Tribunal.

(Declaracion testimonial de John Rainieri, 20 de mayo de 2024, parrafo 58).

129.  En cuanto a los salarios del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria, las Demandadas parecen admitir que la
orden de medidas provisionales del 12 de noviembre de 2021 respalda la decision de las Demandantes de pagar los
salarios del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria. Esta es la apreciacion del del parr. 58 del Escrito Posterior a la Audiencia
de las Demandadas donde afirman:

Los demandantes solicitan el reembolso de los salarios y gastos del Consejero Delegado de la

empresa, Jorge Gaitan, y de la Directora de Operaciones, Carol Echeverria (colectivamente,

"Direccion"). Pero a continuacion, los Demandantes afiadieron indebidamente las cantidades

enviadas a Juan Ignacio Berger y Marisabel Umana... No existe ninguna resolucion del consejo de

administracion para contratar ni al Sr. Berger ni a la Sra. como empleados de la empresa y no hay

ninguna base en la orden provisional del 12 de noviembre que respalde ninguna reclamacion de
reembolso de estas transferencias.

130.  Conrespecto a los pagos de salarios al Sr. Gaitan y a la Sra. Echeverria, los Demandados argumentan
ademas: "También es dudoso que el Sr. Gaitan o la Sra. estuvieran haciendo algo beneficio de la Compaiiia". (/d. en
parr. 59). A nuestro juicio, sin embargo, no era necesario que las Demandantes probaran que habian conferido
beneficios a la Compafiia. Se establecio en PFA-2 que los Demandados les habian impedido desempefiar sus funciones
como Directivos de la Empresa a partir de septiembre de 2021. Las Demandadas no han presentado prueba alguna de
que en ningin momento se hayan restablecido las condiciones para que pudieran desempefar sus funciones de

Direccion de la Sociedad tal y como las desempefiaban antes de septiembre de 2021.

38 Véase el apartado 133 infra.
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131. LaDemandante sigue teniendo derecho a sus servicios y las Demandadas siguen estando obligadas,
en virtud del PFA-2, a reincorporarles a sus puestos de DTH en la medida en que sea necesario para que puedan prestar
dichos servicios a la Demandante. Su indisponibilidad para realizar esos servicios, por razones (por ejemplo, la
necesidad economica de asumir otro trabajo) distintas de la negativa de los Demandados a permitirles realizarlos
crearia una condicion que es lo contrario de lo que ordenamos en nuestra orden del 12 de noviembre de 2021 - que era
una restauracion de sus condiciones de trabajo y términos y condiciones de empleo con DTH que estaban asociados
con sus funciones de Direccion de la Empresa en el momento del Acuerdo Marco en marzo de 2021. Ademas, si el
Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria renunciaran a sus cargos en la Direccion de la Compaiiia por necesidad econdémica
debido a la falta de pago de sus salarios, las condiciones que establecimos en PFA-2 para levantar la suspension de
los procedimientos sobre las reconvenciones de las Demandadas - especialmente el cumplimiento por parte de las
Demandadas de nuestras 6rdenes para la restauracion del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria al status quo de la Direccion
de la Compaiiia a partir del 19 de marzo de 2021 - serian incapaces de cumplirse. Los Demandados tendrian motivos
para solicitar que sus reconvenciones fueran restituidas a su estado activo. Ese seria un resultado injusto, que
legitimaria la toma de posesion de facto de la direccion de la Empresa que los Demandados han logrado mediante sus
acciones ilicitas y sus negativas a cumplir nuestras 6rdenes y laudos y las sentencias del Tribunal de SDNY y del
Segundo Circuito.

132. Las Demandadas cuestionan la etiqueta "inversiones" que figura en la documentacion de las
transferencias bancarias que las Demandantes han presentado como soporte de sus reclamaciones de pago de gastos
salariales. Los Demandados especulan que el término "inversiéon" connota algo distinto a salario: "Ni una sola
transferencia se describe como salario o algo similar, y no hay forma de dar cuenta del propdsito ultimo detras de cada
transferencia." (Escrito de los demandados posterior a la audiencia, 28, parrafo 61). No estamos de acuerdo. EI Sr.

Rainieri testificé que las pruebas en cuestion eran documentacion de los pagos de salarios,
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y las Demandadas podrian haber interrogado al Sr. Rainieri sobre este punto, pero no lo hicieron. También podrian
haber pedido a la Compaiiia que proporcionara al Sr. Gaitan y a la Sra. Echeverria para que fueran interrogados como
testigos en la Audiencia sobre el fondo. Los Demandados no lo hicieron. Por lo tanto, aceptamos el testimonio del Sr.
Rainieri sobre lo que muestran los documentos en cuestion. Solo afiadimos que es perfectamente plausible que los
pagos de salarios no se registraran en los registros de Peppertree como salarios porque los beneficiarios no eran
empleados de Peppertree. Desde la perspectiva financiera interna de Peppertree, la realizacion de estos pagos al tiempo
que se reclamaba a los Demandados la recuperacion, en concepto de dafios y perjuicios, de las cantidades pagadas,
podria haber sido tratada razonablemente como una adiciéon a la inversion de Peppertree en la Empresa. Esta
explicacion perfectamente plausible responde al argumento de las Demandadas de que "[n]o existe ninguna razén
valida para clasificar como inversién ningun pago a la "Direccion" y a las otras dos personas". (Escrito Post-Audiencia
de los Demandados, 28, parrafo 60).

133.  Por ultimo, abordamos la postura de las Demandadas de que los pagos al Sr. Berger y a la Sra.
Umana fueron indebidos. El testimonio del Sr. Rainieri fue que eran miembros del equipo de la Direccion.
(Declaracion testimonial de John Rainieri, 20 de mayo de 2024, parrafo 58). Ese testimonio no fue impugnado ni
refutado por las Demandadas. Ademas, en una etapa anterior de este arbitraje recibimos pruebas de que estas personas
también fueron despedidas de su empleo en DTH debido a su alineacion percibida (por las Demandadas) con el Sr.
Gaitan y la Sra. Echeverria, lo que dio lugar a un litigio laboral entre ellos y la filial de DTH que habia sido su
empleador. En este expediente, los Demandantes han establecido que el apoyo brindado por el Sr. Berger y la Sra.
Umana a la Gerencia de la Compaiiia fue parte del restablecimiento de las condiciones de trabajo a partir del 19 de

marzo de cubiertas por nuestra Orden del 12 de noviembre de 2021.

134.  Lareclamacion de Peppertree de anticipos de los salarios de direccion de la empresa se mantiene en
la cantidad reclamada de 1.496.718,88 § para los periodos de tiempo indicados en los informes primero y segundo del

Sr. Feltman.
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Segundos informes. No tomamos ninguna determinaciéon en este momento en cuanto a los periodos de tiempo
adicionales para los que podrian recuperarse los anticipos salariales a estas personas por parte de las Demandantes.
Nuestra decision del 14 de septiembre de 2024 excluy¢ la actualizacion propuesta por las Demandantes de los montos
reclamados de su consideracion en la Fase 2, pero no impidi6 que las Demandantes solicitaran un laudo en una fase
posterior del arbitraje.

E. Anticipos de gestion de la empresa Gastos juridicos

135. Las Demandantes sostienen que las Demandadas provocaron injustamente que la Direccion de la
Compaiiia se viera obligada a defender acciones civiles y penales infundadas instigadas por las Demandadas en (al
menos) Guatemala, El Salvador, Honduras y las Islas Virgenes Britanicas, y luego provocaron que sus representantes
en el Consejo de Administracion de la Compaifiia se negaran a apoyar la indemnizacion por los gastos de defensa
incurridos, a pesar de las clausulas de los Estatutos de la Compaiiia y del CSA que prevén dicha indemnizacion.
(ASOC en parrs. 436-451, Memorial Previo a la Audiencia de las Demandantes en 38-40, Memorial de Apertura
Posterior a la Audiencia de las Demandantes en 29-30). Los Demandantes alegan que ellos adelantaron los costos de
defensa que la Compaiiia debiod haber reembolsado o adelantado como indemnizacion, y que estas sumas deben ser
otorgadas como dafios y perjuicios. (Id.)

136. Las Demandadas sostienen al oponerse a esta reclamaciéon que el hecho de que la Compaiiia no
indemnice puede ser un error cometido por la Compaiiia, pero no es un error cometido por ninguna de las Demandadas.
(Escrito de las Demandadas posterior a la audiencia, pagina 29, parrafo 63). No estamos de acuerdo. La Sociedad s6lo
puede cumplir sus obligaciones contractuales si los Accionistas y los Consejeros que han nombrado para el Consejo
de Administracion de la Sociedad hacen que la Sociedad tome las medidas a las que esta obligada. Si los Accionistas
no lo hacen, se estard incumpliendo el CSA. Si el Sr. Hernandez y DTH indujeron a Terra a actuar de esta manera y

se dan los elementos de interferencia torticera, también son responsables. (Seccion V. mas adelante).
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137.  Las Demandadas observan correctamente que la fuente de la obligacion de indemnizacién de la
Sociedad es el articulo 59.1 de los Estatutos de la Sociedad (los "Estatutos") y citan con precision el articulo 59.1, que
establece que "la Sociedad indemnizara" a los consejeros y directivos en determinadas instancias. Sin embargo, las
Demandadas cortan su cita del articulo 59.1, que continuia diciendo qué cubre dicha indemnizacion, incluyendo "los
honorarios de abogados... en los que se haya incurrido razonablemente en relacion con procedimientos judiciales,
administrativos o de investigacion" cuando la persona haya sido parte en dichos procedimientos "por el hecho de que
la persona sea o haya sido... directivo... de la Sociedad" (cita parcial en el Escrito de las Demandadas posterior a la
Audiencia, en 29 parr. 64, cita mas completa en los Articulos, presentados por las Demandantes como Ex. C-47)
(énfasis afiadido). Las Demandadas también observan correctamente que la disposicion de los Articulos sobre el
adelanto de los costos legales, Articulo 59.7, establece una obligacion que es mas limitada que la del Articulo 59.1.
(Id. (Id.). Sin embargo, el incumplimiento alegado por las Demandantes se basa en que las Demandadas impidieron
el reembolso de los honorarios de abogados por parte de la Demandante en virtud del articulo 59.1, ademas de impedir

el adelanto de las costas legales en virtud del articulo 59.7. (énfasis afiadido).

138.  Esrelevante el articulo 59.2 de los Estatutos, que establece: "El articulo 59.1 no se aplica a la persona
a la que se refiere dicho articulo a menos que la persona haya actuado honestamente y de buena fe y en lo que creia
ser el mejor interés de la empresa y, en el caso de un procedimiento penal, la persona no tenia motivos razonables para
creer que su conducta era ilegal."

139.  Las Demandadas sostienen que "actuaron razonablemente al tomar su decision" de no adelantar los
costos legales para el Sr. en virtud de 59.7 porque "el Sr. Gaitan ha sido acusado en El Salvador y Guatemala y luego
huy¢ de las autoridades, lo que justifica la decision de negar cualquier adelanto"”. (Escrito de la Demandada posterior
a la audiencia, 29, parr. 64). Dado que basamos nuestra decision aqui en el bloqueo del reembolso por parte de las
Demandadas en virtud del articulo 59.1, y no en el bloqueo de los anticipos de costas legales en virtud del articulo

59.7, abordamos el argumento de las Demandadas en virtud del articulo 59.2.
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140. La prueba presentada por el testigo de las Demandantes, John Rainieri, fue que Peppertree propuso
a la Junta Directiva de la Compaiiia tanto la indemnizacion (59.1) como el adelanto (59.7) y que los designados por
Terra en la Junta Directiva rechazaron ambos. (Declaracion testimonial de John Rainieri, 20 de mayo de 2024, parrafos
60-63). El hecho de que las Demandantes optaran entonces por mitigar el dafio a la Sociedad pagando directamente
las facturas de los abogados de la Direccion de la Sociedad no altera ese hecho ni significa debamos considerar la
negativa de las Demandadas a indemnizar (59.1) O adelantar (59.7) como si sélo el adelanto bajo 59.7 hubiera sido

propuesto o considerado por el Consejo.

141.  En consecuencia, 59.2 es relevante para el argumento de las Demandadas de que el Sr. , debido a su
mala conducta, no tenia derecho a ser indemnizado. En ese sentido, observamos en primer lugar que las Demandadas
no hacen referencia a ninguna prueba en el argumento presentado en su Escrito Posterior a la Audiencia de que el Sr.
sea un fugitivo procesado penalmente. En segundo lugar, después de la Audiencia sobre el fondo y en respuesta a
ciertas comunicaciones sobre la disponibilidad del Sr. Gaitan para testificar - no habia podido asistir a la Audiencia
sobre el fondo - el abogado de las Demandadas envid al Tribunal ciertos documentos que, de haber sido admitidos
como prueba, podrian haber apoyado el argumento de las Demandadas. Sin embargo, las Demandadas no solicitaron
la admision de dichos documentos en el expediente. Ademas, las Demandadas no apoyan su argumento haciendo
referencia a ninguna prueba en el expediente que demuestre como los Administradores de la Sociedad nombrados por
Terra llegaron a sus decisiones de oponerse a la indemnizacion.

142.  Incluso si la evidencia apoyara el argumento de los Demandados, el mero hecho de una acusacion
contra el Sr. Gaitan en El Salvador o Guatemala no es descalificante bajo 59.2 con respecto a la indemnizacion bajo
59.1. En PFA-2 encontramos que las investigaciones y procedimientos penales contra el Sr. se basaron en relatos
falsos presentados por los Demandados al tribunal penal de Guatemala y/o al fiscal penal sobre la conducta del Sr.
Gaitan. Disponemos de declaraciones juradas del Sr. Gaitan en el sentido de que no incurrié en ninguna conducta

ilicita o deshonesta. Los Demandados declinaron repreguntar.
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interrogar al Sr. en la audiencia probatoria de 2022 que dio lugar al ALP-2, y en julio-agosto de 2024, las Demandadas,
a través de sus abogados, alegaron que los procedimientos legales en su contra en El Salvador y Guatemala hacian
impracticable que fuera interrogado como testigo. Pero cuando (y después) el Sr. Gaitan estuvo presente en persona
para el alegato final el 15 de octubre de 2024 en Nueva York, las Demandadas no solicitaron al Tribunal la oportunidad
de interrogarlo.

143.  Enresumen, las pruebas ante el Tribunal no revelan ninguna base para concluir que el Sr. Gaitin no
es elegible para la indemnizacion del Articulo 59.1 en virtud del Articulo 59.2, o que las personas designadas por las
Demandadas para el Directorio de la Compaiiia realmente determinaron razonadamente que el Sr. Gaitan no era
elegible para la indemnizacion del Articulo 59.1 antes de negarse a proporcionar dicha indemnizacion.

144.  Considerando que la responsabilidad de las Demandadas es por impedir el cumplimiento por parte
de la Sociedad de la indemnizacion prevista en el articulo 59.1 de los Estatutos, el argumento de las Demandadas de
que las Demandantes debian aportar un compromiso como garantia frente a una posible resolucion final adversa a la
persona que se beneficio de los anticipos carece de fundamento. El hecho de que tal compromiso hubiera sido exigido
a los beneficiarios por la Sociedad como condicion para el anticipo de las costas judiciales en virtud del articulo 59.7
no significa que las Demandantes deban aportar un compromiso para recuperar sus pagos en concepto de dafios y
perjuicios. Los Estatutos no abordan la situacion de un Accionista que interviene para cubrir los costes legales de un
directivo cuando la obligacion de indemnizacion de la Sociedad se ve frustrada por la actuacion indebida de los
miembros del Consejo a instancias de otro Accionista.

145.  La ultima alegacion de las Demandadas es que los honorarios legales cobrados por un bufete de
abogados en Guatemala que fue pagado por Peppertree son excesivos. Hacen referencia a la Fase 2 Ex. C-15 de las
Demandantes, una prueba compuesta de facturas y registros de pagos a los abogados de Guatemala que representaban

al Sr. Gaitan y a la Sra. Echeverria. Observan que las facturas correspondientes a un periodo de cuatro meses
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periodo super6 los 512.000 dolares. Este periodo fue de abril a julio de 2022, y las facturas a las que hacen referencia
los Demandados correspondian a servicios juridicos en relacion con dos denuncias penales, una contra el Sr. Gaitdn
unicamente y la otra contra el Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria. Pero los importes de las facturas del mismo bufete por
los mismos procedimientos en otros periodos de tiempo, incluidos en el Ex. C-15, son considerablemente menores, 1o
que sugiere que el periodo al que hacen referencia las Demandadas en su escrito fue un periodo de mucho trabajo, no
un episodio de sobrecargo. Asimismo, las Demandadas afirman que "no tienen visibilidad sobre las facturas" (Escrito
de las Demandadas posterior a la Audiencia Publica, 30, parrafo 67), pero al menos algunas Demandadas fueron parte
en los procedimientos penales iniciados en Guatemala en 2022 y, sobre esa base, las Demandadas tienen conocimiento
0 acceso al conocimiento del curso de los procedimientos. Por esa razon, una afirmacion generalizada de que la suma
de dos facturas por un periodo de cuatro meses parece elevada no es una base adecuada para demostrar que los
honorarios no son razonables. Ademas, hubo un momento en el procedimiento, después de que estas facturas se
presentaran como prueba el 20 de mayo de 2024, en el que las Demandadas podrian haber planteado la cuestion de la
suficiencia del detalle de los recibos, pero nunca se planted antes del Escrito Posterior a la Audiencia del 30 de agosto.

Las Demandadas no hicieron ningtn esfuerzo por impugnar las facturas en las Audiencias.

146.  Basandonos en el Primer Informe del perito de las Demandantes, James Feltman, y en particular en
el resumen de Honorarios Legales de Direccion que figura en el Apéndice 1 del mismo, cuya fiabilidad aceptamos y
que fue sometido a contrainterrogatorio del Sr. Feltman en la audiencia de la Fase 2, concluimos que las Demandantes
tienen derecho a recuperar 1.390.126,88 $ - asignables 970.893,82 $ a Peppertree y 419,233.06 dolares a AMLQ

durante el periodo cubierto por el Primer Informe del Sr. Feltman. *

39 Parece que las Demandantes no actualizaron esta categoria de dafios en el Segundo Informe del Sr. Feltman, cuya Prueba 9A no contiene
ningun informe sobre los Honorarios Legales de Direccion. Si el Tribunal ha pasado por alto una actualizacion del monto de los Honorarios
Legales de Gestion que se present6 antes de la audiencia de la Fase 2, esto puede presentarse como una propuesta de correccion de un error
de calculo en virtud de la Regla Comercial R-50, o en la Fase 3.
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F. Costes de defensa de los demandantes en los arbitrajes extranjeros y en la accién de las IVB

147. Las Demandantes pretenden recuperar sus costas legales por la defensa de seis procedimientos
iniciados por o en nombre de las Demandadas, cada uno de los cuales pretende litigar fuera de este arbitraje
reclamaciones o cuestiones que, o bien se han resuelto en este arbitraje de forma adversa a las Demandadas, o bien no
se han resuelto en este arbitraje porque la suspension de la sancion de reconvencion en PFA-2 impide a las
Demandadas proseguir con esas reclamaciones hasta que se cumplan las condiciones para levantar la suspension.
Véase ASOC en parrs. 171-176, 181-204. Si bien la parte del correspondiente a la "reparacion solicitada" se referia
especificamente a las costas legales incurridas por la Accion de las IVB y la Accion de Florida, omitiendo la referencia
a los Arbitrajes Extranjeros, en otras partes del ASOC las Demandantes reclamaban en términos generales "todos los
gastos incurridos por las Demandantes en relacion con la Sociedad desde el [19 de enero de 2021] en los que no se
habria incurrido si la Sociedad se hubiera vendido segun lo requerido....". Id. en parr. 344. Por lo tanto, no
consideramos que la reclamacion de las Demandantes por los costos legales de los Arbitrajes Extranjeros sea una
"reclamacion nueva o diferente" que debia abordarse en un escrito enmendado en virtud de la Regla Comercial R-6
(b).

148.  El argumento inicial de las Demandadas en junio de 2024, tras revisar la reclamacion tal y como se
detalla en el Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de las Demandantes (incluyendo la declaraciéon como testigo
de hecho de John Rainieri y el Informe Pericial de James Feltman) fue que las Demandantes estaban incurriendo en
una "doble inmersion". (Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia de las Demandadas, 22, parrafo 62). Esto es
asi, afirmaron las Demandadas, porque "las Demandantes también solicitan que el Tribunal les otorgue
US$61.416.371,17 por el 'monto en custodia adeudado por 4 Arbitrajes Extranjeros pendientes". (/d., citando el
Apéndice 1 del Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de las Demandantes)“” Ademas, la plica, cuyo

establecimiento por las Demandadas ordenamos como elemento del requerimiento judicial en PFA-3, se declar6

40En la medida en que los demandantes siguen solicitando esta reparacion, nos negamos a concederla. PFA-3 se convirtié en una orden
judicial federal en el Tribunal de SDNY cuando PFA-3 fue confirmado. La reparacion por el supuesto incumplimiento de la orden judicial
del Tribunal de la SDNY se dirige adecuadamente a dicho Tribunal.
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expresamente que era una garantia de cualquier indemnizacion por dafios y perjuicios que pudiera concederse a las
personas que son demandantes en los Arbitrajes Extranjeros. (PFA-3 en 43 parrafos 6, 7). Los propios gastos de
defensa de los demandantes en los Arbitrajes Extranjeros no se encuentran, por tanto, en el ambito dicha fianza.

149. Las Demandadas sostienen ademas que las facturas de los abogados de las Demandantes en los
Arbitrajes Extranjeros y en la Demanda contra las Islas Virgenes Britanicas carecen de detalles suficientes (horas
empleadas, descripcion de la actividad, tarifas horarias) para constituir una prueba de los dafios y perjuicios. (Memorial
Post-Audiencia de las Demandadas en 31 parrafo 68 y en 35 parrafos 78-79). Sin embargo, las Demandadas parecen
asumir, sin citar ninguna ley de Nueva York (u otra), que una parte en un acuerdo de arbitraje que solicita los costes
legales incurridos en procedimientos colaterales indebidos como dafios y perjuicios por incumplimiento del acuerdo
de arbitraje esta sujeta al mismo estandar de prueba que una parte que solicita los honorarios de su abogado en el
arbitraje sobre la base de que es la parte vencedora. No creemos que el nivel de prueba sea el mismo. Como en el caso
de otras indemnizaciones por incumplimiento de contrato con arreglo a la legislacion de Nueva York, la carga de los
demandantes consiste en proporcionar "una base estable para una estimacion razonable" de sus dafios, lo que desplaza
la carga al infractor. Véase Process America, Inc. v. Cynergy Holdings LLC, 839 F.3d 125, 141 (2d Cir. 2016), citando
a Freund v. Washington Square Press, Inc., 34 N.Y.2d 379, 383 (1974). Ademas, el argumento de los Demandados
de que los Demandantes pagaron sumas irrazonables en honorarios a los abogados extranjeros es efectivamente una
afirmacion de que los Demandantes no mitigaron sus dafios, y la ley de Nueva York asigna la carga de la prueba de
tal defensa a la parte que la afirma. (Por ejemplo, Rivera v. Kolsky, 164 A.D.3d 626, 628 (2d Dep't 2018)).

150.  No estamos obligados a aplicar la legislacion procesal de Nueva York sobre la carga de la prueba,
pero asignar dicha carga a los Demandados en este caso es apropiado. Ellos o sus agentes son partes en todos los
procedimientos relacionados con estas reclamaciones, por lo que conocen el nivel de esfuerzo que se ha requerido

para defenderlos.
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Las Demandadas llevan a cabo negocios en los paises de América Central y del Sur donde se han producido los
Arbitrajes Extranjeros -que contintian a pesar de nuestro requerimiento PFA-3 y la Sentencia dictada en virtud del
mismo- y tienen razones para conocer o la capacidad de conocer la talla y reputacion de los bufetes contratados por
las Demandantes. También estan en condiciones de comparar los honorarios de esos bufetes con los honorarios
prestados por los abogados que contrataron en esos arbitrajes, y no lo han hecho. Resulta especialmente adecuado que
esta carga de la prueba recaiga sobre las Demandadas, que podrian haber evitado estos dafios simplemente cumpliendo

las érdenes judiciales que les ordenaban desestimar los Arbitrajes Extranjeros.

151.

Sobre la base de las sumas en que incurrieron las Demandantes por litigios colaterales, tal como se
informa en el Primer Informe del Sr. Feltman en el Apéndice 1 y en el Segundo Informe del Sr. Feltman en el Apéndice
9A, las reclamaciones de las Demandantes por costos de litigios colaterales se sostienen en las sumas de $1,106,224.78
para Peppertree, y $405,799.85 para AMLQ. Esto incluye las sumas gastadas en la Accion Florida, que se discuten
por separado en la Seccion F. mas adelante, pero cuantificadas por las Demandantes en una agregacion con los otros

procedimientos colaterales discutidos en esta seccion.*!
G. Gastos legales de la accion Florida

152.  Como entre Terra y los Demandantes, la Accion de Florida es una disputa arbitrable. Terra no inicid
la Accion de Florida hasta marzo de 2022, cuatro meses después de que Terra hubiera arbitrado las cuestiones de la
validez del Acuerdo Marco y el reconocimiento por las Partes del Sr. Gaitan como CEO de la Compaiiia en el Acuerdo
Marco. Al nombrar a las Demandantes como partes en la Accion de Florida, Terra obligd a las Demandantes a

presentar una mocion para obligar al arbitraje. Pero ello no impide de decidir sobre la reclamacion de los

41 Las Demandadas también sostienen que la reclamacion de las Demandantes por los honorarios de abogado incurridos en el litigio de las
Islas Virgenes Britanicas debe desestimarse por duplicacion, ya que las Demandantes han presentado la misma reclamacion ante el tribunal
de las Islas Virgenes Britanicas. Pero las Demandantes reconocen que no deberian tener la misma recuperacion dos veces, y la
indemnizacion que concedemos por los honorarios de sus abogados en el litigio de las Islas Virgenes Britanicas se concede con la condicion
de que las Demandantes entreguen al Tribunal la prueba de la desestimacion de la reclamacion paralela de costas presentada ante el tribunal
de las Islas Virgenes Britanicas en el plazo de 20 dias naturales a partir de la fecha de este Laudo.
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Demandantes de que la Accion de Florida fue, en lo que a ellos respecta, un incumplimiento del Acuerdo de Arbitraje.
Los Demandantes hicieron valer esa reclamacion precisa en el ASOC en octubre de 2023 después de presentar su
peticion de obligar al arbitraje ante el Tribunal de SDNY. Las Demandadas no han solicitado al Tribunal o al Tribunal
de SDNY que suspenda nuestra adjudicacion de dicha reclamacion. Ademads, en la medida en que existe una disputa
sobre la arbitrabilidad de esa reclamacion entre Terra y los Demandantes, el acuerdo de las Partes para arbitrar bajo
las Reglas Comerciales de la AAA fue una delegacion clara e inequivoca de esa cuestion a un tribunal arbitral. En
cualquier caso, basandose en su conducta en este arbitraje - habiendo arbitrado de hecho la validez del Acuerdo Marco
ante este Tribunal en el procedimiento de medidas cautelares de octubre-noviembre de 2021 - Terra ha admitido que
las cuestiones en el Arbitraje de Florida son arbitrables ante nosotros al menos en la medida en que se plantean entre
Terra y las Demandantes, y Terra no presenta ningiin argumento de que, al afiadir al Sr. Schachter y su firma a la

mezcla mediante la interposicion de la Accion de Florida, se altere esa admision de arbitrabilidad.

153.

En consecuencia, estimamos esta demanda por incumplimiento de contrato y concedemos a los
Demandantes, frente a Terra, dafios y perjuicios en dinero por las cantidades reclamadas por la defensa de la Accion
de Florida hasta la fecha del Segundo Informe del Sr. Feltman de junio de 20242

H. Gastos incurridos en investigaciones relacionadas con la FCPA

154. Los demandantes afirman que incurrieron en gastos sustanciales a tres proveedores por
investigaciones relacionadas con la posible implicacion de la direccion de la empresa y del propio Peppertree en
conductas indebidas que implicaban la Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero (FCPA). Los proveedores de
servicios eran una empresa de investigaciones globales, un bufete de abogados que incluye un equipo de antiguos
fiscales federales y estatales, y una empresa de comunicaciones con experiencia en la investigacion de contenidos

difamatorios en Internet. (Declaracion del testigo John Rainieri 20 de mayo de 2024, en 21 parrs. 54-56).

42 Los importes gastados en la Accién Florida no figuran por separado en el Apéndice 1 del Primer Informe del Sr. Feltman ni en el
Apéndice 9A del Segundo Informe del Sr. Feltman. Mas bien se incluyeron en una agregacion de todos los costes legales de los
procedimientos colaterales. Como permitimos la recuperacion de los costes de cada uno de esos procedimientos, cuantificaremos las
reclamaciones basandonos en los importes agregados identificados para los litigios colaterales por el Sr. Feltman.
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En su declaracion testimonial, el Sr. Rainieri se refiere a la "'falsa narrativa de mala conducta™ que seglin determind

el Tribunal en el caso PFA-2, fue creada y difundida por ciertos Demandados, incluida la publicacion de esas
acusaciones a (i) las personas designadas por Peppertree en el Directorio de la Compaiiia, (ii) fiscales penales en
Guatemala y (iii) un prominente estudio juridico estadounidense del cual los Demandados obtuvieron una opinién
legal sobre los riesgos para la Compaiiia asociados con la mala conducta de la cual habian acusado a la Gerencia de

la Compaiiia.
155.  En su Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia, las Demandadas se limitaron a afirmar que

las Demandantes habian tomado las decisiones de llevar a cabo estas investigaciones "por su cuenta" (en 21 parrafo
61).

156. En su Memorial de Apertura Posterior a la Audiencia, las Demandantes argumentaron en apoyo de esta
reclamacion:

Peppertree/ AMLQ tienen derecho a una indemnizacion por dafios y perjuicios por los honorarios en
que incurrieron al investigar las acusaciones penales terriblemente falsas y maliciosas de los
Demandados contra la Administracion y los Demandantes. En concreto, Peppertree afirma que se
vio obligada a contratar a Flannery Georgalis LLC, un bufete de abogados compuesto por multiples
ex fiscales federales y estatales con experiencia en investigaciones de la FCPA y la OFAC, para
llevar a cabo una investigacion de las violaciones alegadas por los Demandados que condujeron a
la emision del SPFA [PFA-2]. También abordaron lo que finalmente se demostré que era la pura
insensatez del Memorandum de Morrison & Foerster. Ademas, Peppertree y AMLQ se vieron
obligados a contratar conjuntamente a una empresa de investigacion global, Nardello, para
investigar dichas alegaciones fuera de los EE.UU. Ranieri (5/20/24) ] 55-

56. El Tribunal ya ha determinado que esas alegaciones y procedimientos fueron pura
"maquinacion" por parte de las Demandadas y que, al hacerlas, las Demandadas violaron atin mas
el CSA. Véase C.O.M. § 1.B.2. Casi todos estos honorarios se incurrieron antes de que el Tribunal
emitiera el SPFA [PFA-2] el 12 de agosto de 2022, y Flannery & Georgalis concluyd su
investigacion en el otofio de 2022 mientras las Demandadas buscaban anular el PFA-2. Ver Exs. 18-
19, 24. De no haber sido por la conducta ilicita y de mala fe de los Demandados al proponer la "falsa
narrativa de mala conducta" contra la Administracion que el Tribunal confirmé en el SPFA [PFA-
2] (conducta que ha permeado este procedimiento y es consistente con la reciente observacion del
Juez Kaplan sobre la conducta "vejatoria" de los mismos, véase Ex. 161 en 2), los Demandantes
sostienen que no habrian tenido que contratar firmas y consultores para investigar estas alegaciones
infundadas de mala conducta.

157.  Las Demandadas sostienen que "las Demandantes no se han acercado a probar que las Demandadas
estuvieran relacionadas con el puesto [NewsZoom] de ninguna manera". (Escrito de las Demandadas posterior a la

audiencia Escrito en 31 parr. 69).
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Las Demandadas no ofrecieron ninguna prueba afirmativa, ni en la Fase 2 ni en ninguin otro momento, relacionada
con el puesto de NewsZoom y que reflejara su conexion o falta de conexion con el mismo. Durante la fase de
divulgacion de esta Fase 2, las Demandantes solicitaron todos esos documentos, y nosotros desestimamos las
objeciones de las Demandadas y ordenamos su presentacion. Los Demandados, sin excusa valida, desafiaron la Orden.

158.  Enlos parrafos 218 y siguientes de este Laudo, analizamos todas las pruebas, incluidas las pruebas
circunstanciales y las inferencias adversas, y concluimos que los Demandados fueron, directa o indirectamente,
responsables del correo de NewsZoom.

159.  Los costos en que incurrieron las Demandantes (alrededor de $15.000 segtn la Prueba C-20) en un
esfuerzo aparentemente inttil por encontrar pruebas cibernéticas de la procedencia del sitio web NewsZoom y del
articulo despectivo publicado en ese sitio se sostendran, sobre la base de que la busqueda de tales pruebas fue
directamente en respuesta a las consultas del Tribunal a las Partes.

160.  Los gastos de las Demandantes para investigar las alegaciones de mala conducta de los Demandados
contra la Direccion de la Sociedad - las cantidades pagadas al bufete Nardello y al bufete Flannery & Georgalis (F&G")
- fueron necesarios debido a la mala conducta de los Demandados, tal y como se describe en el apartado PFA-2. En
cumplimiento de los deberes fiduciarios de los miembros del Consejo de Administracion de las Demandantes para
con la Sociedad y Terra, era necesario determinar si las acusaciones de conducta indebida formuladas por las
Demandadas ante los fiscales de Guatemala y el bufete de abogados Morrison & Foerster tenian algiin fundamento y,
a su vez, decidir sobre una base fidedigna de hechos si las Demandantes debian hacer que los miembros del Consejo
de Administracion mantuvieran su oposicién a la destitucion del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria. Habria sido
imprudente que las Demandantes, en su calidad de fiduciarias, confiaran enteramente en las negaciones de la Direccion
de la Compaiia de haber cometido irregularidades. En consecuencia, las reclamaciones de los Demandantes para
recuperar los gastos de investigacion a Nardello y F&G, como dafios por incumplimiento de contrato, se sostienen

contra el Accionista de las Demandadas en la cuantia respaldada por las pruebas de las Demandantes.
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Demandadas en la cuantia respaldada por las pruebas de las Demandantes. Sin embargo, el Tribunal no puede conciliar
el monto total reclamado por Peppertree ($448.273,52 segun el Apéndice 1 del Memorial Previo a la Audiencia) con
las pruebas documentales de las Demandantes que se identifican como facturas atribuibles a los costos de la FCPA en
la Declaracion Testimonial del Sr. Rainieri del 20 de mayo de 2024 (Exs. C-18, 19, 20, 24, 34). Una de esas pruebas
documentales (Ex. C-24) parece ser de un abogado en Guatemala que no es un bufete de abogados identificado por el
Sr. Rainieri como que ha llevado a cabo trabajo FCPA. Las demas pruebas documentales identificadas corroboran

(i) el pago de 134.292,99 dolares de Peppertree a Nardello y 48.970,24 délares a F&G, y 15.542,50 ddlares a Hennes
Communications y al bufete de abogados Minc, y (ii) el pago de 134.292,99 dblares de AMLQ a Nardello. Por lo
tanto, las reclamaciones por dafios y perjuicios relacionados con la FCPA se sostienen en las sumas de 186.263,23
dolares a Peppertree y 134.292,99 ddlares a AMLQ. Cualquier reclamacion por célculo erréneo puede abordarse en
el proceso previsto en la Regla Comercial R-50 de la AAA (Reglas de 2013).

L. Anticipos de la cuota de los encuestados en los depositos AAA/ICDR

161. Las Demandantes hacen valer una reclamacién de dafios y perjuicios basada en el incumplimiento
del acuerdo de arbitraje por parte de las Demandadas, por las cantidades que las Demandantes han tenido que adelantar
en concepto de depdsito por la parte (50%) de los honorarios y gastos del Tribunal que las Demandadas estaban
obligadas a pagar pero que se negaron a abonar. Ademas, la Regla Comercial R-57 de la AAA (Reglas de 2013)
establece en su parte pertinente que "[s]i la compensacion del arbitro o los gastos administrativos no han sido pagados
en su totalidad, la AAA podra informar de ello a las partes para que una de anticipe el pago requerido." La Regla R-
57 citada en el parrafo anterior opera en conjuncion con las subsecciones (a), (e) y (f) de dicha Regla, de tal forma que
la Parte, dispuesta a pagar la parte acordada de depositos de otra Parte para garantizar que el caso prosiga sin
suspension (Regla R-57(e)) o terminacion (Regla R-57(f)), debe optar por adelantar las sumas requeridas, y tiene
recurso contra la Parte que no paga haciendo valer una reclamacion por dafios y perjuicios en el arbitraje, tal y como

contempla la Regla R-57(a).
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162. Las Demandantes, en su Memorial Previo a la Audiencia inicial, alegaron que habian sido colocadas
en tal situacién debido a la negativa de las Demandadas a pagar su cuota acordada del 50% en un determinado
momento, y que la cantidad adelantada para subsanar el impago era de aproximadamente 131.527,20 dolares.
(Memorial Previo a la Audiencia de las Demandantes en 40 y Apéndice 1 al mismo en p. 2). Tras una discusion sobre
la cuantia de esta reclamacion durante el Alegato Final de la Fase 2 el 15 de octubre de 2024, las Demandantes tuvieron
conocimiento por AAA/ICDR de que la parte de sus pagos de depdsitos que constituian anticipos de la parte de las
Demandadas era mayor de lo que se pensaba. Esto fue informado en un correo electronico del abogado de Peppertree
al Tribunal el 15 de noviembre de 2024. En ese correo electronico, las Demandantes informaron que el total de los
anticipos de las Demandantes hasta esa fecha por la participacion de las Demandadas en los depoésitos era de
946.624,26 dolares. El Tribunal entiende de la AAA/ICDR que la asignacion 70% Peppertree-30% AMLQ, reflejada
en el informe de las Demandantes del 15 de noviembre de 2024 sobre los pagos de los anticipos mas recientes, se
habia observado en el pago de anticipos anteriores. Esto también corresponde a la asignacion reflejada en el Apéndice
1 del Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de las Demandantes. Considerando que todas estas sumas
adelantadas han sido aplicadas por el ICDR al pago de honorarios y gastos del Tribunal, la reclamacion de las
Demandantes se sostiene en las sumas de 662.636,98 ddlares a Peppertree y 283,987.28 ddlares a AMLQ. La
reclamacion de las Demandantes por dichos anticipos efectuados después del 15 de noviembre de 2024 (en la medida
en que el ICDR los aplique al pago de honorarios y gastos del Tribunal) podra presentarse en la Fase 3.

V. Reclamaciones de los demandantes por intromision ilegitima y violacion del deber fiduciario

A. Cuestiones de Jurisdiccion

163. Los demandantes alegan interferencia ilicita en el contrato contra los demandados individuales y
DTH. También alegan incumplimiento de deber fiduciario contra Terra como accionista de la Sociedad y contra los
Demandados Individuales, cada uno de los ha actuado en algin momento de este arbitraje como miembro del Consejo
de Administracion de la Sociedad. Las Demandadas Individuales presentaron oportunamente objeciones a la

jurisdiccion del Tribunal en la audiencia inicial.

96



167.

Las Partes estipularon que estas objeciones se reservarian para la Fase 2 del arbitraje. Estas cuestiones han sido
abordadas por las Partes en la Fase 2 y estan maduras para la decision.

164. Coincidimos con las Demandantes en que el Tribunal tiene jurisdiccion para decidir sobre las
reclamaciones de las Demandantes contra Jorge Hernandez en virtud de la doctrinade la preclusion de beneficios
directos. No estamos de acuerdo en que la preclusion de beneficios directos, o cualquier otra teoria de jurisdiccion en
cuanto a los no signatarios invocada por las Demandantes, permita al Tribunal decidir sobre las reclamaciones contra

los otros Demandados Individuales.

165.  Como tnico propietario de Terra, el Sr. Herndndez se asegurd personalmente los beneficios que la
SHA conferia a Terra como Accionista. Estos beneficios en términos pecuniarios incluian el derecho a recibir
personalmente o a decidir quién recibiria la parte de Terra de los beneficios de una venta de la compaiia. En términos
no pecuniarios, el control exclusivo de Terra por parte del Sr. le permitia (entre otras cosas) nombrar dos Consejeros
en el Consejo de Administracion de la Sociedad que, en la practica, sélo le rendian cuentas a él y a los que podia
sustituir en el Consejo en cualquier momento.

166. Ademas, el Sr. Hernandez como tnico propietario de DTH obtuvo directamente el beneficio
pecuniario de los 400,000 ddlares mensuales (incrementados por acuerdo de las Partes a 480,000 dolares mensuales)
con control exclusivo sobre como se gastaba ese dinero. Sélo a él se le dio la capacidad de decidir cuanto se gastaria
en servicios de apoyo que DTH debia prestar a la Empresa y cuanto se distribuiria a si mismo o a sus designados en

concepto de beneficios, primas, dividendos, etc.

En términos no pecuniarios, el Acuerdo de Desarrollo entre la Sociedad y DTH, aceptado por las Demandantes en
2015 junto con el CSA, conferia poder al Sr. Hernandez para seleccionar a las personas empleadas por DTH para
actuar como directivos de la Sociedad tanto a nivel de la matriz como en las filiales operativas a nivel nacional.
Naturalmente, este acuerdo también conferia poder al Sr. Hernandez para compensar a esas personas e influir de otro
modo en ellas porque era el unico facultado para despedirlos de sus puestos en DTH (y para impedir que la empresa,

mediante una accion del Consejo, llegara a acuerdos de empleo separados con ellos).
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168.  Consideramos que estas prestaciones al Sr. Hernandez encajan comodamente en la doctrina del
impedimento de prestacion directa, tal como se articula en la jurisprudencia citada por los reclamantes. Ver Hartford
Fire Ins. Co. v. The Evergreen Org., 410 F.Supp.2d 180, 186 (S.D.N.Y. 2006) donde se cit6 el caso principal del
Segundo Circuito® para esta articulacion de impedimento de beneficios directos: "[Un] no firmante de un acuerdo de
arbitraje que contenga una cldusula de arbitraje puede ser obligado a arbitrar con un firmante cuando el no firmante
acepta a sabiendas beneficios derivados directamente del acuerdo."* Accord, Belzberg v. Verus Investments Holdings,
Inc., 21 N.Y.3d 626, 631-33 (2013).

169. Los otros Demandados individuales no caen dentro del alcance de la preclusion de beneficios
directos. Se desempefiaron como Directores de la Compaiiia como designados por el Sr. Hernandez, removibles de
esos cargos a su sola discrecion. Eran funcionarios o empleados de Terra porque el Sr. Herndndez los eligi6é. Como el
Tribunal de Apelaciones de Nueva York instruy6 en Belzberg, supra, una no parte no esta sujeta a una disposicion de
arbitraje en un contrato si la no parte se ha limitado a explotar la relacion entre las partes contratantes a diferencia de
obtener beneficios directamente del propio contrato. Esa distincion se aplica claramente a los Sres. Arzu, Méndez y
Sagastume, ya que son beneficiarios indirectos del CSA y beneficiarios directos de sus relaciones con el Sr. Hernandez
y, a su vez, de su relacion con la Compaiiia y las Demandantes. Otras dos teorias de jurisdiccion no signataria

mencionadas por las Demandantes como aplicables a (renuncia, levantamiento del velo) carecen de apoyo probatorio.

4 Thomson-CSF, SA contra Am. Arb. Ass'n, 64 F.3d 773, 776 (2d Cir. 2001).

4 Nuestra conclusion de que existe jurisdiccion para las reclamaciones contra el Sr. basadas en el impedimento de beneficios directos
hace innecesario decidir si también serian de aplicacion los principios de alter ego-veil piercing.
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Estos Demandados Individuales afirmaron y preservaron sus objeciones a nuestra jurisdiccion desde el principio. Por
tanto, no hubo renuncia. No se presentaron pruebas de que tuvieran relaciones de alter ego con otros demandados y,
de hecho, es posible que los demandantes solo pretendieran presentar esta teoria en relacion con el Sr. Hernandez“
170. Los Demandantes alegan que DTH y los Demandados Individuales cometieron el agravio de
interferencia torticera con respecto a los derechos de los Demandantes bajo el SHA, y que en consecuencia son
responsables ante los Demandantes por dafios compensatorios y dafios punitivos. Nos centramos en Jorge Herndndez,
como tnico Demandado Individual que consideramos obligado a arbitrar con los Demandantes,* y también en DTH.
171. Nuestra desestimaciéon por motivos de jurisdiccién de todas las reclamaciones contra los
Demandados Individuales distintos del Sr. Hernandez deja unicamente a Terra, DTH y el Sr. como los Demandados
en las reclamaciones de los Demandantes. En cuanto al Sr. Herndndez y DTH, las reclamaciones por deber fiduciario
son redundantes de la reclamacioén por interferencia ilicita; se dirigen a la misma conducta, y se solicitan dafios
monetarios y punitivos en la reclamacion por interferencia ilicita en cantidades que no se verian alteradas por la
adjudicacion de las reclamaciones por deber fiduciario. En cuanto a todas las reclamaciones por incumplimiento de
contrato contra Terra o DTH, las reclamaciones por deber fiduciario se basan en la misma conducta y solicitan una
reparacion que ya se solicita en las reclamaciones contractuales. En virtud de la legislacion neoyorquina, tal
redundancia de una demanda por incumplimiento del deber fiduciario exige su desestimacion. Véase Renaissance

Search Partners v. Renaissance Limited, L.L.C., 2014 WL

4 Las Demandantes también sugirieron que la doctrinade la preclusion de las reclamaciones entrelazadas, que permite a un no signatario
impedir a un signatario evitar el arbitraje, deberia ampliarse aqui para permitir a un signatario obligar a los no signatarios a arbitrar. Pero
esta extension no se ha afianzado en ninguna jurisprudencia presentada al Tribunal, por lo que declinamos adoptarla. Hemos considerado
unicamente los motivos de jurisdiccion sobre estos Demandados Individuales formalmente invocados por las Demandantes.

4 Dado que hoy decidimos que el Sr. Herndndez estd obligado por el Convenio Arbitral, hoy determinamos que es un deudor de la
reparacion emitida contra los Demandados en PFA-3. El texto integro de PFA-3 se incorpora por referencia a este Laudo y constituye un
Laudo contra el Sr. a partir de la fecha de hoy. Para facilitar la consulta a los lectores de este Laudo, PFA-3 se adjunta como Apéndice 3.
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12770440 (S.D.N.Y. 3 de julio de 2014), informe y recomendacion adoptados, 2014 WL 4928945 (S.D.N.Y. 1 de
octubre de 2014).

B. Ley de Nueva York sobre la interferencia torticera

172. Las Demandadas sostienen que las Demandantes no alegaron ni probaron los elementos de la
interferencia ilicita. (Memorial de Contestacion Previa a la Audiencia de las Demandadas, 15-16, parrafos 36-40).47
Dado que nos encontramos en una fase posterior a la audiencia, nos centramos en lo que las Demandantes han probado
0 no, y no en las supuestas deficiencias en la alegacion. Las Demandadas centran su atencion en lo que alegan que las
Demandantes no han probado (i) la intencién de causar dafio, (ii) la causalidad del dafio, o (iii) el dolo. (/d.).

173.  En primer lugar, examinamos los casos de Nueva York citados por los Demandados en los que se
establecen los elementos juridicos de una demanda por interferencia ilicita. En Lama Holding Co. v. Smith Barney, 88
N.Y.2d 413, 424 (1996) (Ex. RL-021) el Tribunal de Apelaciones de Nueva York - el tribunal de apelacion de tltima

instancia del Estado de Nueva York y maxima autoridad- declar6:

4TEn su escrito inicial posterior a la audiencia, las Demandadas alegaron que las reclamaciones extracontractuales de las Demandantes
contra el Sr. se rigen por la ley del lugar de constitucion de la Sociedad y Terra, es decir, las Islas Virgenes Britanicas. (Escrito Post-
Audiencia de los Demandados en 41). No aceptamos este argumento. El motivo inicial aducido en su apoyo, que el Sr. Hernandez no es
parte del Acuerdo de Accionistas, no es persuasivo porque, como hemos determinado, el Sr. esta vinculado por el Acuerdo de Arbitraje.
Tanto el Acuerdo de Arbitraje como la clausula de Ley Aplicable aparecen en subsecciones del Articulo VIII del CSA. Entendemos que la
clausula de Ley Aplicable en la subseccion 8.10 fue adoptada con referencia a la resolucion de Disputas - que el Acuerdo define en la
subseccion 8.14 como "cualquier controversia, reclamacion o disputa que surja de o se relacione con o en conexion con este Acuerdo...".
Seccion

8.10 establece que "el presente Acuerdo se regira e interpretara de conformidad con las Leyes del Estado de Nueva York, Estados Unidos,
sin dar efecto a ninguna disposicion o norma de eleccion o conflicto de leyes (va sea del Estado de Nueva York o de cualquier otra
Jurisdiccion)". Las partes también estipularon en el Acuerdo de Arbitraje, subseccion 8.15, que la sede del arbitraje seria Nueva York,
Nueva York. La armonizacion sensata de estas clausulas es que la frase "este Contrato se regira..." del apartado 8.10 no debe interpretarse
de forma restrictiva para aplicarse inicamente a las demandas por incumplimiento de contrato en virtud del CSA, sino que debe aplicarse
de forma amplia a todas las Controversias en virtud del apartado 8.14 que "surjan de" o estén "relacionadas con" el CSA,y asuvez ala
resolucion de Controversias por parte de un tribunal arbitral en virtud del apartado 8.15.

Visto desde la perspectiva del momento en que se celebrd el Acuerdo en 2015, la construccion defendida por los Demandados
habria mantenido la posibilidad de que las disputas se rigieran por las leyes de Nueva York, las Islas Virgenes Britanicas, Panama, y/o
cualquiera de los muchos paises en los que las operaciones de la Compaiiia y DTH tendrian lugar. La frase de la clausula de Derecho
aplicable "sin dar efecto a ninguna disposicion o norma de eleccion o conflicto de leyes" es indicativa de la intencion de las Partes de evitar
el tipo de incertidumbre y caos de eleccion de leyes que podria surgir si la ley de Nueva York no fuera omnicomprensiva. La eleccion de
Nueva York como sede del arbitraje también apoya esta opinion.

El argumento de los Demandados de que la "doctrina de asuntos internos" apunta a la aplicacion de la ley de las IVB tampoco
es persuasivo porque, segun la ley de Nueva York, la "doctrina de asuntos internos" es una norma de conflicto de leyes. (Por ejemplo,
Mason- Mahon v. Flint, 166 A.D.3d 754, 756 (2d Dep't 2018). Asi, en la clausula de Ley Aplicable, las Partes excluyeron expresamente
su aplicacion.
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"La interferencia torticera con el contrato requiere la existencia de un contrato valido entre el demandante y un tercero,
el conocimiento de dicho contrato por parte del demandado, la obtencion intencionada por parte del demandado del
incumplimiento injustificado del contrato por parte del tercero, el incumplimiento real del contrato y los dafios
resultantes del mismo."

174.  En este caso, los elementos de la existencia de un contrato vélido y el conocimiento del mismo por
parte del Sr. Hernandez no se discuten. Hemos concluido que los Demandados incumplieron el CSA en numerosos
aspectos y el expediente apoya claramente la conclusion de que el Sr. Hernandez, como persona que controlaba a los
miembros del Consejo de Administracion de Sociedad designados por los Accionistas A (de los que él mismo forméd
parte durante un periodo sustancial), propicié intencionadamente dichos incumplimientos. También hemos
determinado que los Demandantes sufrieron dafios causados por dichos incumplimientos. En consecuencia, el
fundamento de la reclamacion por interferencia ilicita de las Demandantes contra el Sr. Hernandez depende de si tenia
una "justificacion" legalmente reconocible para su interferencia intencional en el cumplimiento de las obligaciones de
los Accionistas A en virtud del CSA. Un caso importante presentado por los Demandados sobre esta cuestion es Foster
v. Churchill, 87 N.Y.2d 744 (1996). Foster establece normas legales para el elemento de responsabilidad "sin
justificacion" en un caso de interferencia ilicita. En Foster, el Tribunal de Apelacion de Nueva York reafirmo su
postura en Felsen v. Sol Cafe Mfg. Co., 24 N.Y.2d 682 (1969) "de que el interés econdmico es una defensa en una
accion por interferencia torticera con un contrato a menos que se demuestre malicia o ilegalidad". 87 N.Y.2d en 750.
El Tribunal en Foster declar6: "Concluimos en Felsen que '[p]rovocar el incumplimiento de un contrato en el ejercicio
de un derecho igual o superior es actuar con justa causa o excusa y es justificacion de lo que de otro modo seria un
ilicito perseguible''.

175.  En Foster, el Tribunal se remitié a otro caso anterior de interferencia ilicita, Murtha v. Yonkers Child
Care Ass'n, 45 N.Y.2d 913, 915 (1978), y cité de ese caso: "[Un] directivo de una empresa acusado de inducir el

incumplimiento de un contrato entre la corporacion y un tercero es inmune a la responsabilidad
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si parece que esta actuando de buena fe como funcionario ... (y no cometid) agravios independientes o actos predatorios
dirigidos a otro". Id. A continuacién, citando de nuevo a Felsen, el Tribunal declaré en Murtha: "La imposicion de
responsabilidad a pesar de una defensa de interés econdmico requiere una demostracion de dolo, por un lado, o de
medios fraudulentos o ilegales, por el otro. .. Para rechazar una reclamacion de interferencia ilicita en virtud de
Felsen, los demandados necesitan establecer que sus acciones se tomaron para proteger un interés economico". /d. en

751.

176.  Es obvio que el Sr. Hernandez, propietario inico de Terra y DTH, tiene un interés econémico en
mantener el control mayoritario de la Compaiiia, continuar la relacion comercial entre la Compaiiia y DTH, y retener
a perpetuidad (o hasta que los Demandantes, en una circunstancia de iliquidez coercitiva, acepten los términos de
separacion que los Demandados dicten en lugar de los que el CSA prescribid) las inversiones de capital realizadas por
los Demandantes en 2015. Las cuestiones que deben responderse y que son decisivas para la reclamacion por
interferencia torticera son si existio tal (i) ilegalidad y/o (ii) dolo, para contrarrestar la defensa del interés econémico
demostrando que los medios utilizados no estaban justificados. Encontramos que hubo dolo, atribuible al Sr.
Hernandez y a DTH, de tal manera que los medios utilizados para promover sus intereses econémicos no estaban
justificados. Habiendo encontrado dolo, consideramos innecesario decidir si también hubo ilegalidad (y qué significa
"ilegalidad" en la ley neoyorquina de interferencia ilicita), pero nuestra referencia en PO 2024-16 (Apéndice 5 anexo)
y en el Preambulo de este Laudo a una posible remision a las autoridades policiales refleja nuestra creencia de que,

como minimo, existe una seria duda de si se han cometido delitos.
C. La intencion del Sr. de interferir en los derechos de los demandantes en virtud del SHA

177.  Aunque la posicion de control del Sr. Hernandez deberia hacer innecesario un examen mas detenido
de la cuestion de la intencion, en este caso hacemos las siguientes observaciones adicionales para evitar dudas sobre

nuestras conclusiones.
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178.  Enmarzo de 2021, después de que Terra habia rechazado la oferta de Torrecom, y después de que
Terra se habia negado a proceder con la contratacion de un banco de inversion para perseguir la venta de la empresa,
Terra demand6é a Torrecom en un tribunal del estado de Florida. (Ex. C-64). Mientras que la teoria de la
responsabilidad de Torrecom frente a Terra en esa demanda era que Torrecom habia ayudado e instigado un esfuerzo
ilicito por parte de los Demandantes para arrebatar a Terra el control de la Sociedad, un motivo evidente de la demanda
era que fuera un tribunal y no un tribunal arbitral el que llevara a cabo los procedimientos relacionados con el arbitraje
pendiente. La interposiciéon de la demanda por Torrecom evidencia la intencion de interferir en la ejecucion del

Convenio Arbitral.

179.  En algtin momento de abril o mayo de 2021, el Sr. Hernandez utilizé Enterprise Podcast Network,
un sitio web en linea para que los empresarios transmitan sus mensajes al mercado mediante podcast, para transmitir
su mensaje sobre la disputa de Terra con las Demandantes y por qué se habia presentado la demanda contra Torrecom.
(Ex. C-60). Declar6 que estaba preparado para "contraatacar” a cualquiera que intentara "quitarnos nuestra empresa".
El podcast omitia hechos materiales sobre el SHA, incluyendo cualquier descripcion del proceso de Venta de la
Compaiiia en la Seccion 5.04(b) y la obligacion de Terra de resolver las disputas con los Demandantes exclusivamente
mediante arbitraje final y vinculante bajo las Reglas Comerciales de la AAA. Los términos agresivos y engafiosos
utilizados por el Sr. Hernandez en el podcast, especialmente poco después de la presentacion de la demanda de
Torrecom, son evidencia de la intencion del Sr. Hernandez de desplegar tacticas, incluyendo publicidad interesada,
para hacer que el proceso de arbitraje sea ineficaz para resolver la disputa de Venta de la Compaiiia de Terra, y las
otras disputas de las Partes, a través de un arbitraje final y vinculante. El Podcast como prueba de intencion maligna
se discute con mas detalle en la seccion de Dafios Punitivos de este Laudo, en los parrs. 206 y ss.

180.  Hicimos una determinacion final en PFA-2 de que el Sr. Hernandez habia destituido injustamente

al Sr. Gaitan y a la Sra. Echeverria de sus puestos en la Direccion de la Empresa en septiembre de 2021.
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Sobre la base de los hechos finalmente determinados en el caso PFA-2, consideramos que la destitucion de la direccion
de la empresa tenia por objeto presionar a los demandantes para que resolvieran la disputa sobre la venta de la empresa
en términos favorables a los demandados, privando a los demandantes, mientras continuara el proceso de arbitraje, de
los derechos de gobierno corporativo que les otorgaba el CSA, incluido el derecho a que la direccion de la empresa
fuera elegida por el Consejo de Administracion y no por los accionistas mayoritarios.

181.  También determinamos en PFA-2 que las Demandadas se basaron en su propia version de los hechos
que rodearon la destitucion de la Gerencia de la Compafiia en septiembre de 2021 para iniciar un proceso penal a
través de sus agentes contra la Gerencia de la Compaiiia en los tribunales de Guatemala. Dicha conducta pretendia
contradecir y desacreditar la determinacion de este Tribunal en virtud del Convenio Arbitral de que las Demandadas
debian restituir a la Direccion de la Compaiiia los términos y condiciones de empleo con DTH asociados con el
cumplimiento de sus funciones de Direccion de la Compaiiia. Y esa conducta también pretendia privar a los
Demandantes de sus derechos en la gestion de la Compaiiia previstos en el CSA.

182. Lo anterior es suficiente para que encontremos, y asi lo hacemos, que el Sr. tuvo la intencién
requerida de interferir con los derechos de los Demandantes bajo el Acuerdo de Accionistas. Considerando que el Sr.
es el tinico propietario y persona de control de DTH, y que actu6 en nombre de DTH para interferir con un proceso de
Venta de la Compaiiia, o la imposicion mediante arbitraje de un proceso de Venta de la Compaiiia, que potencialmente
pondria fin a los flujos de ingresos que DTH obtenia de sus contratos con la Compaiiia, las intenciones del Sr.
Hernandez son atribuibles a DTH bajo los principios de agencia. Igualmente, cuando las acciones fueron tomadas por
DTH o sus afiliados o agentes, como fue el caso, por ejemplo, con respecto a ciertos hechos determinados en PFA-2
en relacion con los procedimientos penales en Guatemala, atribuimos esas acciones al Sr. Hernandez como tinico

propietario y persona que controla DTH.
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183.

Mas conductas que evidencian la intencionalidad del Sr. Herndndez y de DTH se discuten mas
adelante en los parrs. 186 y siguientes, bajo la rubrica de "malicia" como base para satisfacer el elemento de

responsabilidad de que la interferencia ocurrio sin justificacion“®.
D. El "dolo" como base para determinar que la injerencia fue injustificada

184. Basindonos en la jurisprudencia de interferencia ilicita proporcionada por las Partes, tenemos una
apreciacion de lo que se entiende por "dolo" en esos casos. Nos referimos al caso Felsen citado en Foster v. Churchill.
Felsen implicaba a una empresa que era entonces un destacado distribuidor y minorista en la industria de la
restauracion en Nueva York, en su calidad de accionista inico del demandado nombrado en primer lugar, un operador
de restaurantes/cafeterias. El demandante era un empleado despedido, contratado por la cafeteria en virtud de un
contrato escrito. El Tribunal de Apelacion resolvio el caso en estos términos:

Chock Full O'Nuts, como unico accionista de Sol Cafe, tenia un interés econdmico existente en los

asuntos de Sol Cafe que tenia el privilegio de intentar proteger cuando "interfirid" en el contrato de

trabajo del demandante con Sol Cafe. El demandante no pudo demostrar que dicha interferencia

estuviera motivada por ningun "dolo" hacia ¢l; mas bien, las pruebas tendian a indicar que los

directivos de Chock Full O'Nuts estaban razonablemente preocupados por la gestion interna de la

planta de fabricacion de Sol Cafe, de la que el demandante era responsable general, y que esta

preocupacion les llevo a recomendar el despido del demandante.

24 N.Y.2d en 687. Asi pues, Felsen considera "dolo" una motivacion para la interferencia en un que no sea una

preocupacion razonable por bienestar econdmico de la entidad contratante en la que el demandado tiene un interés

econdmico.

48 En la autoridad citada por los demandantes (Renaissance Search Partners v. Renaissance Limited, L.L.C.,2014 WL 12770440 (S.D.N.Y.
3 de julio de 2014), informe y recomendacion adoptados, 2014 WL 4928945 (S.D.N.Y. 1 de octubre de 2014), encontramos la llamada
"regla del tercero" (Id. en *4), decir, que la interferencia ilicita "'no puede basarse en las acciones de un director o funcionario en su
capacidad oficial". Aunque el Sr. Hernandez era miembro del Consejo de Administracion de la empresa en el momento de algunos de sus
actos de injerencia, sus acciones no se llevaron a cabo en el ejercicio de ninguna facultad discrecional que le correspondiera como miembro
del Consejo. Actud en nombre propio, de Terra y de DTH. E1 CSA en la Seccion 5.04(b)(ii) no estipulaba que el Consejo votaria sobre si
proceder o no con la Venta de la Empresa; no habia discrecion a ser ejercida por el Consejo - como determinamos en PFA-1. Del mismo
modo, dado que la Direccion de la Empresa acordada por los Accionistas en una fecha anterior no podia ser modificada mediante una
votacion 2-2 del Consejo, que se encontraba en punto muerto, el Sr. Hernandez recurrié a una destitucion unilateral, tal y como se determind
en PFA-2, que claramente no fue una accion llevada a cabo en su capacidad oficial como Director de la Empresa.
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185.  En el caso Foster contra Churchill, el Tribunal de Apelacion no se explayd especificamente sobre
el significado de "dolo", pero si declar6: "La imposicion de responsabilidad a pesar de una defensa de interés
econdmico requiere que se demuestre, por un lado, malicia, o por medios fraudulentos o ilegales. ... Aunque el tribunal
inferior considerd que los demandados no demostraron buena fe en sus acciones, y pueden haber actuado de mala fe,
no habia pruebas de que se cometieran agravios independientes, ni de que las acciones de los demandados se llevaran
a cabo para promover algun interés personal'. (énfasis afiadido). Por lo tanto, estamos convencidos de que la
"malicia" que servira para viciar la defensa de justificacién econémica no se limita a una conducta atroz, escandalosa
o fraudulenta, o a una conducta que implique vileza moral, aunque existen abundantes pruebas de ello en el expediente
probatorio de este caso -sino que se extiende a una conducta que obviamente obedece a una motivacion interesada.
Una conclusion de "malicia", asi entendida, no lleva inevitablemente a la conclusion de que los dafios punitivos son
apropiados, ya que los criterios bajo la ley de Nueva York para que se concedan dafios punitivos estan definidos con
mayor precision, como discutimos en la Seccion V. mas adelante.

186. Nos parece til, como base para analizar la defensa de justificacién econdémica aducida aqui por
DTH y el Sr. Hernandez, tomar el caso Felsen como paradigma, como hizo el Tribunal de Apelacion en Foster. Para
empezar, ni DTH ni el Sr. Hernandez son accionistas de la Compania. Terra es el Accionista mayoritario de la
Compaiiia. Tanto DTH como Terra son propiedad y estan controladas por el Sr. Hernandez. Ademas, DTH tiene una
relacion contractual y comercial con la Empresa, reflejada en el Contrato de Desarrollo, que tenia por objeto
proporcionar servicios a la Empresa y el correspondiente beneficio economico a DTH y al Sr. Hernandez como su
Unico propietario, durante la vida econdomica de la Empresa bajo la propiedad de los Demandantes y Terra. Por tiltimo,
el contrato supuestamente interferido no era entre la Sociedad y un tercero, sino entre Terra como Accionista

mayoritario y las Demandantes como Accionistas minoritarios, con la Sociedad como parte nominal.

106



Por ultimo, por mucho que las Demandadas pretendan enmarcar este caso como un conflicto entre los Accionistas
mayoritarios y minoritarios sobre sus respectivas visiones del futuro de la Sociedad, nosotros no lo vemos asi. Se trata
de una controversia que afecta inicamente a la duracién del acceso del Accionista mayoritario al capital invertido en
2015 en la Sociedad por los Accionistas minoritarios, y a si se produjo alguna circunstancia que el contrato entre los
Accionistas, el SHA, considere una razon valida para ampliar el acceso de los Accionistas mayoritarios al capital de los
Accionistas minoritarios -y los beneficios colaterales para DTH como filial prestadora de servicios de los Accionistas
mayoritarios- mas alla del periodo de bloqueo de cinco aflos a menos que los accionistas minoritarios decidieran seguir
invirtiendo. Obviamente, no lo hicieron.

187.  En cambio, las acciones del Sr. Herndndez se tomaron en nombre de Terra, DTH y de si mismo.

El Sr. Hernandez no actué basado en una preocupacion razonable por el bienestar de la Compafiia. Como tnico
propietario de Terra y DTH, sus acciones para bloquear la venta de la empresa, privar a los demandantes de sus
derechos de gestion de la empresa, y negar a los demandantes los beneficios del acuerdo de arbitraje, se califican como

tomadas para su beneficio puramente personal.

188.  No estamos de acuerdo con el argumento de las Demandadas (realizado en términos generales) de
que la reclamacion de interferencia ilicita de las Demandantes carece de una conexion causal con los incumplimientos
de Terra al bloquear la Venta de la Compaiiia. (E.g., Memorial de Contestacion de las Demandadas previo a la
Audiencia, en 16 parrafo 39). El incumplimiento de la Venta de la Compaiiia es un incumplimiento continuado; ha
ocurrido todos y cada uno de los dias en los que Terra, bajo la direccion del Sr. Hernandez, ha mantenido la negativa
de Terra a proceder con la Venta de la Compaiiia. Al dar instrucciones para la interposicion de la demanda de Torrecom
y para la emision del consiguiente comunicado de prensa, y al hacer el podcast declarando su intencion de luchar para

evitar que le arrebataran la empresa, el Sr. Hernandez reafirmé su compromiso de impedir la venta de la compafiia
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y declar6 su compromiso de maximizar los dafios resultantes de dicho incumplimiento provocando la iliquidez de la
inversion de las Demandantes.

189.  Ademis, no estamos de acuerdo con el argumento de las Demandadas de que el Sr. Hernandez esta
protegido de una demanda por interferencia ilicita porque ha "trabajado diligentemente para aumentar el valor de la
Compailiia sin beneficio adicional para [é]l mismo]". (Escrito de la Demandada posterior a la audiencia, pag. 36, parr.
83). Este litigio no versa sobre el valor razonable de la empresa. Algin dia podria haber una disputa de este tipo si
alguna vez se vende la empresa. Hoy esta controversia se refiere a la disminucién del valor de las acciones de los
Demandantes en la Compaifiia como consecuencia de las acciones del Sr. Hernandez. El argumento esgrimido por los
Demandados hace caso omiso de la falta de liquidez de la participacion minoritaria de los Demandantes, que quedo
demostrada de forma convincente en el expediente en cualquier circunstancia que no fuera la venta de la empresa,
por lo que la presentacion de dicho argumento mientras los Demandados mantienen su negativa ilegal a la venta de la
empresa, a pesar de la sentencia PFA-1 y la sentencia PFA-1, hace la vista gorda ante la malversacion calculada de la
inversion de los Demandantes por parte del Sr. Hernandez. Ademas, cada dolar de dicha apropiacion indebida es por
cuenta del Sr. Herndndez como tinico propietario de Terra y DTH.

E. Malicia en la venta de empresas desde 2023 hasta el presente

190.  Como hemos comentado en la seccion I1.A. anterior, se produjo una nueva version actualizada del
incumplimiento de la venta de la empresa, que ha continuado desde principios de 2023 hasta el presente, basada en
(1) las personas designadas por Terra en el Consejo de Administracion de la Sociedad, incluido el sucesor del Sr.
Hernandez designado por éste, habiendo firmado una resolucion para proceder a la contratacion de Citibank como
Banco de Inversion para facilitar una Venta Aprobada, seguida de (2) una serie de pasos por parte de los Demandados
por los que se opusieron a que Citibank fuera el Banco de Inversién a menos que su carta de contratacion con la
Sociedad (es decir, adoptada por todos los Accionistas) especificara que todos los ingresos obtenidos en la Venta de

la Sociedad se distribuirian una vez recibidos los ingresos, sin reserva alguna de dichos ingresos,
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de otro modo debidos a Terra, para ser reservados a la satisfaccion de posibles obligaciones por dafios y perjuicios
pecuniarios resultantes de este arbitraje.

191.  Se trataba de una conducta claramente interesada por parte del Sr. Hernandez (y por extension de
DTH). No tuvo nada que ver con el precio obtenible en la venta de la empresa, ni con los costes para la empresa del
proceso de venta, ni con el éxito que pudiera tener Citibank en la identificacion de compradores interesados. El Sr.
Hernandez y sus agentes no pretendieron dar tales explicaciones de su conducta. Unicamente esgrimieron el
argumento, que hemos considerado insostenible, de que la libertad de Terra para recibir la distribucion de los
beneficios sin reserva de compensacion por dafios y perjuicios monetarios era un mandato de la PFA-1. La motivacion
evidente de tal conducta fue la falta de transparencia en la distribucion de los beneficios. La motivacion evidente de
tal conducta era impedir que los Demandantes solicitaran el tipo de custodia de los ingresos de las ventas que han
solicitado al Tribunal en la Fase 2, y crear un riesgo de cobro para los Demandantes sobre los dafios monetarios que
pudieran serles concedidos. El beneficiario directo de dicho riesgo de cobro seria el Sr. Hernandez, como accionista
unico de Terra. Y el beneficiario directo de la negativa continuada a vender la Sociedad ha sido el Sr. Hernandez en
su condicion de accionista unico de DTH, ya que DTH ha disfrutado del control y acceso exclusivo al flujo de caja de
la Sociedad.

192.  Esta conducta impidi6 la contrataciéon de Citibank contemplada en la Resolucion del Consejo de
Administracion de 2023 y, por tanto, provoco un nuevo incumplimiento de la Seccion 5.04(b)(ii) del CSA por parte
de Terra.

193.  Esta conducta hizo que el Sr. Hernandez no pudiera acogerse a la defensa por justificacion comercial

frente a la interferencia ilicita en el contrato, ya que constituia dolo segun la legislacion aplicable de Nueva York.
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F. Malicia en otras reclamaciones derivadas y directas por incumplimiento de contrato estimadas

194.  En cuanto a cada una de las reclamaciones derivadas y directas de incumplimiento de contrato que
hemos sostenido en las Secciones II., III. y IV. anteriores, las constataciones de hecho que hemos realizado apoyan la
conclusion de que el Sr. Hernandez, y por extension DTH, actuaron por interés propio y no por una preocupacion
razonable por el bienestar econémico de la Empresa o la mejora del valor de la Empresa para todos los Accionistas.
Cada una de las medidas adoptadas tuvo como motivo evidente uno o varios de los siguientes: (1) maximizar el flujo
de ingresos de DTH procedentes de la Empresa, (2) afianzar el control de facto del Sr. Hernandez sobre la Compaiiia
generando falsedades y procedimientos vejatorios contra la Direccion de la Compaiiia, (3) desvirtuar los derechos de
las Demandantes en virtud del Convenio Arbitral volviendo a litigar en foros elegidos unilateralmente cuestiones que
ya habiamos decidido, y en el caso de las reconvenciones de las Demandadas, que habiamos determinado que no
decidiriamos a menos que las Demandadas cumplieran con nuestras 6rdenes y Laudos anteriores, y (4) presionar a las
Demandantes para que sucumbieran a los crecientes costes de los procedimientos colaterales aceptando cualquier
condicion que el Sr. Hernandez pudiera ofrecerles para comprar sus acciones, haciendo que cualquier compra a valor

razonable por un tercero comprador, ya sea de la Sociedad o de la participacion minoritaria, fuera efectivamente

inalcanzable.
G. Causalidad de las infracciones
195.  Sin la intervencién del Sr. Hernandez para hacer que Terra y DTH cometieran los incumplimientos

de contrato que hemos constatado, no habria habido tales incumplimientos. Estas son sus empresas, y ¢l es el unico

que toma las decisiones, ya sea directamente o a través de agentes que actilan en su nombre.
H. Responsabilidad del demandado DTH por intromisién dolosa

196.  El razonamiento que apoya la responsabilidad por interferencia ilicita con el contrato de Jorge
Hernandez en las subsecciones A.-G. anteriores apoya igualmente dicha responsabilidad de la Demandada DTH

Holdings, una entidad controlada exclusivamente por el Sr. Hernandez.
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VL Responsabilidad de los demandados Herndndez y DTH por daiios punitivos

197. Las Demandantes pretenden que el Tribunal otorgue dafios punitivos en sus reclamaciones
extracontractuales de interferencia ilicita e incumplimiento de deber fiduciario. (ASOC en pp. 112, 113). Sin embargo,
no han indicado una suma concreta que se nos pida que concedamos, ni una formula que relacione la concesion de
dafios punitivos con las demas reparaciones solicitadas por las Demandantes.

A. Ley de Nueva York aplicable y carga de la prueba Consideraciones

198. Los demandantes citan In re Blue Dog at 399 Inc., 2020 WL 6390674 (Bankr. S.D.N.Y. 30 de

octubre de 2020) (Memorial de apertura posterior a la audiencia de los demandantes, pag. 37) del que citamos:

Los dafios punitivos tienen una finalidad distinta de los dafios compensatorios. En lugar de compensar a la victima,
los dafios punitivos pretenden castigar al autor del dafio y disuadir a otros de conductas similares en el futuro.
Ross v Louise Wise Servs, 8 N.Y.3d 478, 489 (N.Y. 2007). Los dafios punitivos pueden imputarse a un bufete de
abogados por la conducta de sus abogados. Dischiavi v Calli, 975 N.Y.S.2d 266, 270 (4° Dep. 2013). "[L]a norma
para imponer dafios punitivos es estricta y solo se concederan dafios punitivos en casos excepcionales ...
Marinaccio v Town of Clarence, 20 N.Y.3d 506, 511 (N.Y. 2013), denegando reargumentacion, 21 N.Y.3d 976
(N.Y. 2013). La conducta que justifica los dafios punitivos debe ser una "conducta torticera atroz" que manifieste
"rencor o malicia, 0 un motivo fraudulento o malvado por parte del demandado, o un desprecio tan consciente y
deliberado de los intereses de los demas que la conducta pueda calificarse de intencionada o gratuita." Rocanova
contra Equitable Life Assur. Socy. of U.S., 83 N.Y.2d 603, 613 (N.Y. 1994) y Marinaccio, 20 N.Y.3d en 511;
véase también Ross, 8 N.Y.3d en 489 ("La mala conducta debe ser excepcional, como cuando el infractor ha
actuado de forma maliciosa, gratuita o con una imprudencia que denota un motivo inapropiado o venganza o se
ha involucrado en una mala conducta intencional indignante u opresiva o con desprecio imprudente o gratuito de
la seguridad o los derechos") (se omiten las citas internas y las comillas); Marinaccio, 20 N.Y.3d en 512 ("Los
dafios punitivos sélo se permiten cuando un demandado causa intencionadamente un dafio, o es manifiestamente
indiferente a causarlo, y no puede decirse que el comportamiento del demandado sea meramente volitivo; un
resultado inmotivado, no intencionado o incluso accidental de un acto legalmente intencionado no puede, por si
solo, cumplir los requisitos"); Sharapata v Town of Islip, 56 N.Y.2d 332, 335, (N.Y. 1982) (los dafios punitivos
"s6lo pueden concederse por una mala conducta excepcional que transgreda la mera negligencia ...."). "Willful"
es sindnimo de "wanton" y "reckless", y los tres términos se "agrupan como una forma agravada de negligencia
que indica que el actor ha realizado intencionadamente un acto de caracter irrazonable haciendo caso omiso de
un riesgo conocido por él o tan obvio que debe considerarse que era consciente de €l, y tan grande que hace
altamente probable que se produzca un dafio". Metro. Life Ins. Co. v Noble Lowndes Int'l, Inc., 192 A.D.2d 83,
90 (ler Dep. 1993), aff'd, 84 N.Y.2d 430 (1994), denying reh'g, 84 N.Y.2d 1008 (1994) (citando Prosser, Torts §

34, en 184- 185 [4% ed.]) (se omiten las comillas internas).
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199. Los demandantes también citaron Maxan Curtain Mfg. Corp. v. Chem. Bank, 646 N.Y.S.2d 701,
702 (2nd Dep't 1996), donde la Division de Apelaciones del Tribunal Supremo de Nueva York estimo una reclamacion
de dafios punitivos por interferencia ilicita en un contrato cuando las alegaciones del demandante "evince[d] un grado
de culpabilidad moral por el que un juzgador de los hechos puede considerar la evaluacién de dafios punitivos". (/d.
en 37 n. 40). Los demandantes también citaron Giblin v. Murphy, 73 N.Y.2d 769, 772 (1988) para la proposicion de
que los dafios punitivos son apropiados en un caso de incumplimiento del deber fiduciario "cuando 'el funcionamiento
del negocio por parte de los demandados equivalia, al menos, a una negligencia intencionada o gratuita y a un desprecio
gratuito o imprudente de los derechos del demandante, y era [era] gravemente negligente e imprudente". (/d.).

200.  Un caso citado tanto en Maxan Curtain como en Giblin, Nardelli contra Stamberg, 44 N.Y.2d 500
(1978), se referia a dafios punitivos por el delito de enjuiciamiento malicioso. En Nardelli, el Tribunal de Apelacion
sostuvo que el elemento de "malicia real" de una demanda por enjuiciamiento malicioso "significa que el demandado
debe haber iniciado el proceso penal previo debido a un motivo erréneo o impropio, algo distinto del deseo de que se
cumplan los fines de la justicia". 44 N.Y.2d en 503. Entendemos la cita de Nardelli por los tribunales de Nueva York
en casos de interferencia ilicita como una indicacion de que la legislacion de Nueva York considera el inicio de un
proceso penal por motivos indebidos como un criterio juridico apropiado para abordar una reclamacion de dafios
punitivos en un caso de interferencia ilicita en un contrato. Un caso mas reciente citado por los demandantes, Hall v.
Middleton, 227 A.D.3d 590 (1st Dep't 2024), también en un contexto de incumplimiento del deber fiduciario, sostuvo
que los dafios punitivos son "totalmente apropiados... como elemento disuasorio contra una conducta flagrantemente
ilicita...". Esta consideracion de "flagrantemente ilegal" afiade un contenido 1til al criterio Nardelli de "motivo erroneo

o impropio".
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201. Citamos estas normas tan extensamente porque nos instruyen en que los motivos impropios que
pueden justificar los dafios punitivos no tienen por qué implicarnos, como cuestion de derecho, en emitir un juicio
sobre la "moralidad". En cambio, si consideramos la malicia real, y/o la conducta deliberada y gratuita, como nuestro
punto de referencia, estamos involucrados en la evaluacion de los medios utilizados para lograr un objetivo, la
legitimidad del objetivo, y el dafio colateral que previsiblemente podria resultar de la conducta.

202. A continuacién, tratamos episodios especificos que - por separado o acumulativamente - muestran
una conducta flagrantemente impropia por parte del Sr. Hernandez. Varios de esos episodios implican publicaciones
en sitios web de Internet sobre este caso, respecto de los cuales los Demandados no ofrecen ninguna defensa de que
las publicaciones fueran apropiadas, o de que las publicaciones no fueran una conducta deliberada y gratuita, o
flagrantemente impropia por parte de quienes causaron las publicaciones, sino que afirman tnicamente que ellos no
estaban implicados. Por lo tanto, en este caso consideramos indiscutible que se trata de actos cometidos por alguien
que, si esa persona es un demandado en este caso (distinto de uno de los demandados individuales sobre los que nos
declaramos incompetentes), justificaria la imposicion de dafios punitivos. Si ese alguien es el Sr. Hernandez - cuya
conducta como cuestion de derecho es atribuible a Terra y DTH*- es esencialmente la unica cuestion de hecho o de

derecho a decidir.

203.  Laadjudicacion de esta demanda por dafios punitivos presenta al Tribunal desafios especiales. Si el
Sr. Hernandez admitiera su participacion en la comision de algunos de los actos que analizamos a continuacion -en la
subseccion B. titulada "Pruebas relativas a la conducta del Sr. Hernandez "- ello podria exponerlo no sélo a dafios

punitivos, sino a un proceso penal en Estados Unidos.*

4 Dicha atribucién de la conducta del Sr. Hernandez a Terra y DTH se ve apoyada por el caso Dischiavi citado en la cita de In re Blue Dog
en el parr. 198 anterior, que aborda los requisitos para la responsabilidad indirecta de otros socios en una sociedad por una conducta que
apoya la concesion de dafios punitivos contra una parte. Como Terra y DTH estan bajo el control exclusivo del Sr. Hernandez, son
"complices de [su] conducta" como cuestion de derecho. Dischiavi, 11 A.D.3d 1258, 1262 (4° Dep. 2013).
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Esto significa que al evaluar las pruebas de la participacion del Sr. Hernandez, en contraposicion con las negaciones
de participacion que se emitieron Uinicamente a través del abogado, salvo una declaracion escrita superficial emitida
después de la audiencia sobre el fondo, debemos tener en cuenta una tendencia comprensible a negar y ocultar la
culpabilidad. Tenemos que tener en cuenta que las decisiones del Sr. Hernandez de no testificar en las audiencias
probatorias que hemos celebrado en 2022 y 2024 pueden haber sido motivadas en parte para evitar proporcionar
testimonio que podria ser utilizado en un proceso penal que podria sobrevenir en el futuro. Y si terceros agentes
ayudaron a facilitar esa actividad maligna (como los propietarios de supuestos sitios web de noticias, o supuestos
periodistas de sitios web de noticias), hay mayores incentivos para ocultar la culpabilidad para proteger a esos actores
facilitadores. Mencionamos estas consideraciones porque afectan al peso probatorio que asignamos a las negaciones
superficiales de implicacion del Sr. Hernandez, principalmente a través de su abogado, que no fueron puestas a prueba
mediante contrainterrogatorio.

204.  El hecho de que se trate de una conducta potencialmente delictiva no significa que apliquemos un
criterio de prueba penal para determinar una reclamacion de dafios punitivos. Si bien el estandar de prueba es una
cuestion procesal a discrecion del Tribunal, puede estar informado por los estandares que adoptaria un tribunal de
Nueva York aplicando la ley de Nueva York. Aunque no disponemos de alegaciones de las Partes sobre esta cuestion,
en nuestra opinion, el expediente deberia proporcionarnos un nivel de confianza elevado en que nuestras conclusiones
son correctas. Y asi es.

205. Y nuestro enfoque para decidir si tenemos tan alta confianza implica las siguientes consideraciones:
(i) si la supuesta actividad maligna esta alineada con los objetivos empresariales de las Demandadas, incluyendo sus

objetivos de derrotar las reclamaciones de las Demandantes en este arbitraje y

(%) Informamos a las Partes de nuestra evaluacion de que se habia producido una conducta en relacion con este caso que podria exponer a
los autores a un proceso penal en Estados Unidos, en la Orden Procesal n° 2024-16 emitida el 12 de julio de 2024. (Se adjunta como
Apéndice 5).
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para impedir la ejecucion efectiva de los laudos arbitrales dictados por este Tribunal, (ii) si cabe razonablemente
esperar que los Demandantes aporten pruebas directas, y no circunstanciales, de la actividad maligna de los
demandados y, en tal caso, de qué fuentes, (iii) si de la ocultacion de pruebas se derivan inferencias adversas de
culpabilidad, cuando las fuentes de las que las Demandantes obtendrian pruebas directas son las propias Demandadas
y las Demandadas impidieron la obtencion de dichas pruebas directas, ignorando las 6rdenes de presentacion de este
Tribunal y no aportando nada, (iv) si las negaciones concluyentes de conocimiento o informacion sobre actividad
maligna cuando fueron transmitidas bien por los abogados de las Demandadas, (iv) si las negaciones concluyentes de
conocimiento o informacioén sobre actividades malignas, transmitidas por los abogados de las Demandadas o en
declaraciones escritas superficiales, deben ser tenidas en cuenta, cuando las personas que afirman desconocer las
actividades malignas no testificaron en nombre de las Demandadas y no compartieron los registros contemporaneos
de sus comunicaciones escritas entre si 0 con terceros, y (v) si la conducta que el expediente muestra como claramente
atribuible a las Demandadas y no negada o no negable por cllas apoya circunstancialmente una inferencia de su
responsabilidad en otra actividad maligna cuya responsabilidad no puede probarse directamente en el marco de las
facultades de investigacion de que disponen las Demandantes y el Tribunal.

B. Las pruebas relativas a la conducta del Sr. Hernandez

1. La accion 2021 de Torrecom y el podcast de Hernandez

206.  En mayo de 2021 o alrededor de esa fecha, después de que se hubiera iniciado este arbitraje pero
antes de que se constituyera el Tribunal, y pocas semanas después de que Terra hubiera demandado a Torrecom ante
un tribunal de Florida, el Sr. Hernandez grabo una entrevista en podcast para Enterprise Podcast Network ("EPN")
(www.epodcastnetwork.com) (véase Ex. C-60 en p. 20). EPN es un sitio web que permite a los empresarios
ser entrevistado por los presentadores del podcast de la EPN y que las entrevistas se suban al sitio web de la EPN,

donde son accesibles al publico.
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207.  Niel Sr. Herndndez ni ningtin otro agente de las Demandadas testific en la Fase para explicar por
qué se inici6 la Accion Torrecom o por qué se hizo el Podcast de la Empresa. Y las Demandadas no cumplieron
nuestras ordenes de presentar documentos relativos a la Accion Torrecom y al Podcast.

208. Deducimos que las razones de la Accién Torrecom y el Podcast eran principalmente enviar un
mensaje a los Demandantes: que los Demandados encontrarian formas de imponer costes legales y riesgos legales
adicionales a los Demandantes si no accedian a la posicion de los Demandados, que en ese momento era hacer que los
Demandantes aceptaran una oferta de Terra para la amortizacion de las acciones de los Demandantes por una
contraprestacion de 150 millones de délares (Ex. C-119), aproximadamente un 20% menos que la parte proporcional
de los Demandantes de la Oferta Torrecom que los Demandados habian sostenido que estaba por debajo del valor
razonable de la Sociedad. Si bien no es necesariamente doloso o gratuito iniciar un litigio como medio para alcanzar
un objetivo comercial, era inevitable que una demanda cuyo gravamen era la complicidad en supuestos
incumplimientos de contrato por parte de las Demandantes (Ex. C-64) no pudiera seguir adelante, y tuviera que ser
suspendida, a la espera del arbitraje subyacente entre las Demandantes y las Demandadas, en el foro arbitral que era
el Ginico que podia determinar las alegaciones de incumplimiento de contrato entre las Demandadas y las Demandantes.
Eso es exactamente lo que ocurrid, y ese pleito ha permanecido suspendido durante casi cuatro afios.”' Asi pues, el
motivo que deducimos de la Accion Torrecom y del Podcast es que el Sr. Hernandez queria demostrar claramente a
las Demandantes que su "lucha" para evitar que "se llevaran nuestra empresa" se libraria a un coste para las

Demandantes que no se limitaria a los costes de este arbitraje.

3! Esto fue comunicado al Tribunal por el abogado de las Demandantes en respuesta a su pregunta en el alegato final de la Fase 2, sin
desacuerdo por parte del abogado de las Demandadas.
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209.  Porsi sola, esta conducta en 2021 no justificaria la concesion de dafios punitivos. Pero esta conducta
fue de hecho precursora de lo que siguid en este caso, a partir de septiembre de 2021.

2. La destitucion y el acoso legal de la direccion de la empresa

210.  En PFA-2 determinamos después de una audiencia probatoria que se produjo por razones que
discutimos a continuacion:
[Que] Jorge Hernandez, actuando por cuenta de las Demandadas, obligé a Jorge Gaitan y Carol
Echeverria a abandonar sus cargos en septiembre de 2021 por considerar que no apoyaban
suficientemente la posicion de las Demandadas en este arbitraje. La nocion de que fueron sustituidos
en sus cargos de DTH porque abandonaron dichos cargos fue correctamente rechazada por el
Tribunal en nuestra Orden de 12 de noviembre, y el expediente tal y como se ha desarrollado lo
confirma. La insistencia de los Demandados, en las presentaciones posteriores al 12 de noviembre
ante este Tribunal, en los tribunales y en la solicitud del Memorando Morrison®?a Morrison, de que

abandonaron sus puestos de DTH, ha sido una obstinada y costosa adhesion a hechos inventados.
(PFA-2 en 33 para. 78(1)).

211.  Laaudiencia probatoria que culminé en el ALP-2 fue impulsada por la negativa de los Demandados
a cumplir con nuestra Orden del 12 de noviembre de 2021; su insistencia en que debiamos reconsiderar esa orden, su
presentacion de pruebas escritas, muchas de ellas no solicitadas, que pretendian demostrar nuevos casos de mala
conducta por parte de la Direccion de la empresa; la emision por parte de las filiales de DTH de un comunicado de
prensa publico denunciando a la Direccion de la Compaiiia y declarando su desvinculacion de la misma; nuestra
emision de una medida cautelar adicional exigiendo un comunicado de prensa correctivo; y la negativa de las
Demandadas a cumplir la Orden que exigia el comunicado de prensa correctivo, lo que dio lugar a una nueva solicitud
de sanciones por parte de las Demandantes. El Tribunal decidié que permitiriamos a las Demandadas presentar sus
pruebas en una audiencia probatoria, pero como cuestion de equidad y buen orden procesal, ordenamos a las

Demandadas que presentaran ciertas categorias de documentos antes de dicha audiencia y

2 M4s informacién sobre el Memorandum Morrison en los pérrs. 214 y sig. abajo.
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de traer a la vista a determinados testigos para que pudieran ser interrogados. En lugar de aprovechar la oportunidad
de probar los hechos en los que tanto habian insistido las Demandadas, éstas declararon entonces, sin fundamento
alguno, que el Tribunal era functus officio, y que la vista que habiamos ordenado era ilegitima porque, por tanto, no
teniamos potestad para celebrarla.

212.  Si este fuera el final de la letania de mala conducta, tal vez no cruzaria las lineas que dividen la
imputacion de costes, la sancion y los dafios punitivos, y mucho menos la conducta potencialmente delictiva, sobre
todo porque ya impusimos sanciones en PFA-2.

213.  Pero el hecho de que impusiéramos sanciones en PFA-2 no nos impide considerar los hechos alli
determinados como prueba de intencion maligna. En primer lugar, consideramos qué inferencias acerca de la intencion
deben extraerse de que los Demandados hayan perseguido a finales de 2021 y principios de 2022 cargos penales en
Guatemala contra el Sr. Gaitan basados en lo que PFA-2 denomind "hechos fabricados".

(1) En el momento en que se produjeron estos hechos, la tnica cuestion que el Tribunal estaba
examinando activamente era si debia conceder el cumplimiento especifico de la obligacion de venta de la
Compaiiia en SHA 5.04(b). La cuestion del estatus del Sr. Gaitdn como CEO habia sido resuelta en la orden
de medidas provisionales del 12 de noviembre de 2021. Como los Demandados habian efectivamente
declarado al Tribunal su intencion de no cumplir con la Orden, es una inferencia justa, y nosotros la hacemos,
que la intencién del Sr. Hernandez, y por extension la de la entidad que los Demandados controlan, era
construir un caso contra el Sr. Gaitan que avanzara la posicion de los Demandados de que el Sr. Gaitan no
deberia ser el CEO de la Compaiiia. Hay una serie de posibles razones por las que el Sr. Hernandez puede
haber estado motivado para dar esos pasos. No necesitamos especular sobre los motivos precisos del Sr.
Hernandez, o sobre su estrategia general. Si s6lo hubiera estado presentando su caso ante un tribunal de
Guatemala en lugar de ante este Tribunal y se hubiera limitado a presentar pruebas veraces ante el foro

equivocado,
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so6lo tendriamos un incumplimiento del acuerdo de arbitraje. Pero nuestra conclusion en PFA-2 fue que el

caso penal de Guatemala presentado por DTH contra el Sr. Gaitan se basaba en hechos inventados que estaban

dentro del conocimiento personal del Sr. Hernandez - decir, 1o que sucedio el 27 de septiembre de 2021 en

las oficinas de DTH en Ciudad de Guatemala cuando orquest6 la destitucion de facto del Sr. Gaitan como

director general de la empresa. Eso hace que la conducta maligna, a un extremo, a menos que la conclusion

que los hechos fueron inventados era en si misma erronea. Carecemos de poder para modificar el PFA-2 -
que después de todo se bas6 tnicamente en el testimonio de la Direccion de la Empresa y de un socio de
Morrison & Foerster, porque el Sr. Hernandez y sus agentes se negaron a testificar. Pero si el Sr. Hernandez
hubiera comparecido como testigo en la Fase 2 para presentar pruebas de que nos equivocamos en el PFA-2,
como prueba de sus motivos benignos y en defensa contra la reclamacion de dafios punitivos de los
Demandantes, lo habriamos considerado. En lugar de ello, estuvo ausente de los procedimientos de la Fase
2.

(2) Respaldados por la justificacion de una inferencia adversa que tenemos porque las
Demandadas se negaron sin excusa a cumplir con una orden de presentar documentos sobre su prosecucion
de procedimientos penales contra la Direccion de la Compaiiia (Presentacion de las Demandantes en el Anexo
Stern en la Solicitud de Documentos No. 15), deducimos que las Demandadas presentaron los "hechos
inventados" ante tribunales extranjeros en parte sobre la base de que podrian persuadir a los tribunales
extranjeros o a los tribunales de arbitraje extranjeros en Guatemala y El Salvador a finales de 2021 -principios
de 2022, como se encuentra en PFA-2, para aceptar esos hechos inventados como auténticos y veraces, y
para socavar las ordenes y los laudos en este arbitraje mediante la adopcion de decisiones sobre la base de
tales hechos inventados. Se trata de una conducta deliberada y premeditada, que tiene un efecto indebido,
motivo distinto de la bisqueda de la justicia (tal como se concibe en las normas internacionales evidentes en

los Convenios de Nueva York y Panama), en virtud de la ley neoyorquina de dafios punitivos.™
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3. El Memorandum Morrison

214.  Sin embargo, PFA-2 también establecié al menos un motivo para presentar los "hechos fabricados"
ante tribunales extranjeros, como los tribunales con jurisdiccion sobre asuntos penales en Guatemala y El Salvador.
De hecho, concluimos en PFA-2 que el proposito de la presentacion de la denuncia penal en Guatemala era "fabricar
pruebas falsas de criminalidad por parte del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria con el propdsito especifico de desplegar
esas pruebas falsas de criminalidad en beneficio tactico de las Demandadas en este arbitraje". (PFA-2 en parrafos 39
a 85).

215.  Continuamos encontrando en PFA-2 que un modus operandi critico para el uso tactico de las pruebas
falsas de criminalidad en este arbitraje era, como paso inicial, obtener una opinion legal sobre los riesgos de
cumplimiento de un prominente bufete de abogados estadounidense, Morrison and Foerster, que podria utilizarse para
ejercer presion sobre las Demandantes y/u obtener una reparacion favorable de este Tribunal. El compromiso de las
Demandadas en enero de 2022 de obtener un dictamen juridico de Morrison & Foerster sobre la base de falsas

pretensiones y hechos falsos se detalla en los parrafos 90-104 de PFA-2.

216.

La estafa de los demandados a Morrison & Foerster fue tan eficaz que pudieron obtener exactamente
la opinién que querian. Citamos la version final del Memorandum Morrison de fecha 16 de febrero de 2022:

A la luz de los riesgos juridicos, de cumplimiento, de mensajeria y de reputacion inherentes al
empleo como CCO [Director de Cumplimiento] de una persona implicada en varias investigaciones,
recomendamos suspender las funciones y responsabilidades del Funcionario como CCO de la
Empresa durante la pendencia de las investigaciones.... Ademas, aunque nuestro analisis se centra
en el papel del Funcionario como

33 Nos basamos en todos los hechos determinados en PFA-2 como parte de la base para concluir que deben concederse dafios punitivos.
Anexamos PFA-2 como Apéndice 2- a este Laudo.

3 El Memorando Morrison se refiere al Sr. Gaitan como CCO y COO de la Compaiiia en lugar de CEO, presumiblemente debido al
argumento de las Demandadas de que no era CEO. El Memorando Morrison fue Ex. C-82 en el procedimiento que culminé con el PFA-2.
No se volvid a presentar como prueba documental de la Fase 2.
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CCO, argumentos similares podrian apoyar la suspension/terminacion del papel del Oficial como
Director de Operaciones dada la naturaleza superior del cargo.

217.  Concluimos en PFA-2 (en p. 52 parrafo 103):

Claramente, la razén para presentar a un Tribunal de abogados estadounidenses una opinidén emitida

por un bufete de la talla de Morrison era que esta talla potencialmente daria credibilidad a la posicion

subyacente de que la desvinculacion de DTH del Sr. Gaitan estaba justificada y la negativa de los

miembros del Consejo de Peppertree a apoyar la desvinculacion de la Compaiiia del Sr. Gaitdn no

era razonable y potencialmente constituia una violacion de sus deberes fiduciarios. La presentacion

como prueba del Memorando Morrison fue un factor sustancial en la decision del Tribunal de llevar

a cabo el procedimiento probatorio que ahora culmina en este Laudo. Si Morrison hubiera revisado

pruebas que apoyaban las supuestas preocupaciones de las Demandadas sobre el Sr. Gaitan, ello

podria haber llevado al Tribunal potencialmente en una direccion. Si, por el contrario, Morrison

hubiera sido inducido a error sobre los hechos subyacentes, ello llevaria en otra direccion y afectaria

al alcance y severidad de las sanciones por la desobediencia de nuestras Ordenes por parte de los

Demandados. Resulta que este ultimo fue el caso.
Como también se constatd en PFA-2, los agentes de los Demandados no sélo solicitaron y obtuvieron el Memorando
de Morrison basandose en hechos inventados sobre la direccion de la Empresa, sino que lo obtuvieron bajo la falsa
premisa de que estaban contratando a Morrison para representar a la Empresa, y sobre esa base hicieron que Morrison
emitiera su Memorando a la Empresa - ocultando a Morrison el hecho de que los Demandados no tenian autoridad
para contratar a un abogado para la Empresa. En términos mas sencillos, el Memorando de Morrison fue obtenido por
los Demandados como parte de un plan para defraudar al Tribunal. (Como se determiné en PFA-2, los contactos entre
Morrison & Foerster y los Demandados se produjeron a través de Danielle Kirby, William Méndez Araujo y un
abogado asociado del bufete Mayora y Mayora -este ultimo entonces co-asesor de los Demandados en este caso-,
todos los cuales eran agentes del Sr. Hernandez que actuaban dentro del ambito de su autoridad). Como determinamos
en PFA-2, las Demandadas planeaban pedir al Tribunal, basandose en el supuesto riesgo de incumplimiento que
suponia tener como Director General a un delincuente acusado, que excusara la desatencion de las Demandadas a las

ordenes de medidas cautelares del Tribunal relativas al Sr. Gaitdn. La obtencién fraudulenta de pruebas de opinion

persuadirnos -o a algin otro foro mas receptivo a las pruebas- de excusar sin sancion el incumplimiento por parte
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de las Demandadas de nuestras 6rdenes de restituir al Sr. Gaitan en su condicion efectiva de CEO de la Compaiiia. La
obtencion fraudulenta de una opinion legal, por parte de empleados de las , con la intencién de defraudar al Tribunal
(o0 a otro foro de adjudicacidn) y/o a las Demandantes, sin duda califica como conducta dolosa y gratuita, destinada a

subvertir el sistema arbitral de adjudicacion en este caso.
4. El articulo de NewsZoom.click

218.  El 25 de febrero de 2022, es decir, nueve dias después de la fecha de emisiéon del Memorandum
Morrison y tres dias después de la emision del PFA-1 por parte del Tribunal, aparecio el siguiente articulo en un sitio
web llamado www.newszoom.click, bajo un gran grafico que representaba una estatuilla de la Sefiora Justicia
sosteniendo la Balanza, sobre un fondo de billetes de dolar estadounidense de gran denominacion (Ex. C-137) (Las

fuentes de la cita siguiente se reproducen a partir de Ex. C-137, que reproduce la version web del articulo):

EXCLUSIVO: PEPPERTREE CAPITAL
LA DIRECCION SE VE ENVUELTA EN UN ESCANDALO
DE CORRUPCION, SEGUN UN DENUNCIANTE

25 de febrero de 2022 Noticias Zoom Click

Tras los sonados arrestos de dos abogados por parte de la fiscalia de Guatemala por cargos de corrupcion,
se ha filtrado a la prensa nueva informacién que alega una conexion financiera directa con una empresa
estadounidense de capital privado con sede en Ohio, Peppertree Capital Management. Segun informan
los medios de comunicacion locales, los abogados, Juan Miguel Ordofiez Zea y Julia Cristina Gonzélez
Vizcaino, fueron detenidos el 2 de septiembre de 2021 y acusados de haber saqueado mas de 7,5 millones
de ddlares en una trama de corrupcién que implicaba a una serie de organizaciones no gubernamentales.
Las detenciones y acusaciones forman parte de un extenso asunto judicial conocido como el caso del
"Banco de Crédito", uno de los mayores casos de corrupcion del pais en los ultimos afios. Y ahora, con la
implicacion de un inversor estadounidense, podria suponer una ampliacion de las medidas de aplicacién
de la Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero (FCPA).

De acuerdo con documentos internos y testimonios filirados a News Zoom Click por un informante que
confirmo ser un ex empleado de Peppertree, la compafia supuestamente ha estado pagando un salario
de $13,320 cada mes a su ejecutivo Jorge Gaitan Castro, y a su subordinada Carol Echeverria, un salario
mensual de $7,840, quienes a su vez habrian estado canalizando este dinero al esquema del Banco de
Crédito operado por sus asesores legales designados, Ordofiez Zea y Gonzalez Vizcaino en la firma de
abogados Aguilar & Aguilar.
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Tanto Gaitan como Echeverria han confirmado que Peppertree es su empleador, segun los registros
judiciales vistos por News Zoom Click.

Los documentos compartidos por el denunciante incluian cartas de una empresa en la que trabajaba
Gaitan, en las que negaba su implicacion en sus operaciones y advertia a los inversores de Peppertree de
que supuestamente estaban financiando una actividad ilegal y podrian ser responsables en EE.UU. de los
danos causados a la empresa.

tribunales. Sin embargo, incluso después de que estos hechos se revelaran internamente, Peppertree
siguié empleando a Gaitan Castro como parte de un plan para supuestamente hacerse con el control de la
empresa, dicen las fuentes.

Segun un dictamen juridico compartido con News Zoom Click, el Sr. Gaitan "ha cometido presuntamente
delitos en varios paises". El dictamen juridico afirma: "De hecho, el sefor Gaitan ha sido denunciado
penalmente por la comisién del delito de robo agravado, falsedad ideolégica, uso de informacion,
destruccion de registros informaticos y asociacion ilicita ante el Juzgado Décimo de Primera Instancia
Penal de Narcoactividad y Delitos contra el Ambiente de Guatemala." Ademas, el denunciante compartié
mas correspondencia enviada a los accionistas de la empresa, expresando la profunda preocupacion del
grupo por la continuidad del empleo de Gaitan por Peppertree a pesar de sus presuntos vinculos con la
corrupcion y las investigaciones en curso.

La carta hacia referencia a una investigacion contable forense del Sr. Gaitan que supuestamente reveld
que habia estado "defraudando y malversando cientos de miles de délares" de las cuentas de la empresa
a sus propios bolsillos, lo que representaria una clara violacion de la FCPA para que la policia
estadounidense la investigara.

Segun las fuentes consultadas, existe un alto nivel de malestar y frustracion por el hecho de que Peppertree
siga contratando a un ejecutivo presuntamente vinculado a la corrupcion, lo que, segun algunos, se suma
a un historial de practicas empresariales poco éticas en toda América Latina.

El denunciante de Peppertree indica que esta motivado para sacar a la luz toda esta informacion en un
esfuerzo por desvincularse de la actividad ilegal.

Hablando bajo condicion de anonimato, la fuente dice que la mayoria del equipo de Peppertree esta en
total desacuerdo con la posicion de los directores del en el manejo de este asunto, ya que los ejecutivos
temen una posible responsabilidad penal en un futuro caso FCPA. "La decisidon tomada por los directores
de Peppertree de seguir apoyando a este individuo es imprudente, innecesaria e incoherente con las
politicas éticas de la empresa, y el resto de nosotros no vamos a ver arruinadas nuestras carreras por su
mala conducta", dijo la fuente. Al ser contactada, la empresa local de telecomunicaciones dijo que no podia
hacer comentarios sobre este asunto. Cuando se le pregunto si el Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria eran
empleados de la empresa, el representante indicd que esas dos personas ya no trabajaban para la
empresa. No fue posible obtener comentarios de la direccion ejecutiva de Peppertree.

News Zoom Click continuara siguiendo de cerca esta historia y anima a otros denunciantes a que aporten
mas detalles y revelaciones sobre la implicacion de Jorge Gaitan en actividades de corrupcion y posibles
infracciones de la Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero.
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219.  Las Demandantes han sostenido sistematicamente, incluso en su testimonio oral de la Fase 2 que
fue sometido a contrainterrogatorio, pero no impugnado, que no pudo haber un denunciante que hubiera estado al
tanto de los hechos relevantes, porque no habia ex empleados de Peppertree en el marco temporal relevante que
hubieran tenido acceso mientras estaban empleados a la informacion impartida en el articulo. (Declaracion Testimonial
de Howard Mandel, 20 de mayo de 2024, parrafo 50). Si bien las Demandadas han emitido negaciones superficiales a
través de sus abogados en respuesta a nuestras preguntas sobre el conocimiento de las Partes, y un conjunto de
declaraciones superficiales y casi idénticas después de nuestra audiencia sobre el fondo - en la que ninguno de esos
declarantes fue presentado como testigo™ - muchos atributos del articulo "NewsZoom.Click", y los acontecimientos
contemporaneos en el caso, son evidencia de que las Demandadas son responsables de su publicacion. La referencia
del articulo a un "plan para supuestamente hacerse con el control de la empresa", atribuido a "fuentes", es facilmente
rastreable hasta la Demanda en el pleito de Torrecom y el Podcast del Sr. que siguid a la presentacion de esa Demanda,
y el articulo hace referencia expresa a lo que casi con toda seguridad es el Memorando Morrison ("una opinion juridica
compartida con News Zoom Click") (Véanse parrs. 214-217 supra).

220.  El articulo informa de que los abogados en Guatemala que representaban al Sr. Gaitan y a la Sra.
Echeverria eran los mismos abogados que, al parecer, habian sido detenidos en septiembre de 2021 en relacion con el

asunto del Banco de Crédito®®. Los demandados tenian conocimiento de ese compromiso porque

35 Por estas razones, no podemos dar crédito ni a las negaciones transmitidas a través del abogado ni a las declaraciones posteriores a la
audiencia. Estas , tratadas como declaraciones testificales tardias de testigos que son Partes (Sr. Hernandez) o personas que estan bajo el
control de una Parte, caen dentro de nuestra regla procesal establecida en 2021 de que el Tribunal se reservaba la discrecion de omitir del
expediente la declaracion testifical de un testigo que declinara ser contrainterrogado. En efecto, la inica prueba que consta en el expediente
de los Demandados, relativa a la asociacion o de los Demandados con el articulo de NewsZoom, es la inferencia adversa derivada de su
negativa injustificada a aportar las pruebas que les ordenamos presentar.

% Los abogados, aunque detenidos, fueron rapidamente exonerados, y lo habian sido antes de que se publicara este articulo. Véase ALP-2
en 25 n. 18, citando el Ex. 73 de los demandantes en el procedimiento ALP-2.
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los abogados fueron contratados para defender al Sr. Gaitan y a la Sra. en los procedimientos judiciales de Guatemala
iniciados contra ellos en diciembre de 2021 y enero de 2022 por personas asociadas con DTH como las Demandantes,
segun se discute en PFA-2. Ademads, un esfuerzo por conectar al Sr. Gaitan y a la Sra. con la corrupcioén en Guatemala
haciendo referencia a la supuesta implicacion de su abogado de Guatemala en la corrupcion ya habia sido realizado
en este arbitraje por las Demandadas. Las cantidades exactas por mes de los salarios del Sr. Gaitan y de la Sra.
Echeverria eran conocidas por las Demandadas, porque DTH habia pagado esos salarios hasta que el Sr. Hernandez

rescindio el contrato del Sr. Gaitan y de la Sra. Echeverria.

221.  El articulo de NewsZoom dice que su conocimiento sobre estos asuntos se obtuvo de un
"denunciante" que era un antiguo empleado de Peppertree. Pero el Sr. Mandel de Peppertree testificod sin contradiccion
que ningun empleado dejo Peppertree en el periodo de tiempo relevante. (Declaracion testifical de Howard Mandel,
20 de mayo de 2024, parrafo 50). El Sr. también testifico sin contradiccion que el post de NewsZoom (i) "repetia como
un loro falsas acusaciones de mala conducta contra la Direccion de la Empresa que los Demandados habian estado
adelantando durante meses en la correspondencia que los Demandados habian enviado..." y (ii) "revelaba cantidades
especificas que Peppertree adelanté para los salarios de la Direccion... que Peppertree no habia revelado en el arbitraje
hasta principios de ". (/d. parrs. 49-50). Las personas que tenian (i) conocimiento de estos hechos, (ii) un motivo para
publicarlosa, (iii) un motivo para falsificar las fuentes de la publicacion, y (iv) un motivo para afirmar que la fuente
estaba dentro de Peppertree, s6lo pueden ser personas asociadas con las Demandadas. Y considerando que la persona
que controla a las Demandadas es el Sr. Hernandez, y que no hay pruebas en este caso de que ninguna decision de las
Demandadas sea o pueda ser tomada independientemente del Sr. Hernandez, logicamente la publicacion es atribuible

al Sr. Hernandez.
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222.  Elarticulo de NewsZoom hace referencia a "una opinién legal compartida con News Zoom Click".
Las citas de la "opinion legal" son del Memorandum Morrison, que el 25 de febrero de 2022 sélo habia sido emitido
diez dias antes, y en ese momento s6lo era conocido, por lo que muestra el expediente de este caso, por las Partes y el
bufete Morrison & Foerster. El articulo no afirma que la "opinién legal" fuera compartida por el supuesto
"denunciante" - no proporciona ninguna atribucion de este "compartir". Pero el articulo si admite que el redactor del
articulo tuvo contacto con un "representante” de "la empresa local de telecomunicaciones" que habia empleado con
anterioridad al Sr. Gaitan y a la Sra. Echeverria. Se trata de la Demandada DTH.

223. Y, sin embargo, las Demandadas no ofrecieron ning(in testigo para declarar sobre el contacto entre
el representante de NewsZoom y el representante de DTH, ni para negar que se hubiera producido tal contacto.
Ademas, ordenamos a las Demandadas que cumplieran con la solicitud de produccién de documentos de las
Demandantes en relacion con el articulo de NewsZoom y las Demandadas inexcusablemente no produjeron nada.
(Presentacion del Programa Stern de las Demandantes en la Solicitud de Documentos No. 10). Esta mala conducta
apoya una inferencia adversa de que el articulo de NewsZoom fue producto de los esfuerzos de las Demandadas. Esta
conclusion también se ve respaldada por la similitud de técnica entre este uso de un sitio web y el recurso del Sr. a la
red Enterprise Podcast Network para difundir sus mensajes sobre esta controversia.

224,  Los Demandados no presentan ninguna explicacion benigna sobre los motivos o las posibles
consecuencias del articulo de NewsZoom en respuesta a la reclamacion de dafios punitivos de los Demandantes, sino
que se basan unicamente en sus someras negaciones no testimoniales de haber desempefiado papel alguno en su
publicacion. No presentan ningun argumento, y mucho menos ninguna prueba, de que las insinuaciones de corrupcion
y criminalidad en Peppertree que se hacian en el articulo fueran ciertas.

225.  No obstante, es importante que expliquemos por qué el articulo contribuye a nuestra conclusion de

que el Sr. Hernandez y DTH incurrieron en un patréon de conducta que justifica la aplicacion de medidas punitivas
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en virtud de la legislacion de Nueva York. La fecha de la primera publicacion, el 25 de febrero de 2022, fue dos dias
después de la emision del ALP-1. Consideramos que el articulo de NewsZoom tenia por objeto transmitir un mensaje
a los Demandantes: que el ALP-1 no pondria fin a esta controversia, sino que sélo seria un paso en una lucha
sumamente personal que se libraria indiscriminadamente con acusaciones de corrupcion y posible criminalidad
formuladas directamente contra los Demandantes, sin tener en cuenta la veracidad o falsedad de las acusaciones. Si
los Demandados no pudieran prevalecer ante este Tribunal, intentarian prevalecer ejerciendo presion sobre los
Demandantes mediante la creacion de una amenaza implicita de que el articulo de NewsZoom se pondria en
conocimiento de los inversores de Peppertree y de las autoridades policiales estadounidenses. No dudamos en concluir
que la formulacion de acusaciones falsas y difamatorias de criminalidad y corrupcién en la conducta empresarial de
la parte vencedora en un arbitraje, como parte de una estrategia de resistencia a un laudo arbitral o a su ejecucion, por
partes que celebraron un contrato de arbitraje definitivo y vinculante ante el Tribunal que estaba a punto de dictar un
laudo que podria serles adverso, constituy6 una conducta maliciosa conforme a la ley de dafios punitivos de Nueva
York.

226.  Nuestra conclusién de que esto formaba parte de una estrategia de resistencia al ALP-1 mediante el
contraataque se ve corroborada por muchos otros elementos de la historia de este asunto. Poco antes de que los
Demandados presentaran su peticion de anulacion de PFA-1, lo que hicieron el 1 de abril de 2022, se produjeron dos
hechos contemporaneos significativos: (1) la publicacion de otro articulo difamatorio, éste relativo al Presidente del
Tribunal, en un sitio web oscuro diferente, el 15 de marzo de 2022 (el "Articulo del Denunciante de Wall Street",
analizado en la subseccion 5 mas adelante, y (2) la interposicion de una accién en un tribunal estatal de Florida el 7
de marzo de 2022 que nombraba como Demandados al Asesor Juridico de la Empresa y a los Demandantes (la "Accion

de Florida", analizada en la Seccion IV.G. més arriba, donde hemos

57SDNY Docket en Entry No. 27.
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sostenido la alegacion de las Demandantes de que el inicio y la tramitacion de dicha accion fueron contrarios al

Convenio de Arbitraje).
5. Articulo El denunciante de Wall Street

227.  El 15 de marzo de 2022 o alrededor de esa fecha -22 dias después del articulo de NewsZoom, 21
dias después de la emision del ALP-1, ocho dias después de la presentacion de la Demanda de Florida y 13 dias
después de que los Demandantes hubieran presentado ante el Tribunal de SDNY una peticion para confirmar el ALP-
18- se publico un articulo en un sitio web llamado wallstreetwhistleblower.org (en adelante "WSW") que informaba
de que un supuesto "denunciante" habia determinado que Goldman Sachs pagd un soborno de 250.000 dolares al
Presidente del Tribunal en el momento de su nombramiento en junio de 2021. El articulo -publicado bajo un grafico
consistente en una foto de un parqué de valores con el nombre y el logotipo de Goldman Sachs, y rematado por el

editor del sitio web con la palabra "FRAUDE"- afirmaba:

Exclusiva: Un denunciante saca a la luz la presunta
trama de sobornos de Goldman Sachs

Goldman Sachs es un banco de inversién de Wall Street tan gigantesco y omnipresente que en un momento
dado los medios de comunicacion lo apodaron "el calamar vampiro gigante" por tener literalmente sus tentaculos
metidos en transacciones por todas partes, desde prestamistas a compradores, en fusiones, adquisiciones,
créditos, divisas, derivados en todos los sectores empresariales imaginables, desde la taza de café que
compras por la mafana hasta la castigada hipoteca que pagas a final de mes.

Pero una cosa que Goldman Sachs no ha hecho es rendir cuentas, ya que en gran medida ha salido airoso
de una serie de polémicas sin ninguna responsabilidad grave, desde la estafa a clientes durante la crisis
financiera de 2007-2008 hasta problemas mas recientes como el fraude del fondo soberano de Malasia o
la compra de deuda en 2017soberana venezolana .

Esta impunidad ha llevado a un empleado denunciante de Goldman Sachs ponerse en contacto
recientemente con WSW con pruebas y testimonios de lo que describe como una metodologia especifica
presuntamente utilizada por el banco para pagar sobornos a figuras clave, incluidos ciudadanos
estadounidenses.

8 SDNY Docket en Entrada n° 1
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https://wallstreetwhistleblower.org/

En el ejercicio de sus funciones esta semana pasada, el denunciante se top6 con una cuenta que habia
sido abierta, recibié un inico depdsito de gran cuantia por el importe exacto de 1.000.000 de euros y se
abrid en el afio 2000.

$250,000.00, que fue seguido por un retiro a través de un instrumento de efectivo (cheque de caja o
moneda fuerte), y luego la cuenta fue cerrada inmediatamente el 29 de junio de 2021, y programada para
archivo. La cuenta fue ademas marcada por seguridad alegando razones de "usurpacion de identidad", lo
que bloquea el acceso en el sistema para su revision.

Cuando el denunciante vio que la cuenta se habia registrado con el nombre de "Marc Goldstein", traté de
investigar mas a fondo la anomalia, dado que este individuo podria ser una persona conocida, un
Vicepresidente Senior de la empresa competidora Morgan Stanley, segln su LinkedIn.

Pero lo que descubrié es que la cuenta estaba registrada a nombre de una persona completamente
distinta, con el mismo nombre, "Marc J. Goldstein", con un nimero de seguridad social correcto en la
cuenta que terminaba en []¢%

;Quién es Marc J. Goldstein?

[Se omite la fotografia que aparece en la pagina web de WSW, copiada del sitio web profesional de la Catedra].

Segun una verificacion independiente, se cree que el titular de esta cuenta fantasma es Marc J Goldstein,
propietario de MJG Arbitration & Mediation (dba Marc J Goldstein Litigation), con sede en Nueva York.
Segun su sitio web, Goldstein se describe a si mismo como "un arbitro independiente y mediador de
complejas disputas comerciales internacionales y nacionales."

[Se omite aqui un parrafo que se referia a la puntuacion crediticia del Presidente, omitido en aras de la privacidad y la
seguridad].

Segun el denunciante, cuya situacion laboral en Goldman Sachs fue verificada de forma independiente
por WSW, el banco supuestamente pretende comprar a personas ...° como el Sr. Goldstein y obligarlas a
actuar en su interés.

"Esta es su metodologia: encuentran un punto débil en cualquier transaccién o disputa en la que se
encuentren, abren una cuenta fantasma con el Unico propésito de un depdsito y una retirada de efectivo,
y luego archivan la cuenta bajo una falsa bandera de 'robo de identidad’, lo que significa que el banco
absorbe el soborno como coste", alegd el denunciante en una reciente entrevista con WSW. "Esta no es
ni mucho menos la Unica vez que una cuenta de uso Unico como esta ha

% En ese momento se publicaron en el articulo los cuatro tiltimos digitos del niimero de la seguridad social del Presidente. Esos datos se
omiten en aras de la privacidad y la seguridad. No obstante, cabe sefialar , evidentemente, en la preparacion del articulo se produjo alguna
violacion de la seguridad de un sitio web en el que podia encontrarse el nimero de la seguridad social del Presidente.

%0 Palabras omitidas en interés de la privacidad y la seguridad.


https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q&esrc=s&source=web&cd&ved=2ahUKEwjvrIC178j2AhWOWc0KHWlHALkQFnoECAYQAQ&url=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fin%2Fmarc-goldstein-a25a6096&usg=AOvVaw0iKsB8m_xR-U1WU-E7-PM1
https://www.lexmarc.us/

abierto y cerrado, presumiblemente para ocultar algo inadecuado, pero es la primera vez
Lo he visto tan a la vista".

En busca de una mayor confirmacion del testimonio del denunciante, WSW se puso en contacto
confidencialmente con otro experto en servicios financieros con acceso a las bases de datos de la Reserva
Federal, ACH y SWIFT. Esta segunda fuente pudo confirmar la existencia la cuenta del Sr. Goldstein en
Goldman Sachs, y ademas recibié confirmacién verbal de la cuenta en una llamada telefénica con el
servicio de atencidn al cliente de Goldman Sachs.

El denunciante indicé que no tenia claro con qué finalidad estaba relacionado el supuesto pago al Sr.
Goldstein, pero que el caracter inusual de la transaccion, el importe exacto y el cierre repentino de la
cuenta deberian justificar un examen minucioso por parte de las autoridades reguladoras.

Si alguna fuente puede corroborar o informar sobre esta noticia, pongase en contacto con nosotros a través de pagina
de contacto nuestra .

Comparte esto:

228.

El 1 de abril de 2022 -el mismo dia en que los Demandados presentaron su peticion de anulacion de
la PFA-1 ante el Tribunal de SDNY- el bufete de abogados de Nueva York que entonces actuaba como co-abogado
de los Demandados en este arbitraje escribié una carta al abogado de AMLQ, exigiendo una investigaciéon completa
y una explicacion de Goldman Sachs en relacion con el articulo de WSW, y declaré que "[d]esde que el articulo llegd
a nuestro conocimiento hemos procedido con cautela y nos hemos asegurado de que las averiguaciones que estamos
haciendo en esta carta son apropiadas". El 7 de abril de 2022, el abogado de AMLQ emitid una respuesta, que citamos
a continuacion. El 26 de abril de 2022, el co-abogado de las Demandadas en Nueva York se retir6 como abogado en

este arbitraje y en la accion de anulacion y confirmacion del Tribunal de SDNY®'.
229.  Larespuesta del 7 de abril de 2022 del abogado de AMLQ decia:

Goldman Sachs niega categoéricamente las alegaciones contenidas en la publicacion web. Como se
explica mas adelante, no solo esta claro que este supuesto "soborno" nunca ocurrid, sino que las
circunstancias sugieren que personas asociadas con sus clientes, Terra Towers Corp. y TBS
Management S.A. (colectivamente, "Terra") y DT Holdings Inc. ("DT"), asi como Jorge Hernandez,
son la fuente de esta ultima calumnia infundada contra los adversarios de sus clientes en el arbitraje.

o1 Copias de las cartas del 1 de abril y del 7 de abril de 2022 fueron proporcionadas al Tribunal por el abogado de AMLQ, junto con una
copia del articulo de WSW, el 2 de mayo de 2022.
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En primer lugar, el post llegd a conocimiento de Goldman Sachs el viernes 1 de abril. Dadas las
graves acusaciones de soborno alegadas, Goldman Sachs llevd a cabo inmediatamente una revision
para determinar la veracidad de las afirmaciones del post que incluy6 lo siguiente: (i) Goldman
Sachs realizé una busqueda en toda la empresa para identificar si la empresa tenia cuentas a nombre
de Marc J. Goldstein y MJG Arbitration & Mediation en el momento del supuesto soborno o en
torno a ¢él. No localizé ninguna cuenta de este tipo; (ii) Goldman Sachs realizé una busqueda mas
amplia en toda la empresa de cuentas con nombres similares o que contuvieran "Marc Goldstein",
"Goldstein" o "MIJG", pero los resultados no estaban relacionados con nuestro arbitro; (iii) Goldman
Sachs realizé una bisqueda en toda la empresa de cuentas con un nimero de la Seguridad Social
asociado que terminara en []*% No localiz6 ninguna cuenta de este tipo; (iv) Goldman Sachs realizo
una busqueda en toda la firma, y tampoco identificd ningun movimiento de fondos correspondiente
a los descritos por el llamado "denunciante". En pocas palabras, la afirmacion del post era
simplemente inventada: nunca se pago6 ningun soborno.

En segundo lugar, la idea de que un empleado de Goldman Sachs que supuestamente identificd
(nueve meses después de los hechos) lo que esa persona pensaba que eran pruebas de un soborno de
250.000 doélares pagado por la empresa compartiera sus hallazgos en un sitio web practicamente
desconocido es ridicula. Los empleados de Goldman Sachs reciben una amplia formacion sobre
como identificar las conductas indebidas y denunciarlas rapidamente. Ademas de plantear esas
conductas indebidas internamente a los directivos, al Departamento Juridico o a Cumplimiento
Normativo, la empresa también ofrece a los empleados la posibilidad de comunicar esos asuntos de
forma anonima a través de un tercero independiente especializado en la denuncia discreta de
problemas de integridad, mediante lineas telefonicas gratuitas o un formulario web. Por ultimo, por
supuesto, los empleados pueden comunicar los asuntos directamente a las autoridades penales o
reguladoras. En cambio, la acusacion de "denunciante" aparecidé por primera vez en un sitio web
aproximadamente nueve meses después de que supuestamente se produjera el "soborno", el 1 de
abril de 2022 o poco antes, que resulta ser la fecha en que la mocion de Terra para anular el laudo
arbitral debia presentarse ante el tribunal federal del Distrito Sur de Nueva York. Se trata de un
correo falso.

En tercer lugar, wallstreetwhistleblower.org no es una fuente de informacion creible. Basandonos
en una revision inicial, el sitio web -que pretende estar "dedicado a exponer de forma andénima los
secretos, el fraude, la corrupcion y la mala conducta de las instituciones financieras mas poderosas
del mundo"- no parece haber existido antes de finales de 2021. La pagina de Facebook de "Wall
Street Whistleblower" indica que se cre6 por primera vez el 16 de marzo de 2022 y tiene un total de
siete seguidores. Por otra parte, el contenido publicado en el sitio web y la pagina de Facebook
relacionada consiste principalmente en informacion de dominio publico agregada o parafraseada de
otros medios de comunicacion, en lugar de historias basadas en denuncias confidenciales de
"denunciantes". De hecho, el post relativo a Goldman Sachs y el Sr. Goldstein parece ser el Ginico
en el sitio web supuestamente procedente de un denunciante confidencial.

62 Se trata de los cuatro ultimos digitos del nimero de la seguridad social del Presidente, omitidos aqui en aras de la privacidad y la
seguridad.
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230. Las Demandadas, a pesar de saber que las Demandantes se basaban en parte en este ataque a la
Catedra como prueba en apoyo de la reclamacion de dafios punitivos, no trataron de interrogar a los investigadores
internos de Goldman Sachs que hicieron los hallazgos reportados en la carta del 7 de abril de 2022 del abogado de
AMLQ. Y mientras que las Demandadas no impugnaron la veracidad de dicho informe mediante las pruebas
presentadas en la audiencia de la Fase 2, efectivamente las Demandadas concedieron su exactitud en el procedimiento
de la Fase 2. Por lo tanto, concedieron que la divulgacion publica de dicho informe no constituia una infraccion de la
Politica. Por lo tanto, admitieron que la divulgacion publica de tales hechos por parte de un denunciante no era posible.
Y admitieron que el propio sitio web s6lo aparecid por primera vez en Internet en el momento de su articulo sobre un
soborno al Presidente, y que el material republicado circundante fue desplegado para hacer que el sitio web pareciera
legitimo y para extender esa apariencia de legitimidad a la historia del soborno. Estas concesiones efectivas por si
solas nos proporcionan un alto nivel de confianza en que el sitio web de WSW y el articulo cuestion fueron creados
bajo la direccion del Sr. Hernandez.® Ademas, el momento de la primera aparicion del articulo el 15 de marzo de 2022
tan de cerca otros asuntos ya discutidos, incluyendo las 6rdenes de medidas cautelares, las mociones de sanciones que
se derivaron del incumplimiento de dichas d6rdenes, la Orden de Pago de Honorarios, el inicio por parte de los
Demandados de procedimientos penales contra la Direccion de la Empresa en Guatemala, la obtencion del Memorando
Morrison por parte de las Demandadas, la publicacion del post de NewsZoom, la emision del ALP-1 el 23 de febrero
de 2022, y la presentacion por las Demandantes ante el Tribunal de SDNY de una peticion para confirmar el ALP-1

el 2 de marzo de 2022 - es una prueba circunstancial adicional de la responsabilidad de las Demandadas por este Post.

63 El Tribunal plante6 la cuestion del deseo de las Demandadas de presentar pruebas de la veracidad del Informe WSW, como atenuante
del cargo como prueba de dolo, en el alegato oral de clausura de la Fase 2, el 16 de octubre de 2024, (Transcripcion, Borrador, en pp. 40-
46), y las Demandadas optaron por basarse unicamente en sus alegaciones de no tenian conocimiento del sitio web ni de la fuente del
articulo. El Tribunal observa que en 2022 las Demandadas habian presentado un borrador de declaracién de un supuesto experto en apoyo
de la plausibilidad técnica de dicha transaccion dentro de los sistemas de cuentas de Goldman Sachs. Véase el parrafo 237 infra.
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231. La utilizacién por parte del Sr. de la red Enterprise Podcast Network para difundir sus mensajes
sobre este litigio es una prueba circunstancial de su utilizacion de un sitio de Internet en esta ocasioén, como lo hemos
comprobado en relacion con el post de NewsZoom.

232.  Lasimilitud de método en las publicaciones en el sitio web de NewsZoom vy el sitio web de WSW
es una prueba circunstancial de que la misma fuente fue responsable de ambos. Como se sefiala en la carta del Consejo
de la AMLQ de 7 de abril de 2022, citada anteriormente, la mayor parte, si no todo el resto del contenido de ambos
sitios web consistia en resumenes generados a partir de noticias publicadas originalmente en otros lugares, y estas
historias sobre Peppertree, Goldman Sachs y el Presidente destacaban, excepcionalmente, como periodismo
supuestamente original basado en relatos de denunciantes, uno de un denunciante de Peppertree, el otro de un

denunciante de Goldman Sachs.

233.  El hecho de que hubiera denunciantes que actuaran y se motivaran de forma independiente, uno de
Peppertree y otro de Goldman Sachs, y que ambos decidieran alegar corrupcion en relacion con este caso compartiendo
sus historias por separado con sitios web cuyos propietarios y operadores no eran facilmente identificables y que, por
lo demas, no se dedicaban a publicar noticias procedentes de denunciantes o periodismo procedente de sus propios
periodistas, sino principalmente, si no exclusivamente, noticias capturadas de otros sitios web, le parece a este Tribunal
altamente inverosimil.

234, Al Tribunal también le parece altamente inverosimil que, si en efecto un denunciante en Goldman
Sachs hubiera descubierto un soborno pagado al Presidente del Tribunal antes del 29 de junio de 2021, lo descubriera
recién en la semana de, o después de, la presentacion por parte de las Demandantes ante el Tribunal de SDNY de su
peticion de confirmar la PFA-1. De la misma manera que el contenido de la publicacion de NewsZoom coincidio con
los esfuerzos de los Demandados por presentar una excusa de cumplimiento de la FCPA para justificar el
incumplimiento de nuestras 6rdenes de medidas cautelares relativas a la Direccion de la empresa, el contenido de la
publicacion de WSW coincidio con la necesidad de los Demandados de generar una base de parcialidad del Tribunal

para apoyar una peticion de anulacion del ALP-1.
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235. La carta del 1 de abril de 2022 del entonces co-abogado de las Demandadas en Nueva York,
revelando el articulo de WSW al abogado de AMLQ y exigiendo una explicacion de Goldman Sachs, fue enviada en
la misma fecha en que el mismo abogado, en nombre de las Demandadas, habia presentado la peticion de vacatur. El
Experto considera que el hecho de que el Demandado haya presentado una solicitud de nulidad de la PFA-1 no implica
que el Demandado no haya presentado una solicitud de nulidad de la PFA-1. El Experto considera que el Demandado
no ha presentado una solicitud de nulidad de la PFA-1. El Experto considera que el Demandado no ha presentado una
solicitud de nulidad de la PFA-1. La Demandante considera que el hecho de que la Demandada no haya sido informada
de la existencia de un soborno al Presidente del Tribunal no tiene ninglin sentido, ya que la Demandante no ha sido
informada de la existencia de un soborno al Presidente del Tribunal, sino que ha sido informada de la existencia de un
soborno al Presidente del Tribunal. Tiene que hubiera informado de tal asunto a una fuente confidencial tipo
ombudsman dentro de Goldman Sachs, o a los demandados, o a la Asociacion Americana de Arbitraje o a las fuerzas

del orden. Pero no tenemos pruebas de que se hiciera tal cosa.

236.  Si los Demandados no eran responsables del Anuncio de WSW, tenian importantes razones de
autoproteccion, de exposicion a demandas civiles y acusaciones penales, para construir un expediente exonerandose
a si mismos, y eso habria implicado llevar a cabo su propia investigacion para determinar quién era el responsable.
Pero los Demandados no han aportado ninguna prueba (en la Fase 2 o en cualquier otro momento) de que esto se
hiciera nunca, salvo la carta de 1 de abril de 2022 dirigida al abogado de Goldman Sachs por su antiguo abogado, que,
debido a su contemporaneidad con la presentacion de la peticion de vacatio, evaluamos que fue tactica.

237.  De hecho, los Demandados hicieron todo lo contrario: En 2022, contrataron a personas que
pretendian ser expertos forenses para corroborar al menos la verosimilitud, si no la verdad, de los supuestos
descubrimientos del denunciante en los registros contables de Goldman Sachs. El Tribunal tuvo conocimiento de esto

el 31 de mayo de 2022, cuando los Demandados presentaron al Tribunal una declaracion de un testigo con una leyenda
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del Distrito Sur de Nueva York, supuestamente realizada por un tal Nigel Nicholson, identificado como director
general y fundador de Greylist Trace Limited. El contenido de esta declaracion pretendia apoyar la existencia de una
cuenta en Goldman Sachs a nombre del Presidente. El Presidente, dos semanas antes, habia entregado una declaracion
jurada a las Partes en la que afirmaba que no tenia y nunca habia tenido ninguna cuenta o relaciéon financiera con
Goldman Sachs (salvo por su anterior servicio como arbitro unico en un caso en el que una entidad de Goldman Sachs
era la demandada, un asunto cubierto en las revelaciones iniciales del Presidente en 2021). No sélo se presentd esta
Declaracion Greylist sin firmar en apoyo de la proposicion insostenible de que el Tribunal deberia presidir una
investigacion exhaustiva de la culpabilidad o inocencia del Presidente, sino que la presentacion de la Declaracion
Greylist como una declaracion atin no presentada del Distrito Sur de Nueva York podria percibirse como una forma
de intimidacién, indicando que el documento podria presentarse en el expediente ptblico del Tribunal para difundir
la falsa acusacion de soborno si los Demandados seguian insatisfechos con la respuesta del Tribunal. AMLQ respondio
con dos extensas declaraciones preparadas por altos funcionarios de cumplimiento de Goldman Sachs que (i)
informaban sobre la exhaustiva investigacion interna que reveld que las alegaciones de pago subrepticio al Presidente
a través de Goldman Sachs eran falsas, y (ii) explicaban por qué el modus operandi para dicho pago subrepticio
sugerido en la Declaracion Greylist era inverosimil.

238.  Diez dias después de la emision del ALP-2, el 22 de agosto de 2022, los Demandados presentaron
ante el Tribunal Supremo de Nueva York una peticion de recusacion del Tribunal por parcialidad. Las Demandadas
volvieron a invocar las alegaciones de soborno como fundamento de su, sin pronunciarse sobre la veracidad o falsedad
de las mismas, pero insistiendo en que procedian de un tercero. Los demandados intentaron explotar la existencia de
la pagina web difamatoria sugiriendo que, si las alegaciones eran verdaderas o falsas, no venia al caso porque el

Tribunal estaba tan inflamado con
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239.

animadversion hacia los Demandados debido a sus sospechas sobre su responsabilidad en la publicacion de que el
Tribunal carecia de capacidad para juzgar con imparcialidad“® Después de que esta peticion fuera trasladada al
tribunal federal, el Juez Kaplan del Tribunal de SDNY la desestim6“® Los Demandados solicitaron una
reconsideracion y el Juez Kaplan denego dicha peticion.® Los Demandados han apelado ante el Segundo Circuito.”’
Este uso tactico del WSW Post es una prueba circunstancial mas de que los Demandados fueron responsables de la
publicacion del post. El Post sirvid a dos enfoques tacticos para la destitucion del Presidente del Tribunal: la
parcialidad real si el ICDR o un tribunal estaban convencidos de que el informe era cierto, y el intento de generar

animadversion/antagonismo como fuente de parcialidad incluso si (y particularmente si) el informe no era cierto.

Otras pruebas circunstanciales de la responsabilidad de los Demandados en el WSW Post surgieron mas de un afio
después, cuando otro oscuro sitio web, éste llamado ArbitrationMonitor.com, publicé un articulo acusando al
Presidente de ayudar a los Demandantes a ganar este caso, supuestamente utilizando su sitio web Arbitration
Commentaries (https://arbblog.lexmarc.us), un sitio web en el que el Presidente publica ocasionalmente analisis de
cuestiones juridicas de interés para la comunidad arbitral, como vehiculo para telegrafiar argumentos ganadores a las
Demandantes, y dirigiendo el arbitraje de forma injusta para las Demandadas, en violacion de los principios que habia

propugnada en los Comentarios sobre ese sitio web. Abordamos esta cuestion en detalle en la subseccion 6.

% Este relato de la peticion ante el Tribunal Supremo de Nueva York, que no consta en el expediente y esté sellado en el Tribunal de SDNY,
fue proporcionado por el abogado de AMLQ durante el alegato oral posterior a la audiencia de la Fase 2, el 15 de octubre de 2024, y no
fue controvertido por las Demandadas.

%5U.S. District Court Southern District of New York, Case No. 1:22-cv-07301-LAK, Docket Entry No. 59.
% Jd. Docket Entry No. 73.
7 Id. Registros Nos. 63, 74.

% En PFA-2 sefialamos que el Tribunal habia considerado la posibilidad de dimitir, pero llegé a la conclusiéon de que no seria apropiado.
(PFA-2 en 15 nota 8). Expresamos la misma posicion en el parrafo 4 de la Orden Procesal No. 2024-16 del 12 de julio de 2024 (Apéndice
5 anexo), donde elaboramos nuestras opiniones, y las autoridades que las apoyan, en el sentido de que el disgusto inevitable de un jurista
con las pruebas de mala conducta de una parte en relacion con el procedimiento mismo que el jurista esta presidiendo no equivale (y no
deberia equivaler) a una parcialidad descalificante, a menos que el jurista determine que ello haria imposible un juicio justo.
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240.  Para cerrar la discusion sobre el WSW Post hacemos esta observacion: La publicacién por las
Demandadas de esta acusacion infundada en 2022 como téctica para perturbar el arbitraje fue un acto deliberado y
gratuito. Reflejaba una actitud de ganar a cualquier precio. Era coherente con la promesa ptiblica del Sr. Hernandez a
principios de 2021 de luchar para evitar que le arrebataran la empresa. Logicamente, la tunica persona en posicion de
evaluar, en nombre de los Demandados, que asumir los riesgos calculados de responsabilidad civil que implicaba esta
publicacion eran riesgos que valia la pena correr para anticipar o evitar por completo la Venta de la Compaiiia
requerida contractualmente, era el Sr. Hernandez. Y era coherente con los ataques personales a toda costa contra la
Direccion de la Compaiiia en los sistemas de justicia penal y en los medios de comunicacion de Guatemala y El
Salvador, tal y como se detalla en PFA-2 y en los subapartados 7 y 8 siguientes.

6. Articulo #1 Supervisor de arbitraje

241.  El 14 de marzo de 2024, o alrededor de esa fecha, el Tribunal descubrié que en un sitio web llamado
ArbitrationMonitor.com aparecia un articulo de fecha 28 de febrero de 2024 titulado "Marc Goldstein y el problema
del arbitro sua sponte". El articulo no identificaba a su autor. De hecho, no hay articulos en el sitio web
ArbitrationMonitor.com que identifiquen a ninglin autor o periodista. Este fue el primero de los tres articulos sobre
este caso que se publicaron en el sitio web ArbitrationMonitor.com antes del cierre del expediente de la Fase 2. Un
articulo adicional publicado en las tltimas semanas mientras las Partes esperaban la emision de este Laudo se comenta
en el Preambulo de este Laudo.

242. A continuacién, figura el articulo del 14 de marzo de 2024 tal y como ha aparecido en el sitio web

desde esa fecha (con la misma foto del Presidente del Tribunal que se copid para utilizarla en el articulo de WSW):

13



De vez en cuando, un arbitraje cobra vida, y los miembros de un tribunal dejan de ser meros
gestores imparciales del procedimiento para convertirse en protagonistas contra una o ambas
partes.

Parece que tales preocupaciones han surgido al menos entre una de las partes en un arbitraje
comercial ante la AAA-ICDR, Telecom Business Solution y otros contra Terra Towers y otros.

Normalmente, las audiencias y los procedimientos de los arbitrajes de la AAA se mantienen en
privado y se ocultan de los registros publicos, pero en este caso concreto, tenemos la rara
oportunidad de echar un vistazo a lo que ocurre dentro de la fabrica de salchichas. La ejecucion
del laudo esta siendo impugnada ante el Distrito Sur de Nueva York, mientras que otros
documentos del se han filtrado al publico en sitios web como Jus Mundi y estan disponibles en
otros casos judiciales de jurisdicciones extranjeras.

La disputa, denominada Telecom Business Solution, LLC et al v. Terra Towers Corp. et al, (Caso
1:2022-CV-01761) es [sic] una lucha por el control de una cartera de torres de
telecomunicaciones en toda América Latina. Como resume Law360, "un supuesto golpe
corporativo que implica a un operador latinoamericano de torres de telecomunicaciones ha
llegado a un tribunal de Nueva York, al que se pide que anule un laudo arbitral emitido por un
tribunal que "ha pasado del error al error a la negativa abyecta a aplicar la ley", segun una
presentacion judicial”.

Un examen de los expedientes disponibles publicamente sobre este caso muestra un
comportamiento muy sorprendente -y muy poco ortodoxo- del panel de arbitraje, presidido por el
arbitro Marc J. Goldstein, con sede en Nueva York, junto con Richard F. Ziegler, designado por
el demandante, y Mélida Narcisa Hodgson, designada por el demandado. Segun un documento
disponible en el caso federal, la Peticion de anulacién del segundo laudo parcial cruzada
presentada por los abogados de los , el presidente del panel, Marc Goldstein, emitié multiples
ordenes sua sponte de dudosa motivacion.

En un caso citado por la demanda cruzada, Goldstein ordené a las partes, de oficio, que
remitieran todas las comunicaciones de la empresa al tribunal, una orden descrita como
"cdmicamente amplia e inviable".

En el escrito se afirma: "Ninguna parte solicito la ; el tribunal no notificé a ninguna parte ni le dio
la oportunidad de ser oida; la orden no recita ningliin hecho que apoye sus conclusiones; la orden
no cita ninguna autoridad legal. En ultima instancia, el tribunal anuld la orden".
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En momentos posteriores del arbitraje, Goldstein continué con mas o6rdenes sua sponte,
exigiendo cantidades ingentes de documentos y testigos traducidos que los demandantes nunca
solicitaron, una citaciéon para el abogado externo del demandado y audiencias probatorias
descritas como "gravosas e invasivas". Este repentino aluvién de 6rdenes sua sponte parece
estar relacionado con la proteccion de los propios intereses personales de Goldstein frente a las
acusaciones de terceros formuladas contra él a las que se hace referencia a lo largo de este y
otros escritos del caso. Aunque las acusaciones no se detallaban especificamente en ese
documento, una rapida busqueda en Google revela que un denunciante habia acusado a
Goldstein de recibir_supuestamente un soborno de Goldman Sachs. En otros documentos,
Goldstein niega la acusacion.

Quizas mas controvertida que las érdenes sua sponte fue la extrafia insistencia de Goldstein en
que estaba dentro de la autoridad del panel dictar sentencias anulando procesos penales
extranjeros. En la peticion cruzada se hace referencia a que el demandado intenté presentar
pruebas de que el antiguo director general de la empresa, Jorge Gaitan, estaba supuestamente
implicado en "varios planes para malversar fondos" de las filiales de DTH en El Salvador. En
lugar de ello, Goldstein se puso del lado del demandante, Peppertree Capital Management, y
rechazé la presentacion de pruebas y dio a entender que el Sr. Gaitan era inocente y estaba en
, y ordend que se le volviera a poner al frente de la empresa.

Ahora, sin embargo, Gaitan estd reclamado por una orden de detencién en El Salvador junto con
otras seis personas en relacion con una presunta trama fraudulenta de 1,2 millones de délares
para robar dinero de las empresas en las que trabajaban.

(Imagina como seria si todo el mundo pudiera recurrir a paneles de arbitraje para anular causas
penales?

Las acciones sua sponte de los arbitros, en las que las decisiones se toman sin que las lo
soliciten, pueden tener implicaciones significativas para el proceso de arbitraje. Estas acciones
corren el riesgo de socavar los principios de equidad e integridad que son fundamentales para
los procedimientos arbitrales, y pueden ser catastréficas en términos de confianza y credibilidad
de los foros de arbitraje como la AAA.

Como escribe un experimentado profesional:

"Para los arbitros estadounidenses, esta cuestion de la interjeccion sua sponte suele
considerarse bajo la rubrica de la imparcialidad del Tribunal (y la apariencia de la
misma a lo largo del procedimiento). La sugerencia abierta a las partes, en medio del
caso, de que éste podria resolverse sobre la base de una teoria que ninguna
de las partes ha planteado, amenaza con fomentar Ia


https://wallstreetwhistleblower.org/2022/03/15/exclusive-whistleblower-exposes-alleged-goldman-sachs-bribery-scheme/
https://www.fiscalia.gob.sv/fgr-acusa-formalmente-a-7-personas-por-administrar-de-forma-fraudulenta-1284274-39/
https://diario.elmundo.sv/nacionales/acusan-a-7-por-defraudar-dos-sociedades-con-cobros-de-viaticos-y-comisiones-por-12-millones

245.

la impresion de que al menos el arbitro que hace la sugerencia, si no todo el
Tribunal, esta predispuesto a favor de la posicion de la parte favorecida por la
nueva teoria propuesta. Y mientras que esto supondra un gran riesgo incluso si el
arbitro o arbitros que hacen la sugerencia tienen serias reservas sobre la solucion
novedosa, los arbitros estadounidenses seran reacios a presentar tales propuestas.
A veces mostramos tal reticencia invocando el bromuro de que el Tribunal debe recibir
el caso tal y como las partes lo presentan, en virtud del principio de autonomia de la
voluntad, pero probablemente la preocupacion de fondo sea la percepcion de
prejuzgamiento del caso.”

El autor del pasaje anterior de 2017 es Marc J. Goldstein, quien a su vez piensa que Marc
Goldstein no deberia emitir 6rdenes sua sponte. El tiempo dira si este tipo de conducta se
convertird en la nueva norma o si la AAA empezara a imponer un mayor cumplimiento de las
directrices.

243,  La tnica informacion de contacto de ArbitrationMonitor.com en su sitio web era (y sigue siendo
hoy) una direccion en Casper, Wyoming. Esa direccion estd asociada a un local de UPS Store, como puede
comprobarse mediante una biisqueda en Google basada en la direccion de contacto publicada. Auto Procesal n® 2024-
16 en 7 para. 11.

244,  El método del sitio web Arbitration Monitor sigue esencialmente la misma linea que el sitio web
NewsZoom.Click y el sitio web WSW: Un universo de articulos republicados de otros sitios web (o creados mediante
resimenes o parafrasis de dichos articulos) constituye la gran mayoria del contenido y estd comisariado para encajar
con el tema ostensible del sitio web, aqui para "supervisar" el arbitraje. Este contenido sirve de anfitrion para un
pequeiio numero de articulos especificos sobre este arbitraje - esencialmente el unico contenido que no es republicado

de otra fuente.

Todo el contenido se atribuye al "Equipo Editorial de AM"; no se identifica a ningun autor o editor individual. El
unico contenido de la pagina web que expresa una opinién sobre el comportamiento del Tribunal o las posiciones de

las Partes en un caso en curso consiste en tres articulos sobre este caso -
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ahora al menos cuatro, incluyendo la reciente mencionada en el Preambulo de este Laudo -- cada una de ellas alineada
con posiciones defendidas por los Demandados.

El Demandado no tiene derechos o intereses legitimos sobre el nombre de dominio en disputa, por lo que el
Demandante no puede invocar la Politica para probar la existencia de derechos o intereses legitimos sobre el nombre
de dominio en disputa, ni puede invocar la Politica para probar la existencia de derechos o intereses legitimos sobre
el nombre de dominio en disputa. El Demandado no ha acreditado que el Demandado haya actuado en nombre y por
cuenta del Demandante, ni que el Demandante haya actuado en nombre y por cuenta del Demandado, ni que el
Demandado haya actuado en nombre y por cuenta del Demandante. En cuanto al articulo n® 1 de AM, citado
anteriormente, una revision de la cronologia de los procedimientos, en este arbitraje y en Tribunal de SDNY, revela

las conexiones directas de los autores del articulo de AM con las Demandadas.

246. El 16 de febrero de 2024 -12 dias antes de la fecha de publicacion del Articulo 1 del Tribunal recibi6
un escrito del entonces co-abogado de las Demandadas, Juan Rodriguez, en el que se utilizaba el término "sua sponte"
en referencia a la conducta del Tribunal en este caso en seis ocasiones. En esencia, la carta de Rodriguez acusaba al
Tribunal, y en particular a la Presidencia, de parcialidad y acusaba al Tribunal, y en particular a la Presidencia, de
utilizar el sitio web de Comentarios Arbitrales de la Presidencia (http://arbblog.lexmarc.us) como canal trasero para
indicar a las Demandantes como debian responder sobre cuestiones respecto de las cuales el Tribunal habia invitado

a presentar comentarios por escrito**

% Al realizar cualquier presentacion ante el Tribunal a la que el Abogado de las Demandantes no se uniera al menos, el Sr. Rodriguez viol6
la sancion de Abogado de las Demandantes que habia sido impuesta a los Demandados en PFA-2. Dicha sancion resultd en parte de la
conducta del Sr. Rodriguez descrita en PFA-2. Dicha sancion resulto en parte de la conducta del Sr. Rodriguez descrita en PFA-2.

Las Demandadas superaron el requisito de la sancion del Abogado de la Demanda de que la representacion principal estuviera a cargo
de un abogado principal con la experiencia adecuada y admitido por el Colegio de Abogados de Nueva York, despidiendo a todos los
demas co-abogados de las Demandadas, incluido el Sr. Rodriguez y su bufete, cuya participacion continuada en el arbitraje se habia
supeditado a la presencia del Abogado de la Demanda. Esto ocurrio a principios de julio de 2024, menos de dos semanas antes de la
audiencia sobre el fondo de la segunda fase.
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247.  Ningln periodista podria haber preparado un articulo basado en la carta del Sr. Rodriguez de 16 de
febrero de 2024 consultando el expediente de la SDNY entre el 16 de febrero y el 28 de febrero, porque los
Demandados no hicieron ninguna presentacion en el expediente en ese intervalo. El Demandado no tiene derechos o
intereses legitimos sobre el Nombre de Dominio en disputa, por lo que el Demandante no puede ejercitar la accion
contra el Demandado. El Demandado no tiene derechos o intereses legitimos sobre el nombre de dominio en cuestion.

248.  Por supuesto, los Demandados eran libres de formular alegaciones de parcialidad del Tribunal en
sus presentaciones ante el Tribunal, ante la AAA/ICDR en apoyo de cualquier impugnacién que desearan hacer a la
continuidad del servicio del Tribunal, y ante el Tribunal de la SDNY en apoyo de una demanda de anulaciéon de un
laudo por motivos de parcialidad evidente. Y si los Demandados se hubieran limitado a encontrar una plataforma
publica en Internet para repetir sus alegaciones de parcialidad del Tribunal, probablemente habriamos tenido ocasion
de considerar el asunto sélo si los Demandantes alegaran una violacion de la Orden de Confidencialidad, y no como
prueba de una conducta deliberada y gratuita que justificara dafios punitivos. Pero la fraudulenta presuncion del sitio
Arbitration Monitor es que un autoproclamado organismo de control independiente, aparentemente preocupado por la
integridad del proceso de arbitraje -y no simplemente una parte perjudicada que habia recibido resoluciones adversas-
, basandose en su propia investigacion independiente, habia sefialado la conducta de este Tribunal en este caso para
criticarla en su propio espacio web publico. Concluimos - basandose no sélo en el articulo n° 1 de la Demanda, sino
también en los articulos n° 2 y 3 de la Demanda, que se examinan mas adelante, que el sitio web Arbitration Monitor

era y es un plan fraudulento en curso™ de las Demandadas en relacion con esta controversia.

En ese momento también se puso fin a la relacion con el abogado designado para las alegaciones, que habia preparado y presentado
dos rondas de memoriales previos a la audiencia.

(%) Llegamos a esta conclusion antes de conocer el nuevo Monitor de Arbitraje 2025 mencionado en el Predmbulo, basandonos en que los
articulos anteriores comentados en este Laudo han seguido siendo accesibles en el sitio. El nuevo articulo refuerza esta conclusion.
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249.  Si cualquier periodista independiente preocupado por la integridad del proceso de arbitraje en este
caso hubiera examinado el expediente del Tribunal de SDNY entre el 16 de febrero y el 28 de febrero de 2024, esa
persona habria notado varios acontecimientos que no se mencionan en el articulo de Arbitration Monitor del 28 de

febrero de 2024:

1) El 6 de septiembre de 2023, el Juez Kaplan habia dictado una Orden ejecutando el PFA-3
(Apéndice 3 anexo) y denegando la peticion cruzada de los Demandados de anular el PFA-3 (y que el 5 de
octubre de 2023 los Demandados habian presentado una Notificaciéon de Apelacion contra la Sentencia del
Secretario Judicial dictada el 6 de septiembre).

2) El 8 de febrero de 2024, el Juez Kaplan habia dictado Ordenes denegando la mocién de los

Demandados de anular el ALP-4 (Apéndice 4 anexo) y confirmando dicho Laudo.

3) El 20 de febrero de 2024, el Juez Kaplan habia dictado Ordenes denegando la mocion de los

Demandados de anular el ALP-2 (Apéndice 2 anexo) y confirmando dicho Laudo.™

4) También el 20 de febrero de 2024, el Juez Kaplan acepto la peticion de los Demandantes de una
orden judicial contra la demanda para restringir la prosecucion de la Accion BVI, y el texto de la Orden
publicada en la propia entrada del expediente decia (en su mayor parte pertinente) lo siguiente:

SE ORDENA POR LA PRESENTE que los Demandados, sus funcionarios, agentes,
sirvientes, empleados, abogados y todas las demas personas que estén en concierto o
participacion activa con ellos, actuando en su nombre, y/o bajo su direccion o control,
incluyendo pero no limitado a Juan Francisco Quisquinay y cualquier director de la

Compaiiia designado por Terra, retiren, desestimen y/o terminen inmediatamente la Accion
BVI con prejuicio y tomen todas las acciones necesarias para hacerlo.”™

5) El 27 de febrero de 2024, el Tribunal de Apelacion del Segundo Circuito dictd sentencia

confirmando la sentencia del Tribunal de Distrito por la que se ejecutaba el ALP-1-7

7'SDNY Docket en la entrada n° 207.
721d. en la entrada n° 208.

731d. en la entrada n° 209.
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250. La omisién en el articulo #1 de Arbitration Monitor de cualquier referencia a cada uno de estos
hechos significativos en los procedimientos del Tribunal de SDNY y del Segundo Circuito, cada uno de ellos
claramente contrario a la nocidén de que este arbitraje se habia llevado a cabo de forma desleal, no puede ser una
coincidencia sino que debe haber sido deliberada, y -especialmente porque no hay indicios de que Arbitration Monitor
tuviera periodistas- puede atribuirse sensatamente a los propios Demandados. Ademas, se trataba de una maquinacion
fraudulenta, porque el disefio de la pagina web consistia en atribuir a la publicacion un propdsito benigno de defensa
de la integridad del arbitraje frente a los abusos.

7. Arbitration Monitor Articulo #2

251. El 9 de abril 2024, el sitio web Arbitration Monitor publicé el articulo que se reproduce a
continuacion, y lo actualizo el 11 de abril de 2024 (EI articulo se refiere a los Demandados en este arbitraje como
"Demandante" o "Demandantes"”, y a los Demandantes en este arbitraje como "Demandados", evidentemente porque
esta era la postura de las partes en la solicitud presentada por los Demandados ante el Tribunal de SDNY que es el

tema principal del articulo):

UN NUEVO TRIBUNAL FEDERAL ACUSA
A UN ARBITRO DE NUEVA YORK DE OCULTAR
UN CONFLICTO DE INTERESES

Equipo editorial de AM
Actualizado el: 11 de abril de
2024

Los abogados que actian en nombre de los accionistas mayoritarios de la empresa de
infraestructuras de telecomunicaciones Continental Towers LATAM Holdings Limited han emitido
una nueva presentacion bajo registro publico ante el Distrito Sur de Nueva York que plantea una
serie de controversias en relacion con la mala conducta de un tribunal de arbitraje que opera bajo
la Asociacion Americana de Arbitraje (AAA).

El caso, numero 22-cv-1761, fue presentado por Terra Towers, Corp. y otros contra Telecom
Business Solution, LLC y otros, los accionistas minoritarios de Continental dirigidos por la
empresa de capital riesgo Peppertree Capital Management. Terra solicito al tribunal que anulara
el laudo arbitral basandose en una serie de escandalosas alegaciones segun las cuales los
arbitros supuestamente mostraron una evidente parcialidad en su contra, rechazando pruebas y
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incluso ordenandoles que vuelvan a contratar a dos ejecutivos actualmente buscados por la
justicia por cargos de corrupcion en América Latina, segun informan los medios de
comunicacion.

Ahora, en la ultima presentacion, los abogados de Terra revelan que el presidente del tribunal de
arbitraje, Marc Goldstein, oculté un conflicto de intereses critico en su juramento como arbitro, al
no revelar su contacto con un familiar que trabaja en el banco de inversiones que es parte en el
litigio en el contexto de una acusacion de soborno.

Anteriormente, Arbitration Monitor ha cubierto otras presentaciones en este caso, incluida la
revelacion de que el presidente del arbitraje mantenia un blog publico en el que supuestamente
criticaba y atacaba al demandante, le amenazaba con la carcel y daba orientaciones legales a
los accionistas minoritarios, sin referirse directamente a nombres en las publicaciones del blog.

En esta nueva respuesta presentada el 8 de abril de 2024, el abogado de Terra Towers
argumenta que "la naturaleza publica del blog del Presidente, junto con sus opiniones y defensa
a favor de una de las partes en un arbitraje en curso satisface las normas de una mocion de la
Regla 59 (e) que justifica la reparacion cuando las pruebas recién descubiertas pueden
razonablemente haber llevado a un resultado diferente. Véase Morisseau v. DLA Piper, 532
F.Supp.2d 595, 598, 624 (S.D.N.Y., 2008)".

La presentacion de Terra (descargar PDF) pone de relieve algunas afirmaciones explosivas en
relacion con el tribunal:

En primer lugar, se publico un post en Internet en el que supuestamente se
informaba de que un denunciante de Goldman Sachs, filial de los Demandados,
acusaba al Presidente de haber aceptado potencialmente un soborno. En
segundo lugar, a pesar de que los Demandantes intentaron resolver el asunto
en privado con el ICDR, los Demandados lo pusieron en conocimiento del
tribunal y acusaron infundadamente a los Demandantes de colocar el post y
manchar la reputacion del Presidente. En tercer Ilugar, el tribunal inicio
entonces su propia investigacion sobre la acusacion contra el propio
Presidente, en lugar de reservarsela al ICDR. En cuarto lugar, sbélo en ese
momento el Presidente revelé una relacion familiar con un antiguo socio de
Goldman Sachs con el que admitié haber discutido el arbitraje y las posibles
implicaciones del conflicto de intereses antes del inicio del arbitraje. Sin
embargo, siguio sin revelar esta relacion en su juramento como arbitro.
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Hasta ahora, el SDNY se ha negado a anular el laudo, sin embargo, dadas estas pruebas recién
descubiertas y las explosivas alegaciones que ponen de relieve la supuesta mala conducta del
tribunal -incluidas las érdenes que interfieren en los procedimientos de aplicacion de la ley
extranjera-, parece probable que la turbia disputa aun pueda dar lugar a acciones, ya sea ante
los tribunales federales o en el seno de la propia AAA.

252.  Por las siguientes razones, consideramos que el Sr. Herndndez, directamente o a través de agentes

cuya conducta le vincula, es responsable del articulo del 9 de abril de 2024 en el sitio web Arbitration Monitor:

1. Nuestro analisis comienza con los hechos de lo que habia ocurrido en la Corte de SDNY
el 8 de abril de 2024, ya que el articulo pretende basarse en la revision del autor del escrito de Terra presentado
en esa fecha, y de hecho la presentacion fue subida a la pagina web de Arbitration Monitor en un enlace
incrustado. El escrito al que se hace referencia en el Articulo #2 de AM fue el Escrito de Contestacion de las
Demandadas en apoyo adicional a su mocion de reconsideracién de las Ordenes de la Corte del 20 de febrero
de 2024 denegando la mocion de las Demandadas de anular el ALP-2 y confirmando el ALP-2 como lo

solicitaron las Demandantes. Esto no se menciona en el articulo 2 del AM.

2. Los respectivos escritos de las partes en apoyo y oposicion a las peticiones cruzadas de
confirmacion y anulacion del ALP-2 se habian presentado bajo sello, en cumplimiento de las 6rdenes dictadas
por el Juez Kaplan a peticion de ambas partes. Los escritos de réplica de los demandados del 8 de abril de
2024 sobre su mocion de reconsideracion se marcaron en el expediente electronico de cara al publico con la
anotacion "Mocion u orden de presentar bajo sello" y una referencia cruzada a la orden del juez Kaplan del
11 de marzo de 2024 de que todos los escritos sobre la mocion de reconsideracion debian presentarse bajo

sello™-

7 SDNY Docket en Entry Nos. 228, 229.
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por dicha Orden. Esto significa que los autores del articulo 2 de AM deben haber obtenido el Escrito de
Contestacion de 8 de abril de 2024 de los Demandados, porque nunca fue publico en el expediente publico,
y estaba automaticamente sellado en el momento de su presentacion. Esto explica por qué el Articulo #2 de
AM comienza con la afirmaciéon de que los Demandados habian "emitido una nueva presentacion bajo
registro publico ante el Distrito Sur de Nueva York.." porque sin esa explicacion de la fuente, los
Demandados no podian negar la responsabilidad por el articulo. Pero, de hecho, segun el expediente, el escrito
estaba sellado desde el momento de su presentacion. A pesar de la orden de sellado, el escrito de respuesta a
la reconsideracion del 8 de abril de 2024 ha permanecido accesible en el sitio web Arbitration Monitor durante

casi un aflo entero.

3. El articulo 2 de AM trata los argumentos del escrito de réplica de Terra como revelaciones
de un hecho indiscutible: "[L]os abogados de Terra revelan que el presidente del tribunal de arbitraje, Marc
Goldstein, ocult6 un conflicto de intereses critico en su juramento como arbitro, al no revelar su contacto con
un miembro de su familia que trabaja en el banco de inversiones que es parte en la disputa en el contexto de

una acusacion de soborno. "Esta descripcion engafiosa indica Participacion de los demandados en la

publicacion del articulo.

4.

El articulo n° 2 de AM hace oidos sordos a la verdad cuando, por ejemplo, afirma: "Dadas
estas pruebas recién descubiertas y las explosivas alegaciones que ponen de relieve la supuesta mala conducta
del tribunal -incluidas las 6rdenes que interfieren en los procedimientos de aplicacion de la ley en el
extranjero- parece probable que la desordenada disputa atin pueda dar lugar a acciones, ya sea ante los
tribunales federales o en el seno de la propia AAA". Un periodista diligente y auténtico habria localizado,
muy cerca, en el expediente de la SDNY, la orden del Tribunal por la que se concedia la ejecucion y se

denegaba la anulacion de la PFA-3, que habia ordenado los arbitrajes extranjeros™

7>SDNY Docket en la entrada n°® 182.
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En lugar de ello, el articulo argumenta una posicioén que, aunque hubiera sido planteada por las Demandadas,

habia sido rechazada por el Tribunal y la Corte, es decir, que el requerimiento judicial interferia

indebidamente en los Arbitrajes Extranjeros. Este es otro indicio de la implicacion de las Demandadas en la
creacion del articulo.

253.  Estas consideraciones por si solas apuntan decisivamente hacia la responsabilidad de las
Demandadas por la publicacion del articulo n® 2 de AM. Nuestras conclusiones con respecto a su conducta en relacion
con los demas articulos del Monitor de Arbitraje (#1 supra y #3 infra) y todas nuestras demas conclusiones en esta
Seccion aportan un apoyo adicional a esta conclusion.

254.  Abordamos aqui la cuestion de si esta conducta fue deliberada y gratuita, imprudente o maliciosa.
El articulo n° 2 del AM fue fraudulento en multiples niveles. La informacion relacionada en el articulo nunca estuvo
en la lista publica de casos del Tribunal, por lo que la pretension de que su procedencia era la biisqueda de un periodista
en la lista publica de casos era solo eso: pretension. Ademas, efectivamente todo lo que los Demandados sabian sobre
la historia de las alegaciones de parcialidad del Tribunal se oculté por omision. En la medida en que las Demandadas
habian intentado recusar al Presidente o al Tribunal ante la AAA/ICDR, sabian que esas recusaciones habian fracasado.
Sabian que su demanda separada para descalificar al Tribunal habia sido desestimada. Sabian que el Juez Kaplan habia
abordado la cuestion de la relacion familiar del Presidente con un socio jubilado de Goldman Sachs en la Sentencia
que confirmaba el PFA-1, rechazando esto como base para la anulacion basada en una parcialidad evidente”® Sabian
que las alegaciones de soborno del Presidente por parte de Goldman Sachs no habian persuadido al Tribunal de anular
ninguno de los cuatro laudos que habian sido confirmados hasta el 8 de abril de 2024. Lo mismo puede decirse de sus
alegaciones de que el Presidente habia desplegado mensajes en su sitio web Arbitration Commentaries (Comentarios

sobre el arbitraje) para dar instrucciones al Tribunal.

7 SDNY Docket en Entry No. 124, p. 18.
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Demandantes. Y las Demandadas también sabian que, en la medida en que se habian basado en cualquiera de estas

alegaciones en la AAA/ICDR para recusar al Presidente o al tribunal en pleno, habian fracasado.
255.  En este expediente solo podemos ver dos motivos para esta conducta, ambos malignos.

Una es, potencialmente, impulsar al Tribunal o a algunos de sus miembros a retirarse del caso, forzando la sustitucién
de uno o maés arbitros y avivando las disputas sobre qué partes del procedimiento deben repetirse ante un Tribunal
parcial o totalmente nuevo. La otra es utilizar la narrativa de la parcialidad del tribunal ante tribunales arbitrales y
cortes extranjeras, para explicar por qué esos foros deben tomar decisiones de novo directamente opuestas a las
resoluciones que este Tribunal ya ha tomado. Al menos cuatro de estos arbitrajes extranjeros constan en el expediente.
No se nos ha informado de que ninguno de ellos haya sido desestimado, a pesar de que tienen lugar en naciones que,
como partes contratantes de los Convenios de Nueva York y Panama, estan ostensiblemente comprometidas con la
ejecucion de laudos arbitrales extranjeros y acuerdos de arbitraje en contratos internacionales. ¢Citarian las
Demandadas un sitio web supuestamente independiente dedicado a la integridad del arbitraje como fuente en apoyo
de un argumento, ante un tribunal de esos paises, de que los laudos de este Tribunal no deberian ser reconocidos y
ejecutados? La conducta que crea la oportunidad para tales tacticas abusivas de litigio esta indebidamente motivada,
de manera flagrante, porque connota un paso preliminar pero significativo hacia la consecucion de un error judicial.

8. Arbitration Monitor Articulo #3

256. El 14 de mayo de 2024 se publicé en el sitio web Arbitration Monitor el articulo que se cita a
continuacion. Se extracta para evitar el riesgo de republicacion en un expediente judicial pablico de alegaciones de
caracter altamente personal y privado. Pero es nuestra intencion que cualquier tribunal invitado a considerar este Laudo
revise el articulo sin expurgar en el sitio web de Arbitration Monitor, que es completamente funcional y contintia

publicando este articulo a partir de la fecha de emision de este Laudo:
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UNA DECLARACION JURADA EN EL
ARBITRAJE DE CONTINENTAL TOWERS BVI
ALEGA UNA FALTA GRAVE DE CONDUCTA DE
EJECUTIVOS Y ABOGADOS CLAVE

Equipo editorial de AM
Actualizado el: 15 de mayo de
2024

Segun el ultimo expediente publico presentado en un procedimiento de arbitraje relativo al control
de la empresa de infraestructuras de telecomunicaciones Continental Towers, una de las figuras
clave en la disputa empresarial esta acusada de una amplia variedad de conductas indebidas,
desde organizar campanas negras mediaticas , amenazas de violencia

...[MATERIAL OMITADOQ] - supuestamente con el pleno conocimiento de abogados y arbitros
que lo presentaron como una victima inocente que debia ser reincorporada a la empresa.

La tercera declaracion jurada de José Alejandro Sagastume Figeroa presentada ante el Tribunal
Este del Caribe en las Islas Virgenes Britanicas (Caso #BVIHCOM2023/0042) contiene mas de
100 paginas de pruebas, incluidas capturas de pantalla de mensajes de texto, notas manuscritas
e imagenes, a veces impactantes, que supuestamente contradicen una serie de declaraciones
realizadas por figuras clave bajo juramento en el proceso.

El litigio de Continental Towers ha sido ampliamente cubierto por los medios de comunicacion,
pasando por multiples procedimientos arbitrales e incluso por un caso ante un tribunal federal
que pretendia desestimar la ejecucion de un laudo basandose en una supuesta parcialidad
arbitral. Entre las figuras clave del caso figuran Terra Towers, los accionistas mayoritarios de
Continental Towers, y AMLQ Holdings y Telecom Business Solutions, LLC y otros, el grupo de
accionistas minoritarios controlado principalmente por Goldman Sachs y la empresa de capital
riesgo Peppertree Capital Management.

Otras dos figuras clave son el ex consejero delegado de CT, Jorge Alberto Gaitan, y la directora
de operaciones, Carol Echeverria, que fueron despedidos de su [ ] 7 por mala conducta, pero
siguen recibiendo el respaldo de los accionistas minoritarios para ser readmitidos supuestamente
con el fin de forzar la venta de la empresa, segun multiples registros judiciales.

[MATERIAL OMITIDO]

77 Palabra omitida en el original
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La declaracion jurada de Sagastume arroja luz sobre nuevas pruebas aportadas por la esposa
de Gaitan, Maria Cristina Gonzalez Flores de Gaitan, quien se puso en contacto con el
departamento de cumplimiento de las empresas ...[MATERIAL OMITADO] Gaitan ... ha sido
presuntamente ayudado por millones de ddélares pagados en honorarios de apoyo legal
[MATERIAL OMITADOY] por los accionistas minoritarios.

[MATERIAL OMITIDO]

La carta de la Sra. Gonzalez hace referencia a la orden de detencién de Gaitan por delitos
financieros en El Salvador [MATERIAL OMITTED].

En una carta posterior a los mismos responsables de cumplimiento, Gonzalez escribe:
[MATERIAL OMITTED]..." a partir de ahora, hago responsables a todas las empresas
relacionadas con él, Peppertree, Continental, AMLQ, Goldman Sachs, Tandem Infrastructure™y
Ropes and Gray LLP".

[MATERIAL OMITIDO]

EMPLEO EN UN COMPETIDOR DIRECTO

Aparte de estos comportamientos escabrosos y preocupantes revelados por la declaracion
jurada, quiza lo mas importante para los arbitrajes reales sea la revelacion de que Echeverria
trabajaba para un competidor directo de Continental Towers cuando toda la intriga empresarial
se desarrollaba antes del proceso de arbitraje.

Sagastume escribe: "Existe un documento del Seguro Social de Guatemala que muestra las
cuotas de seguridad social pagadas por cuenta de la Sra. Echeverria por la empresa de nébmina
de Tigo, lo que demuestra que ella tuvo una relacién laboral de al menos 10 meses, de febrero
a octubre de 2023, con un competidor de la Compania, esta evidencia demuestra que ella era
una empleada. (...) En sus mensajes de texto a la sefiora Echeverria, los sefiores Gaitan y Juan
Ignacio Berger reconocen su preocupaciéon por una situacion con Millicom.

78 Falta de ortografia en el original
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PEPPERTREE NIEGA HABER PAGADO A
LOS ABOGADOS DE LA FAMILIA DE
GAITAN

Sin embargo, la Declaracion Jurada indica que los abogados de Peppertree Capital Management
en el arbitraje de EE.UU. ya han respondido a las cartas de la Sra. Gonzalez el 1 de mayo de
2024 [MATERIAL OMITTED] argumentando su posicion de que se trata "simplemente de una
disputa personal entre el Sr. Gaitan y su esposa y negaron cualquier implicacion de Peppertree
y Goldman."

No cabe duda de que estas partes en litigio probablemente impugnaran las alegaciones
compartidas para argumentar su caso, pero la introduccion de pruebas tan explosivas tiene el
potencial de plantear nuevas cuestiones en las distintas sedes de este extenso litigio.

8.1 Contexto procesal relativo al articulo AM #3

257.  La publicacion del Articulo #3 del AM coincidié con una serie de actividades de las Demandadas
mediante las cuales (i) intentaron, pero fracasaron, impedir que la Fase 2 del arbitraje avanzara segln el calendario
procesal acordado, y (ii) intentaron, pero fracasaron, el sabado (11 de mayo de 2024) antes de que se presentaran los
primeros memoriales previos a la audiencia, obtener autorizacion del Tribunal para presentar una Peticion de Medidas
de Emergencia sobre la base de un nuevo expediente factico presentado por la Demandada Sagastume en la Demanda
contra las Islas Virgenes Britanicas el 9 de mayo de 2024, que supuestamente estaba compuesto por material
proporcionado voluntariamente por la esposa separada del Sr. Gaitan. Gaitan.

258.  El7de mayo de 2024, el Abogado de las Demandadas habia solicitado al Tribunal una prérroga del
plazo del 15 de mayo para los memoriales iniciales previos a la audiencia, indicando al Tribunal que el Abogado de
las Demandadas debia "presentar un memorial posterior a la audiencia en otro arbitraje del ICDR el 14 de mayo. Esta
presentacion ocupara esencialmente todo nuestro tiempo entre ahora y entonces". Esa carta no revelaba, y s6lo nos
enteramos por los comentarios del abogado de las Demandantes en esa misma fecha, 7 de mayo, que el 3 de mayo de
2024, las Demandadas Individuales "a través de un nuevo abogado que no ha comparecido ni en este arbitraje ni en

ninguna de las acciones relacionadas del SDNY entre las ", presentaron una Peticion de Suspension de este arbitraje
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ante el tribunal del estado de Nueva York, sobre la supuesta base de que no son propiamente partes en este arbitraje,
a pesar de que los Sres. Hernandez y Arzu han sido partes durante mas de 3 afios y los Sres. Sagastume y Méndez han
sido partes durante mas de 6 meses". (Dicha Peticion de Suspension fue posteriormente trasladada al Tribunal de

SDNY por los Demandantes, donde la Peticion fue denegada).”

259.  Lasolicitud de los Demandados del sébado 11 de mayo de 2024 de autorizacion para presentar una
Peticion de Medidas Urgentes incluia los siguientes elementos, la mayoria o la totalidad de los cuales aparecieron

cuatro dias después en la tercera publicacion del Monitor de Arbitraje:

(1) Una carta del Abogado de las Demandantes al Tribunal que comenzaba con esta
declaracion "El representante legal de Continental Towers Limitada y Collocation Technologies Limitada
(Sr. Hugo Ortiz), ambas subsidiarias de la Compafia en Guatemala, ha recibido recientemente informacion
no solicitada que demuestra sin lugar a dudas que Jorge Gaitan y Carol Echeverria han estado trabajando
activamente en contra de los intereses de la Compafiia durante varios afios." La carta concluia diciendo que
la peticion de desagravio de emergencia propuesta pediria al Tribunal "de conformidad con la Regla
Comercial 37 de la AAA (i) destituir a Gaitan y Echeverria de la direccion de la Compaiiia y (ii) rescindir los
contratos de la Compaiiia con Gelber Schachter & Greenberg ("GSG") y Dechamps International Law
("Dechamps") debido a que los Sres. Schachter y de sus cartas de compromiso con la Compaiiia al exceder
el alcance de su compromiso e incumplir los pactos del Acuerdo Marco del 19 de marzo de 2021 de

permanecer neutrales, no alinearse con ninguna parte y actuar en el mejor interés de la Compaiiia."

7U.S. District Court Southern District of New York, Caso n® 1:22-c¢v-07301-LAK, Docket Entry n°® 59.
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(2) Como anexo, un Acuerdo Mutuo de Confidencialidad fechado el 12 de noviembre de 2021
entre una empresa estadounidense de asesoria de inversiones, por un lado, y el Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria
como representantes de una empresa que se constituiria para operar en el mercado de infraestructuras de
telecomunicaciones de América Latina.

(3) Como segunda prueba, una Declaracion Jurada de fecha 9 de mayo de 2024 realizada en la
Accion de las Islas Virgenes Britanicas por el Demandado Sagastume y presentada ante el Tribunal de las
Islas Virgenes Britanicas en esa fecha.

(4) Como tercera prueba documental, un dossier de documentos consistente principalmente en
materiales que, segun la declaracion jurada del 9 de mayo del Demandado Sagastume, habian sido entregados
a Hugo Ortiz -el co-gerente de la filial de la Compaiiia en Guatemala y Demandante nominal en los Arbitrajes
Extranjeros paralizados-pero-no-terminados en Guatemala y El Salvador- por la esposa del Sr. Gaitan.

260.  EI 13 de mayo de 2024, el Tribunal denego la solicitud de autorizacién de las Demandadas mediante
la Orden Procesal No. 2024-13, que se adjunta como Apéndice 7 y forma parte de este Laudo. Dicha Orden habla en
gran medida por si misma, pero hacemos algunas observaciones adicionales sobre la conducta de las Demandadas en
la Fase 2 del Arbitraje que, en retrospectiva, guardan relacion directa con la cuestion de la conducta dolosa y gratuita:

1) No hubo ninguna cuestion ante el Tribunal en la Fase 2 relativa al estatus del Sr. Gaitan y
la Sra. Echeverria como, respectivamente, CEO y COO de la Compaiiia. En la medida en que las Demandadas
hubieran querido interponer tal cuestion, se habria tratado de una reconvencion, y la tramitacion de una
reconvencion requeria el cumplimiento de la sancidon de suspension de reconvenciones que se impuso en

PFA-2 y se convirti6 en una Sentencia del Tribunal en la Sentencia PFA-2.
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2) Si las Demandadas querian presentar una defensa en la Fase a la reclamacion de las

Demandantes por dafios monetarios en relacion con los anticipos de las Demandantes de sumas para los

salarios y costas legales del Sr. Gaitan y la Sra. Echeverria, podrian haberlo hecho presentando pruebas de

manera fehaciente. Pero incluso después de haber sido advertidas en la OP 2024-13 de que el Tribunal no
consideraria fiable, sin mas, el material presentado en apoyo de la solicitud de autorizacion el 11 de mayo,
las Demandadas no se esforzaron por probar los hechos alegados mediante pruebas que satisficieran lo que
sabian que esperaban del Tribunal. No hubo Declaraciones testimoniales de Fase 2 presentadas por el Sr.

Hernandez, el Sr. Sagastume, el Sr. Méndez, el Sr. Ortiz o la Sra. Gonzélez (Sra. Gaitan). Las Demandadas

tampoco solicitaron al Tribunal que requiriera la comparecencia del Sr. Gaitan o de la Sra. Echeverria para

que pudieran ser contrainterrogados.

261.  Antes de llegar siquiera a la cuestion de la responsabilidad de las Demandadas por el Articulo #3
del Monitor de Arbitraje el 14 de mayo de 2024, que era el dia siguiente después de que se hubiera emitido la OP
2024-13 denegando la Mocion de Desagravio de Emergencia del 11 de mayo, necesitamos identificar por separado
una serie de elementos en esta saga que, de forma independiente y/o en conjuncidén unos con otros, constituyen una
conducta dolosa y gratuita por parte de las Demandadas.

262. La Accion de las Islas Virgenes Britanicas fue un ataque colateral a las 6rdenes de medidas
provisionales del Tribunal y al PFA-2 en relacion con el estatus de la Direccion de la Empresa y la conducta de los
Demandados hacia la Direccion de la Empresa. Esto fue determinado por el Juez Kaplan en la Sentencia que concedio
la medida cautelar contra la demanda. El inicio de esta Accion en las Islas Virgenes Britanicas por el Sr. Quisquinay
pretendiendo obtener una declaracion judicial para contradecir algo que ya habiamos declarado en multiples ocasiones
- que el Sr. Gaitan era el CEO de la Compaiiia - fue maliciosa bajo el estdndar de malicia real aplicado bajo la ley de

Nueva York para el enjuiciamiento malicioso, es decir, el procedimiento se inici6 "debido a un motivo incorrecto o
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impropio, algo distinto del deseo de que se cumplan los fines de la justicia". (Nardelli v. Stamberg, 44 N.Y.2d 500,
503 (1978)). El Demandado no ha presentado una demanda contra el Sr. Gaitan en la Demanda contra las Islas
Virgenes Britanicas, sino que ha presentado una demanda contra el Sr. en la Demanda contra las Islas Virgenes
Britanicas. Gaitan en el expediente de la Accion de las Islas Virgenes Britanicas, y 24 horas mas tarde (ii) presentar
ese mismo expediente al Tribunal a través del Asesor Juridico de las Demandantes como base ostensible para reabrir,
sobre la base de un nuevo conjunto de hechos supuestamente probados por este expediente de documentos, las
cuestiones que habiamos resuelto en noviembre de 2021 sobre la situacion de la Direccion de la Compaiiia y del
Asesor Juridico de la Compaiiia.

263.  Fue una conducta irrazonable, injustificada por cualquier calculo de medios/fines, introducir en la
Accion de las IVB cualquier prueba relativa a la vida personal del Sr. Gaitan. Y esto se agrava por el hecho de que las
pruebas pretenden provenir de la esposa del Sr. Gaitan, quien no hizo oferta alguna de acudir a una audiencia ante el
Tribunal para ser contrainterrogada. Si la conducta de los Demandados constituyd un desacato a la medida cautelar
contra la demanda dictada por el Juez Kaplan no es una cuestion que nos ocupa, pero si lo es la cuestion de los dafios
punitivos, y los Demandados nos plantearon la parte del procedimiento de las Islas Virgenes Britanicas del 9 de mayo
de 2024 y tenemos derecho a considerarla. Desde nuestra perspectiva, la orden judicial contra la demanda (citada en
el parrafo 249 supra) obligaba a todos los agentes de las Demandadas a poner fin a la Accion de las Islas Virgenes
Britanicas, y esto incluia al Sr. Sagastume y al Sr. Ortiz y (si se hubiera convertido en agente de las Demandadas, a la
Sra. Gaitan). Evidentemente, el unico asunto que se planted ante el Tribunal de las Islas Virgenes Britanicas el 9 de
mayo de 2024 fueron las solicitudes de la Compaiiia y del Sr. de costas del procedimiento terminado. Incluso si
asumiéramos que oponerse a una solicitud de costas en la accion terminada no era una violacion de la orden judicial
del Juez Kaplan, que lo fue, la conducta de los Demandados fue atroz. Si los Demandados deseaban persuadir al

Tribunal para que redujera o denegara la solicitud de costas del Sr. Gaitan
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porque supuestamente habia actuado de manera no equitativa en la Accién de las Islas Virgenes Britanicas hacia el Sr.

Quisquinay como Demandante en la Accién de las Islas Virgenes Britanicas, seria un argumento plausiblemente

pertinente si no se les prohibiera formularlo.

264.  Pero estamos convencidos de que la relacion del Sr. Gaitan con su esposa y otros aspectos de su
vida personal no tenian absolutamente ninguna relevancia para la determinacion de las costas por parte del costo de
la corte de las Islas Virgenes Britanicas. En nuestra opinion, fue un pretexto para poner material sobre la vida personal
del Sr. Gaitan en un expediente judicial publico en un asunto que no involucraba su vida personal (y para que pudiera
ser presentado ante este Tribunal). Ademas, no habia ninguna razén evidente para ejercer presion sobre el Sr. Gaitan
mediante la exposicion de hechos personales a un juez de las Islas Virgenes Britanicas o a alglin periodista juridico
centrado en las Islas Virgenes Britanicas que pudiera escudrifiar el sumario publico (en la medida en que el sumario
de las Islas Virgenes Britanicas es publico). Por otra parte, es evidente que la inclusion de este expediente de material
personal en un registro publico en algin lugar permitiria que dicho material se publicara en otro lugar - en un sitio
web como Arbitration Monitor - con la posibilidad de que las Demandadas negaran ser la fuente de la informacion.

265. La solicitud de Medidas de Emergencia propuesta por las Demandadas no tenia ningtn proposito
legitimo. El Demandado no tiene derecho a reclamar el pago de una indemnizacioén por dafios y perjuicios, ni puede
reclamar el pago de una indemnizacion por dafios y perjuicios, ni puede reclamar el pago de una indemnizacion por
dafios y perjuicios. En nuestra opinidn, la mocion de Medidas Urgentes propuesta tenia el mismo objetivo que la
Peticion presentada por los Demandados Individuales ante el Tribunal Supremo de Nueva York la semana anterior:
desbaratar el calendario del arbitraje - en el que, en ese momento, la presentacion de los primeros Memoriales Previos

a la Audiencia de la Fase 2 era inminente (y finalmente se logré el 20 de mayo de 2024).
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266. Larama de la solicitud de Medidas de Emergencia propuesta por los Demandados que pretendia la
destitucion de GSG y Dechamps como Abogados de la Empresa era una tactica dilatoria igual de transparente. Las
Demandadas habian expresado su descontento con nuestras Sentencias de noviembre de 2021 y diciembre de 2021
relativas al estatus de los Abogados de la Empresa y al pago de sus honorarios, presentando una demanda para
destituirlos ante un tribunal estatal de Florida en marzo de 2022. En mayo de 2024, los Demandados y los Demandantes
seguian a la espera de que se resolviera la peticiéon de los Demandantes de obligar al arbitraje de esa controversia (en
el Tribunal de la SDNY como consecuencia de que la accion habia sido trasladada a un tribunal federal en, y transferida
por, el Tribunal de Distrito de EE.UU. para el Distrito Sur de Florida). En cualquier momento, las Demandadas podrian
haber desistido de la demanda y haber solicitado autorizacion en virtud de la Regla R-6(b) para presentar la
controversia ante este Tribunal. Pero las Demandadas ni siquiera mencionaron esa demanda en su peticion de
autorizacion, no la solicitaron en virtud de la Regla 6(b), y no ofrecieron ninguna explicacion creible de por qué
pruebas persuasivas de la falta de neutralidad del Asesor Juridico de la Compaiiia habian llegado repentinamente a sus
manos -aparentemente de la esposa del Sr. Gaitan- apenas unos dias antes de la presentacion de su memorial de
apertura de la Fase 2 previo a la audiencia.

267. El Articulo AM #3 es partidista en formas que efectivamente excluyen la conclusion de que es el

producto de los esfuerzos de alguien que no sean los Demandados.

Para empezar, si como afirma el articulo se basa en un examen del expediente publico del Tribunal de las Islas
Virgenes Britanicas (suponiendo que ese tribunal tenga un expediente publico), ese expediente habria revelado
procedimientos anteriores al 9 de mayo de 2024 relacionados con la interrupcion de la accion como consecuencia de
la orden de cesacion anti-procesal del Juez Kaplan. La aparicion en el registro de las Islas Virgenes Britanicas de esos
elementos del caso habria dado lugar a la mencion de esos elementos si el articulo hubiera sido escrito por un periodista
juridico objetivo, y de hecho un periodista juridico objetivo, es de suponer que entonces habria consultado el SDNY

Court Docket para leer la orden de prohibicion contra la demanda del juez Kaplan.
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Es de suponer que entonces habria consultado el SDNY Court Docket para leer la orden de prohibicion contra la
demanda del juez Kaplan.

(1) Evidentemente, el 9 de mayo de 2024 se celebré una vista ante el Tribunal de las Islas
Virgenes Britanicas sobre la tasacion de las costas de la accion suspendida. Cualquier periodista que hubiera
consultado las entradas del expediente del 9 de mayo relativas a la presentacion del Sr. Sagastume el 9 de
mayo, en el periodo comprendido entre el 9 de mayo y el 15 de mayo, también habria visto -suponiendo que
el expediente fuera publico y electronico y tuviera suficiente detalle- entradas del expediente relativas a lo
que ocurrid en esa vista, y qué escritos relativos a esa vista fueron presentados por personas distintas del Sr.
Sagastume. Pero el unico elemento del que se informa en el articulo n° 3 de AM es la declaracion jurada del
Sr. Sagastume y sus pruebas.

(2) El Articulo #3 del AM se refiere a "un caso ante un tribunal federal con el objetivo de
desestimar la ejecucion de un laudo basado en una supuesta parcialidad arbitral", pero no informa que en ese
caso ante un tribunal federal el objetivo de desestimar la ejecucion de un laudo sobre la base de parcialidad
arbitral habia fracasado en cuanto a cada laudo impugnado sobre esa base. El articulo tampoco menciona que
en el caso federal relacionado ante el mismo juez que buscaba descalificar al Tribunal sobre la base de una
supuesta parcialidad, el caso habia sido desestimado el 21 de febrero de 2024 y una mocion de
reconsideracion de esa desestimacion habia sido denegada el 1 de mayo de 2024.%

3) El Articulo #3 del AM se refiere a la Gerencia de la Compaiiia como "el ex CEO de CT
Jorge Alberto Gaitan y la COO Carol Echeverria, quienes fueron despedidos de sus [cargos] por mala
conducta....". Obviamente este es el argumento de las Demandadas que ha sido rechazado por el Tribunal en

las érdenes de medidas provisionales y en PFA-2.

80U.S. District Court, Southern District of New York, No. 1:22-cv-07301-LAK, ECF Docket Entries 59 y 73.
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(4) El articulo AM n° 3 no incluye comentarios ni referencias a ningun intento por parte del
supuesto periodista de obtener comentarios de Peppertree, AMLQ Holdings, el Sr. Gaitan, la Sra. Echeverria
0 sus respectivos abogados.

&) El articulo n° 3 de la AM se centra predominantemente en alegaciones sobre la vida
personal del Sr. Gaitan. De hecho, el Articulo #3 de AM fue ilustrado por una fotografia del Sr. y otra persona
en un contexto personal. Esa presentacion en el sitio web de Arbitration Monitor contintia hasta el dia de hoy.
268.  Consideramos improbable -de hecho, casi inconcebible- que en el estrecho margen de cuatro dias

naturales (dos dias habiles) entre el 10 de mayo y el 14 de mayo de 2024, el Articulo #3 de AM pudiera haber sido
generado por el "Equipo Editorial de AM", a menos que dicho "equipo editorial" incluyera o estuviera compuesto por
agentes de las Demandadas. Y como se ha sefialado en la discusion anterior relativa a los Articulos ##1 y 2 de AM,
no encontramos ninguna prueba en la pagina web de Arbitration Monitor de que Arbitration Monitor tuviera un
"equipo editorial" formado por periodistas que produjeran articulos basados en cualquier forma de periodismo de
investigacion. Ademas, un producto de periodismo independiente realizado por cualquier persona distinta de las
Demandadas no habria dado como resultado al azar un producto tan sistematicamente centrado Ginicamente en las
alegaciones de las Demandadas y no en lo que los tribunales y este Tribunal Arbitral habian decidido, o en lo que

cualquier parte interesada distinta de las Demandadas habia alegado.

269.  En otras palabras, y de manera més directa, se ha demostrado con un alto grado de certeza que las
Demandadas provocaron la publicacion del articulo 3 de AM. Esta conclusion se basa no solo en lo que hemos
afirmado en esta subseccion en relacion con el texto del articulo y su momento en relacion con la evolucion del
arbitraje y el litigio relacionado en ese momento. También se basa en lo que hemos considerado que son los hechos
relativos a los Articulos ##1 y ##2 del AM anteriormente mencionados y en nuestras conclusiones en cada una de las

demas subsecciones de la Seccion VI. de este Laudo. Si no fuera por el hecho de que cerramos la Fase 2

160



registro en diciembre de 2024, también nos basariamos en el articulo Arbitration Monitor 2025 identificado en el
Preambulo de este Laudo.

270.  Estaconducta se califica de dolosa, premeditada, imprudente y maliciosa por varias razones. Lo mas
significativo es que las Demandadas han demostrado su intencion de conseguir que se resuelvan, en tribunales
arbitrales y tribunales extranjeros, cuestiones que han sido, o deberian ser, resueltas inicamente ante este Tribunal u
otro tribunal arbitral constituido conforme al Reglamento Comercial de la AAA. Los reportajes de los medios de
comunicacion, incluso los creibles y fiables, cuentan poco como prueba ante los tribunales de la AAA. Cuestion
distinta puede ser el tratamiento que los reportajes de los medios de comunicacion, como los aqui descritos y las mas
de dos docenas de articulos en paginas web de América Latina que acusaban al Sr. Gaitan de estar implicado en actos
de corrupcion, tal y como el Sr. Gaitan denunci6 ante la Oficina Federal de Investigacion de EE.UU®Y, puedan recibir
en otros foros que pretendan ejercer una jurisdiccion que legitimamente no tienen.

271.  La segunda razén principal por la que esta conducta es deliberada y gratuita, hasta el punto de ser
realmente maliciosa, es que su tendencia natural es promover un objetivo empresarial a través de la coaccion personal.
Si los directivos de la empresa deciden que mas afios defendiéndose en causas penales, y mas afios leyendo sobre su
vida personal en Internet, ya no son tolerables, y que esa actividad remitiria si simplemente dimitieran de sus cargos,
podrian hacer precisamente eso. Una vacante real, en lugar de una vacante de facto, en los puestos de direccion de la
empresa a nivel de CEO y COO complicaria esta disputa de manera que se corre el riesgo de posponer por un periodo

ain mas largo su eventual resolucion justa.

81 La denuncia del Sr. Gaitan ante el FBI por delitos en Internet es Ex. R-317 en p. 90. El Tribunal se refiri6 a esto en la Orden Procesal
No. 2024-16 en 6 para. 9 como uno de los fundamentos de nuestra preocupacion de que pudieran haberse cometido delitos federales.
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9. Los arbitrajes extranjeros

272.  Los demandantes sostienen que la presentacién y tramitacion de los Arbitrajes Extranjeros forma

parte del fundamento de una indemnizacion punitiva. Estamos de acuerdo.

273.  Enel parrafo 200 supra, nos referimos a la prueba de la ley de Nueva York para la malicia real como
un elemento del agravio de la persecucion maliciosa, es decir, "debido a un motivo erréneo o impropio, algo distinto
del deseo de ver servidos los fines de la justicia". (Nardelli v. Stamberg, 44 N.Y.2d 500, 503 (1978)). Los Arbitrajes
Extranjeros fueron un esfuerzo calculado para anular nuestra sancion de suspension que impide los procedimientos
sobre las reconvenciones de las Demandadas hasta que se cumplan las condiciones para levantar la suspension. Esa
sancion de suspension es producto del proceso de arbitraje en virtud del Convenio Arbitral que vincula a las
Demandadas. En virtud de dicho Acuerdo, los "fines de la justicia" para las Partes en lo que respecta a sus controversias
mutuas no son ilimitados; se limitan a lo que es alcanzable dentro de este arbitraje y los procedimientos judiciales en

relacion con el mismo que la ley aplicable permite.

skesksk

274.  Elanalisis de esta Seccion del Laudo quizas no agota la gama de conductas de los Demandados que

podrian satisfacer los estandares de la ley de Nueva York para los dafios punitivos. Pero es suficiente.

275. Nuestra gran confianza en que el Sr. Hernandez es responsable de las acciones se ve reforzada por
su ausencia de casi todos los procedimientos en este caso, ya sea como testigo o como representante de una parte,
enviando en su lugar a sus apoderados en ambos roles a la audiencia de la Fase 2 - el Sr. Biihler, la Sra. Kirby y la Sra.
Pineda (a quien el Sr. habia pretendido asignar las responsabilidades de CEO del Sr. Gaitan después de destituirlo en
septiembre de 2021) - impidiendo que cualquier testigo afiliado a la Demandada testificara en la audiencia anterior a
PFA-2, y presentando sus propias declaraciones y las de sus agentes. Gaitan después de destituirlo en septiembre de
2021), impidiendo que cualquier testigo afiliado a la Demandada testificara en la audiencia que precedi6 a la PFA-2,
y presentando sus propias declaraciones y las de sus agentes en el sentido de que no sabian nada y que no tenian ningiin
papel en esta mala conducta (haciéndolo el 27 de julio de 2024, después de que la audiencia probatoria de la Fase 2

hubiera finalizado). Estabamos motivados para emitir la Orden Procesal No. 2024-16,
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el 12 de julio de 2024 (Apéndice 5 anexo), antes del inicio de la audiencia sobre el fondo de la Fase 2 el 15 de julio
de 2024, en parte para que las Demandadas pudieran solicitar autorizacion al Tribunal (i) para presentar testigos que
confirmaran bajo juramento y en contrainterrogatorio que las Demandadas no estaban involucradas en ninguna
conducta maligna, y (ii) para corroborar la informacién no solicitada presentada por personas que no eran parte pero
que evidentemente estaban alineadas con las Demandadas y que nos habia sido entregada electronicamente en
multiples ocasiones. Estamos fuertemente influenciados para no creer las negaciones superficiales de implicacion en
actividades malignas de Partes como el Sr. Herndndez, que nos piden que creamos esas negaciones, pero luego se
niegan a someterse a contrainterrogatorio y se niegan a presentar cualquier documento o a cumplir con las obligaciones

de divulgacion para que las negaciones de implicacion puedan ser corroboradas o refutadas.

276. En razén de todo lo expuesto en esta Seccion VI, las Demandadas Hernandez y DTH son
responsables por dafios punitivos. Las Demandantes no han identificado un monto particular de dafios punitivos, o
una proporcion de dafios punitivos a dafios compensatorios, que aboguen por la seleccion por parte del Tribunal. En
su Memorial de Contestacion Posterior a la Audiencia, las Demandantes sugieren que si su reclamacion de dafios y
perjuicios por su parte proporcional de los pagos mensuales de gastos de venta, generales y administrativos a DTH
fracasara, podriamos conceder esa suma como dafios punitivos (en 21 n. 19). Interpretamos esto como una propuesta
de una cantidad a incluir en los dafios punitivos y no como una propuesta de una suma especifica. En cualquier caso,
dado que hemos denegado la reparacion de dafios compensatorios con respecto a los pagos de gastos de venta,
generales y administrativos desde enero de 2021 hasta la fecha de este Laudo, y hemos concedido una reparacion
equitativa prospectiva, ese no es un punto de referencia adecuado.

277.  Una fuente de orientacion es la jurisprudencia citada por las Demandantes. En Int'l Minerals & Res.

S.A. v. Am. Gen. Res., Inc., 2000 WL 97613 (S.D.N.Y. 27 de enero de 2000), un veredicto del jurado dafios
punitivos por una suma casi igual al veredicto de dafios compensatorios (por algo menos de 1.000.000 de euros).

40 millones de dolares), pero el Tribunal, en una sentencia posterior al juicio, decidié que esta cantidad era excesiva y
denego una mocion posterior al juicio para
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anular el veredicto de dafios punitivos totalmente a condicion de que los demandantes aceptaran una remision de la
indemnizacion por dafios punitivos a 1,5 millones de ddlares. El tribunal consider6 que ésta era "la cantidad maxima
que el tribunal de distrito habria confirmado como no excesiva". Id. en *3. La norma que guio el ejercicio de la
discrecion del Tribunal fue si la cuantia de los dafios punitivos es "suficiente para castigar a estos delincuentes y
disuadirlos a ellos y a otros de actuar de manera similar en el futuro." /d. Ademas, la revision del Tribunal de las actas
del juicio indic6 que era una "decision dificil" si los acusados actuaron con el estado requerido, pero que el jurado no
habia hecho una determinacion irrazonable. (/d.). Ademas, el Juez Baer observd, citando una opinion del Juez
Weinfeld en Brink's Inc. v. City of New York, 546 F.Supp. 403, 412 (S.D.N.Y. 1982), que "[1]a imposicién de dafios
punitivos no es para el beneficio del litigante privado exitoso, sino para el bien del publico, principalmente para su
disuasion contra la repeticion por el mismo delincuente o por otros que puedan estar empefiados en la misma conducta

ofensiva". 2000 WL 97613 en *2.

278.  Estas normas a menudo advierten a un tribunal arbitral comercial privado contra el uso de su poder
correctivo para conceder dafios punitivos, porque el arbitraje comercial privado debe ser, y a menudo es, un asunto
totalmente privado y el resultado del arbitraje no llegara al publico. En ese escenario, es poco probable que un
demandado infractor reciba una reprimenda publica que pueda disuadirle de cometer futuras faltas procesales. Pero
éste no es un asi. El PFA-1 se presentd en el registro publico del Tribunal de SDNY en relacion con la confirmacion
y/o anulacién, y poco después se colgo en el sitio web Jus Mundi, donde pudo ser consultado por profesionales del
arbitraje de todo el mundo. La Sentencia PFA-1 y su confirmacion por el Segundo Circuito son documentos publicos.
La orden del Tribunal de la SDNY contra la Accion de las Islas Virgenes Britanicas esta en el registro ptblico®
También lo estd, a modo de ejemplo, la orden del Tribunal de la SDNY denegando la peticion de las Demandadas de

que se anule la Accion de las Islas Virgenes Britanicas.

82 SDNY Docket en la entrada n°® 208.
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reconsideracion de su orden confirmando, y denegando la anulacion de, PFA-2, en la que el tribunal de SDNY incluyo
una reprimenda publica, declarando: "Hace tiempo que el abogado [de los demandados] y sus reconocen que han
perdido. Su interminable repeticion es vejatoria e inapropiada...". *Y, por supuesto, la atencion publica que han atraido
los esfuerzos de las Demandadas por convertir este arbitraje privado en un espectaculo publico. Como se sefiala en el
Preambulo y se desarrolla en los parrs. 283-284 infra, hemos decidido dictar una orden procesal estimando la solicitud
de la Compaiia de modificar la Orden de Confidencialidad para dejar claro que se permite la publicacion de nuestras
ordenes y laudos. (Apéndice 6 anexo). Hemos instado en el Preambulo, y reiteramos aqui, que creemos que serviria a
los intereses de la justicia que el Tribunal de SDNY anulara sus 6rdenes de sellado anteriores y denegara cualquier
solicitud de sellado de este Laudo.

279.  Ademas, creemos que no seria equitativo abstenerse de conceder una indemnizacion punitiva basada
en la naturaleza normalmente privada del arbitraje comercial internacional, en el que la conducta ofensiva de las
Demandadas consiste en gran medida en denigrar publicamente a otros participantes en el arbitraje que se ven
obligados a no responder en defensa de su propia reputacion: las Demandantes, la Direccion de la Sociedad, el Asesor
Juridico de la Sociedad y el Tribunal, todos los cuales estan obligados - ética, contractualmente y/o por la Orden de
Confidencialidad - a no pronunciarse publicamente en contra de la forma en que fueron descritos en publicaciones y
procedimientos colaterales iniciados por las Demandadas.

280. Dada la actitud de "ganar a toda costa" reflejada en la conducta de las Demandadas, tal vez no exista
una suma que sirva eficazmente para disuadir de tal conducta en otra ocasion por parte de estas Demandadas. Pero
deberiamos conceder una suma lo suficientemente sustancial como para, si se hace publica, tener un impacto
disuasorio sobre otros en situacion similar que pudieran verse tentados a perturbar un arbitraje internacional la misma

manera. Al mismo tiempo, hay razones para la moderacion. Una de ellas es que los montos

8 Id. en la entrada n° 233.
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involucrados en los dafios compensatorios y en la reparacion equitativa obligatoria que otorgamos, con los intereses
asociados, ya son muy grandes. Otra es que, habiendo sido el Tribunal objeto de la malicia de las Demandadas, como

se ha expuesto anteriormente, no debemos crear ninguna base para que se nos acuse de ser vengativos.

281.  Por lo tanto, consideramos que la suma apropiada de dafios punitivos es el diez por ciento de la suma
de (i) los dafios compensatorios concedidos en este Laudo, (ii) los costes concedidos en este Laudo y
(iii) las sumas requeridas por este Laudo para ser depositadas en custodia por las Demandadas, todo ello sin los
intereses correspondientes. El total de esos tres componentes asciende a 251.666.430 ddlares, lo que arroja una

indemnizacion punitiva de 25,166,643 délares. Creemos que esa cantidad corresponde probablemente a lo que las

Demandadas han gastado en costes y de otro tipo para defender y resistir este arbitraje, extrapolando los 2 millones
de dolares en costes legales para una fraccion relativamente pequeiia de este procedimiento y otros procedimientos
relacionados que han sido presentados por las Demandadas como se menciona en el parrafo 296 més adelante.

282.  Losintereses posteriores al Laudo se devengaran sobre los dafios punitivos desde la fecha de emision
de este Laudo hasta que el Laudo se cumpla en su totalidad, salvo que dichos intereses puedan estar limitados por ley
en una jurisdiccion de ejecucion de laudos.

283.  Aunque no se trata precisamente de una reparacion por dafios punitivos, pero estd claramente
dirigida a la misma mala conducta y apoyada en los mismos principios que subyacen a nuestro laudo por dafios
punitivos, hoy concedemos en la Orden Procesal 2025-02 una solicitud presentada por la Compaiiia -apoyada por las
Demandantes y a la que no se oponen las Demandadas (como se sefialé anteriormente en la nota al pie 4)- para
modificar la Orden de Confidencialidad a fin de permitir a las Partes hacer publicas todas y cada una de nuestras
ordenes y laudos. Anexamos la OP 2025-02 en aras de la exhaustividad. (Apéndice 7). El proposito de la
confidencialidad en el arbitraje se desvirtua cuando una parte la respeta mientras la otra abusa de ella difundiendo

publicamente falsedades que podrian ser aceptadas por personas no expuestas a los hechos y circunstancias reales.
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284.  En consonancia con el PO 2025-02, sugerimos respetuosamente al Tribunal de SDNY que (i)
rechace cualquier solicitud de los Demandados para que este Laudo sea sellado, y (ii) anule las 6érdenes de sellado
anteriores que impiden la publicacion y exposicion publica de nuestros laudos y ordenes anteriores. Tal vez sea un
paso excepcional que un tribunal arbitral exprese directamente a un tribunal de ejecucion su opinidon sobre una cuestion
que entra dentro de la discrecionalidad del Tribunal. Pero estamos convencidos de que la continuacién del debate

publico unilateral sobre este caso no sirve al Estado de Derecho ni a los intereses de la justicia.

VII. Demanda declarativa de los demandantes para que se interprete la Seccion 5.04(b)(ii) del
Acuerdo

285.  Junto con su peticién de que ordenemos prospectivamente una custodia del producto de cualquier
venta de la Sociedad que pueda producirse en el futuro, los demandantes solicitan una declaracion sobre el significado
de la parte final de la clausula 5.04(b)(ii). Este lenguaje se refiere al escenario potencial de una venta de la Sociedad
por una contraprestacion total inferior a la Oferta de Torrecom. El lenguaje relevante es:

En el caso de que la contraprestacion que se reciba por las Acciones o activos de la

Sociedad tras la consumacion de dicha Venta Aprobada sea inferior a la Oferta Propuesta realizada

por el Tercero Comprador de conformidad con la Clausula 5.04(b)(i), la diferencia entre el importe

de la Oferta Propuesta y el precio de compra de la Venta Aprobada se deducira de los ingresos que
de otro modo corresponderian a los Accionistas Objetantes.

286.  Las Demandantes sostienen que el significado de esta frase es que las Demandantes tienen derecho
a recibir - al menos a priori, es decir, antes de la complicacion inyectada por los dafios y perjuicios de la Venta de la
Sociedad concedidos en este Laudo - "no sélo su parte proporcional de los ingresos, sino también ... el importe total
de cualquier disminucion del valor total de la Sociedad entre el momento de la Oferta de Torrecom y el presente,
deducido de la parte de los ingresos de Terra, mas todas las demas cantidades que adeuden las Demandadas".

(Memorial de Apertura Previa a la Audiencia de las Demandantes en 41-42).
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287. En su Memorial Contestativo Previo a la Audiencia, las Demandadas no ofrecieron una
interpretacion de la parte dispositiva de la Clausula 5.04(b)(ii), sino que se limitaron a cuestionar su aplicacion
prospectiva a la Oferta de Torrecom, el importe desconocido de cualquier venta futura de la Sociedad y el resultado
de la Fase 2 sobre las reclamaciones de dafios y perjuicios de las Demandantes (Memorial Contestativo Previo a la
Audiencia de las Demandadas, 18-19, parrs. 50-53). Al responder a una pregunta formulada por el Tribunal en su
Contestativo Posterior a la Audiencia, las Demandadas no ofrecieron una interpretacion. En lugar de ello (i) repitio el
argumento de que la compensacion estaba prohibida por su omisioén en el Escrito de Demanda Enmendado de 2023,
y (ii) sostuvo que si concediamos una compensacion por dafios y perjuicios por la Venta de la Compaiiia de 185,7
millones de ddlares, entonces, independientemente de que esa compensacion por dafios y perjuicios se satisfaga o no
antes de una Venta de la Compailiia, "ninguna teoria econdémica apoya una compensacion adicional". (Segundo Escrito
Post-Audiencia de los Demandados, en 32).

288.  En primer lugar, abordaremos el significado de esta frase del CSA, denominada por las
Demandantes "Disposicion sobre Dafios y Perjuicios". A continuacion, analizaremos como se aplicaria en el supuesto
de una venta de la empresa por un precio inferior a la oferta de Torrecom, combinada con la circunstancia de los dafos
y perjuicios concedidos en este laudo.

289.  La Disposicion de Dafos implica un calculo que comienza con "la contraprestacion a recibir... tras
la consumacion de dicha Venta Aprobada...". Es decir, el precio total de la oferta, incluidas las cantidades que, en su
caso, se hubieran depositado en garantia para contingencias posteriores a la venta, que se entregarian a los Accionistas
vendedores si no se produjeran las contingencias de impago.

290.  Ademas, la Provision de Dafios y Perjuicios refleja una asignacion a los Accionistas Objetantes del
riesgo, derivado del rechazo de la Oferta Propuesta, de que los Accionistas Objetantes hayan valorado errébneamente
(o errébneamente valorado) que el precio ofrecido por el Tercero Comprador era inferior al que el mercado arrojaria en
subasta facilitada por el Banco de Inversiones. Causa una reduccion de los ingresos pagaderos al Accionista Objetante

y un aumento correspondiente de los ingresos pagadero a los Accionistas que presentaron la Oferta Propuesta.
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Esto creo, en términos comerciales racionales, un incentivo basado en el riesgo para considerar cuidadosamente las
condiciones del mercado en relacion con el precio de la Oferta Propuesta.

291. No se trata de una clausula de indemnizacién por dafios y perjuicios, como han alegado las
Demandadas en sus alegaciones orales. No se refiere a un incumplimiento de contrato, sino a un rechazo de la Oferta
Propuesta que los Accionistas Objetantes tenian derecho a rechazar si procedian a la Venta de la Sociedad y aportaban
la opinidn de un banquero de inversion de que la Oferta Propuesta era demasiado baja. Asi pues, la "Disposicion sobre
dafios y perjuicios" no trata de estipular la cuantia de los dafios y perjuicios por incumplimiento de contrato. Se trata
de un acuerdo entre partes sofisticadas sobre la distribucion de riesgos en el cumplimiento de las disposiciones de la
Seccion 5.04 (b) relativas a la Venta de la Sociedad tras el Periodo de Cierre. Las Partes eran libres de llegar a un
acuerdo a futuro en 2015, sobre la division de los ingresos de la Venta de la Compaiiia en una transaccion que ocurriria
cinco o mas afios después, por cualquier razén - sujeto a las limitaciones de la ley y el orden publico (y no se nos ha
informado de tales limitaciones).

292.  Por tltimo, se acordd que la deduccion se haria "de los ingresos que de otro modo se adeudarian a
los Accionistas Objetantes". La operacion prevista en el articulo 5.04(b)(ii) era una separacion empresarial definitiva
entre los accionistas mayoritarios y minoritarios, al menos con respecto a la Sociedad, y en ese contexto es evidente
que las Partes entendian que "de otro modo adeudado" incluia tener en cuenta cualquier compensacion que
potencialmente hiciera que el reparto de la contraprestacion de la Venta de la Sociedad fuera algo distinto a un
prorrateo estricto basado en los porcentajes de propiedad de las acciones.

293.  Una cuestion que fue objeto de considerable debate en la Audiencia es el tratamiento de los
impuestos sobre transmisiones patrimoniales. Esta cuestion se plante6 en el contexto de los argumentos presentados
por las Demandadas sobre los ingresos reales que se habrian recibido si la Oferta de Torrecom hubiera sido aceptada
y consumada. Podria surgir en el contexto de la aplicacion de la ultima frase de § 5.04(b)(ii) a una Venta de Sociedad,

y por lo que aqui abordamos brevemente este punto.
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Los impuestos sobre transmisiones patrimoniales pagados por el comprador en una Venta Aprobada, en cumplimiento
de las respectivas obligaciones de los Accionistas por dichos impuestos derivados de la Venta Aprobada, reducirian
(en principio y salvo acuerdo en contrario) los ingresos percibidos por la Sociedad y, por tanto, también los "ingresos
que de otro modo se adeudarian" a cada Accionista vendedor. Pero esto no afecta a la "contraprestacion a recibir", "el
importe de la Oferta Propuesta" o "el precio de compra de la Venta Aprobada". Los pagos del impuesto sobre
transmisiones patrimoniales efectuados por el comprador en nombre de los vendedores constituirian una deduccion
potencial diferente de los "ingresos de otro modo adeudados" y se sumarian a la deduccion contemplada en la frase

final del apartado 5.04(b)(ii).

294.  Pasamos ahora a examinar como debe aplicarse la cldusula de dafios y perjuicios en caso de venta
de la Sociedad por una contraprestacion inferior a la oferta de Torrecom, a la luz de nuestra decision de
185.752.900 dolares en este Laudo por dafios y perjuicios de la Venta de la Compaiiia. suponiendo que la venta de la
empresa se hubiera producido en febrero de 2021 por 350 millones de dolares, y que se hubiera renunciado a todas las
posibles compensaciones contra las respectivas partes de la contraprestacion. Las cantidades "de otro modo debidas"
-decir, si no fuera por el hecho de que la contraprestacion fue ~57,8 millones de dolares inferior a la Oferta de
Torrecom - habrian sido, en términos aproximados, ~192,5 millones de doélares para Terray ~157,5 millones de délares
para los Demandantes. Pero la Provision de Dafios habria desplazado ~$57,8 millones a los Demandantes, de forma
que Terra habria recibido ~$134,7 millones y los Demandantes ~$215,3 millones. Supongamos ahora que la venta de
la empresa se produce en mayo de 2025 por 350 millones de délares y que los demandantes no sélo han recibido
185.752.900 dolares, sino que ya han cobrado esa suma. Excluyendo las consideraciones de intereses, se adeudarian
otros ~$27,8 millones a los Demandantes (~$215,3 millones - ~$187,5 millones), y Terra tendria derecho a una
distribucion de los ingresos de la Venta de la Sociedad que queden después de que los ingresos se apliquen para
satisfacer la obligacion de la Provision de Dafios de ~$27,8 millones, y todas las demas obligaciones monetarias de
los Demandados a los Demandantes resultantes de este Laudo y de nuestros anteriores laudos finales parciales. En

la medida en que no se han cobrado de otro modo 185.752.900 dolares, los ingresos
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(suponiendo, a titulo ilustrativo, que no se reduzcan por los impuestos sobre transmisiones patrimoniales) de 350
millones de délares serian distribuibles -después una resolucion definitiva sobre los esfuerzos de los Demandados para
anular judicialmente nuestros Laudos, o la retirada de dichos esfuerzos por parte de los Demandados- como primera
prioridad, para satisfacer las obligaciones monetarias derivadas de nuestros Laudos, incluidos los intereses devengados
con posterioridad al Laudo, mas la obligacion monetaria derivada de la aplicacion de la Disposicion sobre Dafios tal
y como se interpreta en este Laudo. Una vez completados dichos repartos a los Demandantes, cualquier remanente

seria distribuible a los Demandados.

295. Nada de lo que hemos afirmado aqui pretende excluir cualquier nueva reclamacién que pudiera
surgir después de una Venta de Sociedad en el sentido de que la contraprestacion obtenida fue inferior a la que habria

sido si una Parte no hubiera realizado acciones que supuestamente impidieron la consecucion de un precio superior.

VIII. Costes
296. Llegamos a la cuestion de la imposicion de costas a los demandantes como partes vencedoras.

Reconocemos que este laudo arbitral es ya muy largo, pero ello se debe principalmente a la necesidad de abordar
reclamaciones inusuales resultantes de acciones inusuales de las Demandadas, y de abordar una multitud de
argumentos de las Demandadas que merecian ser desestimados rapidamente, pero que han atraido un tratamiento mas
sistematico como prueba de una deliberacion concienzuda -prueba que ofrecemos porque somos conscientes de que,
prueba que ofrecemos porque somos conscientes de que, como se informa en la presentacion de costas de las
Demandantes, los miembros del Tribunal han sido recusados por parcialidad por las Demandadas en cinco ocasiones
(sin éxito) y en una demanda separada fallida para descalificar al Tribunal, cuya desestimacion estd siendo ahora

apelada ante el Segundo Circuito.

297.  Nos parece util comenzar con las alegaciones de los Demandados, llegando a las alegaciones de los
Demandantes después de haber considerado lo que los Demandados tienen que decir. Observamos, en primer lugar
que Los actuales abogados de los Demandados, que entraron en el en visperas de la audiencia sobre el fondo a

principios de julio de 2024,

8 SDNY Caso No. 1:22-¢v-07301-LAK en Docket Entry Nos. 63, 74
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presentan una tabulacion que muestra que acumularon casi 1,1 millones de dolares en honorarios de abogados en unos
cuatro meses, hasta el 31 de octubre de 2024. El mismo anexo muestra que los antiguos abogados de las Demandadas
devengaron casi 900.000 doélares en honorarios de abogados durante el periodo de diez meses comprendido entre
septiembre de 2023, cuando fueron contratados por primera vez, y junio de 2024, tras lo cual fueron sustituidos por
los actuales abogados de las Demandadas. No mencionamos estas sumas para sugerir que el trabajo se realizd de
manera ineficiente o injustificada, sino para observar que estas sumas corroboran la magnitud de los honorarios y
gastos reclamados por las Demandantes, especialmente si se tienen en cuenta varias diferencias notables en el alcance
y la naturaleza de las contrataciones: (1) Los abogados de las Demandantes han estado activamente contratados al
menos desde alguna fecha a finales de 2020, cuando se transmitieron las Notificaciones de Controversia en la fase
pre-arbitral de este caso; (2) Las Demandadas no dan cuenta de los honorarios y gastos incurridos por las Demandantes
a los tres despachos de abogados con sede en Florida, otros cinco despachos de abogados de Nueva York, un despacho
de abogados con sede en Washington, D.C., y un despacho de abogados con sede en Guatemala, que comparecieron

en este arbitraje en nombre de algunas o todas las Demandadas desde febrero de 2021 hasta julio de 2024, y

(3) Las Demandadas no dan cuenta de los honorarios y gastos en que incurrieron por la Accion de Florida, la Accion
de Torrecom, la Accion de Inhabilitacion, las acciones de anulacion y confirmacion del Tribunal de SDNY y las
apelaciones del Segundo Circuito a las mismas, la Accion de BVI, los cuatro Arbitrajes Extranjeros, y los
procedimientos penales instigados por ellas contra la Direccion de la Compaiiia en Guatemala y El Salvador. Creemos
que los costos omitidos en la presentacion de las Demandadas son tan extensos que dos cosas deben ser ciertas: (1)
las Demandadas no creen razonablemente que tienen derecho a sus costos como parte vencedora, porque si asi fuera
presentarian mucho mas, si no todo, de lo que se gastd e incurrid, y (2) la presentacion que han hecho esta
principalmente al servicio de un argumento de que la solicitud de las Demandantes es excesiva en comparacion. Pero
ese argumento queda desmentido por los costes legales de las batallas que los Demandados han librado como agresores

y los Demandantes se han visto obligados a defender.
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298. Las Demandadas pretenden objetar la recuperabilidad de los costes legales de los abogados
estadounidenses de las Demandantes por los Arbitrajes Extranjeros invocando a un distinguido arbitro y académico,
Bernard Hanotiau: "Otra cuestion que es menos facil de decidir es si los costes de los procedimientos accesorios
pueden aniadirse a los costes de las partes. Normalmente se espera que los costes incurridos en otro procedimiento
arbitral no puedan reclamarse como costes del arbitraje". Sin embargo, es "mas facil [decidir]" permitir dichos costes,
cuando los otros arbitrajes implicados son ejercicios de flagrante biisqueda del foro mas favorable, desafiando una
sancion que suspendié la tramitacion de las reconvenciones en este arbitraje, que fueron prohibidas por nuestro
Tribunal por esa razén, que siguieron adelante violando nuestro Laudo de prohibicion y la Sentencia del Tribunal del
SDNY que lo confirmaba, y que obligd a los abogados estadounidenses de las Demandantes como parte de su
compromiso con el arbitraje. Los abogados estadounidenses de las Demandantes, como parte de su compromiso de
actuar de enlace con abogados extranjeros en cuatro paises latinoamericanos, para proteger los intereses de sus clientes
estadounidenses de habla inglesa en arbitrajes en espafiol bajo las leyes de Guatemala, Honduras, Pert y El Salvador,
a pesar de que sus clientes tenian un acuerdo con las Demandadas para arbitrar todas las disputas en inglés en Nueva
York bajo la ley de Nueva York. La "expectativa[] normal" a la que hace referencia el Profesor Hanotiau se refiere a
arbitrajes jurisdiccionalmente validos, arbitrajes en los que el solicitante de las costas aceptd participar, de
conformidad con los acuerdos celebrados y las normas adoptadas que rigen la distribucion de las costas, y no a casos
como los Arbitrajes Extranjeros que nos ocupan.

299.  No consideramos que las Demandadas estén justificadas para cuestionar la razonabilidad de los
honorarios legales de las Demandantes sobre la base de que las Demandantes deberian haber actuado principalmente
o en su totalidad a través de un abogado externo. (Escrito de respuesta de las Demandadas sobre las costas, 17 de
enero de 2025, pagina 3). Las Demandantes no presentaron alegaciones duplicadas sino casi invariablemente

conjuntas.
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En un caso implicando sumas tan elevadas y cuestiones tan complejas -complejidad derivada principalmente de la
desobediencia por parte de las Demandadas de nuestras resoluciones y de los incumplimientos del acuerdo de arbitraje-
era razonable que las Demandantes, que son entidades totalmente independientes, y cuyos abogados, por tanto, tienen
relaciones de rendicion de cuentas separadas con clientes separados, hubieran contribuido por separado de manera
sustantiva a casi todas sus presentaciones conjuntas. También es evidente, por las diferentes cantidades solicitadas por
cada una de las Demandantes no afiliadas, que el abogado de Peppertree realiz6 la mayor parte del trabajo,
complementado de forma coordinada por el abogado de AMLQ), una division del trabajo coherente con los diferentes
intereses de propiedad de las Demandantes.

300. Ademids, no estamos de acuerdo en que la presentacién de honorarios de los demandantes carezca
del detalle necesario. En un caso de tan larga duracion, con tanto en juego y tantas cuestiones, la parte potencialmente
perdedora que objete la razonabilidad de las costas legales de la parte potencialmente vencedora necesitaria aportar
pruebas objetivas de la excesividad de dichas costas para justificar el gasto de aiin mas tiempo y costes, por las Partes

y el Tribunal, para evaluar los gastos de una manera mas detallada.

301. Las Demandadas sostienen que algunas de las pruebas presentadas por las Demandantes en apoyo
de la peticion de honorarios demuestran que solicitan una condena en costas por actividades ajenas a la Fase 2 del
arbitraje. Para avanzar en este punto, las Demandadas adoptan una concepcion de la "Fase 2" que es considerablemente
mas estrecha de lo que pretendiamos, al menos en lo relativo a los costes. Invitamos a las Partes a que presentaran sus
alegaciones sobre los costes, supuestamente recuperables, que hasta ese momento no se habian adjudicado. Los

demandantes no han malinterpretado nuestra invitacion a presentar alegaciones.

302. Hay una categoria de la reclamacion de costas de los demandantes que no consideramos apropiada
para la distribucion de costas. Se trata de los procedimientos ante el Tribunal de la SDNY relativos a la confirmacion
o anulacion de nuestros cuatro Laudos anteriores. El Tribunal de SDNY y el Segundo Circuito tienen, por supuesto,
sus propias reglas relativas a la distribucion de costes, y aplican dichas normas con discrecion en el contexto de los

litigios de ejecucion de laudos arbitrales.
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No conocemos ningun principio de la legislacion neoyorquina o federal que exija a un tribunal arbitral con sede en
Nueva York que considere que los costes del litigio de ejecucion del laudo estan fuera del universo de costes que
pueden transferirse en un laudo. No obstante, creemos que el traslado de dichos costes deberia formar parte del acuerdo
de arbitraje de las Partes (tal y como se establece en la Regla Comercial 47(d)(ii) de la AAA); la Seccién 8.15 del
Acuerdo de Accionistas no es lo suficientemente especifica como para demostrar la intencion de las Partes de que sea

el Tribunal, y no el tribunal de ejecucion, el que aborde el traslado de los costes legales dedicados a dicha actividad.

303.  Ademids, no tenemos ante nosotros pruebas suficientes para hacer un calculo informado de los costes
de ejecucion de la sentencia de las Demandantes, y prolongar esta fase del caso para recibir y evaluar dichas pruebas
no seria eficiente. Sabemos por el expediente publico en el Tribunal de SDNY, que identifica ampliamente las
presentaciones realizadas y las pruebas que las acompaiiaron, incluso mientras las 6rdenes de sellado del Tribunal
impiden el acceso a los contenidos para el Tribunal, que los procedimientos han sido extensos y por lo tanto costosos.
Consideraremos el diez por ciento del total de los honorarios de abogados reclamados por cada uno de los
Demandantes como una estimacion aproximada de la cantidad atribuible a los procedimientos de ejecucion de la
adjudicacion en el Tribunal de la SDNY y el Segundo Circuito que también es suficiente para abarcar otras cuestiones
accesorias que se abordan en el parrafo siguiente; por lo tanto, deduciremos esa cantidad al llegar a nuestra decision
sobre los importes admisibles de las reclamaciones de costas de los Demandantes.

304. A la luz de la deduccién sefialada en el parrafo anterior, no hacemos ninguna determinacion
especifica sobre si otros procedimientos ante el Tribunal Supremo de Nueva York y el Tribunal de SDNY entran
dentro del acuerdo de las Partes relativo a la distribucion de costes. Pensamos que, en general, es cierto que los costes
de defensa incurridos en procedimientos judiciales iniciados en violacion del acuerdo de arbitraje son recuperables, y
que su clasificacion como dafios y perjuicios o como costes legales para la distribucion de costes no es determinante

de la recuperabilidad.
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En este caso, la Accion de Florida parece haber violado el acuerdo de arbitraje, ya que traté de volver a litigar una
cuestion que ya habiamos decidido. Lo mismo puede decirse de la Accion BVI. La Accion de Recusacion constituyo
posiblemente una violacion del acuerdo de arbitraje, ya que las Reglas Comerciales de la AAA adoptadas por las
Partes someten la cuestion de la parcialidad o falta de independencia del arbitro a la AAA como administrador para
una determinacion "concluyente" (Regla R-18(c)), que las Demandadas solicitaron y la AAA proporciond. El
Demandado no ha presentado ninguna alegacion en este sentido, y el Demandado no ha presentado ninguna alegacion
en este sentido, y el Demandado no ha presentado ninguna alegacion en este sentido, y el Demandado no ha presentado
ninguna alegacion en este sentido. Existe ambigiiedad porque, por un lado, las Partes, incluidas las Demandadas
Individuales, acordaron durante el arbitraje que el Tribunal abordaria la cuestion de la arbitrabilidad en un laudo, pero,
por otro lado, las Demandadas Individuales pueden o no haber acordado de forma clara e inequivoca que el Tribunal,
y no un tribunal, decidiera finalmente esa cuestion sujeta inicamente a la revision judicial limitada disponible para
asuntos, dentro de la jurisdiccion arbitral, decididos en un laudo arbitral.

305. Pero nos parece innecesario profundizar en estas cuestiones. Independientemente de como las
decidamos (que no lo hacemos), creemos que no reduciria ni aumentaria sustancialmente la reduccion del diez por
ciento que aplicamos a las reclamaciones de honorarios legales de los Demandantes por los procedimientos de
ejecucion de laudos en el Tribunal de SDNY y en el Segundo Circuito, asignable en proporciones iguales a las
reclamaciones de Peppertree y AMLQ.

306. Las Demandadas plantean justamente que no se deben conceder honorarios a las Demandantes por
cuestiones en las que las Demandantes no fueron la parte vencedora, aunque las Demandadas sefialan a este respecto
las reclamaciones derivadas de las Demandantes (Escrito de contestacion a la demanda sobre costas de las

Demandadas, 17 de enero de 2025, p. 3) nos lleva a un analisis matizado sobre la cuestion de qué parte ha prevalecido.
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Los reclamantes citaron ciertas autoridades para la proposicion de que en ciertas circunstancias un accionista en lugar
de la Compaiiia puede ser considerado como la parte perjudicada en una reclamacion derivada y se le pueden conceder
dafios directos. Nos hemos basado en dichas autoridades, hemos considerado que las circunstancias de hecho en este
caso son distinguibles y hemos concedido una reparacion equitativa en lugar de una indemnizacion monetaria. Pero
no compartimos la posicion de los Demandados de que los Demandantes deban ser penalizados fuertemente, en
términos de transferencia de costes, por un enfoque erréneo de la reparacion de la reclamacion derivada. Como hemos
explicado en nuestro andlisis de las reclamaciones, las circunstancias que dificultan estas reclamaciones derivadas
desde una perspectiva de reparacion resultan de la mala conducta de las Demandadas: El hecho de no permitir la venta
de la Sociedad; el hecho de no reconocer y hacer efectivo el derecho de compensacion; el hecho de no permitir a la
direccion de la Sociedad gestionar la Sociedad; el hecho de no permitir a los abogados de la Sociedad actuar en nombre
de la Sociedad sin acusaciones adicionales de falta de neutralidad; el hecho de no respetar el proceso de aprobacion
de gastos acordado con Towers; y el hecho de no rendir cuentas a los demandantes de forma honesta y abierta por los
gastos realizados con 480.000 délares mensuales de pagos de gastos de venta, generales y administrativos. Lo que es
mas, la medida en que los Demandantes ya han sido compensados por los dafios y perjuicios de las reclamaciones
derivadas supuestamente sufridos, por los dafios y perjuicios de la Venta de la Empresa que concedemos hoy, es
actualmente una cuestion tedrica que sélo puede abordarse de manera significativa después de una Venta de la
Empresa, a la que los Demandados se han resistido ilegalmente desde noviembre de 2020.

307. El resultado de todo esto, en términos de distribucion de costos, es que los Demandantes han
prevalecido en cuanto a la responsabilidad en las reclamaciones derivadas, su presentacion de autoridades sobre la
cuestion de la reparacion fue util para el Tribunal, y sus esfuerzos se dedicaron a (i) la impugnacion del testimonio del
perito de los Demandados sobre el valor supuestamente aportado a la Compaiiia por el desarrollo no autorizado de

Towers, y (ii) responder a los argumentos del abogado de los Demandados.
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que el desarrollo de Torres no autorizadas no so6lo era apropiado sino necesario, fueron pasos necesarios del
procedimiento aunque la reparaciéon que finalmente concedimos no dependiera de una determinacion del valor
aportado por Torres no autorizadas. También es cierto, sin embargo, que los argumentos de las Demandantes a favor
de una indemnizacion directa por dafios y perjuicios no fueron aceptados y no fueron del todo ttiles en nuestra
configuracion de la reparacion equitativa. Por lo tanto, como cuestion de discrecion, reducimos cada una de las
reclamaciones de los Demandantes por honorarios legales en 100,000 dolares adicionales.

308. Un ejemplo mas claro de una cuestion en la que las Demandantes no han prevalecido se referia a la
jurisdiccion sobre los Demandados individuales distintos del Sr. Herndndez. Aceptamos las alegaciones juridicas de
las Demandantes relativas al principio de la preclusion de beneficios directos, tal como se aplica al Sr. Hernandez.
Hemos rechazado la alegacion de las Demandantes de que el mismo principio se extiende a otros Demandados
Individuales. A este respecto, las Demandantes no han prevalecido, pero las Demandantes no hicieron ningtin esfuerzo
particular para desarrollar facticamente un caso de impedimento de beneficios directos contra los otros Demandados
Individuales, limitando asi los honorarios dentro de su reclamacion de costas que son atribuibles a esa actividad. Como
cuestion discrecional, reducimos la reclamacion total de costas en 150,000 ddlares basandonos en el resultado menos
que totalmente favorable a las Demandantes en las cuestiones de jurisdiccion, asignables en un 50% a la reclamacion

de Peppertree y en un 50% a la reclamacion de AMLQ, para una reduccion de 75,000 dolares cada una.

309. Los honorarios presentados por los demandantes demuestran que los indicadores clave de lo que
constituyen honorarios razonables y horas razonables de asistencia letrada no han cambiado sustancialmente desde la
ultima vez que evaluamos los honorarios para la imputacion de costes en el caso PFA-4. Los demandantes estan
representados por los mismos abogados ahora que entonces, en su mayoria sin cambios de personal de nivel superior
o inferior. Los demandantes estan representados por los mismos abogados ahora que entonces, en su mayoria sin
cambios de personal en los niveles superiores o inferiores. Las tarifas horarias de los bufetes en términos de posicion
en el mercado no han cambiado, siendo los aumentos razonables en relacion con la inflacién y los costes operativos,
y el abogado de AMLQ sigue prestando servicios con un descuento respecto a las tarifas horarias normalmente
aplicables a sus otros trabajos para Goldman Sachs. (Declaracion de Gregg Weiner, Esq. in Support of AMLQ Costs

Submission, 10 de enero de 2025 en 2 para. 4).
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Los importes y derechos en juego en este arbitraje, la dificultad de las cuestiones planteadas y la necesidad de que los
abogados de las Demandantes coordinen la tramitacion de este arbitraje con la supervision y/o defensa de los
procedimientos judiciales extranjeros que estan llevando a cabo las Demandadas con el evidente proposito de afectar
a la ejecutabilidad de nuestros laudos y a las perspectivas de venta de la empresa siguen siendo tan importantes ahora

como lo eran hace dos afios.

310. Por lo tanto, estamos dispuestos a adoptar, como defienden las Demandantes sin oposicion de las
Demandadas, el enfoque de "lodestar" para la razonabilidad de las costas legales elaborado en Johnson v. Georgia
Highway Exp., Inc., 488 F.2d 714, 717-20 (5th Cir. 1974) (los denominados "Factores Johnson", véase Presentacion
de las Demandantes en la que se establecen determinados honorarios y costas, de fecha 10 de enero de 2025, pagina
12), como expresion de las consideraciones que guian a los tribunales de Nueva York y que, a su vez, son adecuadas
cuando son adoptadas por las Partes como orientacion para el Tribunal en un arbitraje con sede en Nueva York y con
arreglo al Derecho de Nueva York. Y concluimos que, con las excepciones sefialadas anteriormente, los honorarios y

gastos solicitados por las Demandantes satisfacen este requisito de razonabilidad.

311.  En consecuencia, concedemos a las Demandantes de Peppertree en concepto de costas y gastos
legales reclamados (i) $7,869,961.62 por costas legales que aun no han sido adjudicadas, aparte de las cantidades
ordenadas como sancion de descubrimiento en mayo de 2024, calculadas de la siguiente manera: ($8,938,846.25 x
.90) -

175,000 délares; y (ii) no duplicativamente, 282,796 ddlares en concepto de honorarios de abogados y 163,830.10
dolares en concepto de gastos del proceso de intercambio de informacion de 2024. La suma del subparrafo (i) incluye
$1,233,718.10 pagados por los Demandantes de Peppertree a la AAA/ICDR en concepto de honorarios y gastos del
Tribunal y honorarios administrativos de la AAA/ICDR, de los cuales $669,636.98 se adelantaron en concepto de la

parte correspondiente a los Demandados de los honorarios y gastos de la AAA/ICDR.



honorarios y gastos basados en el impago de las Demandadas. (Declaracion de Michael Ungar, Esq. de fecha 10 de
enero de 2025 en 11 parrafo 31).%

312. Adjudicamos a AMLQ por costas y gastos legales reclamados (i) $6.501.306,14 por costas legales
que aun no han sido adjudicadas, aparte de las cantidades ordenadas como sancion de descubrimiento en mayo de
2024, calculadas de la siguiente manera: ($7,462,562.38 x .90) - $175,000; y (ii) no duplicados,

219,756.68 dolares en honorarios y 93,147.67 ddlares en gastos para el proceso de intercambio de informacion de
2024. La suma en el subparrafo (i) incluye $528,736.35 pagados por el abogado de AMLQ (y reembolsados al abogado
por AMLQ) a la AAA/ICDR por concepto de honorarios y gastos del Tribunal y honorarios administrativos de la
AAA/ICDR, de los cuales $286,987.28 correspondieron a la parte de honorarios y gastos de los Demandados.

(Declaracion de Gregg L. Weiner, de fecha 10 de enero de 2025 en 6 parrafo 19).%

IX. Interés

313. Entendemos que las Demandantes reclaman intereses anteriores y posteriores al laudo, como se
detalla a continuacion. Entendemos ademas que las Demandantes reclaman que todos los intereses concedidos sean
intereses compuestos y no simples (o, alternativamente, que los intereses "posteriores a la sentencia" sean compuestos
como incentivo para el cumplimiento)s7, por dos razones esenciales (1) "la clara demostracion de mala fe y dolo por

parte de las Demandadas", y (ii) "los dafios sufridos por Peppertree/AMLQ (y

85EI ICDR ha confirmado al Tribunal que a la fecha de este Laudo todas las sumas depositadas por las Partes en concepto de honorarios y
gastos del Tribunal han sido desembolsadas al Tribunal en satisfaccion de las facturas aprobadas por el ICDR de los miembros del Tribunal.

Aunque el adelanto de la parte de los honorarios y gastos de la AAA/ICDR correspondiente a los Demandados se clasificaria mas
adecuadamente como dafios y perjuicios por incumplimiento del acuerdo de arbitraje, la clasificacion de estas sumas como costes
recuperables por parte de los Demandantes no impide su concesion, y va en su detrimento a pequefia escala en lo que respecta a los
intereses, porque los intereses previos al Laudo se devengarian sobre los dafios y perjuicios a partir de la fecha en que surgio la reclamacion
por incumplimiento, mientras que los costes que concedemos son Uinicamente una obligacion de los Demandados que devenga intereses a
partir de la fecha de este Laudo.

8 Véase nota 6, supra.

87 Entendemos que la reclamacién de las Demandantes de intereses compuestos posteriores a la sentencia se refiere a todo el periodo desde
la emision de este Laudo hasta la fecha de cumplimiento, incluido cualquier periodo de incumplimiento que siga a la entrada en vigor de
una sentencia que confirme, o reconozca y ejecute, este Laudo.
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sus inversores) se refieren a fondos invertidos respecto de los cuales la expectativa razonable es ganar intereses
compuestos o realizar una TIR [tasa interna de rendimiento] sustancial". (Memorial Previo a la Audiencia de los

Demandantes en 21 n.18).

314. A continuacién, se indican las categorias de dafios y costas que hemos estimado en este Laudo,
respecto de las cuales las Demandantes han reclamado intereses antes y después del laudo, y después de la sentencia.
Cuando las Demandantes han identificado un tipo de interés que consideran aplicable, y/o una fecha de devengo para

el calculo de los intereses, también se indica:

(1) Dafios y perjuicios por incumplimiento de la venta de la empresa de 185.752.900 dolares a
un tipo de interés de al menos el 8,5% anual, pero mas apropiadamente, dicen las Demandantes, al 16% anual,
en todos los casos compuesto. Las Demandantes sostienen que la fecha de devengo deberia ser en febrero de
2021 para 148,602,320 $ y en agosto de 2022 para 37,150,580 $. Esto se basa en la fecha prevista para la
liberacion de una parte de los ingresos de la venta de la empresa que se mantendran en custodia y se liberaran

18 meses después de la fecha de cierre. ®

(2) Pagos de Honorarios de Abogados Independientes de la Empresa de 2,479,236.35 délares,
Dafios Triplicados por Pagos de Honorarios de Abogados Independientes de la Empresa de 4,958,472.70
doélares, Salarios de la Direccion de 1,496,788.88 dodlares, Honorarios Legales de la Direccion de
1,390,126.88 ddlares, Costes Legales de Litigios Colaterales de 1,512,024.63 dolares, y Costes Legales y de

Consultoria Relacionados con la FCPA de 320,556.22 doélares.

88 En cuanto a la capitalizacion, véase el Memorial Previo a la Audiencia de los Demandantes en 21 n.18. En cuanto a los tipos y fechas de
devengo, véase el Memorial de Apertura Post-Audiencia de los Demandantes en 15-16.
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3) Las Demandantes otorgaron costas legales, incluyendo anticipos de la Parte de los
Depositos de las Demandadas para Honorarios del Tribunal, segun lo calculado por el Tribunal en los parrs.
311-312 supra, que ascienden a $7,869,961.62 para Peppertree y $6,501,306.14 para AMLQ.¥
A. Tipo de interés Emision n° 1: - Tipo anterior a la adjudicacion

315. Declinamos aplicar la tasa del 16%, propuesta por las Demandantes basandose en el testimonio del
Sr. Rainieri sobre la tasa de rendimiento de Peppertree en su cartera de inversiones. No se de ningtin dato en apoyo de
esta cifra. No sabemos qué periodo cubre, ni las tasas individuales de rendimiento de las inversiones que se tienen en
cuenta para esta media. Ademas, no se puede suponer que el capital se transfiere sin problemas de una inversion a
otra, de cierre a cierre sin intervalos, cuando el capital que espera desplegarse en inversiones de alta rentabilidad y a
largo plazo se invierte en inversiones a mas corto plazo, de menor riesgo y mayor liquidez. Tampoco sabemos cémo
contabiliza Peppertree los gastos generales y los costes de transaccion. Y no disponemos de testimonios sobre las tasas
internas de rentabilidad de AMLQ o sus filiales. Por tltimo, no disponemos de informacién sobre los costes de
financiacién de ninguna de las Demandantes, y desconocemos la composicion de la deuda y el capital propio en la
estructura de capital de ninguna de las Demandantes. Aunque se pretende que el interés sea compensatorio, no tiene
por qué pretender imitar el historial de rendimientos del Demandante exitoso en empresas de alto riesgo.

316. Encadauno de los ALP 1, 2 y 4 concedimos intereses posteriores a la adjudicacion al tipo de
interés preferente vigente en el Wall Street Journal en la fecha de la adjudicacion. Las sumas principales

involucradas eran honorarios profesionales y costos de arbitraje para fases especificas del arbitraje.

89 Cada una de estas cantidades, salvo los Anticipos por la Parte de los Depdsitos de las Demandadas, se extrae del Apéndice 1 del Memorial
de Contestacion Previa a la Audiencia de las Demandantes, que es un resumen del analisis de la documentacion realizado en el Primer y
Segundo Informes del Perito en Dafios de las Demandantes, James Feltman. Se entiende que estas cantidades cubren el periodo hasta el 15
de junio de 2024. El Tribunal resolvio en septiembre que el Segundo Informe Complementario del Sr. Feltman, de fecha 30 de agosto de
2024, quedaria excluido del expediente de la Fase 2 sin perjuicio de su presentacion, en apoyo de célculos actualizados de dafios, en una
Fase posterior. Dicha exclusion se baso sustancialmente en el hecho de que la audiencia estaba cerrada y las Demandadas no habian podido
interrogar al Sr. en relacion con sus calculos actualizados de dafios. En octubre de 2024, permitimos a las Demandantes presentar un
informe modificado del importe de sus Anticipos de la Parte de los Depositos de las Demandadas para Honorarios del Tribunal, basandonos
en que las Demandantes habian tenido conocimiento a través del ICDR de que los pagos de depositos por este importe se habian aplicado
de hecho de los pagos de depositos de las Demandantes para cubrir la obligacion de depositos impagados de las Demandadas.
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“Podria decirse que los intereses previos al laudo que cubren la totalidad o parte de un periodo de cuatro afios a partir
de febrero de 2021 exigen una consideracion relativamente mayor de los rendimientos de la inversién que podrian
haber obtenido los Demandantes de los ingresos de la venta de la Compaiiia. Elegimos adherirnos a nuestra practica
anterior en cuanto al tipo de referencia, y los intereses por dafios y perjuicios anteriores a la adjudicacion se
devengaran, compuestos®' anualmente, a 150 puntos basicos por encima del tipo de interés preferente actual del Wall
Street Journal del 7,50 por ciento, es decir, el 9,00 por ciento. La seleccion de este tipo da cierto reconocimiento a las
alegaciones de las Demandantes relativas a los tipos de rendimiento de los fondos invertidos, ya que el tipo preferente
en 2021 y la mayor parte de 2022 fue inferior al tipo que adoptamos aqui. La seleccion de este tipo de interés para los
intereses anteriores al laudo también tiene en cuenta que, como se expone en el parrafo 321 infra, el tipo aplicable a
los intereses anteriores al laudo es el mismo que el aplicable a los intereses anteriores al laudo. 321, el tipo aplicable
a los intereses devengados con posterioridad al laudo, antes de la sentencia, es el nueve por ciento. Por supuesto, el
tipo del nueve por ciento es también el tipo legal previsto en el articulo 50 del CPLR de Nueva York, que queda a
nuestra discrecion aplicar en un caso con sede en Nueva York regido por la ley de Nueva York. Por ultimo, la seleccion
de este tipo tiene en la justificacion del interés compuesto basada en las finanzas (en contraposicion a los argumentos
basados en la conducta para el interés compuesto como una forma de castigo). Un punto de referencia para la seleccion
de la tasa de interés son los costos de endeudamiento de las Demandadas, porque los dafios compensatorios otorgados
pueden ser razonablemente analogados a un préstamo involuntario de las Demandantes a las Demandadas, y es
probable que las Demandadas no sean un prestatario de tasa de interés preferencial debido a factores de riesgo pais y
riesgo cambiario en Centroamérica. (Véase el parrafo 319 infra). Al no haber presentaciones de las Demandantes que
respalden una frecuencia particular de Si la tasa de interés es superior al tipo de interés de referencia y la capitalizacion

se limita al afio, se trata de un compromiso pragmatico.

%0 Esto resulta haber sido una derogacion del mandato de la ley de Nueva York, al menos tal como se percibe en ciertas decisiones de jueces
federales del Distrito Sur de Nueva . Véase parr. 321, infra. Las Partes no nuestra atencion sobre dicho mandato en relacion con dichos
Laudos.

Ylwww.bankrate.com/rates/interest/interest-rates/wall-street-prime-rate (tiltima visita el 23 de marzo de 2025).
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317. Los Demandados alegan que estamos obligados por los principios de finalidad a aplicar los mismos
tipos de interés que aplicamos en nuestros Laudos anteriores. (Memorial Post-Audiencia de los Demandados, paginas
37-38). Este argumento carece de fundamento®?. No estamos introduciendo ninglin cambio en los intereses concedidos
en nuestros Laudos anteriores. Las reclamaciones y los dafios por los que concedemos intereses en este Laudo son
diferentes. No hemos concedido intereses previos al Laudo en ninguno de nuestros Laudos anteriores; las tnicas sumas
sobre las que se concedieron intereses en nuestros Laudos anteriores fueron las costas judiciales y los costes de
arbitraje asociados a la obtencion de la reparacion equitativa y las sanciones concedidas en los ALP 1-3, y las fechas
de devengo de los intereses en esos laudos fueron las fechas de emision de los Laudos que concedian determinadas
costas judiciales y costes de arbitraje a las Demandantes. La {inica posicion que adoptamos con una finalidad que se
extiende mas alla de esos laudos particulares sobre intereses fue que no estdbamos obligados a aplicar el tipo legal de
Nueva York del nueve por ciento. (Articulo 5001 y siguientes de la Ley y Reglamento de Practica Civil de Nueva
York ("CPLR")). No modificamos aqui esa decision, aunque aplicaremos el tipo del CPLR (i) a los intereses anteriores
al laudo por las razones expuestas anteriormente, y (ii) a los intereses posteriores al laudo, anteriores a la sentencia,
de conformidad con la jurisprudencia pertinente, como se expone en el parrafo 321 infra. 321 infra. Tampoco
decidimos en nuestros Laudos anteriores que todos los intereses concedidos en este caso, sobre todas las sumas
principales concedidas, serian intereses simples en lugar de compuestos intereses, por lo que no hay "ley del caso" ni

obstaculo de finalidad para la capitalizacion anual que adoptamos.

%2 La doctrina de la ley del caso, invocada por las Demandadas y mencionada en el caso principalmente citado por las Demandadas, North
River Ins. Co. v. Philadelphia Reins. Corp., 63 F.3d 160 (2d Cir. 1995), no tiene aplicacién aqui. En primer lugar, la "ley del caso" no es
un principio del derecho de arbitraje, "Es generalmente aceptado que la doctrina de ley del caso no limita el poder de un tribunal, sino que
simplemente expresa la prdctica de los tribunales en general de negarse a reabrir lo que se ha decidido". North River, 63 F.3d en 164
(énfasis afiadido) (citado por las Demandadas en el parrafo 86 de su Memorial Posterior a la Audiencia). En virtud de la Ley Federal de
Arbitraje y del articulo 75 del CPLR, estamos obligados a no modificar lo que se ha decidido en un laudo. No consideramos que, con
respecto a los intereses, modifiquemos en este Laudo nada de lo decidido en nuestros anteriores Laudos Finales Parciales. Si los
Demandados desean invocar la doctrina de la ley del caso ante el Tribunal de la SDNY para argumentar que las sentencias del Tribunal
que confirman nuestros Laudos anteriores son "ley del caso" en lo que respecta a las cuestiones relacionadas con los intereses, pueden
hacerlo y el Tribunal decidira la cuestion planteada.
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318. En PFA-1, citamos el Informe de 2017 del Colegio de Abogados de Nueva York, Laudos de
intereses en arbitraje comercial internacional: New York Law and Practice, elaborado por el Comité de Disputas
Comerciales Internacionales del Colegio de Abogados (en adelante, el "Informe sobre Intereses").” Habiendo tenido
las Partes desde entonces conocimiento del Informe y de su contenido, consideramos que el Tribunal actud dentro de
su discrecionalidad al basarse en el Informe y en su contenido, incluidas las autoridades en ¢l citadas, en apoyo de

nuestras conclusiones sobre los intereses.

319. Una conclusion en la que se apoya el Informe de Intereses es la de derivar el tipo de interés aplicable
basandose, en parte, en el concepto de que los intereses previos a la adjudicacion representan el coste de los fondos
para la que se habria negociado si el dinero de la indemnizacion por dafios y perjuicios se hubiera prestado a la
Demandada en condiciones de mercado. Sobre esta , pensamos que el actual tipo de interés preferente del Wall Street
Journal del 7,50 por ciento mas 150 puntos basicos estima razonablemente el tipo de interés que las Demandadas
habrian tenido que pagar por el préstamo a largo plazo de sumas de dinero comparables a los dafios y perjuicios
concedidos en este caso durante el periodo comprendido entre principios de 2021 hasta ahora, teniendo en cuenta los
factores de riesgo asociados con los mercados en los que las Demandadas realizan negocios. A este respecto, Somos
conscientes de que el tipo de interés preferente del WSJ se situd considerablemente por debajo del 7,50 por ciento en
2021 y la mayor parte de 2022, pero superd este tipo en 2023 y la mayor parte de 2024. Esto hace que nuestra eleccion
del tipo del 9% sea razonable.

B. Cuestion n° 2 de los tipos de interés - Intereses posteriores a la sentencia Intereses

320.  La jurisprudencia citada en el Informe sobre intereses apoya la conclusion de que el tipo de interés
posterior a la sentencia -es decir, el devengo de intereses tras la entrada en vigor de una sentencia que ejecute este

Laudo

93 https://www.nycbar.org/reports/awards-of-interest-in-international-commercial-arbitration-new-york- law-and-practice/

(0ltima visita el 20 de febrero de 2025), republicado en 28(1) Am. Rev. Int'l Arb. (agosto de 2017).
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- se determina en un tribunal federal de distrito de los EE.UU. por la ley federal relativa a los intereses de las sentencias,
28 U.S.C. § 1961, a menos que las partes hayan acordado especificamente por contrato un tipo de interés posterior a
la sentencia distinto del tipo legal federal. Véase Westinghouse Credit Corp. v. D'Urso, 371 F.3d 96, 102 (2d Cir.
2004), citado con aprobacion recientemente en Kenmar Securities, LLC v. Negocio Y Telefonia Nedetel, 2024 WL
5165960 at *5 (S.D.N.Y. Dec. 19, 2024). Por lo tanto, si este Laudo se confirma como una sentencia del Tribunal de
SDNY o de otro tribunal federal de los Estados Unidos, entonces en la entrada de la sentencia y en los procedimientos
en los Estados Unidos para hacer cumplir esa sentencia se puede esperar que el tipo legal federal se aplique a los
devengos de intereses posteriores a la entrada de la sentencia. Sin embargo, las Demandantes pueden solicitar el
reconocimiento y la ejecucion de este Laudo fuera de los Estados Unidos, y no encontramos en el Informe sobre
Intereses, ni en ninguna autoridad sefialada a nuestra atencion por las , un argumento en el sentido de que la ley de
una jurisdiccion extranjera pertinente en la que se pueda solicitar dicho reconocimiento y ejecucion se negaria a aplicar
un tipo de interés posterior a la sentencia elegido por el Tribunal en el ejercicio de la discrecionalidad conferida por
las reglas de arbitraje elegidas por las . En consecuencia, sujeto a la aplicacion, en cualquier jurisdiccion en la que
pueda solicitarse el reconocimiento y ejecucion de este Laudo, de la ley relativa a los intereses sobre sentencias
afectaria al tipo de interés posterior a la sentencia, el tipo de interés posterior a la sentencia sera el establecido en el
parrafo. 319 supra - es decir, la tasa posterior al Laudo sera del nueve por ciento y al dictarse sentencia ejecutando el
Laudo en un tribunal fuera de los Estados Unidos, los intereses continuaran devengandose si lo permite la ley en esa
jurisdiccion a la tasa posterior al Laudo hasta la fecha del cumplimiento total de este Laudo. Sin embargo, en una
sentencia de los Estados Unidos que ejecute este Laudo, la tasa posterior a la sentencia sera fijada por la aplicacion

del 28 U.S.C. § 1961 por parte del Tribunal.

C. Cuestion n° 3 de los tipos de interés - Intereses posteriores a la adjudicacion/antes de la sentencia
Intereses

321. La jurisprudencia citada en el Informe sobre Intereses apoya la conclusién de que los intereses

posteriores al Laudo -es decir, los intereses que cubren el periodo entre la emision del Laudo y la confirmacion
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del Laudo como una sentencia en el Tribunal de SDNY - se trata en el Tribunal de SDNY (i) como un asunto dentro
de la discrecion del Tribunal, no del Tribunal, y (ii) aplicando la tasa CPLR de Nueva del nueve por ciento anual
cuando las partes han elegido la ley de Nueva York como controladora de los derechos y responsabilidades derivados
de su contrato. Véase Maersk Line v. National Air Cargo Group, Inc., 2017 WL 4444941 en *5 (S.D.N.Y. 4 de octubre
de 2017), citado con aprobacion recientemente en Kenmar Securities, LLC, supra, en *4, donde el Tribunal también
citdé Loans on Fine Art LLC v. Peck, 2024 WL 4601955 en *6 (S.D.N.Y. 29 de octubre de 2024) para la proposicion de
que "Intereses posteriores al laudo previos al juicio... es obligatorio en virtud de la legislacion de Nueva York... a un
tipo del 9 por ciento anual desde la entrada en vigor de un laudo arbitral hasta la entrada en vigor de la sentencia
definitiva". (citas internas y comillas omitidas). Nuestra apreciacion de esta jurisprudencia es que el Tribunal de la
SDNY en un caso de ejecucion de laudo trata los intereses posteriores al laudo como intereses previos a la sentencia
en la accion de ejecucion del laudo y aplica el tipo del articulo 50 del CPLR de Nueva cuando las Partes han establecido
por contrato que rige la ley de Nueva York. Por lo tanto, en materia de intereses posteriores al laudo pero previos a la
sentencia, ejercemos nuestra discrecion en virtud de la Regla R-47(d) de la AAA de conformidad con esta

jurisprudencia.

D. Fecha de devengo de intereses Cuestiones

322.  El Informe sobre intereses apoya la seleccion de las fechas de devengo para el calculo de los
intereses previos al laudo de dos maneras (i) a partir de la fecha mas temprana en la que un acreedor del laudo tuvo
conocimiento de que habia sufrido un perjuicio, o (ii) cuando el perjuicio se sufridé en multiples ocasiones a lo largo
de un periodo de mediante acciones que constituian un incumplimiento continuado, mediante la seleccion de una fecha
intermedia razonable. Como se sefial6 en el parr. 314 anterior, las Demandantes proponen una fecha de devengo de
febrero de 2021 para 148,602,320 ddlares de dafios por la Venta de la Compaiiia, y de agosto de 2022 para 37,150,580
dolares. Esto se basa en la fecha prevista para la liberacion de una parte del producto de la venta de la empresa que se
mantendré en custodia y se liberard 18 meses después de la fecha de cierre. Haremos un ligero ajuste, porque los dafios
de la venta de la empresa que concedemos no estan basados en la falta del Demandado de no poder cerrar el trato con
Terracom, sino en su decision de no proceder con la venta de sociedad después de optar por rechazar la oferta de

Torrecom por considerarla inadecuada.
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No obstante, el Demandante considera que el Demandado no estd obligado a cumplir con las obligaciones que le
incumben en virtud de la Ley de Sociedades Andénimas. Dicho proceso de venta de la Sociedad, de haberse iniciado
mediante la seleccion de un Banco de Inversion en noviembre de 2020, no podria razonablemente haberse esperado

que culminara en una venta de la Sociedad finales de febrero de 2021. Por lo tanto, identificaremos el 1 de septiembre

de 2021 como la fecha de devengo para 148,602,320 dolares de dafios y perjuicios por la venta de la empresa, y el 1
de marzo de 2023 como fecha de devengo de 37,150,580 dolares de dafios y perjuicios de Company Sale. Las otras
categorias de dafos y perjuicios que concedemos implican principalmente multiples pagos a lo largo del tiempo a
abogados y particulares, incluidos pagos que continian y pueden ser objeto de laudos adicionales en una fase posterior
de este arbitraje. Dadas las sumas relativamente mas pequeflas en comparacion con los dafios y perjuicios de la venta
de la empresa, declinamos intentar identificar la mejor fecha intermedia con precision basandonos en las facturas de
los pagos que constan en el expediente. Creemos que una fecha intermedia razonable es el punto medio desde el inicio

del hasta la fecha de emision de este Laudo, es decir, €l 15 de febrero de 2023.

323.  No hay intereses anteriores al Laudo sobre las costas legales y los costes de arbitraje concedidos en
este Laudo. Técnicamente, la parte de las costas legales concedidas hoy que cuantifica la sancion de honorarios de
abogados impuesta en la Orden Procesal No. 2024-10 por la mala conducta de las Demandadas en el proceso de
intercambio de informacion 2024 se convirtié en una obligacion de las Demandadas en la fecha de dicha Orden, el 3
de mayo de 2024. Aunque el devengo de intereses a partir de esa fecha seria apropiado, el calculo seria oneroso y el
importe de los intereses en cuestion relativamente irrelevante. Todos los costos legales incurridos por las Demandantes
para este arbitraje y los costos de arbitraje incurridos por las Demandantes para los honorarios y gastos del Tribunal
que se adjudiquen hoy devengaran tinicamente intereses posteriores al Laudo y a la Sentencia, que se devengaran a

partir de la fecha de emision de este Laudo.
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324. Los dafios punitivos y los dafios triplicados (concedidos sobre las sumas adelantadas en concepto
de honorarios del Asesor Juridico Independiente) no son indemnizatorios, por lo que los intereses previos al Laudo
sobre los dafios punitivos y los dafios triplicados no son apropiados. Los intereses sobre esas sumas se devengaran a
partir de la fecha de emision de este Laudo. Los intereses posteriores al laudo y posteriores a la sentencia se devengaran
sobre los dafios punitivos y los dafios triplicados, al igual que sobre los demas dafios concedidos en este laudo.

E. Interés compuesto frente a interés simple

325.  Esta cuestion no fue suficientemente informada por las Partes. La mala conducta y los motivos
ilicitos de las Demandadas no constituyen una base persuasiva para el interés compuesto en un caso en el que se han
concedido otras medidas de reparacion dirigidas a esos elementos. Ademas, la frecuencia de la capitalizacion y el
propio tipo de interés son, en algunos aspectos, formas diferentes de abordar el mismo elemento de riesgo, cuando el
tipo de interés se aborda, como lo abordamos nosotros, como perteneciente a un préstamo involuntario a la
Demandada. Habiendo seleccionado un tipo 150 puntos bésicos por encima del tipo preferente por estas razones,
somos reacios a conceder la capitalizacion sobre cualquier base que no sea anual. Dado que las Demandantes no han
articulado una justificacion para ninguna frecuencia particular de capitalizacion, la capitalizacion sera anual.

F. Intereses del depdsito de la cuenta de garantia Obligaciones

326.  En las Secciones ILF. y III. hemos otorgado medidas cautelares obligatorias sobre algunas de las
reclamaciones derivadas de los Demandantes, exigiendo que ciertas sumas sean depositadas por los Demandados en
un agente de custodia como garantia para el cumplimiento de las obligaciones dinerarias por dafios y perjuicios
impuestas por este Laudo, y como fondo para su uso en el pago a DTH por el desarrollo autorizado de nuevas Torres.
Considerando que las indemnizaciones por dafios y perjuicios para las que estas sumas serviran de garantia devengan
intereses, es apropiado que los depositos de garantia también devenguen intereses. Durante los periodos de tiempo en
los que el incumplimiento de este Laudo impida al agente depositario invertir los fondos a depositar, como cuestion

de justicia y equidad, la obligacion de devengar intereses debe recaer sobre las Demandadas. Dado que estas sumas
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equivalen a dafios y perjuicios por incumplimiento de obligaciones contraidas con la Sociedad, las fechas de devengo
para el célculo de los intereses deben corresponder a las fechas de incumplimiento:

(1) En cuanto a los gastos no autorizados de la Torre, ha habido un incumplimiento continuado
desde el momento en que se inicid el arbitraje hasta el presente. Los intereses anteriores a la adjudicacion
son apropiados, y la fecha de devengo sera una fecha intermedia razonable, es decir, el 15 de febrero de 2023.

(2) En cuanto al Derecho de Compensacion, la reclamacion derivada de 6,58 millones de
dolares estaba totalmente vencida sobre la base de créditos no reconocidos antes de la fecha de inicio del
arbitraje. Reconocemos que el Derecho de Compensacion se habia devengado durante un periodo de afios
antes de su afirmacion en la Solicitud de Arbitraje de 2 de febrero de 2021. Pero en ausencia de una propuesta
de las Demandantes, no disponemos de un modo eficaz de seleccionar una fecha intermedia razonable. No
obstante, los intereses anteriores a la adjudicacion son apropiados, y la fecha de devengo de intereses sobre
esta parte de la obligacion de los depositos en garantia serd el 2 de febrero de 2021, fecha en la que las
Demandantes hicieron valer la reclamacion del Derecho de Compensacion en la Solicitud de Arbitraje
original.

3) En cuanto a la transferencia que ordenamos al agente de custodia del pago mensual de
480.000 dolares en concepto de gastos de venta, generales y administrativos, ordenamos la transferencia para
los periodos posteriores a la emision de este Laudo, y se aplicaran intereses posteriores a la adjudicacion y a
la sentencia en la forma prevista en el presente Laudo.

(4) En cuanto a la obligacion que surge en la contingencia de una Venta de la Empresa de
depositar el producto de la venta en el Agente de Deposito en Garantia, se aplicaran intereses posteriores a
la adjudicacion y a la sentencia segtin lo dispuesto anteriormente desde las fechas de recepcion del producto

de la Venta de la Empresa hasta la fecha de cumplimiento.
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FALLO

Por las razones expuestas, el Tribunal resuelve del siguiente modo:

1. Se MANTIENEN las objeciones a la jurisdiccion arbitral de los Demandados Alberto Arza, William
Meéndez y Alejandro Sagastume, y se DESESTIMAN todas las demandas contra ellos sin perjuicio de que las
demandas se hagan valer en otro foro que tenga jurisdiccion.

2. Se DESESTIMA la objecion a la jurisdiccion arbitral del demandado Jorge Hernandez.

3. Se MANTIENEN las reclamaciones de los Demandantes por interferencia torticera con el contrato
contra los Demandados Jorge Hernandez y DTH, y se conceden las indemnizaciones que se indican a continuacion:

a. Por dafios en dinero y costas, en el agregado de las sumas otorgadas en los parrs. 4 a 7 y
10 a 13 infra, como obligaciones solidarias frente a las Demandantes Peppertree y AMLQ correspondientes
en cuantia a las indemnizaciones otorgadas a dichas Demandantes en dichos parrafos,

b. Para la reparacion equitativa concedida en los parrafos decretales. 3c., 8 y 9_a continuacion.

C. Las restricciones y obligaciones impuestas a los Demandados Accionistas en los ALP 2-4
(Apéndices 2, 3 y 4 anexos), se imponen a los Demandados Jorge Hernandez y DTH (en la medida en que
no se hayan impuesto ya a DTH) por el presente Laudo. Las obligaciones de cumplimiento especifico
impuestas a los Demandados Accionistas en PFA-1 se imponen por este Laudo a los Demandados Hernandez
y DTH en forma de requerimiento judicial para que los Demandados Accionistas cumplan con sus
obligaciones de cumplimiento especifico en PFA-1. Las obligaciones monetarias por costas legales impuestas
a los Demandados Accionistas en PFA-1 se imponen a los Demandados Hernandez y DTH mediante este

Laudo. Las restricciones aqui mencionadas incluyen la suspension de las reconvenciones
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sancion impuesta en PFA-2, que ahora impide al Sr. hacer valer tales reconvenciones.

4, Cada una de las reclamaciones de los Demandantes por incumplimiento de la Venta de la Sociedad
en las que se solicitan dafios y perjuicios pecuniarios, frente a los Demandados Accionistas de forma conjunta y
solidaria, SE MANTIENEN, y se conceden en las sumas principales de (i) 131.311.600 dolares a los Demandantes
Peppertree y (ii) 54.441.300 dolares a AMLQ, por un total de 185.752.900 ddlares, sin perjuicio de cualquier
reclamacion que los Demandantes puedan presentar en una fecha futura como consecuencia de una Venta de la
Sociedad o de la imposibilidad de una Venta de la Sociedad.

5. Las reclamaciones no derivadas de las Demandantes por incumplimiento de contrato contra los
Demandados Accionistas se MANTIENEN como sigue:

a. Por los anticipos de las Demandantes de los Honorarios de los Abogados Independientes
de la Sociedad, se conceden dafios y perjuicios por un importe principal de (i) 1.754.971,89 $ a Peppertree,
y
(i1) $724.264,46 a AMLQ, por un total de $2.482.236,35, sin perjuicio de reclamaciones adicionales por
anticipos adicionales de conformidad con la sentencia del Tribunal del 14 de septiembre de 2024.

b. Por los anticipos de los Demandantes de Peppertree en concepto de Salarios de Direccion,
se conceden dafios y perjuicios por un importe principal de $1.496.788,88 a los Demandantes de Peppertree,
sin perjuicio de reclamaciones adicionales por anticipos adicionales de conformidad con la resolucion del
Tribunal de 14 de septiembre de 2024.

C. Por los anticipos de los Demandantes en concepto de Honorarios de Gestion Juridica, se
conceden dafios y perjuicios por un importe principal de (i) 970.893,82 $ a los Demandantes de Peppertree,
y (ii) $419,233.06 a AMLQ, por un total de $1,390,126.88, sin perjuicio de reclamaciones adicionales por

anticipos adicionales de conformidad con la sentencia del Tribunal del 14 de septiembre de 2024.
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6. Se SOSTIENE la reclamacion de las Demandantes por la sanciéon contingente derivada del
establecimiento de su reclamacién por incumplimiento de contrato por los anticipos de los Honorarios de los Asesores
Legales Independientes de la Compafiia, las sumas principales de (i) $3.509.943,78 a las Demandantes de Peppertree,
y (ii) $1,448,529.92 a AMLQ, por un total de 4,958,473.70 $, sin perjuicio de reclamaciones adicionales por importes
de sancion adicionales relativos a nuevos anticipos que potencialmente se concedan de conformidad con la sentencia
del Tribunal de 14 de septiembre de 2024. Los deudores de la sancién contingente son los Accionistas Demandados,
DTH y el Sr. Hernandez, solidariamente.

7. Las reclamaciones de los Demandantes, frente a los Demandados Accionistas conjunta y
solidariamente, por los costes de defensa en los Arbitrajes Extranjeros, la Accion de las Islas Virgenes Britanicas*y
la Accién de Florida, y los gastos incurridos en las Investigaciones relacionadas con la FCPA se SUSPENDEN en las
sumas principales de (i) 1,293,488.01 $ a los Demandantes de Peppertree, y (ii) 540,092.37 $ a AMLQ, por un total
de $1,833,580.38, sin perjuicio de reclamaciones adicionales por montos adicionales relacionados con costos
adicionales incurridos que no fueron reportados en el Informe Suplementario del Sr. Feltman del 28 de junio de 2024.
Los obligados al pago de estas indemnizaciones son los Accionistas Demandados, DTH y el Sr. Hernandez,
solidariamente.

8. Se DESESTIMAN las reclamaciones derivadas de los Demandantes por dafios monetarios, pero se
MANTIENEN las reclamaciones de los Demandantes por reparacion equitativa/declaratoria sobre sus reclamaciones
derivadas en la medida siguiente: Dentro de los 21 dias siguientes a la emision de este Laudo, se establecera una cuenta
de garantia bloqueada por un agente de garantia bloqueada designado por el Abogado de la Compaifiia Adam
Schachter, Esq., quien inmediatamente después de su establecimiento notificara a las Partes los detalles pertinentes de

la designacion del agente de garantia bloqueada y la apertura de la cuenta de garantia bloqueada.

% La parte de este Laudo atribuible a la accion de las Islas Virgenes Britdnicas se concede con la condicion de que las Demandantes
entreguen al Tribunal prueba de la desestimacion de la demanda paralela de costas presentada ante el tribunal de las Islas Virgenes
Britanicas en un plazo de 20 dias naturales a partir de la fecha de este Laudo.
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a. Los parrafos 67, 85 y 93 de este Laudo son aplicables al establecimiento, financiacion y
funcionamiento de la cuenta bloqueada.

b. Previa solicitud al Tribunal por parte del agente de custodia, la Compaiiia o cualquiera de
las Partes, el Tribunal considerara, siempre que el solicitante cumpla con los términos de custodia de este
Laudo, si adopta disposiciones adicionales que complementen y/o aclaren, pero no modifiquen, las

disposiciones de custodia existentes de este Laudo.

C. Los Accionistas Demandados, DTH y el Sr. Hernandez estan obligados solidariamente a
depositar $44.443.256,70% en la cuenta de depdsito en garantia dentro de los 10 dias hébiles siguientes a la
fecha en que se les haya notificado la apertura de la cuenta, como remedio equitativo para la reclamacion
derivada de las Torres No Autorizadas. Dichas sumas seran tratadas por el agente de custodia como garantia
para la satisfaccion de los daflos monetarios, sanciones, costas e intereses que se hayan concedido, se
concedan en el presente Laudo, o puedan concederse a los Demandantes en el futuro segtin lo dispuesto en
el parrafo. 67 anterior.

d. Los Accionistas Demandados, DTH y el Sr. Hernandez, de forma conjunta y solidaria,
depositaran una suma adicional de $6,580,000 de principal mas $2,804,859.45 de intereses previos a la
Adjudicacion, por un total de $9,418,898% en la cuenta en custodia dentro de los 10 dias habiles siguientes a
que hayan sido notificados de la apertura de la cuenta, como un remedio equitativo para la reclamacion derivada
del Derecho de Compensacion. El agente de custodia mantendra dichos fondos en una Cuenta de Desarrollo de

la Torre separada designada. El agente de custodia, tras ser notificado por escrito por

% Los intereses se devengan y capitalizan anualmente sobre el principal original de 37 millones de délares, al tipo anterior a la
adjudicacion del 9,00 por ciento anual, desde el 15 de febrero de 2023 hasta el 24 de marzo de 2024.

% Los intereses se devengan y capitalizan anualmente sobre el principal original de 6.580.000 $, al tipo anterior a la adjudicacién del 9,00
por ciento anual, desde el 2 de febrero de 2021 hasta el 24 de marzo de 2024.
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Adam Schachter, Esq. (o su sucesor debidamente designado) de que ha surgido una obligacion de pago de la
Sociedad con respecto al desarrollo de nuevas Torres en virtud de los Contratos EPC, desembolsara los pagos
requeridos con cargo a la Cuenta de Desarrollo de Torres. Los Accionistas Demandados, DTH y el Sr.
Hernandez, conjunta y solidariamente, se aseguraran de que no se desembolsen otros fondos de la Sociedad
para pagar las obligaciones de la Sociedad relativas al desarrollo de nuevas Torres en virtud de los Contratos
EPC hasta que los fondos asi depositados se agoten mediante su correcta aplicacion de conformidad con el
presente Laudo. El agente de custodia presentard mensualmente a los Accionistas, el primer dia habil del
mes, un informe contable de los desembolsos efectuados con cargo a la Cuenta de Desarrollo de Torres y de
los saldos remanentes en la misma. Transcurrido un afio desde la fecha de depésito de los fondos necesarios
para el establecimiento de la Cuenta para el Desarrollo de la Torre, si no se ha producido una Venta de la
Sociedad que disponga de los fondos depositados restantes, dichos fondos seran transferidos por el agente de
custodia a la cuenta establecida como garantia para la satisfaccion de los dafios y perjuicios concedidos en
este Laudo, segun lo dispuesto en el parrafo. 67.

€. Los Demandados Accionistas, DTH y el Sr. Hernandez, conjunta y solidariamente, deberan
hacer que la Compaiiia transfiera $480,000 por mes a la cuenta en custodia, y estaran conjunta y
solidariamente obligados a realizar dichos pagos si no son realizados por la Compaiiia, y dichos Demandados
y sus agentes estan restringidos y prohibidos de causar la transferencia directa o indirecta de la Compaiiia a
DTH (o a cualquier persona que no sea el agente en custodia) del pago de $480,000 por mes por concepto de
gastos de administracion y ventas. El agente de custodia, siguiendo instrucciones del Sr. Gaitan, Consejero
Delegado de la Empresa, realizara el desembolso de los pagos de SG&A que sean solicitados por escrito por

DTH y que el Sr. Gaitan determine que son razonables y apropiados.
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(Véase nota 31). Los intereses posteriores a la adjudicacion y a la sentencia se aplicaran de conformidad con

el parrafo 326 (3) anterior.

9. Se CONCEDE la solicitud de los Demandantes de una medida provisional de seguridad con respecto
al producto de la Venta de la Compaiiia cuando y si se produce la Venta de la Compaiiia en los siguientes términos:
la cuenta de garantia bloqueada establecida de conformidad con el parrafo 8 del decreto anterior recibira, conservara

y desembolsara el producto de la Venta de la Compaiiia de conformidad con el parrafo 67 de este Laudo.

10. Se SOSTIENE la reclamacién de las Demandantes Peppertree de costas legales y de arbitraje por
un importe de $8,316,587.72, sin perjuicio de una futura solicitud de costas incurridas con respecto a periodos de
tiempo posteriores a los cubiertos en las Presentaciones de Honorarios de las Demandantes de enero de 2025. Los
obligados al pago de estas costas son los Demandados Accionistas, DTH y el Sr. Herndndez. Esta suma incluye los
anticipos de los Demandantes de Peppertree de la parte de los depositos de los Demandados para los honorarios y
gastos del Tribunal.

11. Se SOSTIENE la reclamaciéon de la Demandante AMLQ de costas legales y de arbitraje por un
importe de $6,814,210.49, sin perjuicio de una futura solicitud de costas incurridas con respecto a periodos de tiempo
posteriores a los cubiertos en las Presentaciones de Honorarios de las Demandantes de enero de 2025. Los obligados
al pago de estas costas adjudicadas son los Demandados Accionistas, DTH y el Sr. Hernandez, solidariamente. Esta
suma incluye los anticipos de AMLQ de la parte correspondiente a los Demandados de los depositos para los
honorarios y gastos del Tribunal.

12. Se MANTIENE la reclamacion de los Demandantes por dafios punitivos, a favor de los
Demandantes conjunta y solidariamente, en contra de los Demandados Accionistas, el Sr. Hernandez y DTH, conjunta
y solidariamente, por un monto de $25,166,643.

13. Se MANTIENEN las reclamaciones de intereses de los demandantes en los siguientes términos:

a. Los intereses sobre los dafios y perjuicios de Company Sale concedidos en el parrafo decretal 4
anterior se devengaran a partir del 1 de septiembre de 2021 por 148,602,320 ddlares de dichos dafios y

perjuicios, y a partir del 1 de marzo,
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2023 por 37.150.580 doélares de dichos dafios, que se atribuiran proporcionalmente a los danos de la
venta de la empresa concedidos a Peppertree y AMLQ, respectivamente. Los intereses anteriores al laudo
sobre los dafios y perjuicios concedidos en el parrafo 4 del decreto se conceden a Peppertree por un

importe de 43,413,725 délares y a AMLQ por un importe de 17.687.719 dolares ©7

b. Los intereses sobre los dafios concedidos en los parrafos decretales 5 y 7 se devengaran a partir del
15 de febrero de 2023. Se conceden a Peppertree intereses anteriores a la adjudicacion sobre los dafios y
perjuicios concedidos en los parrafos decretales 5 y 7 por un importe de 1,103,084 dolares y a AMLQ
por un importe de

$336.686. (Las sumas de sancioén contingente concedidas en el parrafo 6 del decreto y los costes
concedidos en el parrafo 11 del decreto devengan intereses tinicamente a partir de la fecha de emision

de este Laudo).

C. Los intereses sobre la sancion, las costas y los dafios punitivos concedidos en los parrafos decretales

6, 10, 11 y 12, respectivamente, se devengaran a partir de la fecha del presente Laudo.

14, En la medida en que los demandados no cumplan puntualmente con las obligaciones de depdsito en
cuenta bloqueada impuestas en el parrafo 8 del decreto, se devengaran intereses desde la fecha en que el cumplimiento
sea exigible hasta la fecha de cumplimiento.”®

15. Salvo disposicién en contrario de la legislacion aplicable en una jurisdiccion en la que pueda
ingresarse sentencia sobre este Laudo, todos los intereses devengados seran al tipo del 9,00 por ciento anual,
compuesto anualmente, desde la fecha de devengo hasta la fecha de pago, incluido cualquier periodo de impago

posterior a la sentencia®.

%7 Cada tramo de dafios y perjuicios por la venta de la Sociedad se asigna de acuerdo con los porcentajes respectivos de los Demandantes
de su participacion porcentual agregada en la Sociedad (45,55 por ciento). Asi, a las Demandantes Peppertree, propietarias del 32,2 por
ciento, se les asigna el 71 por ciento de la participacion de las Demandantes, y a AMLQ, propietaria del 13,35 por ciento, se le asigna el
29 por ciento. Véase nota 5 en pag. 6. Por lo tanto, los intereses se calculan sobre el tramo del 1 de septiembre de 2021 de los danos y
perjuicios de la venta de la empresa sobre $105.507.647 para los reclamantes de Peppertree y $43.094.673 para AMLQ. Los intereses se
calculan sobre el tramo del 1 de marzo de 2023 de los daflos y perjuicios de la venta de la Compaiiia sobre $26.376.912 para los
Demandantes de Peppertree y $10.773.668 para AMLQ.

% Véase el apartado 320 relativo al efecto de la ley de la jurisdiccién de ejecucion del laudo sobre los intereses posteriores a la sentencia.

9 Véase nota 98.
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16. Se MANTIENE la pretension de las Demandantes de obtener una medida declaratoria con respecto
al significado de la ultima oracion de la Seccion 5.04(b)(ii) del Acuerdo de Accionistas en la medida de la
interpretacion realizada en la Seccion VII, parrs. 285 y ss. del presente Laudo.

17. Se DESESTIMAN las reclamaciones de los Demandantes por incumplimiento del deber fiduciario
sin perjuicio de que puedan hacer valer dichas reclamaciones contra los Demandados Arzu, Sagastume y Méndez en

otro foro.

18. El total de los dafios monetarios compensatorios, las sanciones (excluidos los dafios punitivos) y los
intereses anteriores al laudo concedidos a la fecha de emision de este laudo es de $193,17,.083 dolares a los
Demandantes de Peppertree, $82,012,435 délares al Demandante AMLQ, y ademas se conceden $25,166,643 dolares
a los Demandantes conjunta y solidariamente en concepto de dafios punitivos, lo que supone un laudo monetario total
de $300,749,761. Se devengaran intereses posteriores al Laudo y a la Sentencia sobre todos los componentes de esta
suma, con capitalizacion anual, a partir de la fecha de emision de este Laudo. Esto no incluye las sumas que las
Demandadas estan obligadas, en virtud de la reparacion equitativa concedida en el presente, a depositar en custodia.
Dichas sumas también devengaran intereses posteriores al Laudo y a la Sentencia (salvo que la legislacion aplicable
disponga lo contrario en una jurisdiccion en la que pueda dictarse sentencia sobre este Laudo) desde la fecha en la que

el cumplimiento sea exigible hasta la fecha de cumplimiento.
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Nosotros, LOS ARBITROS FIRMANTES, certificamos, a los efectos del Articulo III de la Convencién de
las Naciones Unidas sobre el Reconocimiento y Ejecucion de las Sentencias Arbitrales Extranjeras, concluida el 10
de junio de 1958, y del Articulo 4 de la Convencion Interamericana sobre Arbitraje Comercial, concluida el 30 de

enero de 1975, que este Quinto Laudo Final Parcial se dicta en Nueva York, Nueva York, EE.UU..
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arzo de 2025

Marc J. Goldstein, Presidente

Fecha: 24 de marzo de
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Mg¢lida N. Hodgson, Art;itro

Fecha: 24 de maméde 20257

Richard F. Ziegler, Arbitro

Yo, Marc J. Goldstein, declaro bajo juramento como Arbitro que soy la persona descrita en el instrumento

anterior, que es el Quinto Laudo Final Parcial, y que lo he ejecutado.

Fecha: 24 de marzo de
Warc Q Follatacn
/4

Marc J. Goldstein, Presidente

Yo, Mélida N. Hodgson, declaro bajo juramento como Arbitro que soy la persona descrita y que ejecuté el

instrumento anterior, que es el Quinto Laudo Final Parcial.

Fecha: 24 de marzo de
- . A,
/
(

Mélida N. Hodgson, ArBitro

Yo, Richard F. Ziegler, declaro bajo juramento como Arbitro que soy la persona descrita en el instrumento
anterior, que es el Quinto Laudo Final Parcial, y que lo he ejecutado.

Fecha: 21 de marzo de 2025
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Richard F. Ziegler, Arbitro
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