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l. INTRODUCCION

1. La propia estructura del escrito post-audienciePeell
sobre jurisdiccion EPA”)—que dan un giro de 180 grados a l6gica y
los escritos previos del PerG—confirma lo que Gragnga habia
anticipado: la principal objecion del Pard esque el Tribunal carece de
jurisdiccion, sino que de alguna manera sabiasivoque el Tribunal
ejerza dicha jurisdiccion. Desacreditar a Gramescyodo lo que el Pera
puede hacer ahora después de que sus objecionas fue
contundentemente desbaratadas en la audiencia.

2. Enfrentado al unisono de testimonios de la
Viceministra Sotelo, el Ministro Castilla, el Pr@&uidotti, el Prof.
Olivares-Caminal, el Emb. Allgeier, y el Sr. Hee@ue confirman que
los Bonos Agrarios son efectivamente “bonos” y ‘@eepublica” del
tipo expresamente listado en el Tratado, poseeralasteristicas de
inversion que el Tratado contempla y que intendioeate no fueron
excluidos del amplio alcance del Tratado—consistenh la intencion
de las Partes Contratantes—el Peru ha practicarabatelonado su
afirmacion de que los Bonos Agrarios no son “bdhedegandola a
media oracion sin cita alguhaDel mismo modo, los alguna vez
prominentes argumentos del Pert de que Gramerpyexe calificar
para proteccion porque es un “fondo de cobertysacegador,” de que
las reclamaciones tanto de GFM como de GPH debsgefaexcluidas
por no haber presentado una renuncia valida, casieeclamaciones
son una “linea continua de conducta” prescritanestéentes del EPA
del Pera.

3. Pero el argumento del Peru sobre abuso del proceso,
ahora el eje central de su escrito, no puede ayalderu en su intento
de evadir sus obligaciones frente a los teneda&&odos Agrarios. Sin
la ya tipica hipérbole del Peru, la teoria del Patire abuso del proceso
se reduce a su erréneo argumento de fondo de gieeegiho de
Gramercy al valor actualizado de los Bonos Agragi@s“incierto,” y a
la afirmacion sinsentido y confusa de que Grameoryproé “reclamos”
preexistentes. El Peru, entonces, entrelaza aciériiencima de otra
para insinuar que las reclamaciones de Gramerclapatiolaciones del
Perd al Tratado en el 2013 y posteriores son adsigiorque, en el
2006, Gramercy invirti6 en un derechiogpago de los Bonos Agrarios
que el Pert no habia satisfecho. Ningun niveedgersacion de los
hechos, o de las violaciones por parte del Pedé,los principios legales
relevantes, puede sostener este artilugio.

' Comparar, v.gr Daplica,R-65, 11 2, 125con EPA1 del Per(R-85, 1 90.



I. LA AUDIENCIA CONFIRMO QUE LOS BONOS
AGRARIOS SON INVERSIONES CUBIERTAS

4. No es una sorpresa que, después de la audienqize la
solia ser la objecion principal del Pert de queBlosos Agrarios no son
“bonos”, “instrumentos de deuda” o “deuda publidaf tipo que poseen
caracteristicas de una inversion ha sido relegagteaagumento
subsidiario desconectado de los testimonios resds audiencia. El
hecho es que ni uno solo de los muchos testigaperos respaldd la
afirmacion del Peru de que los Bonos Agrarios seentran fuera de la
cobertura deliberadamente amplia y abierta deb@mte “todo activo
... que tenga las caracteristicas de una inversiorjesar del hecho que
aquellos constituyen varias de las formas espasifie inversion que el
Tratado contempla; que aquellos satisfacen amptitariedas y cada
una de las tres caracteristicas no obligatoriasunnulativas previstas en
el Tratado; que aquellos no fueron expresamentaidrs como lo
hubieran sido, y debieron ser, si esa hubieralaiddencion de las
Partes Contratantes; que las Partes Contratatésaaganuy al tanto de
que inversionistas de Estados Unidos tenian dismata el Per( surgidas
de la reforma agraria y podian adquirir Bonos Aigeay tener disputas
con el Perd sobre aquellos; que, luego de exterggiaciones, el
Unicotipo de deuda publica que las Partes Contrataotesuyeron que
el Tratado no cubriria son los préstamos otorgadosina Parte a otra
Parte; y que las negociaciones del Tratado serddaasn teniendo
como fondo pronunciamientos embleméticos del T@oppestas del
Ejecutivo y legislativas para reestructurar la dedd la reforma agrarfa.

A. El Intento del Peru de Evitar los Canones de
Interpretacion de Tratados No Sobrevivié la
Audiencia.

5. La audiencia confirm6 que las Partes concuerdan

ampliamente en el enfoque interpretativo: quetkerpmetacion del
Tratado en una tarea que corresponde Unicamentéahal, no a los
testigos o expertosgue el Tribunal por supuesto debe hacer ello de
manera consistente con la CVDfue el Tratado protege “todo activo
de propiedad de un inversionista o controlado porigmo, directa o
indirectamente, que tenga las caracteristicas aénwersion”; y que el

2 CompararEPAL del Per(iR-85, § IV.C,conTr. (1) 33-48 (Alegatos de
apertura de Gramercyy,Pres. Gramercyl-1, pp. 7-31y Tr. (4) 1343-57
(Aligeier),yid., 1421-31 (Olivares-Caminaly,Pres. Olivares-Caminal,
H-7, pp. 4-11.Véase de manera genefaliplica,C-69, § 11.B; Réplica,
C-63, 8§ 11.B; Allgeier 1, CER-11, § lll; Allgeier I, CER-7, § 1V; Olivares-
Caminal II,CER-12, § I; Olivares-Caminal ICER-8, § II.

3 VéaeTr. (5) 1873-74 (Reisman); Carta de Gramercy #lufral del 20 de
diciembre de 2019C-77, pp. 3-4;,C-72, Carta de Gramercy al Tribunal del
6 de diciembre de 2019, pp. 3&52, Carta de Gramercy al Tribunal del
21 de mayo de 2019, p. 3; Tr. (3) 1124 (Presiddt{i€)}omo se interpreta
el Tratado es un tema juridico y es un tema adgara@sel Tribunal”).

4 VéaseTr. (1) 306-307 (Alegatos de apertura del PerépliRa,C-63, T 35.



Tratado identifica solo tres caracteristicas (campso de capitales u
otros recursos, la expectativa de obtener ganaaaiidades, y la
asuncion de riesgo), que son enunciativas y nokbgatorias o
acumulativas. Las Partes también concuerdan en que el listado d
Tratado de “[flormas que puede adoptar una invetsié es exhaustivo
ni determinante-aunque como el Emb. Allgeier declar6, y una lectur
de sentido comun del texto manda, es un indicalé&vque estos activos
tipicamente poseen las caracteristicas de invesipe que estan
presuntamenteubiertos’

6. Del mismo modo, a pesar del intento del Peru darevi
el tema, las Partes también concuerdan en queldradopta un
enfoque de “lista negativa”. El Emb. Allgeier—quitsgne alrededor de
30 afos de experiencia como negociador comertialgjercido como
Representante Comercial Adjunto de Estados Unekysonsable de la
supervision y aprobacién de todas las posturasogusegociadores de
Estados Unidos adoptaban durante la negociaciohrdtdo—testifico
gue el Tratado, como todos los tratados basadesMadelo de TBI de
Estados Unidos, refleja un enfoque de lista negatara el tema de
coberturd. Contrariamente al intento del Per( de culparan@rcy por
invocar “leyes de los EE.UU. y ... politicas de negoion™ las propias
actas de negociacion del Per( y su negociador. éle3rera confirmaron
que el enfoque de lista negativa fue la politiehpropioPert para este
Tratado—no una supuesta “lista abierta,” como &l Resinud’ En
consecuencia, cualquier exclusion de la cobertoigata del Tratado
debia estar expresamente estipulada en el Tratawhm las Partes
Contratantes hicieron por ejemplo en las notageal p (expresamente
excluyendo los préstamos otorgados por una Patia &arte, pero no a
los Bonos Agrarios, de la cobertura del Trataddelela publica e
instrumentos de deuda) y 19 (expresamente excloy&nden[es] o
sentenci[as] presentadas en una accion judicidhorastrativa” ); o en
los Anexos | y Il (que excluyen de la coberturawchos asuntos

®  VéaseTratadoDoc. CE-139 Art. 10.28; Tr. (1) 33 (Alegatos de apertura
de Gramercy)id., 310-13 (Alegatos de apertura del Pevégse también
Tr. (4) 1347 (Allgeier); Tr. (5) 1897 (Reisman).

®  VéaseEPAL del PertR-85, 1 80-82; Tr. (1) 33-34 (Alegatos de apertura
de Gramercy)id., 309-310 (Alegatos de apertura del Peru); Tr1@¥2-77
(Allgeier); Duplica sobre JurisdiccioR-69, 11 59-61; DuplicalR-65,

1 130; RéplicaC-63, 1 51; Contestacion a la DemanBa34, 1 201,véase
tambiénPresentacion de los Estados Unidos, 1 18.

T VéaseTr. (4) 1344-49, 1377-79 (Allgeier); Tr. (3) 1129-(Herrera);
Allgeier I, CER-11, 11 23-24; Allgeier ICER-7, 1 14, 17, 25, 38, 41,
véase tambiéfir. (1) 34-35 (Alegatos de apertura de Gramei@yplica
sobre JurisdicciorC-69, 11 54, 68, 112; Réplic&-63, 1 47, 100.

8  Cf. EPAL del Per(R-85, 1 79.

Véase, v.grDécimo Tercera Ronda de Negociaciones TLC Peru.UBE

Doc. CE-447 p. 55. CompararTr. (1) 308-10 (Alegatos de apertura del

Pert),conTr. (4) 1346-47 (Allgeier)y Tr. (3) 1119-21 (Herrera).



politicamente sensibles, pamoa los Bonos Agrarios o a la ley de
reforma agraria)’

7. Las Partes también concuerdan en la afirmacion
incontrovertida de que la perspectiva subjetivarie sola de las Partes
Contratantes no es dispositiva de las circunstamgda celebracion del
Tratado: “lo que se documenta en el acuerdo migr®Jalece y “[lJa
cobertura esta definida en el textd.Lejos de “socavar” el
planteamiento de Gramercy, sin embargo, este ceasericamente
contradice la posicion del Peru: los intentos def.FReisman y del
Sr. Herrera de interpretar el Tratado con basé smpeiesto
entendimiento de Estados Unidos de “deuda pubticadn base en el
supuesto entendimiento del Peru de “bonos” es axwtite el tipo de
interpretaciones basadas en “objetivos o requisitdaterales de una de
las Partes Contratantes” que el derecho internaljmohibe

8. Finalmente, la audiencia desmintié la posicién sin
sustento del Perl sobre las Unicas tres areassdeus®do doctrinal.

9. Primero, el Perd no proporcioné sustento alguno, ya sea
con base en principios o la practica, para su aegtorde que sus
propios resimenes deberian ser determinantes @aogson
presuntamente “congruentes” con la presentacidosdestados Unidos
como parte no contendierite.Contrario a la afirmacion del Pert de que
Gramercy “no tiene respuesta” a este intento dadiiin a la CVDT,
Gramercy respondio exhaustivamente en su Dupliceeshurisdiccion,
lo que el Pert simplemente igndfala opinion personal del
Prof. Reisman de que los escritos legales de ad@stemandado
pueden ser prueba de un “acuerdo ulterior’—un pkamiento que no
figura en ninguna parte del marco de la CVDT, sedansistente con
las propias disposiciones del Tratado sobre intéapion y
modificaciones, no ha sido aceptada por ningunnabde tratados de
inversion, y ha sido rechazada expresamente ponasucibunales—no

10 véaselr. (1) 35 (Alegatos de apertura de Gramercy)(4)1344-49
(Allgeier); Réplica,C-63, 1 48; Allgeier |, CER-7, { 25.

1 Tr. (4) 1366-67 (Allgeier); Tr. (3) 1109-1112 (irera);véaseDlplica
sobre JurisdicciorC-69, 1 115; DuplicaR-65, § 153;Doc. CA-233
Kappes et al. v. Guatemal@aso CIADI No. ARB/18/43Decision sobre la
Objecién Preliminar, 13 de marzo de 2020, 1 1595& [nterpretacion de
un solo Estado de un tratado, circulado para fileesnplementacion
interna y no como un documento de negociacion cdidpacon las otras
Partes Contratantes no califica como ‘trabajo pepeio’ del tratado
conforme al significado del Articulo 32 de la CVDT. .” (citando
Doc. RA-88 LaudoSempra 385)).

12 véaseEPA1L del Per(R-85, § 53; Tr. (5) 1877-79, 1895-96 (Reisman);
Tr. (3) 1113-15 (Herreray¢ase tambiébuplica sobre Jurisdicciog-69,
114;Doc. CA-8Q Arsanjani & Reisman, p. 602.

13 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 7, 49-52, fn. 101; Tr. (1) 306-307 (Alegates d

apertura del Pert)Pero véas®uplica sobre Jurisdicciog-69, 1 61-63.

CompararEPAL del PertiR-85, § 51,conDuplica sobre Jurisdiccion,

C-69, 11 61-63.
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puede desplazar el anélisis de este Tribtin&n cualquier caso, este
asunto doctrinal no debe demorar mucho al Tribdadresentacion de
Estados Unidos no concluye que los Bonos Agramgosamstituyen una
inversion, ni siquiera pretende opinar sobre lecapion de los
principios de interpretacion de tratados a los bede este caso, e
inclusive en cuanto al planteamiento del Prof. iRais de que de alguna
manera constituyd un “acuerdo ulterior entre lasegaacerca de la
interpretacion del tratado” al amparo del arti@1¢3)(a) de la CVDT
(en lugar de unpracticaulterior al amparo del articulo 31(3)(b) de la
CVDT), aun asi no seria determinante pero podnialsmente ser
“tomado en consideracion"—tal como el tribunalREnco liresolvié
recientementé’

10. Segundpy de la misma manera, las afirmaciones del
Pera de que el Prof. Reisman es “el Unico peritesta procedimiento
calificado para interpretar el Tratado” y de qug su
“conclusiones. . . sobre. . . el incumplimiento parte de Gramercy de
sus requisitos jurisdiccionales siguen sin halmky efutadas” son tan
inexactas como equivocaddsTal como el Prof. Reisman admiti6 en el
contrainterrogatorio, no le corresponde a €l h&aaiclusiones” sobre
temas facticos, y los principios de interpretadéhTratado no “exceden
el expertisepropio del Tribunal® Por la misma razén, el Per( no puede
impugnar al Emb. Allgeier por apropiadamente redistrucciones en
asuntos legales o testificar sobre su perspeabv® @l Representante
Comercial Adjunto de Estados Unidos a cargo detatiat®

11. Finalmente la audiencia confirmé que la insistencia del
Pera en retroadaptar el Tratado con el cuartaicritee Salini como
“obligatorio”—aparentemente porque el Preambultode el Tratado de
Libre Comercio se refiere a “desarrollo,” entreostmuchos objetivos—
no tiene sustento y es injustificatfoEl Tribunal erkappes c.
Guatemalarecientemente ha rechazado el mismo argumentoideio

15 véaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, 11 61-63; Tr. (5) 1883-84
(Reisman)cf. Doc. CA-121 Art. 31(3)(a).

16 véaseDuplica sobre Jurisdiccio-69, 11 61-63Doc. CA-235 The Renco
Group, Inc. v. Peru [ICaso CPA No. 2019-48ecision sobre Objeciones
Preliminares Aceleradas, 30 de junio de 2020, f(2&dalando que
cualquier acuerdo entre las Partes Contratantése'smestiones de
interpretacion no es vinculante para el Tribunaif)Doc. CA-121 CVDT
Art. 31(3)(a)-(b).

17 Cf. EPA1 del Per(R-85, 11 8, 54-59Pero véas€arta de Gramercy al
Tribunal del 20 de diciembre de 201977, pp. 3-6.

18 vVéaseTr. (5) 1873-76 (Reismanygase tambié@arta del Tribunal a las
Partes del 10 de enero de 2020, 1 2 (“[E]l Tribunalen ultima instancia
determinard si la evidencia [del Prof. Reismanhaterial y en qué medida,
i.e. abordando temas y dando opiniones en materiasxpeelen el
expertisepropio del Tribunal”).

19 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 55-56; Tr. (4) 1359-60, 1363-64, 1367-68
(Aligeier).

20 CompararEPAL del Per(iR-85,  84,conTr. (1) 40-41 (Alegatos de
apertura de Gramercyy,Duplica sobre Jurisdicciog-69, 1 91,y Réplica,
C-63, 11 67, 78.Véase tambiéAllgeier |, CER-7, 11 36, 51-57.



equipo de abogados: “apelar al objeto y fines datalo en su conjunto
no son ‘particularmente utiles’ en la interpretaadite las disposiciones
relevantes,” y “seria muy facil” referirse a dealkiones exhortativas en
el preambulo del tratado a manera de “tactica daf@mproverbiaf*—
mas aun como un proverbial lapicero rojo para taseequerimientos
jurisdiccionales adicionales totalmente ausenteteg® simple del
Tratado. Las tres caracteristicas identificadasl @matado no son
idénticas a los criterios d&alini, pero, mas importante aun, no incluyen
el cuarto elemento de contribucién al desarrolldsgtado receptdt. Si
las Partes Contratantes hubiesen tenido la intert@dncorporar ese
factor, lo hubiesen hecho expresamente—de la misamera en que
abordarorMaffezinien la nota al pie 2 Es mas, el Per( y el Prof.
Reisman reconocen que los tribunales han rechaepdtdamente el
cuarto criterio dé&alini, se han rehusado a aplicarlo en casos ante la
CNUDMI y han resuelto que ni siquiera es “obligaiben casos
CIADI—inclusive a inicios de este afio en el casAlImas reciente
que aborda el tema de bonos como inver&ion.

12. Adicionalmente, las opiniones presentadas en los
informes escritos del Prof. Reisman contradiceectiimente sus
publicaciones académicas, estan basadas en fueytesutoridad y
calidad él no pudo defender, y fueron descono@das
contrainterrogatorio. Por ejemplo, el Prof. Reisroanfirm,
contrariamente a su informe, quedlini, a mi modo de ver, no es el
derecho controlador”; que “he sido criticoSkdini sobre todo cuando se
ha trasladado a los casos CNUDMI”; que su inforrdéepdo lo opuesto
se basé exclusivamente en casos que considereiltdifde entender,”
“nominalistas,” “incoherentes,” “centrados en lagdtlos,”
“marcadamente incongruentes,” y “que hacen pemsal euevo orden
econdmico internacional que ha dejado de tenerhade mucho
tiempo”; que lo que su informe dijo solfalinifue, siendo generoso,
“muy fuerte”; y que de hecho toda la discusion e&alinien su
informe fue derivada de un articulo de un estudidetderecho
efectivamente autopublicado y que fue escrito poahora asociado
junior especializado en propiedad intelectual que el. Resman no
conocia y el cual, entre sus muchas posturas coabtes, apoy6 una
teoria de legitimidad a punta de mera repeticienque el propio
Prof. Reisman se opuso rotundaménte.

21 Doc. CA-233 DecisiénKappes 1 150.

22 yéaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, T 91; RéplicaC-63, 11 67, 78;
Allgeier |, CER-7, 11 36, 51-57.

3 Tr. (4) 1350-51, 1389-91 (Allgeienéase tambiéRéplica,C-63, 1 469.

24 Véaselr. (5) 1914-15 (Reismanygase tambiéBoc. CA-23Q
Adamakopoulos et al. v. CypruBaso CIADI No. ARB/15/49ecision
sobre Jurisdiccion, 7 de febrero de 2020, 1 294TfBunal solo puede
apreciar el test de Salini como subordinado adgkas y principios
aplicables sobre interpretacion de tratados, dicpkar, el requisito de
tener en cuenta el sentido corriente del térmimaelision™).

% Tr. (5) 1898-99, 1903-04, 1907-08 (Reisma@hmpararReisman |,
RER-1, 1 44 & fn. 34 (citand®oc. RA-174 Grabowski),con



13. El intento del Per( de rescatar el barco naufragancel
interrogatorio re-directo, al sugerir que los camo$os cuales el
Prof. Reisman se apoy6 no “incluia[n] algun texte @ncorporo los
factoresSalinia la definicion de la ‘inversion™ es infructuo$oNi el
Perd ni el Prof. Reisman siquiera abordaron el thelehque los
tribunales han rechazado expresamente incorpotestS8aliniincluso
cuando el tratado aplicable define la inversion c@uella que requiere
“caracteristicas de una inversion” idénticas a Bagiéstadas en el
Tratadzg, tal como fue el caso en la reciente datismitida erseo c.
Korea

14. De hecho, el contrainterrogatorio del Prof. Reissaln
confirmo el testimonio del Emb. Allgeier sobre hapropiado que seria
utilizar palabras selectas del Preambulo pararnieésel articulo 10.28 a
fin de incluir el cuarto criterio d8alini como un requisitito
jurisdiccional tacito pero “obligatorid®® El Peri no cuestion6 el
testimonio del Emb. Allgeier de que el Preambulo-e-gplica a los 23
capitulos del Tratado, no solo a aquel sobre imers“no fue
redactado, ni se entiende, como un filtro legaitagb a todos y cada
uno de los articulos de este amplio Tratado desL@wmercio,”
responde a una “inquietud [politica] que tiene @h@eso”, y es “tan
general[es] que [es] inadecuad[o] como métricatmlaigoara interpretar
las disposiciones individuales del Tratadd.Incluso el Prof. Reisman
admitié en el contrainterrogatorio que él cito selamente el
Preambulo y que uno no puede usarlo para “lleger significado que
entra en contradiccion o que desplaza el sentato del texto del
Tratado.® En respuesta, el Per( solo se cita a si mi$mo.

15. La alegacion del Perti de que Gramercy se basanen “u
interpretacion puramente literal y fuera de comt&ktdel Tratado no es
entonces Unicamente equivocada, sino que no pwedtarcel hecho que
las objeciones del Peru sobre jurisdiccion mateléplenden de la
insercion de limitaciones adicionales a inversiandsertas que el
Tratado no contempla, ni puede “interpretarse” cqueaempla.

Doc. CA-168 / RA-310Reisman & Vinnik, pp. 68-69,Doc. CA-8Q
Arsanjani & Reisman, p. 598.

% Cf. Tr. (5) 1914 (Reisman); EPA1 del PeR385, 11 84-85.

27 véaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, 11 91, 95-96Doc. CA-22Q Laudo

Seq 11 88, 134.

Véaserlr. (1) 41-42 (Alegatos de apertura de Gramercypl@a sobre

JurisdiccionC-69, 1 91; RéplicaC-63, 1 79; Allgeier 1,CER-7, 11 51-57.

29 Tr. (4) 1350-51, 1395 (Allgeierygase tambiéAllgeier Il, CER-11, 11 8,
13-15; Allgeier I,CER-7, 1 53-56.

30 Véaselr. (5) 1911-13 (Reisman).

31 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 93.

32 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 79.

28



B. Las Afirmaciones del Peru de Que Los Bonos
Agrarios No Son “Bonos”, “Deuda Publica”, o
“Instrumentos de Deuda” No Sobrevivieron la
Audiencia.

16. La objecion principal del Pert de que los Bonos
Agrarios no son “bonos” se ha reducido a un Unéwogio en el EPA del
Peri—un repliegue que no puede ocultar el extesortonio
confirmando que los Bonos Agrarios son una formandersion cubierta
precisamente porque son “bonos,” “deuda publicaljliaciones,” e
“instrumentos de deuda” en el sentido ordinarididbos término$®

» EIl Prof. Olivares-Caminal, experto en deuda soleertmstificé que
un bono es simplemente un instrumento que recan@®bligacion
de deuda; el proposito para emitir un bono no afeatnaturaleza; y
gue los Bonos Agrarios son “bonos” porque reconasendeuda y
son “deuda publica” porque fueron emitidos por olmesanc’’

Como menciong, “[ljos bonos de la Reforma Agraalavez no
compartan todas las caracteristicas de los bomteroporaneos o
modernos, pero esto no modifica la esencia’—talacamChevrolet
Camaro de 1969 no es menos auto que un Tesla parguenero no
tieneairbag> EIl Per( no cuestiond su testimonio de que losoBon
Agrarios son “obligaciones” e “instrumentos de dgldhi negé
que, por poco tiempo, éstos estuvieron tambiérodibfes para
inversionistas minoristas en la mesa de negociateda Bolsa de
Valores de Lima, un mecanismo para la transferefeialores
negociables® Y tal como el Dr. Hundskopf admiti6, han sidailtis
valores de libre transferencia desde 1979.

* El supuesto experto del Pert en deuda soberaRegfelGuidotti—
quién admitié que las distinciones que elaborGedos Bonos
Agrarios y los “bonos contemporaneos globales,llegaron a
ningun lado y que su razonamiento sobre la natzaale los Bonos
Agrariosno tenia fuentes de sustento—rapidamente reconoeié qu
los Bonos Agrarios son, efectivamente, “bonos,ug gatisfacen su
definicion “experta” porque aquellos “especificaimja serie de
pagos con el transcurso del tiempo y estos pagicamiente estan
asociados con el capital y con los intereses quessdfiestan como

33 CompararEPAL del PeriR-85, 1 90,conDuplica,R-65, § I11.D.1;
Contestacién a la Demand;34, 1 204. VéaseDUplica sobre Jurisdiccion,
C-69, § I.B.1(a); RéplicaC-63, § 11.B.1.

3 Tr. (4) 1521-28 (Olivares-Caminal); Pres. OliwafgaminalH-7, pp. 4-10;
Olivares-Caminal IICER-12, § I.A; Olivares-Caminal ICER-8, § Il.A-C.

% Tr. (4) 1526 (Olivares-Caminal); Olivares-CamiflalCER-12, 1 8.

% Tr. (4) 1562-64 (Olivares-Caminal); Olivares-Caaiill, CER-12, § I;
Olivares-Caminal ICER-8, 1 79; RéplicaC-63, 1 89.

37 Tr. (6) 2078 (HundskopfPoc. CE-357 1979 Constitution of Peru,

Art. 125;Doc. RA-193 Decreto Ley No. 22,749, Noviembre de 1979,
Art. 5.



cupones” y “ [rleconocen una obligacion del Estddaealizar un
pago con el transcurso del tiemp®.”

* La Viceministra Sotelo, quien superviso el tratartoede la deuda
de los Bonos Agrarios por parte del MEF, admitié tps Bonos
Agrarios son una “deuda publica interna” y una itpotion” del
Estado, y el Ministro Castilla similarmente seniéfa ellos como
“obligaciones que tiene el Estad.”

» EI Sr. Herrera, otro empleado de larga trayecteldVIEF, confirmo
gue la deuda de los Bonos Agrarios era de compatdeda
“Direccion Nacional de Endeudamiento Publico” (Rzén General
de Endeudamiento y Tesoro PUblicoRGETP?).”° Su testimonio
inicial de que el Peru supuestamente entendidrainé “bonos” en
el Tratado de tal manera que sola cubra “bonosatgsly
excluyendo a los Bonos Agrarios—como la principefedsa del
Perl de que no existe evidencia de que los “Borasgmente
fueron alguna vez materia de discusion en las ri@gjooes del
Tratado™—se desmorono6 al admitir que esto erasolo
interpretaciorpersonaldel entendimientsubjetivodeunode los
equipos de negociacion de salwade las Partes Contratantes,
basada en dglilenciode los resimenésternosde negociacion de
ese Estado, lo cual ciertamentedetermina la cobertura de este
Tratado’"

17. Los intentos del Perl para en su lugar buscaricefg
las reflexiones del Prof. Reisman sobre lo que[$ahopinidon” es un
“bono,”—basada en si tiene un “comprador dispuestsi’“financia” al
gobierno—no son mejoréé.Los Bonos de hecho cumplen amhests
Mas alla de eso, con todo respeto al Prof. Reisélarg es un experto
en deuda soberana, asi que el Tribunal no esdasigir lo que él “no
consideraria®® De hecho, la opinion del Prof. Reisman, tal caso
acerca de lo que él llamé “el entendimiento comérfdduda publica’ en
el contexto de inversiones” se deraxclusivamentee la declaracion de
objetivos de una agencia interna de los Estadodddractualmente
extinta, el resumen ejecutivo de un documentoatsajo que el Peru
falsamente atribuy6 al Fondo Monetario Internadiojp@ examina la
deuda publica a través de los milenios, el textdpscribe el contenido
de una tabla de fuente abierta preparada por lackg€entral de
Inteligencia de los Estados Unidos comparandoilgdes de deuda

3 VéaseTr. (6) 2338-56 (Guidotti); Guidotti IRER-10, { 22.

39 Tr. (3) 890-91 (Sotelo); Tr. (Sp.) (3) 889; T8() (4) 1311 (Castilla).

40 Tr. (3) 1131-32 (Herreraygase tambiéBoc. RA-258 Ley No. 28563,
Ley General del Sistema Nacional de Endeudami@3tde junio de 2005,
Art. 13.

*1 CompararEPAL del Per(R-85, 1 99,y HerreraRWS-5,  33,conTr. (3)
1110-15, 1134-37 (admitiendo que los Bonos Bralbhgybonos globales
del Perd” estan cubiertos por el Tratado aunqus,ethmpoco, estuvieron
expresamente mencionados en las negociaciones).

42 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 90 (citando Tr. (5) 1916-1917 (Reisman)).

43 Cf. Tr. (5) 1916 (Reisman).



publica interna con el PBI, y en un articulo deggtdaitopublicado de un
autor desconocido sin afiliacion académica algure“gna noche
[cuando] estaba trabajando [hasta] muy tarde aidakeaespecto del
cual el Prof. Reisman confes6 que no podia expficdar una razén
para basarse en el mismo, ni mucho menos comogpodentar el
significado ordinario del término “deuda publicalooque las Partes
Contratantes habian pretendido al redactar el doaéos atras; ni una
sola de estas invalidas y vergonzosas fuentesyexallos Bonos
Agrarios de ser deuda publica; y el Prof. Reisndmiid que el
indebidamente ignoré la perspectiva del Perl deegaie “deuda
pablica.™

18. Finalmente, la sola oracion del Peru sefialanddaque
“jurisprudencia sobre deuda soberana contemporé&nueténta su
enfoque nuevamente ignora completamente los argomda Gramercy
sobre lo que esos casos dicen realmente—ya que étlde sefialaron
gue bonos emitidos por el gobierno son inversicnésertas, a
excepcion déostovaen el cual el tratado era sustancialmente
diferente?® EIl Per ha notoriamente dejado de lado su insianzen la
audiencia de que los Bonos Agrarios no estan deki@orque son
similares a pagarés, presumiblemente porque sdergeimente bonos y
porque dicho argumento es contradictorio con lastfet enFedax*®
Otra decisién reciente que el Perl omite se suesteacoro unisono: la
mayoria erAdamakopoulos c. Cyprgsstuvo que tenia jurisdiccion
sobre bonos del gobierno chipriota materia de di$cuen ese caso,
entre otras cosas, porque los “[b]Jonos” son “umméode ‘activo’
negociable” y porque su compra esté “comprendida significado
ordinario del término ‘inversion.*”

C. La Audiencia Confirmé que la Inversion de
Gramercy en los Bonos Agrarios Implicé un
Compromiso de Recursos, la Expectativa de Obtener
Ganancias, y la Asuncién de Riesgo

19. La insistencia por parte del Peru de que los Bonos
Agrarios—sin perjuicio de ser “bonos” y “deuda péal—no poseen
suficientemente las “caracteristicas” de una ingarso puede ayudar a
Su caso.

* Cf. Tr. (5) 1888-1891, 1916-17 (Reisman); Reism&HBR-1, 1 29-30;
Reisman 11 RER-6, {1 36-37.CompararTr. (5) 1895-96 (Reisman)
(aceptando que “no se podria ignorar la perspedeV&eru sobre el
Tratado”),conTr. (3) 890-91 (Sotelo) (reconociendo que los Bono
Agrarios son deuda publica)Tr. (Sp.) (3) 1131-32 (Herrera) (igual).
Véase tambiéBuplica sobre Jurisdicciog-69, 11 78-79; RéplicaC-63,
19 56-61.

45 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 91.Pero véas®uplica sobre Jurisdiccion,
C-69, 11 70, 122-29; Réplic&-63, § 11.B.4.

%6 Cf. Tr. (1) 310-11 (Alegatos de apertura del ParéseDuplica sobre
JurisdiccionC-69, 1 126; RéplicaC-63, 1 92.

" Doc. CA-23Q DecisiénAdamakopoulasf 293.
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20. Primero, los Sres. Koenigsberger, Lanava y Joannou
confirmaron como Gramercy asumio un “compromiscajatales u
otros recursos™® Tal como el Sr. Lanava testifico, el dinero de lo
inversionistas de GPH—incluyendo GFM—fue “capitadin” en GPH,
quien luego adquiri6 los Bonos AgrarisGramercy también
comprometio “otros recursos”: los tres testigo&sdamercy describieron
el extenso trabajo que Gramercy hizo a lo largbh4lafios para
desarrollar su tesis de inversion, levantar cgpdehtificar vendedores,
comprar y obtener los certificados de los Bonosahigs, valorizar los
Bonos Agrarios, colaborar con otros bonistas, yhpoopuestas
constructivas al Per( para un canje de deuda gibtdnto GFM—
quien asumio el rol de gestor de inversion de sdgwesor, Gramercy
Investment Advisors LLC—como GPH aportaron tamikieéow-howy
contactosexpertisey tiempo para que la inversién de Gramercy
generase resultadds.Ignorando tanto esta testimonio como la Duplica
de Gramercy sobre Jurisdiccion, el EPA del Perilesps escritos
anteriores casi palabra por palabra, se cita ssiarasmo, ignora que el
Tratado no impone un umbral minimo para el montogrometido, y
cita imprecisamente al Tratado al cambiar la reédaacorrecta (“capital
u otros recursoy por una frase que el Peru al parecer habriantiak
(“capital uotro activd).*

21. Segundpel Peru no puede refutar que Gramercy tenia
una “expectativa de obtener ganancias o utilidadek&’ hecho, los
intentos del Per( para desacreditar a Gramercy coriespeculador”
casi que demuestran este putitd.os testigos de Gramercy confirmaron
gue GPH cosechara los frutos de cualquier monéizaie los Bonos
Agrarios, y tal como el Peru reconoce, GFM estpamicion de obtener
feesde gestion y de rendimiento en su condicion déeogee inversiones
de GPH y de otras entidades de Gramercy que mantgarticipacion
en GPH* La insinuacion del Pert de que los Bonos eracafménte

8 Cf. Doc. CE-139 Tratado, Art. 10.28.

49 Tr. (2) 691, 696-97 (Lanava).

0 Véase de manera genetébenigsberger IIICWS-10, §§ I, Ill;
Koenigsberger ICWS-4, 88 I, IV; Koenigsberger ICWS-3, 88 1lI, 1V;
Lanava I,CWS-5, {1 5-10; Lanava CWS-5, 88 II, IV; JoannouCWS-6,
g1l

1 VéaseDuplica sobre Jurisdicciog-69,  32; RéplicaC-63, 11 19-23.

2 Cf. EPA1 del PertR-85, 1 89. Pero véas®uplica sobre Jurisdiccion,
C-69, 1 86;Doc. CA-22Q LaudoSeq 1 106 (encontrando que una inversion
de US$300,000 era lo suficientemente sustancial grmostrar un
“compromiso de capital” para fines del similar Te@tre Corea y Estados
Unidos).

3 Cf. Daplica sobre JurisdiccioG-69, 11 101-02; RéplicaG-63, 1 70;
KoenigsbergerCWs-3, 1 34-35.

> VéaseTr. (2) 389-91 (Koenigsbergei}t., 772-76 (Lanava); EPA1 del
Per(,R-85, 1 38;véase tambiéEPA1 de Gramercy;-86, 1 146
(describiendo el incentivo de Gramercy de valuacaddamente los Bonos
Agrarios).
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obligaciones “contingentes” o derechos “expectagici-fue tan efimera
como infundada®

22. Tercerq por razones similares, Gramercy asumié
“riesgo” al adquirir los Bonos Agrarios. Tal coraloSr. Herrera
confirmo, el Tratado expresamente sefiala que lgpae deuda
soberana implica riesgo comercial, y Gramercy aSuiesgos no
comerciales también: sus costos de oportunidaceseguir la inversion
de los Bonos Agrarios, el riesgo a su reputacide isiversion no era
exitosa, y el riesgo de pérdida defiessde gestion por rendimientd.

23. Finalmente aunque legalmente irrelevante, la evidencia
incuestionable de la Sra. G. y los testimoniosSieKoenisberger, el
Prof. Olivares-Caminal, el Prof. Guidotti y del Sterrera confirmaron
como la inversion de Gramercy en los Bonos Agrastogribuy6 a la
economia peruana.

* El Prof. Olivares-Caminal confirmd los beneficio&rmeconomicos
de la inyeccion de US$33 millones de capital exéramnuevo en la
economia del Perll. El Peri nuevamente cita de manera incorrecta
la Unica declaracion que invoca: el Prof. Oliva@esninal testificd
que,aunquelos US$33 millones pueda ser una “cifra nimiaen
cuanto al PBldel Perd]’—un hecho que podria caracterizar casi a
cualquier inversioén privada al amparo del Tratadoar@rcyhabia
contribuido a la economia del Péfu.

» El testimonio no refutado de la Sra. G proporciona ilustracion de
primera mano del testimonio del Prof. Olivares-Gahsobre el
“efecto multiplicador” de esa inversion externaedia®®

» El Prof. Olivares-Caminal ademas describi6 los fieios para el
Pera de crear un mercado secundario en el cubblustas podian
intercambiar un activo iliquido por capifél.

5 Comparar,v.gr,. Tr. (6) 2347-48, 2349-51 (Guidottipn (1) 313 (Alegatos
de apertura del Peru) (admitiendo que los Bonosiag ya estaban
“vencidos”),y Tr. (6) 2039-41 (Hundskopf) (admitiendo que “esdiida
alguna, una obligacion del Estado de pagar losipnoTr. (5) 1922-25
(Bullard),y Pres. BullardH-9, p. 8. Véase tambiéBEPA1 deGramercy,
C-86, 11 35-36.

6 Véase tambiéffir. (3) 1119-20 (Herrera); Duplica sobre JurisdiogiC-69,
1 103; RéplicaC-63, 11 72, 103.

" Véaselr. (4) 1529-30 (Olivares-Caminal); Olivares-CanihaCER-12,
1 19; Olivares-Caminal CER-8, 1 78.

8 CompararEPAL del PeriR-85, 1 89,conTr. (4) 1571-72 (Olivares-

Caminal).

VéaseSra. G.CWS-7, 1 22;véase tambiéBuplica sobre Jurisdiccion,

C-69, 1 84.

€0 Tr. (1) 42-43 (Alegatos de apertura de GramerEs)(4) 1529-30
(Olivares-Caminal); Pres. Olivares-Camirtddy, p. 11; Duplica sobre
JurisdiccionC-69, 1 84; RéplicaC-63, 1 89; Olivares-Caminal |l,
CER-12, 1 19, 23; Olivares-CaminalCTER-8, 1 79.
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» Tal como el Sr. Herrera y el Prof. Olivares-Camuatfirmaron, los
Bonos Agrarios permitieron al Peru financiar suwtegionaria
reforma agraria cuyo propésito explicito era ebdeslo
socioecondmico del PePt.

24. La audiencia también demostro6 los beneficios a la
economia en general del enfoque de Gramercy r@spext inversion en
los Bonos Agrarios. El Sr. Koenigsberger ofreaidestimonio
contundente sobre coémo la motivacion de Grameragwagtir en los
Bonos Agrarios fue para catalizar una solucionalaebla deuda de la
reforma agraria que beneficiara al Pert, como kdehbecho por
ejemplo para Nicaragua y Argentina. El enfoqu&demercy permitiria
al Peru alcanzar la “continuacion” de “solvenci®l’fin de una era de
incumplimiento para el Peru,” “mejorealificacionesen el mercado que
no tendria de otra forma,” e “inversién directararjera;” él concluyo:
“[H]ace 32 afos que yo hago esto, pero cada uestds
reestructuraciones de deuda en la que hemos padetiene una
naturaleza virtuosa. Entonces, hay un beneficiosquge cuando se
resuelve el pasivo®® Las propuestas contemporaneas de Gramercy al
gobierno explicaron los “beneficios mutuos” de dalticién global” que
Gramercy buscaba logr&r.El Prof. Olivares-Caminal confirmé los
beneficios macroecondémicos para el Pera del tipzadge de bonos
consensual y productivo que Gramercy estaba ofréojecon ejemplos
basados en evidencia tanto del propio histori&bidenercy como del
endeudamiento soberano en gen&rdtl ex Director Ejecutivo de la
Agencia de Promocion de la Inversion Privada daliRe Sr. Herrera,
reconocié que tales canjes y reestructuracionebaoeficiosas®

25. Esta extensa declaracion, que el Per simplemente
ignora, confirma que la inversion de Gramercy rlarsente posee las
caracteristicas de compromiso de recursos, expect obtener
ganancias, y riesgo que el Tratado expresameméfida, sino que
también contribuy6 a la economia del Peru inclusorgaro del
inaplicable cuarto criterio d&alini.

®1  Doc. CE-1 Decreto Ley No. 17716, Ley de Reforma Agrariad24unio
de 1969, Preambulo & Art. 1; Tr. (3) 1082-84 (HemeTr. (4) 1528-29,
1530-31 (Olivares-Caminal); Pres. Olivares-CamiHa¥, p. 11; Duplica
sobre JurisdiccionC-69, 1 77; RéplicaC-63, 1 46.

62 véaseTr. (2) 432-33, 592-593, 594-95, 604-64 (Koeniggbe);

Koenigsberger ICWS-3, § II; Koenigsberger ICWS-4,8 1, 1 39, 48;

Koenigsberger IICWS-10, 1 12-19.

Véase, v.grDoc. CE-185 Carta de Gramercy al Presidente del Consejo de

Ministros y al MEF del 31 de diciembre de 2013, p3; Tr. (2) 458-59

(Koenigsberger)yéase tambiéfir. (1) 27-30 (Alegatos de apertura de

Gramercy); KoenigsbergeCWs-3, | 55.

Tr. (4) 1529-33 (Olivares-Caminal); Pres. Oliwaf@aminalH-7, p. 11;
Olivares-Caminal ICER-12, § 23; Olivares-Caminal CER-8, 11 79-80,
90; véase tambieBUplica sobre Jurisdiccio5-69, 1 85; RéplicaC-63,
1 91;véase tambiéKoenigsberger IICWS-10 1 9-12.

5 VéaseTr. (3) 1136-37 (Herrera).
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D. El Intento del Peru de Ignorar las Circunstancias &
la Celebracion del Tratado no Sobrevivio la
Audiencia.

26. El intento del Pert de impedir la consideracion de
métodos de interpretacion complementarios, incldgdas
circunstancias de celebracion del Tratado, es tiefea bajo el derecho
porque el articulo 32 de la CVDT permite considelieha evidencia
“paraconfirmarel sentido” resultante del articulo $1Y como cuestién
factica, la no exclusion de los Bonos Agrariosadedbertura del Tratado
no fue un descuido de las Partes Contratantes (faungluso tal
omision involuntaria no los excluiria como cuestiégal), sino el
deliberado y considerado resultado de largas nagiocies que
incluyerontodaslas formas de deuda publica, con la sola excep#da
deuda bilateral de Estado a Estado—pese a qusegr&ciso momento,
los Bonos Agrarios y las disputas entre el Peracyamales de Estados
Unidos sobre la reforma agraria estaban en laslagete las Partes
Contratante§’ El Pert no refuté ni puede minimizar estos hechos

27. Primero, el Pert no negé que disputas con inversionistas
de Estados Unidos derivadas de la reforma agratialsian generado y
se podian generar en el futuro, y sin embargo ologX a la reforma
agraria o a los Bonos Agrarios vinculados a elléodelcances del
Tratado como si ocurrié con otras medidas politerate sensible?.
Contrario a la afirmacién del Pert de que “el entode Gramercy
respecto de los [requisitos] unilaterales de lo2JEE es irrelevante,” en
palabras del Emb. Allgeier, la “Reforma Agrarisagst profundamente
conectada con el proceso de negociacion, y de hechain proceso
determinante en el éxito de las negociaciones nsismg la describid
como “una espada proverbial sobre la empresa$ gdcumentos
contemporaneos confirman su testimonio de queisttNo entre las
diferencias en torno a la inversion y las negooiaes fue un tema
politico importante® Tal como el Emb. Allgeier testifico y el Sr.
Herrera admitio, el Perd se habia comprometids@lver las disputas
pendientes con inversionistas de Estados Unidog cora precondicidn
al amparo de las preferencias comerciales de [2DERR incluyendo la
negociacion del Tratado, el cual fue firmado s@spliés de que se
resolvieron”® La declaracion del Sr. Herrera y los documentos

CompararEPAL del Per(R-85, 11 53, 95 (citando Reisman RER-6,

19 7-10)conDoc. CA-121 CVDT Art. 32);véase tambiéiir. (1) 34-36

(Alegatos de apertura de Gramercy); Duplica sobrisdiccion,C-69,

§ 11.B.2; RéplicaC-63, § II.B.2.

Véaserlr. (1) 45-47 (Alegatos de apertura de Grameray@s FGramercy,

H-1, p. 31; Allgeier I,CER-7, 1 25; Allgeier II,CER-11, 11 24-25.

8 véaseDuplica sobre Jurisdiccio-69,  54; RéplicaC-63, §§ 11.B.1-3.

89 VéaseTr. (4) 1353-56 (Allgeier)yéase tambiéfir. (1) 45-47 (Alegatos de
apertura de Gramercy); Duplica sobre Jurisdica®69, 1 117; Réplica,
C-63, 1 76; Allgeier 1I,CER-11, 1 21; Allgeier |,CER-7, § IV.C; cf. EPAl
del PeraR-85, 1 95.

0 CompararHerreraRWS-5, 1 34,conTr. (3) 1100-02 (Herrera)Véase
Tr. (4) 1352-54, 1355-56, 1395-96 (Allgeievase tambiéRres.
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confirman que los negociadores de Estados Unidagizsron
repetidamente la importancia de resolver las dispde la ATPDEA, y
retract6 su declaracién en contrafioSimilarmente, la insistencia del
Sr. Herrera de que la disputa de LeTourneau infpdi¢a compensacion
por una carretera es irrelevantanto la disputa de LeTourneau como la
de Jaime Muro-Crouisillat involucraron demandagxjgopiacion de
estadounidenses como resultado de las medidagefedma agraria del
General Velasco, y los negociadores del Trataddastmuy al tanto de
dichas disputas y aun asi no excluyeron a los BAgoarios de los
alcances del Tratad®. Y siendo que (como el Sr. Herrera reconocio) los
Bonos Agrarios eran libremente transferibles, eliRabia que disputas
con bonistas de Estados Unidos podrian surgir ritglo—como
efectivamente ha sucedido con Gramércy.

28. Segundpel Per notoriamente omite abordar la extensa
evidencia—incluyendo los propios resumenes de ri@goa del Peru y
los testimonios del Emb. Allgeier y del Sr. Herrerde que la amplia
cobertura déodaslas formas de deuda publica, con la sola excepEon
la deuda de Estado a Estado, no fue un asuntopditiza de los
Estados Unidosino un resultado por el cualRrdnegocio
extensamente a lo largo de 13 ronda&! Pert no formul6 una sola
pregunta al Emb. Allgeier sobre este asunto. Emtocual Sr. Herrera,
éste contradijo nuevamente su testimonio escris@etar en el estrado
que los paises andinos habgadidoen su postura de que la deuda
publica deberia estar categdricamente excluidasuduagar aceptaron la
propuesta de Estados Unidos de indio@taslas formas de deuda
publica, con la sola excepcién de deuda de Est&tkieado,
conjuntamente con el Anexo 10-F que regula el ghatento para las
reclamaciones vinculadds.El Sr. Herrera reconocié también que este

GramercyH-1, p. 31;Tr. (1) 45-46 (Alegatos de apertura de Gramercy);
Duplica sobre Jurisdiccios-69, 1 117-20; Réplic&-63, 11 107-11;
Doc. CE-453 Departamento de Estado, Le Tourneau y GOP Alcanza
Acuerdo 35 Afios Después, 3 de abril de 2006, 71 1,

™ CompararTr. (3) 1095-97 (Herrerayonid., 1096-97.VVéaseHerrera,
RWS-5, 1 14;Doc. CE-439 Décima Ronda de Negociaciones, p. 22.

2 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 97, Tr. (1) 308-09 (Alegatos de apertura del
Pera); Tr. (4) 1397 1399-1403, 1405-08, 1408-10g@ér); Tr. (3) 1084-
1101 (Herrera).Pero véas®uplica sobre Jurisdicciog-69, 11 119-20;
Réplica,C-63, 11 110-11Poc. CE-456 Informe del Perd de 2006 sobre
Controversias de Inversién y Demandas de Exprdmadi de junio de
2006, 1 11.

3 VéaseTr. (3) 1085-87 (Herrera).

" VéaseTr. (3) 1126-27, 1131-33 (Herrerdy,. (4) 1355-57 (Allgeier); Tr.

(1) 34-37 (Alegatos de apertura de Gramercy); @&mbbre Jurisdiccion,

C-69, 11 110-16; Réplica;-63, § 11.B.2(a), (c); Allgeier ICER-11, 11

25-26; Allgeier I,CER-7, 11 41-44, 58.

CompararHerrera RWS-5 § 29 (“[L]os paises andinos anticipaban que se

les concederia su propuesta para excluir de laidéin [de inversion] la

deuda estatal y de empresas estataleai)Doc. CE-433 Sétima Ronda
de Negociaciones, p. 35 (indicandmsiciones que se concedefigor los
paises andinos, las que incluigmdpuesta andina para excluir de la
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resultado “satisface los lineamientos propuestodgpbDireccion

Nacional de Endeudamiento Publico del Ministeridcsdenomia y
Finanzas”—la misma entidad peruana que estabad@ta deuda de los
Bonos Agrarios?

29. Finalmente el Peru igualmente ignora la evidencia de
gue esta extensa discusion sobre la coberturadimitia publica y las
reclamaciones que podrian surgir de aquélla serddaba mientras los
tribunales de mayor jerarquia del Peru estabanesmdd multiples
decisiones recordandole al gobierno que tenia ggargos Bonos
Agrarios a su valor apropiadamente actualizadoientras el gobierno
estaba preparando diversos informes y proyecttesydeara crear un
proceso administrativo global para pagar esta deadda participacion
del MEF y de PROINVERSION, que el sefior Herrerarkdba en ese
entonces!

30. Las circunstancias de la celebracion del Tratado, |
cuales el Emb. Allgeier y el Sr. Herrera confirmmab unisono en la
audiencia, no dejan duda entonces de que el Tratdife a los Bonos
Agrarios.

31. Ninguna interpretacion concebible del Tratado odri
excluir a los Bonos Agrarios de calificar como imaersion cubierta
sobre la base de estos hechos—pese a los intett®erd de ignorar los
testimonios de la audiencia, de reescribir el Tatg de resucitar el
cuarto criterio dé&alini.

E. El Engafioso e Infundado Reclamo del Peru sobre
Autenticidad Sigue Siendo Infructuoso.

32. Finalmente, la insistencia del Perd de que “quedan
importantes preguntas” sobre la autenticidad d8to®os Agrarios de
Gramercy sigue siendo falsa y engafiosa por razue&ramercy ya
explic6’® En tres afios y medio desde que Gramercy enviasop
electronicas del anverso y reverso de sus mass@e 8onos Agrarios,
el Peru ha identificado solmaanomalia vinculada seiscupones
recortados extraviados que Gramercy ya ha retidadsu reclamaciofi.

definicion la deuda estatal y de empresas estdjalé&ase tambiéiiir. (3)
1131-33 (Herrera), Tr. (4) 1356-57 (Allgeier).

% Tr. (3) 1131-32 (Herrerapoc. CE-438 Novena Ronda de Negociaciones,
p. 26;véase tambiéilir. (4) 1357 (Allgeier).

" VéasePres. Gramercyd-1, p. 31; Tr. (3) 1133-34 (Herrera); Tr. (4)
1400-03 (Allgeier); Duplica sobre Jurisdiccid®69, 11 117-20; Réplica,
C-63, § 11.B.2(b).

8 Cf.EPAL del Per(R-85, § IV.C.4. Pero véasdr. (1) 93-94 (Alegatos de
apertura de Gramercy); EPA1 de Grame@»g6, 11 37-38; Oposicion,
C-80, 1 26.

9 véaseCarta de Gramercy al Tribunal del 13 de abril @&82C-12, p. 2
(notando que Gramercy habia producido copias élEcis de sus Bonos
Agrarios al Peru el 21 de febrero de 2017); Tr1@)3-06 (Edwards}f.
EPAL del PerdR-85, 1 24; Tr. (2) 666-69 (Lanava); Carta del Prof.
Sebastian Edwards al Tribunal del 31 de agost®@6.2
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Esta anomalia extremadamente menor e irrelevantiecda con la
data proveniente del propio Proceso de TenedorBeudes Agrarios del
MEF, el cual autentic alrededor 9@.6%de los bonos propiamente
presentados, ninguno de los cuales probablemehte ko objeto de la
debida diligencia comprensiva que Gramercy y profiedes peruanos
realizaron antes de que Gramercy comprometierandsage millones de
dolares para comprarl85.En cualquier caso, cualquier objecion a la
autenticidad de un Bono Agrario o cupon especifigmactaria en el
quantum no en la jurisdiccion material del Tribunal.

33. Ademas, la audiencia solo debilitd mas los recladabs
Per. Contrario a la insistencia del Per( de ¢eileunal no tiene
jurisdiccion material porque Gramercy no sometgBonos al mismo
Proceso de Tenedores de Bonos Agrarios que Grarakygg constituyd
una violacién del Tratado, como el Sr. Koenigshedgelard, “si []
fuéramos a presentar [nuestros Bonos Agrarios] lparerificacion
estariamos abandonando nuestros dereéhdsuego de reiteradas
comunicaciones entre las Partes, el Tribunal dedestablecio el
siguiente verdadero proceso de autenticacion €mdan Procedimental
No. 1, la cual nunca fue objeto de comentario potepdel Perd en
ninguno de los borradores de tal Orden Procedirhéitabera
presumirse que las copias de la evidencia documisian auténticas,
salvo que una de las Partes las objete de forneziéisp, en cuyo caso
el Tribunal determinara si la autenticacion es sada.”®® El Perd, sin
embargo, eligié no formular objeciones especificdsontrario a la
afirmacion contrafactual del Perd de que Grameocthizo si quiera
una propuesta seria para ningin procedimiento a@eacion,” el
expediente esté repleto de comunicaciones de Gegrakrespecto, y el
Sr. Koenigsberger no solamente testifico que Greyrra ofrecido una
y otra vez” trabajar con el Peru, sino también ‘tnaela nos haria mas
contentos de poder entregar los bonos al Perdbjrraa recibo para no
pagar por su custodid>” Gramercy reiter6 esos ofrecimientos genuinos
en la audiencia—repetidamente y en sesion abrestapmo una “treta
de ultima hora” o en el pasillo como el Peru faleata afirma—pero el
Per( nuevamente se rehiso.

34. La unica explicacion para la obstinacion del Pergue
Peru prefiere aferrarse a su reiterado e interesstdbillo de
autenticidad, en lugar de enfrentar los hechoshidfdo renunciado a la
oportunidad de cuestionar formalmente la autergctide los Bonos
Agrarios de Gramercy en este arbitraje confornpr@edimiento
descrito en la OP1, habiendo rechazado el ofrentmige Gramercy
para establecer “un proceso pragmatico y eficipata revisar los bonos

80 VéaseEPA1 de GramercyG-86, 11 37-38; OposiciérG-80, 1 26 & fn. 34;
Lanava I,CWS-5, § Il.

81 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 22; Tr. (2) 532 (Koenigsberger).
82 véaseOrden Procesal No. 1, 29 de junio de 2018, { 44.

8 Tr. (2) 532 (KoenigsbergerCompararEPA1 del PerdR-85, { 23,con
Carta de Gramercy al Tribunal del 5 de junio de82@124, y Oposicion,
C-80, 1 26 (citando correspondencia).

8 Cf. Tr. (En.) (6) 2164 (Peru’s counsel).
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de Gramercy,” y habiendo escogido en su lugartingis la exclusividad
del mismo Proceso deficiente que conforma la badasdreclamaciones
de Gramercy en este arbitraje, el Peru esta oldigadla presuncion de
validez que el Tribunal order{d.

M. LA AUDIENCIA CONFIRMO QUE CADA UNO DE GPH
Y GFM ES UN INVERSIONISTA CUBIERTO

35. La objecion principal del Peru a la jurisdicciongmnal
es ahora el argumento redundante de que GramerEy o
inversionista porque los Bonos Agrarios presuntdenea son
inversiones? El Pert aparentemente habria dejado de ladoyariaa
de sus argumentos iniciales sobre jurisdiccionguets manteniendo
solo su equivocada teoria de “contribucion activatie-nuevamente
ignora la respuesta de Gramercy, asi como losresios del
Emb. Allgeier, el Sr. Herrera, el Prof. Reismatgy
Sres. Koenigsberger y Lanava. En vez de elloytel Peru espera que
pueda pegar es un intento tardio de denegatobermiicios, pero eso
no puede salvar al Per( ya que fue objeto de réyres infundado.

A. La Audiencia Confirmé que GPH Es Propietario De,
y GFM Controla, los Bonos Agrarios de Gramercy,
Que Es Todo Lo Que el Tratado Requiere.

36. El Pert nunca ha cuestionado que cada demandante es
“un nacional o empresa de la Parte” y ahora reamgoe “GPH tiene
titulo sobre Bonos y que GFM posteriormente hereuirol de GPH¥
Los Sres. Lanava y Koenigsberger describierondagpcas de Bonos
Agrarios de GPH y la debida diligencia de Gramexngysu ejecucion, el
Prof. Bullard explic6 como esas compras transbnerdlidamente un
titulo legal, y el Dr. Hundskopf estuvo de acuerctnindamenté® Tal
como el Sr. Koenigsberger explicd, GPH ha teniddBonos Agrarios
“desde el primer dia®® Los Sres. Koenigsberger y Lanava ademas
confirmaron que GFM controla GPH, decide cuandoéma invertir en
los Bonos Agrarios, qué hacer en caso de monabizagicuando y si se
deben realizar distribucion&s.Ambos explicaron, sin un

8 VéasePO1 1 44 (“Deberé presumirse que las copias déderecia

documentaria son auténticas, salvo que una deatéssHas objete de forma
especifica, en cuyo caso el Tribunal determinal& aitenticacion es
necesaria.”).

8  Cf. EPAL del PeriR-85, 11 102-03.Pero véas®uplica sobre
Jurisdiccion C-86, § 11.A; Réplica,C-69, § Il.A.

87 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 102.

8 VéaseEPA1L de GramercyG-86, 11 35-36.

8 Tr. (2) 415-17 (Koenigsberger).

% Tr. (2) 605-06 (Koenigsbergeiit., 693, 708, 712-13, 738-40 (Lanava);
Koenigsberger ICWS-10, § Ill; Koenigsberger IICWS-4, 11 36-37;
Lanava II,CWS-11, 11 5-7; Lanava ICWS-5, § IV.
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contrainterrogatorio profundo, cémo GFM y GPH hab&jado en una
relacion “simbidtica” para intentar monetizar losri®s Agrarios-

37. Contrario a la afirmacién conclusiva del Pert de ‘o
es suficiente” como cuestion leggd seael tituloo el control satisface
de manera independiente la jurisdiccion persohéxéo simple del
Tratado no exige nada mas, y Gramercy cumple cdosih La
insinuacion del Peru de que los aspectos méas isocoadinarios de la
estructura del fondo de Gramercy descalifican sihaggo a GPH y
GFM de la proteccion del Tratado nuevamente igebtexto del
Tratado, los principios legales aplicables, y lesHos.

38. Primero, la confianza del Peru en sus propios escritos
para exhortar un estandar legal alternativo de‘ianarsion
involucrando una contribucién propia, a su progego’—ignora
completamente la comprensiva refutacion por pat&imercy” En
su deliberada ignorancia de la realidad, el Pariiiso repite citas a
casos que no solo son inaplicables sino tambiélidos, comdClorox
c. Venezuelacuya decision fue anulada hace varios meses atras
precisamente por el defectuoso razonamiento sohseliccion personal
que el Pert invocd. La anulacion del Tribunal Federal Suizo con base
en que el tribunal impuso requerimientos jurisdineies adicionales que
el tratado no preveia es un cuento aleccionadarpnision del Peru de
informar al Tribunal sobre esta decision es lan@atg un indicativo de
la debilidad de su afirmacion.

39. Igualmente ausente esta cualquier referencia a las
declaraciones del Emb. Allgeier, del Prof. Reisntadel Sr. Herrera a
favor del intento del Peru de reescribir las defiém de “inversionista”
del Tratado: indudablemente porque el Sr. Herrendirend que el
lenguaje de “a través de acciones concretas” ematlel Peru baso esta
teoria se refiere solo a la fase de pre-invergbRgert no cuestiond la
declaracion del Emb. Allgeier acerca de que tajuaje no tiene efecto

%1 veéaseTlr. (2) 692-93 (Lanava)d., 605-06 (Koenigsberger).

92 CompararEPAL del PeriiR-85, 1 102 conDoc. CE-139 Tratado,

Art. 10.28. VéaseDUplica sobre JurisdiccioG-86, 8 11.A; Réplica,C-69,
§ ILLA; Allgeier Il, CER-11, § IV.

9 CompararEPAL del PeriiR-85, § IV.D.1,conDuplica sobre Jurisdiccion,
C-86, 8§ Il.A, y Allgeier Il, CER-11, § IV.

% CompararEPAL del PeriiR-85, 1 102 & fn. 226 (citando los laudos K&
Asig Alapli, y Clorox), conDuplica sobre Jurisdicciog-69, 11 27-29
(refiriéndose a esos casogoc. CA-237 Tribunal Federal Suizo, Caso
No. 4A_306/2019, Decision del 25 de marzo de 2§204.2.7 (dejando de
lado elDoc. RA-319 LaudoClorox) (“Rien ne permet de déduire de la
formule ‘investis par des investisseurs’ I'exigedaen investissement actif
devant impérativement avoir été effectué par I'stigseur lui-méme en
échange d’'une contre-prestation. Bien au contrd&€el Bl ne contient pas
d’exigences allant au-dela de la détention parmwestisseur d’'une partie
contractante d’actifs sur le territoire de I'autpgartie contractante. Deés
lors, le Tribunal arbitral ne peut étre suivi longd se fonde sur des
conditions supplémentaires, dont il estime qu'eflesont pas remplies en
I'espece, pour se déclarer incompétdnt.
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sobre un inversionista como Gramercy quégaealizadouna
inversion, y el Prof. Reisman finalmente no brimneh& opinion
especifica sobre jurisdicciéon personal, ni muchaaoeeespaldo la
deficiente teoria del Per&”

40. E incluso si alguna “contribucién activa” fuese el
estandar relevante, el Perd tampoco explica poGgagercy no
cumpliria con aquél. Tal como el Sr. Koenigsbedgiaro, “GFM es la
Unica que puede tomar todas las decisiones respedts bonos. [GPH]
[e]s un vehiculo de Gramercy que es propietarienetel titulo de los
bonos y por lo tanto es el Unico que puede tomeisid@es en cuanto a
su propiedad?®

41. Segundpel hecho que GPH “adquiri6 los Bonos con
dinero que obtuvo completamente de terceros beésmabis” no desplaza
la propiedad de GPH sobre los Bonos Agrarios,gmiica que aquél no
“hizo” ninguna inversion! El Per( admitié en la audiencia que no hay
requerimiento de “origen del capital’ que apliglamparo de este
Tratado® Y como cuestion factica, GPH si hizo una contiibn
“propia” porque, como los Sres. Koenigsberger yavantestificaron, el
financiamiento provino de la capitalizacién de GHbk clientes de
Gramercy suscribieron participaciones de capitatsss fondos de
Gramercy con intereses en GPH, y luego estos foadigsirierorequity
mediante contribuciones de capital a GPH, la cdqui&ié los Bonos
Agrarios y ha sido propietaria exclusiva de aquetiesde ese entonceés.
Como el Sr. Lanava sefial6, “una vez que se obe&ttpital de GEMF,
ese capital iba a GPH, esos fondos eran de GPHyH@aPBia inversion
para comprar bonos agrarid§®

42. Similarmente inutil es la insinuacion del Peru de g
GPH no “tenia” el dinero que invirti8* Esto no solo es irrelevante para
el tema de si GPH es propietaria de los Bonos Aagapero es también
falso: el Pert omite la parte operativa del testimalel Sr. Lanava con

% VéaseTr. (4) 1350-52 (Allgeier); Duplica sobre Juristdim, C-69, 1 22;
Allgeier 1l, CER-11, 11 28-30; Herrer&QWS-5, 1 19; Reisman IRER-6,
1 40 (reduciendo su opinidn sobre jurisdiccion peasa la afirmacion de
gue “[d]ebido a que los Bonos no constituyen unaeision” en virtud del
Tratado, Gramercy no puede ser “inversionista’@darmidad con los
términos del Tratado”); Tr. (5) 1862-71 (Reismam) (efiriéndose a la
jurisdiccion personal durante su interrogatori@ctio).

% Tr. (2) 605-06 (Koenigsbergeréase tambiéKoenigsberger IICWS-10,
8 Ill; Koenigsberger 1ICWS-4, 1 36-37.

%" Cf. EPAL del Per(R-85, 1 103.

% VéaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, 11 36-37¢f. Tr. (1) 316-17,
351-52 (Alegatos de Apertura del Peru).

9 Véaselr. (2) 415-16 (Koenigsbergei}., 687, 690-91 (Lanava);
Koenigsberger ICWS-10, § Ill; Koenigsberger IICWS-4, 1 36-37;
véase tambiéBbuplica sobre JurisdiccioG-69, 88 11.1(c), 11.2; Réplica,
C-63, 8 ILLA; cf. EPAL del PertiR-85, 1 29.

190 Tr, (2) 696-98 (Lanavayéasef 20 arriba.

101 Cf. EPA1L del PeriC-86, 1 28; Tr. (1) 322-23 (Alegatos de apertura del
Peru).
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una elipsis® Luego de que el Sr. Lanava admitiera que “sernigecto
decir que” GPH recibio dinero de su casa matrindado necesitaba,
continu6 para aclarar que el inico momento eneIl@gH tuvo un
balance de cero fue al “al inicio” y qued era quangresaba el dinero y
después salia. Habia un saldo dfff.”

43. Tercerq la afirmacion del Pert de que GPH no tiene
“ningun interés econdmico real” porque los “ingi€ste los Bonos
Agrarios beneficiaran a los que el Peru llama 4svs beneficiarios” es
asimismo tanto legalmente incorrecto como objetiate falsd®* El
sefior Lanava confirmo que cualquier monetizaciélosi®onos
Agrarios iria exclusivamente a GPH, y que las iistiones de GPH a
beneficiarios finales no son automatit&sComo se ha sefialado,
Gramercy puede obtenfgresde gestion y de rentabilidad por su
inversion en los Bonos Agrarios. Y el Per( auniee respuesta al
punto de que solo porque GPH y GFM tienen inversias niveles
arriba ystakeholdersio quiere decir que éstas no tienen la propiedad d
o controlan, los Bonos Agrarid®. Gramercy, como cualquier gestor de
inversion, vende participaciones de capital endsrmglie, a su vez,
tienen un portafolio de activos, algunos de lodesuacluyen entidades
con participacion indirecta en GPH. Las adquisiciones de estas
participaciones por parte de los clientes de Greyneo desplazan la
titularidad exclusiva de GPH al 100% de los Bongsatios de
Gramercy o el control exclusivo de GFM sobre GP&.cbmo el Sr.
Koenigsberger sefial6: “Gramercy es la Unica entiplgedes propietaria
de la inversion y la controla. Los beneficiarifscéivos carecen de
titulos, carecen de habilidades de gestion, nogruertinguir los bonos
ni canjearlos ni asegurarlos. Lo que pueden hexebtener ese
beneficio efectivo!®®

44, Cuarto, el Per asimismo no puede explicar la
relevancia de su afirmacion de que el rol de GFNVadministrar a GPH,
no [] adquirir o ser titular de Bono$” Tal como el Tratado menciona
expresamente, como Gramercy ha explicado largamentamo el Peru
simplemente ignora, el control de los Bonos—inchdgecontrol
indirecto, e independientemente del titulo o pdsesies suficienté!°

102 cf EPA1L del Per(C-86, 1 28
103 Tr, (2) 698-99 (Lanava).
104 cf. EPAL del Peru, C-85, 1 26, 103.

195 Tr, (2) 738-40 (Lanava) (discutien@-165 Contrato de Operacion de
GPH Modificado, 31 de diciembre de 2011, Art. VIII)

106 yéaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, T 40.

107 véaselr. (2) 721, 708-09, 712-13 (Lanava); LanavaCNyS-11, 1 5-7;
Lanava I,CWS-5, § IV.

198 Tr, (2) 605-06 (Koenigsberger)éase tambiéKoenigsberger IIICWS-10,
8 Ill; Koenigsberger 1ICWS-4, 1 36-37.

199 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 103.
110 véaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, 7 10-11; RéplicaG-63, 11 11,
19-23..
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45, FinalmenteJa afirmacion sin fundamento del Perd de
gue “Gramercy carece de legitimidad” no agrega raldg argumentos
que el Peru ha desarrollado previamente, los c@&i@siercy ya ha
refutado exhaustivament&. El Per no proporciona una base legal—
porgue no la hay—para este requerimiento adicidadlegitimidad.”

El argumento del Pert ademas esta basado en unagifalsa: no es
cierto que Gramercy “adquirié un reclamo, utilizaridndos de
terceros,” y que luego “vendi6 . . . la titulariddel interés beneficiario
de dicho reclamo™ Los clientes de Gramercy no tienen una
participacion en los Bonos Agrarios en si mispsms esencialmente
accionistas dos fondogjue estan invertidos, directa o indirectamente,
enGPH, y sus contribuciones fueron capitalizadldsGramercy no
busca indemnizacion por una inversion sobre la solal mantiene una
participacion parcial de minimis GPH compro los Bonos Agrarios,
GPH ha sido propietario en todo momento del 100%si8onos
Agrarios, y GPH es la entidad a la cual cualquaggovinculado a los
Bonos Agrarios debera’it! El reclamo del Perii de que GPH
supuestamente “no se dedic6 a ninguna actividaabesica™ es del
mismo modo poco clara, considerando que el Tragadungun lugar
impone un requerimiento de “actividad econémica.”

46. Al final, todos los reclamos incoherentes del Psendl
poco mas que observaciones parcialmente correubas | que una
firma de gestion de inversiones realiza, con unegpilel desdén del
Perl por Gramercy. Pero la posicion del Pert @édagigestores de
inversion no deberian estar permitidos de benefeidel Tratado
simplemente porgque su modelo de negocio no tiese &a el texto del
Tratado, seria ciertamente inconsistente con lartata expresa del
Tratado de instrumentos financieros sofisticadosrysu capitulo
separado sobre servicios financieros, y descalifiGgacualquier
compafiia que cotice en bolsa y que tenga accisristéa proteccion del
Tratado'®

B. La Tardia Objecién de Denegatoria de Beneficios del
Perl Fue Objeto de Renuncia y Es Infundada

47. Sin poder contestar la evidencia clara de que ambos
GFM y GPH califican como inversionistas protegidelsReru
tardiamente pretende negar los beneficios del doaeGPH!’ Esta

11 CompararEPA1 del Per(R-85, 11 109-113¢conDuplica, R-65,
19 106-114.Véase tambiéBuplica sobre JurisdicciogG-69, 11 44-49.

112 cf. EPA1 del Per(R-85, 1 113.

113 véaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, T 45.

14 véaselr. (2) 693, 708-09, 712-13 (Lanava); LanavaCNyS-11, 1 5-7;
Lanava I,CWS-5, § IV.

115 EPA1 del Per(R-85, 1 113.

116 yéaseDoc. CE-139 Tratado, Cap. 12/éase tambiéBUplica sobre
JurisdiccionC-63, § 11.A.2; RéplicaC-63, 11 27-30.

17 Cf. EPA1 del Per(R-85, § IV.D.2; Tr. (1) 322-25 (Alegatos de apertura de
Peru).
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nueva objecion es demasiado tardia. El Triburtaéida rechazarla por
tardia y por haber sido objeto de renuncia. Ad&imente, la objecion
no tiene sustento legal ni en los hechos, y noip@aplicar a GFM en
ningun caso.

48. El Peru ha renunciado a esta objecién al haberdaomit
formularla “a mas tardar en el momento de presémteontestacion,” tal
como la Regla 23(2) de UNCITRAL y la Orden Procestital No. 1
expresamente requieren y como los tribunales, yecido uno en que
particip6 el Prof. Reisman, han confirmado reitaradnte™® Esa regla
refleja el elemental requerimiento de debido proaksque Gramercy
tiene el derecho a ser oido—incluyendo el dereehorédsentar
evidencia para refutar la objecion—Ilo que Gramgecyio puede hacer.
El Perd no niega, o si quiera se pronuncia sobta,fatidica Regla.

49. Ademds de haber sido objeto de renuncia, la deoregat
de beneficios por parte del Pert no puede aplicaiPld. Pese a la
caracterizacion equivocada del testimonio del 8nava por parte del
Perd, la evidencia no muestra ninguno de los dpsisigos cumulativos
de que GPH “no tiene actividades comerciales sasti@s” en los
Estados Unidos o que no nacionales de Estados $)fsdan
propietarias o controlen” GPH Primerg, en forma contraria a la
afirmacion del Peru de que el Unico negocio de @PFsu tenencia de
los Bonos en el territorio del Perd,” los Sres. Kgsberger y Lanava
describieron en un testimonio extenso y no refutaioo es que GPH
toma decisiones de inversion y levanta capital @ssdsede principal en
Connecticut: alli es donde estan basados todasmpseados de
Gramercy que trabajan en representacion de GPébreste ellos
recaudan fondos para GPH, desarrollan su estrategiaversion,
autorizan e inician sus transacciones, y realimacostabilidadf® Estas
actividades claramente exceden el umbral de aatividquerido para
superar una objecion de denegatoria de beneficid®egundp

118 yéaseDoc. CE-174 Reglamento de la CNUDMI de 2013, Art. 23(2) (“La
excepcion de incompetencia del tribunal arbitréedé oponerse a mas
tardar en el momento de presentar la contestacignOrden Procesal No.
1 9 10 (ordenando que la Contestacion de la Dendegld?erd “debera
exponer... cualquier objecién de jurisdicciérDpc. CA-231 EMELEC v.
Ecuador Caso CIADI No. ARB/05/9, Laudo, 2 de junio de 209 71
(notando que la “etapa procesal oportuna” paracivoualquier
denegacion de beneficios es “al formular... excemsan materia de
competencia”)Doc. CA-232 Guaracachi et al. v. BoliviaPCA Caso No.
2011-17, Laudo, 31 de enero de 2014, | B, CA-238 Ulysseas v.
Ecuador Laudo Interino, 28 de setiembre de 2010, § D&#;. CA-154
Pac Rim Decision, 1 4.85.

119 véaseDuplica, C-69, 1 20;cf. Doc. CE-139 Tratado, Art. 10.12.

120 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 106. Pero véas®oc. CE-165 Contrato de

Operacion de GPH Modificado, 31 de diciembre del28it. 1.3 (listando

a Connecticut como el lugar principal de negocw&E8H);véase también

fuentes citadas en el fn. 50 arriba; Réple#3, 11 27, 28; Duplica sobre

Jurisdiccion C-69, 11 20, 46.

Véase, v.grDoc. CA-234 NextEra Energy Global Holdings B.V. et al. v.

Espafia Caso CIADI No. ARB/4/11, Decision sobre Jurisdiog
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contrariamente al reclamo del Pert de que GPHegrapiedad
absoluta de entidades fuera de los E.E.U.U.,” el &mnava explico en su
testimonio no refutado que la gran mayoria de &eeficiarios finales de
GPHEEEEE o personas de los Estatmsdos??
GFM, una entidad de Estados Unidos, también exalusnte controla a
GPH!?® Las clausulas de denegatoria de beneficios detinadas a
excluir de proteccion inversionistas cuya naciat@lies simplemente
una “nacionalidad de conveniencid’” Este simplemente no es el caso
aqui: el hecho de que la estructura del fondorden@rcy incluya
sociedades de Islas Caiméan no altera el hechoael&BH es una
sociedad constituida en los Estados Unidos, operdeside una sede
principal en Estados Unidos, capitalizada con ferimlos Estados
Unidos, controlada por personas de Estados Unydadsl, cual otras
personas de Estados Unidos—principalmente milldegsensionistas de
Estados Unidos—son los beneficiarios finales dagpectos
econdmicos de la empresa. El argumento de Ultora del Peru sobre
denegatoria de beneficios, por lo tanto, no puedsperar.

V. EL PERU NO PUDO REFUTAR QUE TODAS LAS
RECLAMACIONES DE GPH FUERON PRESENTADAS
OPORTUNA'Y VALIDAMENTE

50. El reclamo del Pera de que “el Perl jaméas consatio
arbitrar y, por lo tanto, los reclamos deben désesse” fracasa por la
inmediata razon de que—tal como el Per( ahora imétidd de lleno—
no tiene objecion alguna por renuncia o prescrippigra las
reclamaciones de GFM® El Per( y Gramercy estan de acuerdo en que

Responsabilidad y Principios de Valorizacion, 12radezo de 2019, Y 260
(“Los tribunales que han encontrado que existenidatles [de negocios
sustanciales] han estado preparados para hacbriwladase de un nimero
relativamente pequefio de actividades tanto ennéswe cantidad como
de calidad.”)Doc. CA-229 9REN Holding S.a.r.l v. Espafi@aso CIADI

No. ARB/15/15, Laudo, 31 de mayo de 2019, § 182 @Stueba de las
actividades empresariales importantes debe toméidsecon base en la
naturaleza de la empresa. Los ladrillos y el cemeatson esenciales para
una empresa matriz, que, por lo general, se pragoopcuestiones
burocraticas, reuniones de la junta, cuentas bascachequeras.”).

Lanava I,CWS-5, 1 34-35yéase tambié | EGTGTNGEGEINGIE
I
I
]
e

123 yéaseRéplica,C-63, T 23 (citanddoc. CE-165 Contrato de Operacion de
GPH Modificado, 31 de diciembre de 2011, Art. 3.1).

24 Doc. RA-91 Amto,Laudo Final, 1 69yéase tambiéBoc. CA-89
BridgestoneDecision, § VII.A(3) (resolviendo que la clausdinegacion
de beneficios no tenia como propdsito excluir apa|s “que mantienen
su administracion central o lugar principal de roggoen el territorio de, o
tienen un vinculo real y continuo con el pais doestén establecidos”).

125 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 64.

122
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las reclamaciones de GFM fueron validamente pradastel 2 de junio
de 2016, menos de tres afios después del “16 dalpi2016, la fecha de
corte de prescripcion” que el Per( equivocadamemsé’>®

51. Los argumentos del Perud bajo el Articulo 10.18 meee
sonsolamentesobre GPH. Pero incluso para GPH, los reclamoP el
siguen siendo tanto equivocados como irrelevaritasenuncia de GPH
del 2 de junio de 2016 fue valida, inclusive ellPadmite que GPH
validamente presento sus reclamaciones como mé&lisde agosto de
2016, y el Perq, los Estados Unidos y Gramercyndstdos de acuerdo
en que incluso una renuncia imperfecta puede setiemente
subsanada antes de la constitucion del TribtfhaEntonces, la Gnica
pregunta no esi GPH presento sus reclamaciones, suéndo Y ello a
su vez solo importa porque el Pert argumenta gpkasb de
prescripcion de tres afios se empezd a computérds julio de 2013,
simplemente como resultado de la emision de laOdeéeTC de 2013.
Pero tal como los documentos demuestran, y eK8enigsberger, el
Dr. Hundskopf, el Ministro Castilla, la ViceminiatSotelo y los
expertos dguantumdel Perd (entre otros) confirmaron en la audiencia
GPH no sabia, y no podria haber sabido, a prinista de la Orden del
TC de 2013, que ésta, por si sola, constituia xmeopiacion ilegal (o de
hecho cualquier otra violacion del Tratado). YPefu no niega que la
fecha de corte importante pgsterioral 5 de agosto de 2013 para todas
las demas reclamaciones de GPH, relacionadas soneldidas del Peru
subsecuentes a la Orden del TC y la interferenaradestina del MEF en
la Orden del TC. En consecuencia, pese a repstimlsmos argumentos
equivocados de sus escritos y que Gramercy yéfliade, las
objeciones del Peru son fallidas incluso si sédes en su maxima
expresion.

A. El Pertt No Pudo Refutar Que GPH Present6
Validamente Sus Reclamaciones El 2 de junio y el 18
de julio, y Reconocié Que Lo Hizo Al 5 de Agosto de
2016 Como Maximo

52. Pese a la resistencia del Peru para decirlo, no hay
controversia entre las Partes que GPH véalidameateptd sus
reclamaciones como maximo el 5 de agosto de 208, gbjeciones del
Perl a las renuncias precedentes son fallidas.

53. Primero, el Pert ahora admite que GPH validamente
presentod sus reclamaciones como méaximo el 5 déadex016, la
Presentacion de los Estados Unidos esta de acoendslo, y el Peru
correctamente ha abandonado su insinuacion deqeauncia de GPH
deberia depender del ritmo de los propios pasoimélrativos internos

126 Cf. EPAL del Per(R-85, { 75; Tr. (1) 304-06 (Alegatos de apertura del
Per(). Pero véasdr. (1) 51-56 (Alegatos de apertura de Gramercy);
Duplica sobre Jurisdiccioi;-69, § 11.C.2; RéplicaC-63, 8 II.C.

127 presentacion de los Estados Unidos T 17; Dajii8, 1 84; Duplica
sobre JurisdiccionC-69, 1 139.
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de las propias cortes del Péft.

54. Segundpel Peri ademés no niega que la renuncia sin
cualificacion de GPH del 18 de julio de 2016 fuerfalmente valida, y
jamas ha refutado el hecho de que los procesoke$oen los que en ese
entonces GPH era una parte no afectaron la vaindeerial de la
renuncia porque no eran “respecto de cualquentida que se alegue
haber constituido una violaciéalas que se refiere el Articulo 10.16"—
i.e, la interferencia del MEF en la Orden del TC d&20as
Resoluciones del TC de 2013, y los consiguientesddes Supremos?
Las solicitudes hablan por si mismas, el PerQ jdaraasegado la
descripcion que Gramercy hace de ellas, no pregerdéncia alguna de
sus expertos legales peruanos, y—pese a que alestona la
credibilidad de las declaraciones contemporane&aaercy—no
contrainterrog6 tampoco a los testigos de Grameéfcgn vez de ello, el
Perl ahora se queja de que los Bonos Agrariosstgdan afectadas por
una controversia domeéstica preexistente” o “coallpn] un serio riesgo
de doble recuperacion,” pero ello es al mismo tieeguivocado e
inaplicable: El Articulo 10.18.2 no pregunta & fwrocedimientos se
relacionan con la misma “disputa”, sino si los gaimientos son sobre
la misma “medida[] que se alegue[] haber constitwida violacion” del
Tratado'®*" El reclamo del Per( de que el Tratado “debe pnétarse en
sentido amplio™—pero que es “rigido” y “estrictaiando le conviene al
Peri—solo demuestra lo artificiosa de la posiciéinRir(:*

55. Finalmente mas alla de cubrirse detrasRlenco Ipara
argumentar que la renuncia de GPH del 2 de jun0dé “adolecia del
mismo vicio fundamental,” el Perd no trata sobrsustancia de los
argumentos de Gramercy de que el razonamienReano Ino es ni
vinculante ni persuasivo; en la audiencia, el Perpresento evidencia
alguna sobre este purlt8. Y tal vez mas importante, el Perti tampoco se
pronuncia sobre la decision publicada recientememtel procedimiento
iniciado nuevamente éRenco 1) que especificamente se refirio al efecto
de una renuncia supuestamente defectuosa resgéqiiazb de
prescripcion de tres afios. Habiendo advertidoRpreeo no habia
presentado validamente sus reclamaciones porgpeporciond una
renuncia sin cualificacionemtesde la constitucién del Tribunal, el

128 Ty, (1) 299 (Alegatos de apertura del Pertl); EBAlIPeraR-85, 1 75-76
(reconociendo que GPH “satisf[izo] los requisitosiiales” el 18 de julio y
de la renuncia material para el 5 de agostmcuérdes®resentacion de
los Estados Unidos 1 1véase tambiéBuplica,R-65, 1 84; Duplica sobre
JurisdiccionC-69, § 11.C.1(a).

129 Cf. Doc. CE-139 Tratado, Art. 10.18(2) (énfasis agregad@gse también
EPAL de Gramercy;-86, 1 120; Duplica sobre Jurisdiccid®;69,

19 143-47.

130 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 77.

131 Cf. EPA1 del PertR-85, {1 76-77.Pero véas®uplica sobre Jurisdiccion,
C-69, 11 143-47.

132 Compares&PA1 del Per(R-85, 1 77,con id, 1 66, 68, 78.

133 Cf. EPA1 del PertR-85, { 75. Véase en generdilplica sobre
JurisdiccionC-69, 11 135-37, 149; Réplic&-63, 11.C.1(a).
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tribunal deRenco Isostuvo que “la justicia se veria satisfecha giPer
aceptara que el plazo de prescripcion dejo deraries efectos del
Articulo 10.18 (1), en el momento en que RencoguiEssu Notificacion
de Arbitraje Modificada,” y advirtié que seria unugo de derecho si el
Perd objetara cualesquiera reclamaciones presemaeéaamente como
prescritas>* Sin embargo, el Perd—representado por los mismos
abogados principales que en este caso—hizo premigaraso eRenco
11.1% Al referirse al efecto de la renuncia cualificadaa fines del plazo
de prescripcion de tres afios bajo el Tratado, lporf@del tribunal de
Renco ll(presidido por el Juez Bruno Simma) sostuvo qualeigive una
renuncia defectuosa suspende el plazo de presmipEiEn esa logica,
el 2 de junio de 2016 es la fecha relevante panpdatunidad de las
reclamaciones de GPlihclusive sila renuncia presentada en esa fecha
fuese considerada imperfecta.

56. En consecuencia, la fecha relevante para la opdadn
de las reclamaciones de GPH es el 2 de junio d&; 20ternativamente
el 18 de julio de 2016, e inclusive en el escenaas extremo del Pera
el 5 de agosto de 2016; y, tal como se explicajdelzes reclamaciones
de GPH son oportunas en todos los casos.

B. En Todos los Casos, las Reclamaciones de GPH
Fueron Presentadas Oportunamente

57. La objecion del Pert sobre prescripcion solo ssator
relevante si el Tribunal rechatanto (1) que Gramercy demostro que
GPH present6 validamente sus reclamos el 2 de lenRD16como
(2) el razonamiento del tribunal &=nco llde que una renuncia
defectuosa todavia suspende el plazo de presarigeifres afios.
Incluso en esa remota eventualidad, sin embard®erél no niega que su
objecion sobre prescripcion solo podria afeatade las multiples bases
de GPH para obtener reparacién: que la Orden deleT €6 de julio de
2013 fue, en realidad, una expropiacion. No aflestaeclamos de GPH
con respecto a la manera en que el MEF obtuvoda®el uso
escandaloso de corrector liquido por parte del T&dgliberada
violacion de sus propias reglas, o las Resolucidee3 C, o los Decretos
Supremos—todas las cuales son violaciones indepetedide las
disposiciones del Tratado. E incluso con respeesaasola reclamacion
de expropiacion, la objecion del Peru es aun enpadgue la audiencia
confirmé que GPH no tuvo, ni pudo haber tenid@oglocimiento
exigido de que una privacion sustancial de valogiéulel solo hecho de
gue la Orden del TC de 2013 fue emitida.

58. Primero, el Pera reconoce que el Articulo 10.18.1
requiere verificar el “conocimiento dev@lacion alegada conforme a lo
establecido en el Articulo 10.16y conocimiento de que el
demandante...sufrié pérdidas o dafios”, pero auneagii®d hace ese

134 Doc. RA-146 Renco I Laudo Parcial,  188.
135 yéaseDoc. CA-235 Renco I Decision, § 156.
136 Doc. CA-235 Rencadl, Decision, § 249.
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analisis violacion por violacioh! En adicion a la expropiacion, las
violaciones alegadas por GPH incluyen violacioriesvel minimo de
trato, NMF y trato nacional—violaciones alegadas surgen de hechos
posteriores (las Resoluciones del TC de agostwiembre de 2013, los
Decretos Supremos y el Proceso de Tenedores desBanarios), o de
hechos que el Pert no niega que salieron a laostefiormente (la
indecorosa interferencia del MEF en obtener la @did TC de

2013)"* Incluso en el escenario mas extremo del Periudeé®H no
presentod validamente sus reclamos hasta el 5 décad® 2016, esas
reclamaciones todavia son admisibles. La vagadenbn del Peru de
gue hubiese sido “impermisible” “cambiar el focestas medidas
posteriores invocadas selectivamente” es tan oscpranera vista como
carente de sustento alguno en el deré¢hdlo hay nada “invocado
selectivamente” sobre las violaciones subsecuelaieBratado por parte
del Peru, y la indtil cita del Pert 8erkowitz—gue se refiere a la
“transgresion mas reciente del conjunto” de hecjugsconstituyen parte
integrante déa misma violaciéa-no tiene aplicacion a este c&So

59. Segundpla objecién del Peru es fallida incluso con
respecto a la reclamacién de expropiacion de GBiue la privacion
sustancial de la inversibn de GPH—un elemento ae¢megara que una
violacion por expropiacion ocurra—no surgio sinstaaque el MEF
emitio sus férmulas arbitrarias, irracionales ytdegoras de valor
mediante los Decretos Supremos de 2014. Eso esipoesto lo que
dijo exactamente la Orden del TC de 2013 de maoteria—que el
“Poder Ejecutivo, en el plazo de seis meses dadand presente
resolucion emita un decreto supremo regulandooglgalimiento para el
registro, valorizacion y formas de pago de la deleléos bonos de la
reforma agraria™' Si es que Gramercy “se enterd por primera vda de
supuesta pérdida el 16 de julio de 2013,” comceeli ®o menciona,
simplemente no es lo que aqui se cuestiona: nia padber habido una
violacion consistente en expropiacion hasta que la privesidtancial
haya en efecto ocurrido. EIl Peru continta ignoodad recientes
decisiones d®esolute Forest ProducysMobil Investmenten este
sentidd®.

60. Tercerq la caracterizacion equivocada por parte del Perd
del testimonio en la audiencia no demuestra loraont Sin renunciar a
ningun derecho de confidencialidad, el Sr. Koeregger ha confirmado

137 Cf. Doc. CE-139 Tratado, Art. 10.18.1 (énfasis agregado); EPAPee(,
R-85, 1 68. Pero véas®uplica sobre Jurisdicciog-69, § 11.C.2; Réplica,
C-63 8§ 1l.C.2.

138 véase, v.grEPAL de Gramercy;-86, § II; Tr. (1) 64-72 (Alegatos de
apertura de Gramercy); Daplica sobre Jurisdicd®69, 1 160; Réplica,
C-63, 11 187-98.

139 Cf. EPA1 del PertR-85, | 73.
140 ygaseDuplica sobre JurisdiccioG-69, 11 186-88; Réplica;-63, 1 205.
141 Doc. CE-17 Orden del TC de 2013, Seccién “Ha Resuelto”, | 3.

142 CompararEPA1 del Per(R-85, { 71,conDuplica sobre Jurisdiccion,
C-69, 1171y Réplica,C-63, 11 175-177 (citandDoc. CA-17Q Decisién
Resolute Forest] 153;Doc. CA-142 DecisionMobil Investments 154).
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repetidamente que Gramercy consider6 que cualgpérmacion bajo

el Tratado hubiese sido prematura antes de qué&El &mitiera los
decretos de implementacién que la Orden del TCeogpiaba, y que
Gramercy por primera vez concluyé que podria tee@amaciones bajo
el Tratado algun tiempdespuésie que Gramercy habia analizado los
Decretos Supremos de 2014 en profundi@&de hecho, tal como el Sr.
Koenigsberger explicg, incluso en ese entoncean@may considerod que
habia juego sucio, pero “pens[almos que no erditaaipalabra, que
habia que negociar ma$?>

61. Ninguno de las declaraciones tajantes y citas thedsc
del expediente en el EPA del Peru prueban lo coatra

» Eltestimonio del Sr. Koenigsberger de que la OirirC de 2013
fue “diferente de lo que pensdbamos”, en el semfidoen Gramercy
“esperabamos .... que se aplicara el criterio der\adtualizado”
pero “[lJo que sali6 fue dolarizacion”, no signdigue esta
“sorpresa” sea una expropiacith.Como el Sr. Koenigsberger
explico y los documentos contemporaneos demuesrne@ramercy
“no teniamos idea cOmo interpretar esta sentedeigufio de 2013].
Habia mas aspectos desconocidos que conocidokiyémcio
“[t]odo tipo de factores: tipos de cambio, tipositerés, tasas de los
cupones; también, aparte de eso, como es que psdigecomparar
con lo que uno podia hacer en los tribunales lec&erque en 2001
guedaba claro que nosotros teniamos la posibitdacer todas estas
cosas voluntarias que podian plantearse, pero éantmiamos el
derecho a acciones judicialés§®”

* El hecho de que un solo empleado de Gramercy rstydceun
correo electrénico apresurado con una especulauidrovisada de
que la Orden del TC de 2013 podria representaraaofte
significativo,” pero que no haya podido decir strsgaba de un
“recorte del 50% mas o0 menos,” 0 que el Ejecutiv@t‘margen
para . . trat[ar] de imponer un arreglo confisdatbtampoco
establece que Gramercy haya apreciado que ya $idbia
expropiadd’’ El Pert sin duda concuerda en que un potencial
deterioro de un 50% no es suficiente para constita
expropiacion; y que un margen de maniobra pararmepon recorte
incuantificable no es una privaciéon sustancial. efetto, estos
intercambios contemporaneos solo corroboran éfrtesto del
Sr. Koenigsberger de que Gramercy considero gunepelcto de la

143 CompararEPA1 del Per(R-85, { 71,conDuplica sobre Jurisdiccion,

C-69, 1 171y Réplica,C-63, 11 175-177 (citandDoc. CA-17Q Decisién
Resolute Forest] 153;Doc. CA-142 DecisionMobil Investments 154).
144" Tr, (2) 554 (Koenigsberger).
145 Cf. EPAL del Peruq, 1 71.

146 Tr, (2) 558, 608-09 (Koenigsbergevgase tambiéKoenigsberger Il
CWS-10, 11 34-41; Koenigsberger ILWS-4, 1 17; Koenigsberger |,
CWS-3, 1 54;cf. Duplica sobre Jurisdicciog-69, § 11.C.2(b); Réplica,
C-63, 1 188.

147 Cf. EPAL del Per(R-85, 1 71.
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Orden del TC dependeria de como el Gobierno eseogie
interpretarla: ellos estaban “nada mas que espatula
completamente respecto a lo que podria terminadseredo en el
caso, dependiendo de lo que el Gobierno hicieaanuacion,”
porque (como el correo electronico mismo dice)l‘fdblo esta en
los detalles de lo que el Gobierno hara en losiprdx seis meses
para cumplir con este mandado” y Gramercy “no ibenar
respuestas completas hasta que el gobierno propongettodo para
implementar este fallo:*® El Pert no contrainterrogé al

Sr. Koenigsberger sobre su testimonio respectsis eocumentos.

» El hecho de que Gramercy posea un documento cocfaldechado
el 22 de julio de 2013, o que haya buscado asdegdh“sobre
métodos de valuacion de Bonos de la Deuda Agranaioviembre
de 2013, no establece que el contenido del asesor@nhaya sido
que Gramercy ya habia sido expropi&daPodria perfectamente
haber sido lo contrario.

* De manera similar, el hecho de que el Sr. Koenigglveeservara
los derechos de Gramercy en una carta de diciedeb2©13 al Pera
tampoco prueba que una expropiacion ya habia dod#i
especialmente dado que la carta era justamenteratpaesta al Peru
para una solucion consensuada: el Sr. Koenigsbeegeecho
declar6 que “una combinacién de factores ha creadoa una
oportunidad histérica para que el Peru resuehasstacion de una
vez por todas y que lo haga en forma que benefitoelas las partes
interesadas®® Incluso asi, en diciembre de 2013 el TC emiti$ do
Resoluciones mas, que, entre otras cosas, restiomgél derecho de
los bonistas de obtener el valor actualizado dérilognales. El Peru
tampoco contrainterrog6 al Sr. Koenigsberger sebta carta.

62. El testimonio del Sr. Koenigsberger no solo es
convincente, consistente y sustentado por los dentos
contemporaneos, sino que también es confirmadtapwopia conducta
del Peru que el Peru decide ignorar. Mientrasetjfferd ahora
argumenta que Gramercy deberia haber conocidgréfisado y efectos
precisos de la Orden del TC de 2013 solo leyénaokal, propio TC ni el
MEF lo sabian en ese momentbd.El MEF estaba tan confundido por la
Orden que le solicitéd al TC que la clarifique; € &cepté—emitiendo
no una, sinaosResoluciones adicionales complementarias a la
Orden™ Incluso dos afios después, en 2015, el TC sogusan

148 Doc. CE-544 Correo electronico de José Cerritelli para Robert
Koenigsberger, 16 de julio de 2013, p. [1].

149 Cf. EPA1 del Per(R-85, 1 72.

150 CompararEPA1 del Per(R-85, { 72,conDoc. CE-185 Carta de Robert
Koenigsberger al Per, 31 de diciembre de 2013, Wéase también
Tr. (1) 57-59 (Alegatos de apertura de Gramercypl@a sobre
Jurisdiccion C-69, 11 161, 199; Koenigsberger ICWS-10, 1 43;
Koenigsberger ICWS-3, { 55.

151 Cf. EPA1 del Per(R-86, 11 69-73.

152 yéaseDoc. CE-18Q Resolucion del TC de agosto de 2013, Vistos;
Doc. CE-183 Resolucién del TC de noviembre de 2013, Vistos.
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cuestionamiento a la Orden del TC de 2013 halt@“girematuro”
porque el MEF tenia todavia que implementar landifas
correspondiente$® Y la audiencia ilustré como la Orden del TC de
2013 fue susceptible de multiples interpretaciouagas de las cuales
implicaban un valor significativo: el MEF emiti6 mmo sinccinco
decretos, adoptando no una sires formulas distintas, todas
pretendiendo dar efecto a la Orden; el Ministrotilay la Viceministra
Sotelo no pudieron explicar ni las formulas ni céestas se relacionaban
con la Orden del TC de 2013; el Prof. Edwards elqsertos de
quantumdel Peru aceptaron que los varios Decretos praduclores
ampliamente diferentes—incluyendo, bajo el Decdetéebrero de 2017,
un valor significativo que excede el reclamo der@y en este
arbitraje; y como el Dr. Hundskopf describio, lartedSuprema del Peru
interpreto repetidamente la Orden del TC de 2013demanera que
implicaba que el portafolio de Bonos Agrarios da@ercy valia
US$845 millones al 31 de mayo de 2018—una aproddnague el

Dr. Hundskopf testificé era totalmente fiel a ladem del TC de 201%!
Finalmente, como la audiencia confirmé, los De@&apremos del
MEF ni siquiera implementaron la Orden del TC d&20@e buena fe,
pues ellos ni hicieron caso a la directiva del Beagpagar intereses
compensatorios, ni trataron siquiera de balandeserecho de los
bonistas al valor actualizado con la sostenibilifisehl del Perti®.

63. Por tanto, ni GPH fue expropiada al 16 de juli®@#3,
ni debid haber considerado que habia sido exprapEa lo que la
objecion del Pert sobre prescripcion es equivodafimydada e
irrelevante.

V. LA CARACTERIZACION ERRONEA DE LAS
RECLAMACIONES DE GRAMERCY Y DEL TEXTO
DEL TRATADO POR PARTE DEL PERU NO PUEDEN
DERROTAR LA JURISDICCION TEMPORAL DEL
TRIBUNAL

64. La objecion del Pert de que el principio de no
retroactividad priva al Tribunal de jurisdicciémtgoral sobre
Violaciones ocurridasarios afios despuéte la entrada en vigor del
Tratado es asimismo equivocada.

65. Primero, de manera contraria a la afirmacion del Pert de
gue Gramercy “hac[e] de cuenta que sus reclamosserializaron
repentinamente” con la Orden del TC de 2013, ldam&aciones de
Gramercy siempre han concernido esa Orden adudiclias]

153 Doc. CE-4Q Auto del TC, 7 de abril de 2015, Seccién “Atendie a que”,
1 8;véase tambiéBuplica sobre Jurisdicciog-69, § 175; RéplicaC-63,
1 189; Escrito de Demanda;34, 1 17.

154 véaseEPA1 de Gramercy;-85, § I1.C.1 & 7 133.

155 véaseEPA1 de Gramercy;-85, 11 62, 73-77.

156 Cf. EPA1 del Per(R-85, § IV.B.1. Pero véasdr. (1) 58-60 (Alegatos de
apertura de Gramercy); Duplica sobre Jurisdicd@®B9, § 11.D; Réplica,
C-63, § 11.D.
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Resoluciones del TC de 2013 y los Decretos Supreniasecuentes del
MEF .’ Estas son “medidas que adopte 0 mantenga urel gag
violaron el Tratado y el Tratado les aplica a eptague ocurrieron
varios afioslespuésle su entrada en vigbf. El Perii no puede evitar
esta evidente conclusion sosteniendo que los Bagios son
“instrumentos fisicos antiguos que se otorgaromadigs atras” o que “no
han sido pagadas en su oportunidad;” Gramercyatama que alguno
de los hechos anteriores a 2009 que el Pert invooaie-el programa
de la Reforma Agraria, la hiperinflacion, el impatgmlos Bonos
Agrarios o la afirmacion del TC de 2001 de queesliRlebe pagar el
valor actualizado de los Bonos Agrarios—sean violzes del
Tratado™® Es similarmente irrelevante la opinion persorel d

Prof. Reisman sobre lo que es una investigacidartente dependiente
de los hechos especificos,” especialmente cuaritk @alentendido, o
ha sido desinformado sobre, la naturaleza de tdsmeaciones de
Gramercy'®°

66. Segundpla afirmacion del Pera de que el Tribunal
carece de jurisdiccion temporal sobre sus violasqgyosteriores al
Tratado porque ellas estan “profundamente arraagg@in actos o
hechos previos al Tratado” es también equivocaalasyrdd® No tiene
base en este texto del Tratado, el cual no dafimedjccion temporal por
la igualdad de disputas, sino por la ocurrencienddidas, actos y
hechos®® Es contra la l6gica del bien acogido principicgde los
hechos que sean anteriores a la entrada en vig@ratado pueden ser
tomados en cuenta como una base factica para dactanulterior que
sea reclamada como una violacion, y no priva lalitrdl de jurisdiccion
temporal sobre dicha conducta postetidrY nuevamente, tiene
implicancias absurdas: privaria de todo significada cobertura expresa
que este Tratado hace de inversiones preexistgnpeisaria a los
tribunales de jurisdiccion temporal sobre exprapiaes posteriores al
tratado de derechos preexistentes, o sobre frumtescposteriores al
tratado de expectativas legitimas surgidas de afiiones anteriores al
tratado.

67. Citar erréneamenteBerkowitzde nuevo no cura estos

157 Cf.EPAL del Per(R-85,  66.

158 Cf. Doc. CE-139 Tratado, Arts. 10.1.1, 10.16.1.(a)(i)(A) (énfasis
agregado).

%9 Cf. EPAL del Per(R-85, 11 12-13, 39, 66.

180 CompararEPA1 del Per(R-85, { 66,conTr. (5) 1874 (Reisman)
(aceptando que “[lJos hechos facticos. . . estardentro del mandato de
este distinguido Tribunal”)Véase tambiéBoc. RA-15Q BerkowitzLaudo
Interino, 1 166-67 (observando que las determonasi de la jurisdiccion
temporal son “muy facticamente especificas” y ‘asdm en sus hechos”).

161 Cf. EPA1 del PertR-85, { 65; Tr. (1) 291-94 (Alegatos de apertura del
Peru).

162 Cf. Doc. CE-139 Tratado, Art. 10.1.3.

163 yéaseDuplica sobre JurisdiccioG-69, T 185;Doc. CA-34 Mondey
Laudo, 1 69Doc. CA-133 MCI, Laudo, 1 93yéase tambiébBoc. RA-150,
Berkowitz Laudo Interino, 1 163.
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defectos, como Gramercy ya explicd, como el Pendiraa ignorando y
como el tribunal d&enco llha confirmado inequivocamente desde
entonces en una decision que el Peri nuevamente emsu escrit
Rechazando exactamente el mismo argumento del iresiio en los
mismos términos y mediante el mismo equipo de atmxgyeel tribunal de
Renco llresolvié que este “no entiende que el tribunaBekowitz
pretenda modificar o complementar el test aplicabla la no
retroactividad de los tratados, pese al uso fraeugm la frase pertinente
pero imprecisa de ‘profundamente enraizado’; enlua, “el principio
es que . . . la conducta supuestamente ilicitaepost la entrada en
vigor del Tratado debe ‘constituina violacién procesable en su propio
derechocuando sea evaluadda luz de todas las circunstancias,
incluyendo actos y hechos que sean anteriarisentrada en vigor del
Tratado.*®

68. Ese es claramente el caso aqui; en efecto, eln@eru
discute mas que las medidas posteriores a 2018omstituyen la base
de las reclamaciones de Gramercy son procesablesmera
independienté® Y contrario a la afirmacion sin sustento del Perd
Grmercyno “reconoci@” que la Orden del TC de 2013 “estaba
inextricablemente relacionada” con la DecisiéonTdelde 2001; no fue la
Decision del TC de 200a que viol6 el Tratado, sino su ilegal repudio
por parte del Perid mas de una década después.

69. Por lo tanto, no hay de ningin modo base legattict
para el argumento del Per( de que las reclamactpreesurgen de
violaciones en el 2013 y posteriormente violandaetroactividad del
Tratado que entré en vigor el 1 de febrero de 2009.

VI. LAS CARACTERIZACIONES ERRONEAS DE LA LEY Y
DE LOS HECHOS POR PARTE DEL PERU NO
PRUEBAN QUE GRAMERCY ABUSO DE SU DERECHO
AL ARBITRAJE

70. El Peru ahora reconoce con franqueza que su paincip
objecion es que Gramercy supuestamente abusédigestho al
arbitraje’® Pero reiterar esta objecion no la mejora. Euliiencia, el
Peru fue incapaz de refutar el contundente testorel
Sr. Koenigsberger, confirmada por el expedientéezoporaneo, de que
Gramercy invirti6 en los Bonos Agrarios porquethiisunales de mayor
jerarquia del Peru habian confirmado inequivocaengmé Gramercy
tenia derecho al pago de su valor actualizado,imé®ses, y porque
Gramercy consider6 que podia usar su experiencéagadalizar una

164 CompararEPA1 del Per(R-85, {1 65-66¢con Duplica sobre Jurisdiccion,
C-69, 11 186-89 (discutienddoc. RA-15Q Berkowitz Laudo Interino)y
Doc. CA-235 Renco 1] Decision, | 145.

185 Doc. CA-235 Renco |] Decision, 11 145-46 (énfasis agregado).

186 CompararTr. (1) 294-97 (Alegatos de apertura del PerGhEPA1 del
Peru,R-85, | 67.

167 Cf. EPAL del Per(R-86,  66; EPA1 de Gramercg-86, §§ I1.B-C.
168 Cf. EPA1 del Per(R-86, § IV.A.
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solucién consensuada, global y mutuamente benséide la deuda de
los Bonos Agrarios—un resultado que la historia uestra, y que el
Prof. Olivares-Caminal y el testigo del Pera eltBrrera confirmaron
de manera independiente, habria beneficiado alyParsu poblacion.

71. Dificilmente necesita decirse que la interferencia
clandestina del MEF en la Orden del TC de 2013 nyoelo arbitrario,
turbio, discriminatorio y confiscatorio que estaldepara destruir el
derecho de Gramercy al valor actualizado ampar@&nelogsa Orden, no
habian ocurrido, ni habian todavia causado lossdgéie Gramercy
ahora reclama, ni habian dado lugar a una disptgenacional entre
Gramercy y el Perd, ni eran previsibles remotazomablemente o de
cualquier otro modo, en el afio 2006, cuando Grayjmampez6 a invertir
en el Peru-diez afioantes de que Gramercy comenzara el arbitraje
como ultimo recurso, después de que el Peru repeddte rechazara las
propuestas de Gramercy bajo falsos pretextos gdedaministra Sotelo
ha tenido que negar en el estrdtio.No hay, por lo tanto, abuso del
proceso

72. El argumento del Pert de que Gramercy, a pesadde t
no tiene derecho a ejercer derechos que clarartienésporque
supuestamente “compro reclamos en una controvaosigstica peruana
que. . .venia siguiéndose desde hacia década® gafjgo “como un
financista de tercera parte” es sencillamente fafs&! Pert ignora el
testimonio y la evidencia documentaria de que lalpa “reclamos” en
documentos contemporaneos se refidosd@onos Agrarios mismossu
alegacion de que habia una “disputa domésticatpatepender de la
idea de que el Per no habia pagado aun los Bograsids que
Gramercy compro. Y el novedoso argumento del Bergue la disputa
ante este Tribunal—Ila cual surgié de conductassgleeocurrieron en el
2013 en adelante—era “previsible” en el 2006 dedibemente ignora la
base de los reclamos de Gramercy y tiene impliearabsurdas. En
resumen, ninguna de las engafiosas afirmacion&edeicumple con el
alto umbral requerido para establecer que Gramt@aoometido un
abuso del proceso.

A. Gramercy No Compré “Reclamos” del Tratado para
“Internacionalizar” una “Disputa Doméstica
Preexistente”

73. La alegacion del Pert de que la audiencia confoo®

Gramercy adquirio “una controversia local preexistecon respecto a
los Bonos” es equivocada en todos los sentitfosa “disputa
preexistente” que el Per( parece tener en menteesmente que
Gramercy adquirié un derecho legal a que el Pegaeal valor
actualizado, que el Pert no habia satisfecho. tifas palabras, el abuso

169 véaseEPA1L deGramercy,C-86, 1 39; Duplica sobre JurisdicciéB;69,
§ II.E; Réplica,C-63, § II.E.

170 Cf. EPAL del Per(R-85, 11 60, 62; Tr. (1) 322-23 (Alegatos de apertura
del Peru).

171 Cf. EPA1 del PerdR-85, 1 12-19.
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segun Peru es simplemente que Gramercy comprdéologsBAgrarios
con cupones recortados—una irremediable concegejdivocada que
no se convierte en un abuso del proceso.

74. Primero, o que el Pert llama la compra de “reclamos”
de Gramercy es justamente la compedos Bonos Agrariode
Gramercy—como Gramercy ya explico en la audierc@ano lo
demuestran los documentos y como el Sr. Koenigsbeegtifico:

P: ¢ Cudles eran las reclamaciones que ustedes &mia
mente?

R: Bonos, que habiamos invertido en los bonos
subyacente§?

75. El punto es igualmente obvio a partir de los doquoe
A pesar de que el Per( extrae palabras individudesus oraciones y
contexto, todos los documentos que el Pera inveaa treclamos”
como sinénimo de Bonos:

» Ellistado de verificacion de la debida diligend@Gramercy
registra el objetivo de Gramercy de “asegurar lagra de reclamos
gue sean auténticos, los cuales el gobierno recagomo validos y
auténticosy quesean pagaddsy defender sus “derechos como
titulares de reclamosreditors’; "

* Los temas de discusion de Gramercy del 2008 adersa inversion
en Bonos Agrarios sefiala que “Bonos Agrarios NaaHag
Permanecen como Deuda Pendiente” se refiere at@sahes del
TC que “reafirmaron la validede los bonos de la Reforma Agraria
y establecieron que el gobierno esta obligado anesgos reclamos
a su valor ajustado por la inflacigmo al valor de los bonos
erosionado por la inflacion”, describe “el procésgal para verificar
y documentalos reclamogcomo] un proceso largo y relativamente
COStoso proceso” porque este “involucra recopddos los
documentos originales que evidencian la valaeios bonos y
expresa interés en “continuar con la obtencion &eel para
construir una posicion lo suficientemente grande ejuyobierno
pueda usar como un punto de apoyo para negociarsohgion de
restructuracion; 'y

172 Tr, (2) 602-03 (Koenigsberger)éase tambiéRéplica,C-63, { 212:cf.,
v.gr., EPAL del PerdR-85, 1 5 (refiriéndose a los “reclamos sobre los

Bonos”).
173 Doc. R-1095 Lista de Elementos a ser Cubiertos en nuestral®eb
Diligencia.

174 Doc. CE-731 Correo electronico de Jose Cerritelli para Roddfihanet

al. Del 23 de mayo de 2008, 11 4, 6, 10, 11.
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76. La afirmacion del Peru de que Gramercy “valu[d] la
adquisicion como un reclamo en sus estados costatitando
Unicamente la presentacion de sus propios expestesnilarmente
engafiosa’® Tal como el Sr. Joannou explico, Gramercy calelilalor
justo de mercado de los Bonos Agrarios en sus@sfathncieros
estimando primero el valor intrinseco de los BoAgsarios y aplicando
luego una tasa de descuento importafiten realidadningunode los
estados financieros de Gramercy se refiere a lop8Agrarios como
“reclamos” litigiosos de la clase que el Pert igaigue seria abusivé

77. Gramercy, por lo tanto, compré “reclamos” contra el
Peru solo en el sentido de que los Bonos Agragiasban un
incontrovertidareclamo para el pago por parte del Pegiel argumento
del Per( de que esto es abusivo tiene implicamadiasrdas. Bajo la
|6gica del Perd, los reclamos por expropiacionrdderecho regido por
la ley doméstica o de la clase de bonos soberaoogemporaneos” que
el Pert admite que se encuentran cubiertos paaghdo serian abusivos
si el Estado los expropiara antes de que haya adongll contrato u
honrado el bono.

78. Segundplo que el Pert denomina la “controversia
doméstica preexistente” sobre los Bonos Agrarianemmente el hecho
de que el Pert no habia pagado el valor actualidadas Bonos al
momento en el que Gramercy invirtié en ellos. &R por
consiguiente, reclama que es abusivo que Gramevogue el Tratado
porque, al momento en que invirtio, Gramercy sgh&los valores
nominales de los Bonos Agrarios “carecian totaleelet valor” debido a
la hiperinflacién y que habian “diversos litigia&éles” sobre “cuanto
correspondia pagar, en su caso, por los Bonos"—pgrtitigios” que
el Peru cita son las resoluciones del TC de quaneoastitucionalpagar
ese valor nominal “totalmente carente de valorg también
establecieron que los Bondsben ser pagad@ssu valor actualizado,
mas intereses sobre dicho valor actualizZ&ddEl hecho de que
Gramercy “puso un énfasis considerable tanto eargsmentos y
testimonios” en la Decision del TC de 2001 no destraeque Gramercy
comproé unaeclamacion preexistente bajo el Tratadmo que confirma
que invirtié diligentemente en unstrumento de deudailido que, tal
como Gramercy correctamente determind, tenia wmificativo bajo
la ley peruana® Y el Peri nuevamente repite que Gramercy compro
solo un “derecho expectaticio,” basandose en ekotanio improvisado
del Dr. Hundskopf en su testimonio de que los Bdoeson una

176 EpPA1 del Per(R-85, 1 18 & fn. 19.

Y7 Tr. (2) 806-09, 840-45 (Joannougase tambiédoannouCWS-6, 11 11,
14, 17.

179 Cf. EPAL1 del PertR-85, 1 13, 19.
180 cf. EPAL del Per(R-85,  19.
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“apuesta” o “una opcion"—ignorando de hecho querelHundskopf
retir6 esos comentarios en respuesta a la pregunta dali€ree, y
confirmo que “sin duda alguna” el Pera tenia quer&iolos Bonos
Agrarios!®*

79. La alegacion del Pert de que el testimonio del
Sr. Koenigsberger de que los Bonos Agrarios ertvasc'en
dificultades” confirmaria el intento abusivo de eacy de invertir en
“una controversia sobre la valuacion y el pagoodeBlonos,” igualmente
ignora y malinterpreta lo que él realmente dijoSelKoenigsberger
declar6 que Gramercy usa el término “en dificulsigera referirse a un
activo que esta siendo comercializado a un pregoegtd “debajo de su
valor verdadero™ Contrariamente a la sugerencia del Perq, ello “no
quiere decir necesariamente... que hay incumplimigfitoEl negocio
de Gramercy consiste en identifiqgaor quéel activo en cuestion esta
siendo comercializado “por debajo de su valor,” ggemplo porque “no
hay una organizacion, no hay un grupo de los acresd y la estrategia
de Gramercy seria “incorporar el catalizador parawecharlo.*® Eso
encaja precisamente con la forma en la que Gramerdg oportunidad
de los Bonos Agrarios aqui: no habia “disputa” aégsobre su “valor
verdadero,” y habia una oportunidad de resolvengase
consensualmente, trabajando con el Gobierno eanje de bonos
productivo, como Gramercy habia hecho y continicéehao con
muchos otros paises. Como el sefior Koenigsbefigedaen su
contrainterrogatorio:

Creo que era indisputable que esa obligacion de los
bonos era real, era ejecutable y era transfeliol€nico
que estaba pendiente era como se iba a realipagel
No habia disputa distinta de esa. Queriamos sestarn
alli mano a mano con los actores principales y t&mb
establecer algun tipo de canje de bofids.

80. En consecuencia, el “abuso” que el Perl alegales so
otro disfraz de su equivocada defensa en mateniaspensabilidad de
gue el derecho de Gramercy al valor actualizado loajBonos Agrarios
era supuestamente “incierto,” la cual ya ha sidadeditada por todos
los testigos y expertd&®

81. Finalmente el Peru ignora por completo la extensa
evidencia de las razones reales de Gramercy padiiren el Peru, que

181 CompararEPA1 del Per(R-85,  17,conTr. (6) 2039-42 (Hundskopf).
Véase tambiéEPA1 de Gramercy;-86, 11 35-36.

182 CompararEPA1 del Per(R-85, 11 16, 61conTr. (2) 425
(Koenigsberger).

183 Tr. (2) 426-27 (Koenigsberger).

184 Tr. (2) 426-27 (Koenigsberger).

185 Tr. (2) 458-59 (Koenigsberger).

186 CompararEPA1 del Per(R-85, { 5,conEPA1 de Gramercy;-86, § 11.2.
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el Sr. Koenigsberger confirmé de forma convincemtda audiencid®’
Para hacer eco al lenguaje del tribunaPbdeenix Actionen el cual el
propio Peru confia tanto, no hay evidencia algungue la inversion de
Gramercy fue hecha “con el solo objeto de involisgan actividades
legales internacionales,” o que el “Unico objetileola ‘inversion’ era
transformar una controversia doméstica preexistmigna controversia
internacional sujeta a arbitraje ante el CIABf”

82. Por el contrario, la audiencia confirm6 que Grayme@
compro los Bonos Agrarios con la finalidad de eiaina demanda bajo
el Tratado por dafios que ya habia sufrido, sinqueohabia investigado
el régimen legal en el Perd, que afirmaba que twsB Agrarios debian
ser pagados a su valor actualizado, porque codsier Gramercy
ocupaba una posicién Unica para ayudar al Gobeewnplir su
objetivo declarado de pagar la deuda de los Bomparis, y porque
tenia la expectativa de que, si esos esfuerzedéall ain podria acudir a
las cortes peruanas para exigir su derecho al gatoalizado.

83. El Sr. Koenigsberger testifico que la decision de
Gramercy de invertir fue influenciada por su exgmtia con
reestructuraciones de deuda soberana en otradigaises, y fue
“atra[ido]” por la “historia de la reforma” del Rerque sugeria que el
Gobierno seria receptivo a esfuerzos para reestauda deuda de los
Bonos Agrarios—tal como lo habia sido a esfuerzoa peestructurar
sus otras deudas histéricds.En contraste conoldoutscomo Elliott, la
“via” preferida de Gramercy para la monetizaciéa ‘fuatar de
implementar algun tipo de solucién [con el Podegjdlativ[o] o con el
Poder Ejecutivo del Gobierno en cuanto a los Beéxgrarios,™® un
enfoque que Gramercy ha llevado a cabo al negooiaéxito un avance
consensuado de la reestructuracion de la deudagiattha. El objetivo
de Gramercy era “entender cudl era el problematsrtde hacer que un
grupo de acreedores nos ayudara a implementalulei@n” lo cual le
daria al Gobierno “certeza de ejecucion” al temelaamisma pagina a
“estos acreedores? La trayectoria Gnica del Sr. Koenigsberger—que
inicio trabajando para un ex Ministro de Econorméeupno—y su
experiencia con muchas reestructuraciones de dmimaiana a la fecha
hacian que Gramercy fuese perfectamente aptaquaea kste

objetivo®?

84. El expediente contemporaneo corrobora el testimonio

187 véaselr. (2) 372-83, 460-62, 464-65, 589-92, 597-9DdHKigsberger);
Koenigsberger NNCWS-10, 1 2-8, 43-44, 47; Koenigsberger@QWS-4,
19 34-35, Koenigsberger@WS-3, 1 11-19, 34-35, 42-47, /déase
tambiénEPAL de Gramercy, C-86, 8 IlLA.2; Tr. (1) 57-65€8atos de
apertura de Gramercy); Daplica sobre Jurisdica®69, 11 197-201;
Réplica,C-63, 11 211-14.

188 Cf. EPAL del Per(R-85, 1 60.

189 Tr, (2) 435 (Koenigsbergeriy., 590-92.

190 Tr, (2) 457-58 (Koenigsberger).

191 Tr, (2) 457-58, 592-93 (Koenigsberger).

192 Koenigsberger ICWS-3, § I.
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contundente del Sr. Koenigsberger. Gramercy ttnas ‘aproximaciones
por medio de intermediarios” para tratar de resdiveleuda con base en
una consulta inversa, participd con otros teneddedsonos en
discusiones convocadas por los legisladores pasadarar un posible
proyecto de canje de deuda, y presentd variasnteesenes y cartas al
Gobierno con propuestas para un canje de bonosgieo' La
compra de bonos adicionales por otras afiliadaSrdenercy en 2017—
después del Decreto Supremo de febrero de 201 haglie interpretarse
en el sentido que otorgaba valor real, y en elextatde una nueva
administracion cuyo Ministro de Economia habia esado
publicamente un deseo de resolver finalmente ldalee los Bonos
Agrarios—es una prueba adicional de la creenciardenercy de que
todavia podia catalizar una solucion global: tahaexplico el

Sr. Koenigsberger, “tenia que ver con una masaaritas grande
basicamente y tener éxito en avanzat.”

85. Aun hoy, Gramercy todavia esta extendiendo su rahno
Peru para llegar a una solucién consensuada. ofia el
Sr. Koenigsberger explico, “la resolucion del tema satisfaria”
“queremos resolver esto y queremos recibir la epnéstacion que
podria, por ejemplo, existir durante mucho tiemplegpués ser objeto
de recoleccion cuando se desempefie y se puedadesmder en el
mercado o utilizarse como inversion directa exeangn el pais. Eso
seria satisfactorio!® EIl Sr. Koenigsberger testificé que esta
profundamente decepcionado de que Gramercy hdosizhdo a iniciar
un arbitraje en lugar de hacer lo que hace megzamollar soluciones
creativas, consensuadas y mutuamente beneficiSsis. lugar de
alcanzar una resolucion que beneficia al Pertusarsles de tenedores
de bonos, Gramercy se encuentra a si mismo “laflenmante” en el
arbitraje, donde se ve forzado a buscar aquello gue tendremos
derecho en lugar de lo que podriamos haber obtemidmena fe'®’

86. De hecho, lejos de pretender “aprovechar los remdam
en virtud del Tratado,” el Sr. Koenigsberger t@stique, si no era
exitoso en su objetivo principal de resolver etgnb de la deuda,
Gramercy consideré que aun podria acudir a lascpdruanas para
obtener el pago del valor actualizado mas inteneaes sus propios
Bonos Agrarios?® Gramercy se hizo cargo y participd en acciones en
las cortes por un subconjunto de sus Bonos Agrasale después de

193 véaseTr. (1) 29-31, 61-63 (Alegatos de apertura de GraggTr. (2)
524-25, 543-44, 594-95 (Koenigsberger); EPA1 de@ray,C-86, 1 40 &
fn. 94.

194 Tr, (2) 618-27 (Koenigsberger)éase tambié®posicion,C-80, 1 45.

195 Tr, (2) 445-47 (Koenigsberger)éase también ig571-73, 575, 585-86,
628-31; Tr. (1) 147-48 (Alegatos de apertura der&ray); Koenigsberger
I, CWS-1Q 1 48.

19 véaseTr. (2) 458-59, 630-31 (Koenigsberger); Koeniggeerll, CWS-10,
11 2-3; Koenigsberger ICWS-4, 11 33-35; Koenigsberger@QWSs-3,
11 16-19.

197 Tr. (2) 575 (Koenigsberger).

198 CompararEPA1 del Per(R-85, 1 61conEPAL GramercyC-86, T 33.
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que sus procesos de conciliacion con el Gobiertarda.*® El Pert
nunca ha negado lo absurdo de su argumento dd goeogimiento de
Gramercy del Tratado—que por supuesto tiene conadidiad inducir la
inversion—prueba que recurrir a él es abu$i¥o.

87. La Unica respuesta del Peru a la evidencia extinzs
razones de Gramercy para invertir, parece ser gamé&cy no
“desempefid ningun rol cooperativo o productivofopese reclamo—
mas relevante para el inaplicable cuarto criteei@alini—es tanto falso
como irrelevante para determinar si Gramercy taerecho a hacer valer
su derecho a arbitrdt: El hecho de que el Pert ilegitimamente impidio
a Gramercy cumplir sus objetivos no significa quar@rcy esta
abusando del mecanismo del Tratado al sometermestwsilegitimos
ante este Tribunal.

88. Similarmente falsa e inadecuada es la afirmacién de
Peru de que el Prof. Reisman “ratificé su conchisae que Gramercy
habia abusado del Tratado y de que Gramercy “aptd@
contrainterrogar(lo]” al respectd® De hecho, el Prof. Reisman admiti6
en su contrainterrogatorio que las materias fagtiedes como la
estrategia de inversién de Gramercy y sus motiaoa jmvertir en el
Peru {.e, las bases necesarias para el reclamo del Perlude dél
proceso) estan fuera del alcance correcto de sivopiexperta”, y que
él habia abordado cuestiones y proporcionado op@sien materias que
se encuentran dentro del propipertisey la competencia del
Tribunal?®® Su opinién personal sobre si los hechos incompletie se
le ha instruido que asuma constituyen un abusdetecho no pueden
tener peso alguno—mas aun cuando él esta evidemte®guivocado
sobre el sustento de las reclamaciones de Granugreyp es el mero
hecho de que los Bonos Agrarios estuvieran “ya aasliisino que el
Peru eliming el derecho de Gramercy a ese pagvéstde
incumplimientos arbitrarios, confiscatorios, digtnatorios y no-
transparentes del Tratado mucho después de quee@raimvirtiera®*

B. La Disputa de Gramercy con el Peru después de la
Orden del TC de 2013 y de los Decretos Supremos del
2014 No Era “Previsible” en el 2006

89. Nuevamente, evidentemente inspirado por las pragunt
del Tribunal en la audiencia, el Pert también autan por primera vez
en su EPA que las reclamaciones de Gramercy sdmisi#les porque
los incumplimientos sobre los que Gramercy reclaraa “predecibles”
al momento en que invirt@®@® El intento del Per de diluir el estandar

199 véaseDuplica sobre Jurisdicciog-69, T 198.

200 cf. paplica sobre Jurisdicciog-69, 11 202-04; RéplicaG-63, 1 216.
201 Cf. EPAL del Per(R-85, 1 61. Pero véasd|{ 23-24 arriba.

202 Cf. EPAL del Per(R-85, 1 61.

203 \/gasefuentes citadas en fn. 160 arriba.

204 Cf. Tr. (5) 1867-69 (Reisman).

205 véase, v.grEPA1 del PeriR-85, 1 62.
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legal para un abuso del proceso es infructuoso, gleargumento del
Peru fracasa bajo cualquier estandar porque ne fiisrdamento factico
alguno.

90. Como un asunto inicial, la sugerencia del Perlude q
debe demostrar solo una “previsibilidad razonabtie.una medida que
podria llevar a una controversia” para establenexhuso del proceso,
no puede ser aceptat. El abuso del proceso debe ser un estandar alto
y excepcional, una necesidad que “resulta de ladset de una
imputacion de mala fe que lleva a un abuso delgzm¢ asi como del
hecho de que es una herramienta extratextual endaes de los
tribunales que lleva a privar a los inversionistasicceso a un foro
neutral que las Partes Contratantes tenian lacidtede que ellos
tuvieran®®’ El Per( acept6 ello cuando, menos de tres senaames de
presentar su EPA en este caso, argumento (a tlal/éssmo equipo de
abogados) eRenco llque el abuso del proceso esta “sujeto a un umbral
muy alto... es muy, muy raramente aplicad.”y aun cuando la
reformulacion del estandar que el Prof. Reismafirir@n su
testimonio no refleja con precision los casos usalél reconoce que
estaria sujeto a un “umbral alto” consistente earauoerteza’”®

91. Por consiguiente, como el triburzdc Rimrazond, un
abuso del proceso solo surge cuando la parte réetpuede ver una
disputa actual o puede predecir wisputa futura especificecomo una
probabilidad muy altgy no meramente como una posible
controversia.® Sin embargo, en sus escritos, incluyendo su EPA,
Peru contintla basandose en la articulacioRtdeenix Actiorde que la
inversion fuera hecha “con el solo objeto de inedose en actividades
legales internacionales,” o que el “Unico objetileola ‘inversion’ era
transformar una controversia doméstica preexistmigna controversia
internacional sujeta a arbitraje ante el CIABH{.”

92. En cualquier caso, incluso el intento del Peruajarda
valla a solo un “prospecto razonable” no lo ayymague la conducta
del 2013 y posterior, que dio origen a la disputaste arbitraje,
simplemente no era “predecible”—sea razonablememig,
probablemente, con certeza, o de cualquier otraeraaren el 2006
cuando Gramercy invirti6. La afirmacion del Pegliqdie era predecible
que “el Perd implementaria medidas adicionalesespde la valuacion

206 Tr, (1) 350-51 (Alegatos de apertura del Per().

207 Doc. RA-98 Chevron Laudo,  143yéase tambiéiir. (1) 60-61 (Alegatos
de Apertura de Gramercy); Duplica sobre Jurisdicd@369, § 195;
Réplica,C-63, 1 209.

Doc. CA-236 Renco llAudiencia sobre Objeciones Preliminares, Tr. (1)
63-64.

Tr. (5) 1867-68 (Reisman) (notando que un abesprbceso requiere un
“umbral alto™—"razonable” o “mera certeza’—de gues’cambios [] se
realicen a la estructura o el disefio de una inéeysi fin de aprovechar un
Tratado de inversion”).

Doc. CA-154 DecisionPac Rim 1 2.99 (énfasis agregado).

21 PHB1 del Per(R-85, 1 60.
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y el pago de los Bonos” no puede establecer que&ry podria haber
predicho que esas medidas tomarian la forma dedexiones del
Tratado por las que Gramercy reclama en este @ggitt Por el
contrario, como declaré el Sr. Koenigsberger eauldiencia—y el
expediente documental contemporaneo confirma—G@nueeia que
las medidas que el Peru tomaria serian ps@lver la deuda&on
justicia. La debida diligencia contemporanea den@rcy confirmé que
las cortes de mayor jerarquia del Peru habian afiomeiteradamente la
obligacion del Peru de pagar el valor actualizasltaddeuda, las cortes
de todos los niveles estaban ordenando de fornsstente pagos del
valor actualizado con IPC mas intereses, los legisks habian
propuesto un marco administrativo para pagar edte,w el Peru tenia
un historial de responsabilidad fiscal y una histoeciente de
reestructuraciones de deuda exitdsas.

93. La unica oracién que el Peru dedica a este tent#tano
en absoluto evidencia alguna, porque no hay ningumaay evidencia
en el extenso expediente de que en 2006-2008 edagible que, siete
afos después de la inversion de Gramercy y maedaios después de
la crucial Decision del TC de 2001, el PerU boaratiderecho
uniformemente aceptado a la actualizacion con IR€ intereses; que el
MEF engafaria al TC y secretamente intervendria gamvertir un voto
singular en un voto en mayoria a través de conrdicpaido y
falsificaciones; que el Peru luego cerraria el saeelas cortes o
impondria la dolarizacién obligatoria, respectdadeual su tribunal de
mayor jerarquia habia afirmado que seria inconstital si fuera
obligatoria; o que el MEF adoptaria cinco formudasitrarias y
destructoras de valor que nadie puede explicaeylguan a
imposibilidades matematicas, que haria ello erawioh de reglas
bésicas de validez de decisiones administrativgaeduego impondria
esas férmulas a los tenedores de bonos a través Beoceso de
Tenedores de Bonos Agrarios bizantino que disceniimcamente
contra Gramercy y es una “burla” tragica.

94. El desorden que precedio y siguid a la Orden detidC
2013 destruye cualquier nocion de que podia hatempsedicho muchos
afios ante&t* Apenas dias antes de emitir la Orden del TC d8,20na
mayoria del TC habia concordado en una decisiéingbieraafirmadq
en lugar de revertido, el marco legal en el quen@ray confio al
realizar su inversion. La decisiéon que fue finalteeemitida fue tan
incoherente y sorprendente que incluso el propid-MEi6 al TC que la
clarifique, y luego el TC emitié no una sidosResoluciones
posteriores. El TC inclusive resolvio que el postecuestionamiento a
la Orden del TC de 2013 por parte de la asociatgdenedores de
bonos era “prematuro” con el fundamento de quekFNbdavia no
habia implementado la Orden. Varios magistradb3 @edisintieron
tanto de la Orden del TC original como de subseesatecisiones al
respecto. ElI MEF luego emiti6 no menos de cincorEtes Supremos

212 Cf. PHB1 del Per(iR-85, { 62.
213 ygasaeferencias citadas en fn. 187 arriba.
214 Véase de manera generBHB1 de Gramercy;-86, § 1.
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con el proposito de implementar la Orden en ceecana docena de
formas diferentes, que los testigos y experto$dal estuvieron
absolutamente perdidos al tratar de explicar. iduiiera el experto del
Perd en procesos de reclamaciones internacionatisexplicar el
resultado al que el Proceso de Tenedores de Blewasih, y que, siendo
generoso, el propio Ministro Castilla lo encontratbecepcionante.” Las
violaciones del Tratado por parte del Per( evideatdge no eran
predecibles ni por el Pert en el 2006, menos Imfupara Gramercy.

95. Que la principal objecion del Peru se haya vueitoetia
excepcional y exigente del abuso del proceso, yegiara a tal
ignorancia y tergiversacion del expediente a fifiadlsularla, es un final
apropiado. Las objeciones jurisdiccionales deliRen tanto infundadas
como falsas, y deberian ser desestimadas con caéerostos.

VIl. REPARACION SOLICITADA

96. Gramercy respetuosamente solicita que el Tribunal:
a. Desestime las objeciones del Peru sobre jurisdicciédmisibilidad,;

Declare que tiene jurisdiccion sobre las reclantesale Gramercy
y que dichas reclamaciones son admisibles;

c. Proceda a considerar las reclamaciones de Graraercyanto al
fondo;

d. Ordene al Peru pagar todos los costos del arhiaajecomo pagar
los honorarios y gastos profesionales de Gramgrcy;

e. Ordene cualquier otra reparacion que el Tribunatlpuconsiderar
adecuada.

97. Gramercy se reserva el derecho en virtud de lalaReg
de Arbitraje CNUDMI para modificar su peticion dgparacion en
cualquier momento durante el curso del procedirisnlas
circunstancias del caso lo requieren.

Respetuosamente presentado,

Meg, App—

Mark W. Friedman Luis Bedoya

Ina C. Popova José Tam

Floriane Lavaud Ramon Vidurrizaga

Carl Riehl Alejandro Manayalle
Berglind Halldorsdottir Birkland  Francisco Cardenas
Guilherme Recena Costa RODRIGO, ELIAS & MEDRANO
Julianne J. Marley

Sarah Lee

DEBEVOISE& PLIMPTON LLP

Nueva York, Nueva York, 31 de agosto de 2020
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