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I. INTRODUCCION Y PARTES

1. El presente caso se refiere a una diferencia sometida al Centro Internacional de Arreglo
de Diferencias Relativas a Inversiones (“CIADI” o el “Centro”) sobre la base del
Tratado sobre la Carta de la Energia, que entr6 en vigor el 16 de abril de 1998 para
Alemania y el Reino de Espaiia (el “TCE” o el “Tratado”), y el Convenio sobre Arreglo
de Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales de Otros Estados, que

entr6 en vigor el 14 de octubre de 1966 (el “Convenio del CIADI”).

2. Las demandantes son RWE Innogy GmbH (“RWE”), sociedad constituida conforme a
las leyes de Alemania, y RWE Innogy Aersa S.A.U. (“RWE Innogy Aersa”), sociedad
constituida conforme a las leyes del Reino de Espafia (en conjunto, las “Demandantes”).

El demandado es el Reino de Espaiia (“Espaiia” o el “Demandado™).

3. Las Demandantes y el Demandado se denominaran, en conjunto, las “Partes”. Los

representantes de las Partes y sus domicilios se encuentran detallados en la pagina

(1) supra.

4. La presente diferencia se relaciona con las medidas implementadas por el Gobierno de
Espaia que modificaron el marco regulatorio y econdémico de los proyectos de energia

renovable.

3. Para los antecedentes legales y facticos del caso, el Tribunal se remite a la seccion IV de
su Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y Ciertas Cuestiones de Cuantia, de

fecha 30 de diciembre de 2019 (la “Decision™).

IL. ANTECEDENTES PROCESALES

6. El 30 de diciembre de 2019, el Tribunal emitid su Decision sobre Jurisdiccion,
Responsabilidad y Ciertas Cuestiones de Cuantia (la “Decision’). La Decision se adjunta
al presente Laudo, y constituye una parte integral de éste.

7. En la Decision, el Tribunal se pronuncio en los siguientes términos:

1



“Por los motivos que anteceden, el Tribunal decide lo siguiente:

(1) Que no goza de jurisdiccion para dirimir las reclamaciones relativas al
incumplimiento del Articulo 10(1) del TCE con respecto a las dos Medidas
Impositivas introducidas por la Ley 15/2012 de 27 de diciembre de 2017, pero
que las excepciones jurisdiccionales del Demandado por lo demds se
rechazan.

(2) Que el Demandado ha incumplido el Articulo 10(1) del TCE (i) en la
medida en que ha procurado la restitucion por las Demandantes de las sumas
que el Demandado habia pagado previamente en virtud del régimen vigente
con anterioridad a la adopcion de las Medidas en Disputa, y (ii) la naturaleza
desproporcionada de las nuevas medidas que ha adoptado, especificamente
con respecto a Urano, Grisel II, Bancal I y II, Siglos 1 y II, y Cepeda.

(3) Todas las otras reclamaciones y solicitudes de las Partes se rechazan.

(4) Se ordena a las Partes a que traten de lograr un acuerdo respecto al
monto indemnizatorio que debe pagar el Demandado a las Demandantes con
respecto a sus incumplimientos de las obligaciones tal como se identifica en
el parrafo (2), de conformidad con las determinaciones del Tribunal. En una
primera etapa se invita a las Partes a negociar, a mas tardar el 23 de enero
de 2020, un calendario razonable dentro del que deberan tratar de lograr un
acuerdo. Si las Partes no lo lograran, dicho calendario sera fijado por el
Tribunal mediante indicaciones ulteriores.

(5) Si las Partes no lograran un acuerdo de conformidad con (4) supra, el
Tribunal, previa consulta a las Partes, establecera un calendario para
presentaciones posteriores de las Partes sobre la indemnizacion que debe
pagarse a las Demandantes.

(6) La decision sobre la determinacion final de la indemnizacion se reserva y
se determinara en el Laudo, junto con las decisiones del Tribunal sobre

9]

intereses, impuestos y costas” .

8. Para los antecedentes procesales previos, el Tribunal se remite a la seccion Il de la

Decision.

0. El 6 de febrero de 2020, de conformidad con el subparrafo 748(4) de la Decision, y tras
la prorroga de dos semanas otorgada por el Tribunal, las Partes comunicaron al Tribunal
su consenso respecto del calendario dentro del cual intentar lograr un acuerdo sobre el

monto indemnizatorio. Las Partes propusieron hacerlo en la forma de un informe pericial

! Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y Ciertas Cuestiones de Cuantia, 30 de diciembre de 2019 (la
“Decision”™), 9 748.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

conjunto, e incluyeron el calendario propuesto para la elaboracion y presentacion del

informe conjunto de los peritos.

Las Partes discreparon de la modalidad de sus eventuales presentaciones (si las hubiere)
sobre cuestiones directamente relacionadas con el informe conjunto de los peritos. El 6
de febrero de 2020, las Demandantes expresaron su opinioén de que las presentaciones
deberian ser simultaneas, en tanto el Demandado afirmé en su comunicacion de 13 de

febrero de 2020, que deberian presentarse en forma secuencial.

El 15 de febrero de 2020, el Tribunal inform6 a las Partes que las presentaciones
indicadas supra, si las hubiere, deberian ser simultaneas, con la posibilidad de que las
Partes solicitaran la autorizacioén del Tribunal para una ronda de respuesta (simultanea),

si resultare necesaria.

El 17 de abril de 2020, las Partes proporcionaron al Tribunal el /nforme Conjunto de los
Peritos en Respuesta a la Decision del Tribunal sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y
Ciertas Cuestiones de Cuantia, de fecha 16 de abril de 2020 (el “Informe Conjunto de

los Peritos™). [Traduccion del Tribunal]

El 1 de mayo de 2020, las Demandantes presentaron Comentarios sobre el Informe
Conjunto de los Peritos (“Dtes. Comentarios™), conjuntamente con las Autoridades

Legales CL-194 a CL-206.

Ese mismo dia, el Demandado presentd Observaciones sobre el Informe Conjunto de los
Peritos (“Ddo. Observaciones”), conjuntamente con las Autoridades Legales RL-0101

y RL-0102.

El 19 de mayo de 2020, las Demandantes efectuaron sus Presentaciones de Respuesta al
Informe Conjunto de los Peritos (“Dtes. Respuesta”), conjuntamente con el Anexo

Demostrativo C-0347 y las Autoridades Legales CL-0207 y CL-0208.

Ese mismo dia, el Demandado presentdé sus Observaciones de Respuesta al Informe

Conjunto de los Peritos (“Ddo. Respuesta”).



17.

18.

19.

El 20 de mayo de 2020, el Demandado presentd una solicitud “condicional” en el
supuesto de que el Tribunal siguiera la “interpretacion juridica alternativa” que sugiriera
el Demandado [Traduccién del Tribunal], en cuyo caso el Demandado solicita que se le
brinde la oportunidad de verificar las nuevas pruebas de las Demandantes y de presentar
observaciones sucintas respecto de las cifras presentadas por las Demandantes en su

presentacion de 19 de mayo de 2020.

También el 20 de mayo de 2020, (i) el Tribunal tom6 nota de la solicitud del Demandado
del mismo dia, y observd que la consideraria al analizar las respuestas de las Partes;
(i1) las Demandantes presentaron observaciones respecto de la solicitud del Demandado
de 20 de mayo de 2020; y (iii) el Tribunal acusé recibo y tomo nota de la comunicacion
de las Demandantes de 20 de mayo de 2020 en respuesta a la comunicacién del
Demandado de la misma fecha, y advirtio que el Tribunal consideraria las respectivas
comunicaciones de las Partes de 20 de mayo de 2020, si procediera, al analizar las

respuestas de las Partes.

El 16 de noviembre de 2020, el Tribunal declaré cerrado el procedimiento de

conformidad con la Regla 38(1) de las Reglas de Arbitraje del CIADI.

III. LAS CUESTIONES DE CUANTIA RESTANTES

20.

21.

El Tribunal hace referencia a los parrafos 685 y 729-747 de la Decision. Tal como se
observara alli, el Tribunal ha determinado la existencia de un incumplimiento del

Articulo 10(1) del TCE en lo que respecta a lo siguiente —

1. la devolucién de las sumas ya pagadas a las Demandantes en el periodo

comprendido entre la implementacion del RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014;

ii. la desproporcionalidad con respecto a algunas plantas de las Demandantes, a saber,
las plantas edlicas Urano, Grisel II, Bancal I y II, Siglos I y II, y la planta

hidroeléctrica Cepeda.

En cuanto al incumplimiento (i), el Tribunal determiné en el parrafo 731 de la Decision

que “las Demandantes sostienen que debe restituirse una suma de EUR 19,4 millones, lo

4



22.

23.

cual no se ha objetado. Solo se requiere una verificacion y cuantificacion exacta de las

sumas abonadas”.

En cuanto al incumplimiento (ii), el Tribunal determiné en los parrafos 732-746 de la
Decision que ello configura una indemnizacion con respecto al incumplimiento relativo
a los impactos desproporcionados a las plantas Urano, Grisel 11, Bancal I y II, Siglos I y
II, y Cepeda que el Tribunal debe evaluar, utilizando como base la Tabla 10 del segundo

informe de Compass Lexecon y la hoja de calculo subyacente.

En consonancia con la Decision y las ordenes impartidas por el Tribunal, ahora el
Tribunal cuenta con el beneficio del Informe Conjunto de los Peritos y también las

presentaciones de las Partes tal como se sintetizaran infra.

A. LAS POSICIONES DE LAS PARTES

24.

25.

(1) La Posicion de las Demandantes

Las Demandantes hacen referencia a los dos rubros indemnizatorios abordados en el
Informe Conjunto de los Peritos: (i) el “Reembolso”, que definen como la devolucion de
las sumas ya pagadas a las Demandantes en el periodo comprendido entre la
implementacién del RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014 (el “Periodo Interino”); y
(i) la reduccion de la retribucion de las instalaciones de las Demandantes por debajo del
umbral de una rentabilidad adecuada. Al hacerlo, abordan asimismo las alternativas
planteadas en el Informe Conjunto de los Peritos para cuantificar ambos rubros

indemnizatorios.

a. El Reembolso

Las Demandantes recuerdan que el RDL 9/2013 revoc6 y reemplazo6 al RD 661/2007, al
introducir un nuevo limite “superior” — la “rentabilidad admisible” — que una instalacion
podria percibir durante la “vida regulatoria” de la planta; los pagos se definieron

posteriormente en la Orden IET 1025/2014 (a la que también se hace referencia como la



26.

27.

28.

29.

“Orden Ministerial de junio de 2014”), que result6 aplicable de manera retroactiva al

mes de julio de 20132,

Segin las Demandantes, el Reembolso, o aplicacion retroactiva de la Orden IET
1025/2014, implicaba que se les exigia a las plantas “que devolvieran la diferencia entre
los pagos percibidos efectivamente desde el mes de julio de 2013 y los pagos que habrian
percibido con arreglo a la Orden Ministerial de junio de 2014”3. [Traduccion del

Tribunal]

En lo que se refiere al Reembolso, las Demandantes afirman, ademas, en primer lugar,

que el Reembolso constituye una violacion del TCE, tal como ha sido determinado no
solo por el presente Tribunal, sino por los tribunales de RREEF, BayWa, Watkins,
PV Investors y Hydro Energy cuando sometieron a consideracion las mismas Medidas en

Disputa®.

En segundo lugar, las Demandantes afirman que la obligacion de pago del Reembolso se

impuso a 21 de las 24 instalaciones de las Demandantes, y no se circunscribio a las
10 plantas de las Demandantes consideradas por el Tribunal en su Decision. Segun las
Demandantes, la informacion relativa a las 10 plantas habia sido proporcionada por
Compass Lexecon en su Primer Informe, como un ejemplo de las plantas que habian

sufrido el Reembolso y que debian efectuar pagos en efectivo a la CNMC?.

En tercer lugar, las Demandantes aducen ademds que los dafios causados por el

Reembolso no se encuentran limitados por la cifra de EUR 19,4 millones, proporcionada
por Compass Lexecon so6lo con fines ilustrativos. La cifra no pretendio cuantificar el

pleno impacto del Reembolso, que se cuantificé en el Informe Conjunto de los Peritos®.

2 Dtes. Comentarios, 9 13.

3 Dtes. Comentarios, 9 16.

4 Dtes. Comentarios, 9915-17 (notas al pie omitidas).
5 Dtes. Comentarios, 9 6, 16, 22.
¢ Dtes. Comentarios, Y 18-24.



30. Las Demandantes observan la discrepancia entre los Peritos respecto de la cuantificacion

del impacto del Reembolso:

31. Para Compass Lexecon: (i) la Decision exige la cuantificacion de dafios con respecto a

todas las instalaciones de las Demandantes que debieron restituir sumas ya percibidas
conforme al Reembolso; (i1) el Reembolso resultd aplicable a 21 de las 24 plantas de las
Demandantes; (ii1) aquéllas puestas en servicio con anterioridad al afio 2004 (es decir,
las 10 plantas de las Demandantes) debian realizar la restitucion mediante transferencia
de efectivo a la CNMC, en tanto aquéllas puestas en servicio con posterioridad al afio
2004 (es decir, las 11 restantes) debian efectuar la restituciéon a modo de compensacion
contra ingresos futuros y abonarla en cuotas mensuales; (iv) “ambas formas de restitucion
son equivalentes: se trata de sumas percibidas que debian reembolsarse” [Traduccion del
Tribunal]; y (v) en consonancia con la Decision del Tribunal de que “las Demandantes
tienen derecho al reembolso de todas las sumas abonadas”, las 21 plantas de las

Demandantes deberian ser tomadas en consideracion en la cuantificacion de dafios’.

32. Para BDO: (i) s6lo deberian considerarse las 10 plantas de las Demandantes que no
percibieron el Pago Especial al amparo del Nuevo Régimen. No se les abonaron los pagos
pendientes que tenian derecho a percibir por la electricidad que ya habian vendido
durante el Periodo Interino. Dado que Espafia nunca los abond, ese dinero nunca debid
ser reembolsado, estas sumas deberian excluirse de la cuantificacion de dafios®; (ii) otras
plantas han afrontado el Reembolso, pero en tanto perciben un Pago Especial, ello les
permitird obtener una rentabilidad razonable antes de impuestos; y (iii) en consecuencia,

BDO solo considero las 10 plantas de las Demandantes en su analisis de dafios”’.

33.  En aras de refutar la posicion de BDO, las Demandantes sostienen lo siguiente: (i) en
tanto los Peritos coinciden en que el Reembolso resultd aplicable a 21 plantas de las
Demandantes y no solo a 10 de ellas, los dafos debieran cuantificarse para las

21 plantas'®; (ii) la Decision exigio la cuantificacion respecto de “la devolucién de las

7 Dtes. Comentarios, Y 25-31 (notas al pie omitidas).

8 Dtes. Comentarios, 9 25, 32.

° Dtes. Comentarios, 9 32. Informe Conjunto de los Peritos, 99 18-20.
19 Dtes. Comentarios, 9 34.



34.

35.

sumas ya pagadas a las Demandantes en el periodo comprendido entre la

implementacion del RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014 "1, y efectivamente indico

que los dafios por Reembolso deberian circunscribirse a las 10 plantas'?; (iii) la referencia
en la Decision a la restitucion efectuada por las 10 plantas de las Demandantes y el monto
relacionado de EUR 19,4 millones, se origind a partir de lo que las Demandantes afirman
constituyd un “ejemplo de carécter ilustrativo” proporcionado por Compass Lexecon en
su Segundo Informe, y no cuantifica los dafios de Reembolso!® [Traduccion del
Tribunal]; y (iv) el argumento de BDO de que las 11 plantas contintian percibiendo Pagos
Especiales y que podrian obtener una rentabilidad razonable antes de impuestos, no se
refiere al primer rubro indemnizatorio relacionado con la cuantificacion del

Reembolso'*.

En cuanto al argumento del Demandado de que el Reembolso deberia circunscribirse a
las 10 plantas debido a que (i) constituye “cosa juzgada”, y (ii) que plantear un caso
respecto de las 21 plantas resultaria “fardio”, las Demandantes alegan que (i) no tiene
sentido sugerir que la verificacion y cuantificacion que exige la Decision sean “cosa
Jjuzgada” o “tardias” [Traduccion del Tribunal]; (i) las sumas totales han sido verificadas
y cuantificadas; (ii1) Compass Lexecon ha proporcionado explicaciones en cuanto a las
restituciones efectuadas por las 21 plantas; y (iv) los dafios resultantes se han cuantificado

en el Informe Conjunto de los Peritos'>.

Las Demandantes afirman que el hecho de que Espafia no abonara sumas adeudadas a las
Demandantes no la exime de su obligacion de pago de dafios y perjuicios en virtud del

Reembolso!®. Esta constituye otra area de disenso entre los Peritos!’.

11 Decision, 9 729(i) (énfasis agregado por las Demandantes).

12 Dtes
13 Dtes
14 Dtes
15 Dtes
16 Dtes
17 Dtes

. Comentarios, 9 35.

. Comentarios, 9 36.

. Comentarios, 9 37.

. Respuesta, 9 17-21.

. Comentarios, Y 41-53. Dtes. Respuesta, 9 24.
. Comentarios, § 41.



36. Las Demandantes explican que el Nuevo Régimen introdujo un sistema de pagos
diferidos, segun el cual, las sumas adeudadas a las plantas de las Demandantes
acumuladas durante el Periodo Interino, se encontraban sujetas a pagos mensuales

parciales determinados por referencia al “coeficiente de cobertura” o “coverage ratio”'®.

37. En consecuencia, con anterioridad al mes de junio de 2014, las Demandantes solo
percibieron una parte (60%) de la suma que se les adeudaba por la electricidad producida
y vendida durante el Periodo Interino. Una vez que se aprobo la Orden Ministerial de
2014, “en lugar de pagar la suma restante adeudada a las Demandantes y exigir la
restitucion de esa suma, Espana simplemente cancelé el pago adeudado a las

Demandantes”!’. [Traduccion del Tribunal]

38. Las Demandantes refutan el argumento del Demandado de que “la restitucion como tal
no existio” ya que no existid “transferencia de dinero [...] al Tesoro espaiiol”
[Traduccion del Tribunal], y que, por ende, los dafios debieran reducirse a cero. Las
restituciones implicaban dinero que se les quitd a las Demandantes y se le transfiri6 al
Demandado. El pago se exigia a las plantas, con inclusion de las 10 plantas, en la forma
de facturas negativas expedidas a cada planta, que debian liquidarse mediante
restituciones efectuadas a la CNMC, una entidad 100% de titularidad de Espafia y bajo
su control. Las Demandantes afirman que el total de dichas facturas negativas ascendia a
la suma de EUR 31.564.458. Segun las Demandantes, el mecanismo de compensacion
descrito supra constituye una forma de pago y una apropiacion directa de los ingresos de

las Demandantes?’.

39. Las Demandantes sometieron a consideracion del Tribunal la explicacion de Compass
Lexecon sobre este particular: “[d]esde una perspectiva economica negarles a las
Plantas de las Demandantes el derecho al cobro por la energia ya producida y vendida

(a crédito del Gobierno) equivale a solicitarles a las Plantas de las Demandantes el

18 Dtes. Comentarios, 9 42-43.
19 Dtes. Comentarios, 9 45-49. Dtes. Respuesta, 9§ 23.
20 Dtes. Respuesta, 99 9-16.



40.

41.

42.

43.

221

reembolso de pagos percibidos por la energia ya producida y vendida”~". [ Traduccion

del Tribunal]

b. Tratamiento Fiscal de la Indemnizacion por Dafios y Perjuicios

Las Demandantes observan que los Peritos disienten de la manera en la cual un ‘escudo
fiscal’ que podria resultar de las pérdidas operativas netas, los deterioros de activos, y las

depreciaciones de una entidad afectaria la cuantificaciéon de dafios de las Demandantes.

Compass Lexecon tiene en cuenta el escudo fiscal de las Demandantes — las pérdidas
operativas netas, los deterioros, y las depreciaciones reales tal como fueran reportados en
las cuentas anuales correspondientes al afio 2013 — para determinar la indemnizacion por
danos y perjuicios adeudada a las Demandantes para colocarlas en la posicion en la que

se habrian encontrado de no haber sido por los incumplimientos del Demandado?®.

BDO, por el contrario, justifica no considerar las obligaciones fiscales del mundo real de
las Demandantes que resultarian aplicables en el escenario “contrafactico” porque en su
opinién (i) las pérdidas operativas netas o deterioros de activos no guardan relacion
alguna con la ejecucion del proyecto; y (i) el escudo fiscal “no es consistente con los

costes de inversion utilizados para calcular las TIR”**. [Traduccion del Tribunal]

Las Demandantes afirman que la posicion de BDO es absurda y no se encuentra
sustanciada por los siguientes motivos: (i) para la aplicacion del escudo fiscal en el
mundo real, no es necesario que esté¢ vinculado a la “ejecucion del proyecto” [Traduccion
del Tribunal]; y (i1) las TIR que informan las determinaciones del Tribunal en su Decision
se calculan antes de impuestos, y no reflejan las obligaciones fiscales de las

Demandantes®.

2l Dtes
22 Dtes
2 Dtes
% Dtes
% Dtes

. Comentarios, § 51.
. Comentarios, 9 55.
. Comentarios, § 61.
. Comentarios, 9 63-64.
. Comentarios, 99 64-65.
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44.

45.

46.

47.

c. Sensibilidades Adicionales de los Daiios y Perjuicios. Ausencia de Cosa Juzgada

Las Demandantes han incluido dos sensibilidades, que en su opinién “constituyen el
unico medio de lograr la reparacion integra consistente con las conclusiones del Tribunal
en la Decision” [Traduccion del Tribunal]. Se encuentran incluidas en el Apéndice A del

Informe Conjunto de los Peritos?®.

En primer lugar, las Demandantes hacen referencia a la eleccion del Tribunal de una tasa

de rentabilidad antes de impuestos de 7,398% como el marco comparativo para evaluar
la proporcionalidad de las Medidas en Disputa. Esta determinacion se adoptd sobre la
base de una rentabilidad después de impuestos de 7% — determinada como relevante por
el Tribunal tras valorar las pruebas obrantes en el expediente?’ - asociada con el régimen
tarifario en Espafia para las energias renovables y con la aplicaciéon de un margen de

apreciacion?®.

Las Demandantes sefialan que el Informe Conjunto de los Peritos muestra la diferencia
entre la tasa antes de impuestos de 7,398% y la rentabilidad después de impuestos de 7%,
y sostienen que el Tribunal deberia otorgar la indemnizacidon por daflos y perjuicios
aplicando una rentabilidad después de impuestos de 7%, aun teniendo en cuenta el
margen de apreciacion, que el Tribunal determind que no deberia ser particularmente

amplio®.

Las Demandantes sostienen que esto deberia estar en consonancia con las
determinaciones de los tribunales de Hydro Energy, RREEF, NextEra'y PV Investors que
exigian que Espafia garantizara que los inversores percibirian una tasa de rentabilidad

razonable3?,

26 Dtes
27 Dtes
28 Dtes
2 Dtes
30 Dtes

. Comentarios, q 8.

. Respuesta, 9 3.

. Comentarios, 9, 67, 82.

. Comentarios, 9, 67-68, 76, 86.

. Comentarios, 9 70-75 (notas al pie omitidas).
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48.

49.

50.

En segundo lugar, las Demandantes también hacen referencia a la eleccion por parte del

Tribunal de “la tasa de descuento de 7,61% propuesta por las Demandantes™",

arguyendo que debiera aplicarse a los flujos de caja adicionales percibidos por las plantas
de las Demandantes para lograr una rentabilidad razonable, y sostienen que se trata de un

error involuntario y que la tasa de descuento deberia ser el WACC de 6,06%.

Las Demandantes refutan el argumento del Demandado de que la rentabilidad minima y
la tasa de descuento adecuadas constituyen cosa juzgada y solo pueden estar sujetas a
revision hasta el dictado del Laudo. Ello, sobre la base de los siguientes fundamentos:
(1) el hecho de no presentar su argumento sobre esta cuestion podria considerarse como
una renuncia al amparo de la Regla 27 de las Reglas de Arbitraje del CIADI, y tal como
fuera determinado por el Comité ad hoc en el caso Lemire, resultaria contrario a la
economia procesal y alentaria a que las partes opusieran sus objeciones mas adelante a
modo de ataque a un laudo desfavorable®; (ii) las Demandantes alegan que su unico
deseo es que los danos resultantes del impacto desproporcionado que las Medidas en
Disputa tuvieron en determinadas plantas de las Demandantes, tal como lo determinara
el Tribunal, se cuantifiquen correctamente, y sostienen que no desean volver a litigar
cuestiones sobre las que el Tribunal ya se pronuncié®*; y (iii) las Demandantes sostienen
que “la conclusion del Tribunal respecto de la proporcionalidad no puede considerarse
cosa juzgada antes de que se haya realizado la evaluacién necesaria” [Traduccion del

Tribunal], e invocan en sustento la decision de RREEF>®,

Las Demandantes solicitan al Tribunal que otorgue una indemnizacion por dafios y

perjuicios en la suma de EUR 60.531.860, sobre la base del (i) célculo de la

31 Dtes. Comentarios, 9 89, que cita la Decision, 9§ 744, que a la vez cita Dtes. Mem., 9 568, y Compass Report, Tabla

32 Dtes. Comentarios, 9 89-94.

33 Dtes. Respuesta, § 5, que cita Joseph Charles Lemire Joseph Charles Lemire c. Repuiblica de Ucrania, Caso CIADI
No. ARB/06/18, Decision sobre Anulacion, 8 de julio de 2013, 94203 (“Lemire”) (CL-0207).

34 Dtes. Respuesta, 4 7.

35 Dtes. Respuesta, 4 8, que cita RREEF Infrastructure (G.P.) Limited y RREEF Pan-European Infrastructure Two
Lux S.a r.l. c. Reino de Espania, Caso CIADI No. ARB/13/30, Decisién sobre Responsabilidad y Principios de
Cuantificacion de Dafios, 30 de noviembre de 2018. § 472 (“RREEF”’) (RL-0099).
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indemnizacion por dafios de Compass Lexecon; (ii) una rentabilidad después de

impuestos de 7%; y (iii) una tasa de descuento de 6,06%>°.

51.  Alternativamente, las Demandantes proporcionan también otros tres escenarios con el
calculo de la indemnizacion por dafios y perjuicios de Compass Lexecon en el supuesto
de que Tribunal optare por otorgar una indemnizacion por dafios y perjuicios aplicando

otras tasas de rentabilidad y descuento:

a) Indemnizacion por dafios y perjuicios en la suma de EUR 58,55 millones,
aplicando una rentabilidad después de impuestos de 7%, y una tasa de descuento

de 7,61%;

b) Indemnizacién por dafios y perjuicios en la suma de EUR 48,55 millones,
aplicando una rentabilidad antes de impuestos de 7,398%, y una tasa de

descuento de 6,06%:; ¢

¢) Indemnizacion por dafos y perjuicios en la suma de EUR 47,19 millones,
aplicando una rentabilidad antes de impuestos de 7,398%, y una tasa de

descuento de 7,61%"".

(2) La Posicion del Demandado
a. La Interpretacion Juridica Alternativa de la Decision del Tribunal

52.  Segun el Demandado “las cuestiones abordadas en la Decision del Tribunal podrian no
haber sido interpretadas de manera precisa por los equipos periciales de las Partes en
materia econdmica”. Ello obedece a que identifican el término restitucion con el

2938

“Reembolso” como el “primer rubro indemnizatorio””®. [Traduccion del Tribunal]

53.  En el supuesto de que el Tribunal no haya considerado esos dos términos como
sinonimos, las conclusiones del Informe Conjunto de los Peritos respecto del “primer

rubro indemnizatorio” deberian modificarse [Traduccion del  Tribunal],

36 Dtes. Comentarios, 99 95-96.
37 Dtes. Comentarios, 9 97.
38 Ddo. Observaciones, q 12.
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54.

55.

56.

57.

proporcionandole al Tribunal, a peticion de este, una tabla que desglose los dos rubros

indemnizatorios>°.

El Demandado afirma que las ganancias acumuladas durante el Periodo Interino se
dedujeron de las liquidaciones ulteriores de la CNMC, y que las Demandantes no han
aportado pruebas, tales como transferencias electronicas o recibos bancarios, de que
“estas liquidaciones equivalieran a una restitucion especifica de las plantas a la

CNMC”*, [Traduccion del Tribunal]

Pese a su opinion de que la carga de la prueba les corresponde a las Demandantes, el
Demandado, a la luz de la insistencia de las Demandantes de que habian existido “pagos
en efectivo”, solicitd a la CNMC que brindara informacion respecto de las liquidaciones
de las plantas de las Demandantes desde el mes de junio de 2014 en adelante. A partir de
un analisis preliminar de los documentos que el Demandado pudo obtener, el Demandado
afirma en su Respuesta “que efectivamente pudieron existir algunas restituciones, aunque
no esta en condiciones de cuantificarlas™ [Traduccion del Tribunal], y sugiere que el
Tribunal ordene a los peritos que analicen las liquidaciones relevantes de la CNMC, que

el Demandado podria proporcionar®!.

El Demandado explica ademas que el saldo de las liquidaciones siempre fue positivo, ya
que resultaban aplicables determinadas deducciones, que no podian superar el 50% del

monto por pagar“.

Segun el Demandado, si ‘“debiera interpretarse el término restitucion como una

transferencia de dinero de las plantas al Reino de Espaiia, el primer rubro indemnizatorio

9943

deberia reducirse a cero euros” . [Traduccion del Tribunal]

3 Ddo
40 Ddo
41 Ddo
“ Ddo
3 Ddo

. Observaciones, 9 13-14, 28.

. Observaciones, 99 17-18. Ddo. Respuesta, § 4.
. Respuesta, 9 5-7.

. Observaciones, § 19.

. Observaciones, 9 24.
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58.

59.

60.

61.

b. Reembolso

El Demandado advierte la discrepancia entre los Peritos respecto de la cantidad de plantas
sujetas al Reembolso, en donde (i) BDO circunscribe los dafios a 10 plantas que ya no
perciben subsidios, indicadas por las Demandantes y sujetas a la Decision del Tribunal;
en tanto (i1) la posicion de Compass Lexecon es que la indemnizacion deberia incluir a

2944

“todas las plantas sujetas al Reembolso”*". [Traduccion del Tribunal]

El Demandado asevera ademds que existe disenso respecto de la interpretacion que se le

deberia dar a la Decision del Tribunal, lo cual constituye una cuestion juridica®.

El Demandado recuerda que el Tribunal rechazé en su Decision el argumento de las
Demandantes respecto de la retroactividad de las Medidas en Disputa, con excepcion de
las 10 plantas y el presunto pago de EUR 19,4 millones al que se hubieran referido
inicialmente las Demandantes, aunque ahora aducen que dicha referencia fue solamente
“de caracter ilustrativo” [Traduccion del Tribunal]. El Demandado arguye que esta

conclusion constituye cosa juzgada y no debiera someterse a debate*S.

El Demandado observa que las Demandantes ahora arguyen que los dafos no deberian
circunscribirse a las 10 plantas, sino a todas las plantas de las Demandantes que
experimentaron un efecto econdémico similar. Aunque limitan su célculo a 21 de ellas,
excluyendo las tres plantas restantes que percibieron ingresos adicionales, y fueron
compensadas durante las liquidaciones ulteriores*’. El Demandado aduce que ello
constituye una inconsistencia adicional, dado que a partir del argumento de las
Demandantes pareceria que “resulta irrelevante si la liquidacion de sumas percibidas se
realizd compensando las sumas percibidas contra los ingresos futuros o mediante

transferencias en efectivo a la CNMC”*®. [Traduccién del Tribunal]

4 Ddo
4 Ddo
4 Ddo
4T Ddo
“ Ddo

. Observaciones, 4 30. Ddo. Respuesta, 9 10, que cita Dtes. Observaciones, 9 40.
. Observaciones, 4 31.

. Observaciones, 9 32-35, 39. Ddo. Respuesta, ] 12, 16.

. Respuesta, q 13.

. Respuesta, 9 13-14, que citan Dtes. Observaciones, 9 28-29.
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62. El Demandado arguye lo siguiente: (i) que el Tribunal, haciendo referencia a los EUR
19,4 millones alegados por las Demandantes, s6lo ordend a los Peritos la “verificacion y
cuantificacion exacta de las sumas abonadas’; (i1) que la conclusion del Tribunal de que
las 10 plantas constituian una excepcién a su conclusion general respecto de la
retroactividad, no se extiende a las demas plantas y constituye cosa juzgada; (iii) que, en
cualquier caso, el nuevo argumento de las Demandantes resulta tardio; (iv) que tal como
lo ha explicado BDO, las plantas restantes perciben “pagos especiales que les permitiran

»49 [Traduccion

a esas plantas devengar una rentabilidad razonable antes de impuestos
del Tribunal]; y (v) que, en consecuencia, la indemnizacion deberia circunscribirse a las

10 plantas a las que el Tribunal hiciera referencia en su Decision>’.

c. Montos Relacionados con el Coeficiente de Cobertura

63. El Demandado recuerda que conforme a la Disposicién Transitoria Tercera del RDL
9/2013 (ulteriormente, Ley 24/2013), los pagos efectuados revestian el caracter de
“pagos a cuenta”, donde el monto final que debia abonarse a las plantas se ajustaria de
conformidad con el nuevo régimen. En consecuencia, entre los meses de enero y mayo
de 2014, las plantas percibieron un porcentaje de las tarifas resultante de la aplicacion

por parte de la CNMC del “coeficiente de cobertura™!.

64. El Demandado explica que (i) en pos de determinar la “cuantificacion exacta de las
sumas abonadas”, BDO se refiri6 a la suma realmente abonada y ulteriormente deducida,
en tanto Compass Lexecon considerd las sumas que, en su opinion, deberian haberse
abonado a las Demandantes®?; y (ii) que ambos Peritos “coinciden en que las
Demandantes nunca percibieron las sumas relacionadas con el Coeficiente de Cobertura

953

y, en consecuencia, nunca fueron reembolsadas al Demandado”’. [Traduccién del

Tribunal]

4 Informe Conjunto de los Peritos, 9 19.

50 Ddo. Observaciones, 9 39-41. Ddo. Respuesta, 9 15-20.

! Ddo. Observaciones, 99 43-44.

52 Ddo. Observaciones, 9 45.

33 Ddo. Observaciones, 9§ 46. Informe Conjunto de los Peritos, § 31.
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65.

66.

67.

68.

Segun el Demandado, Compass Lexecon hizo referencia en sus calculos al monto que se
habria adeudado entre enero y mayo de 2014 “ante la ausencia de las Medidas en
Disputa”, cuando el Tribunal solicito a los peritos que cuantificaran el monto pagado®*.

[Traduccion del Tribunal]

El Demandado menciona el presunto pago diferido de las sumas conforme al Articulo 19
de la Ley 24/2013, sefialando que (i) el Tribunal no consider6 que dicha disposicion fuese
contraria a las obligaciones del Demandado en virtud del TCE, por lo cual deberia
tomarse en cuenta el coeficiente de cobertura para los escenarios real y contrafactico;
(i1) tras la promulgacion de la Ley 24/2013, los pagos mensuales a las plantas se
realizaron de conformidad con el “coeficiente de cobertura”, sujeto a la existencia de
fondos en el Sistema Eléctrico; (iii) las plantas s6lo tenian derecho a percibir pagos en
virtud del RDL 9/2013, ya que el RD 661/2007 se habia derogado; (iv) las plantas
recibieron, de manera provisional, “las tarifas que se habrian adeudado conforme al Real
Decreto 661/2007 y que debieron cancelarse después de la promulgacion de la Orden

Ministerial 1045/2014”%, [Traduccion del Tribunal]

Por ultimo, el Demandado sefiala que los montos por encima del coeficiente de cobertura
vigente en cada una de las cancelaciones mensuales nunca se pagaron, no estaban sujetos
a restitucion y no deben ser considerados por el Tribunal bajo el primer rubro

indemnizatorio>®.

Como resultado de ello, el Demandado sostiene que el monto de reembolso no debe

exceder EUR 14,82 millones”’.

4 Ddo. Observaciones, 9 50, 53.
% Ddo. Respuesta, 9 25-30.
% Ddo. Respuesta, Y 34.

57 Ddo. Observaciones, 9 55. Informe Conjunto, Tabla 3 (“Resumen de montos de reembolso alternativos, expresados
en millones de EUR”). El Demandado advierte que esto requeriria que se pague el monto final, aunque ajustado de
conformidad con el Informe Conjunto de los Peritos, § 13 (“Los Peritos consideran que, sin perjuicio de los montos
que deberian haberse abonado a las Plantas de las Demandantes, ya sea bajo el primer o el segundo rubro
indemnizatorio, estos no necesariamente se traducen integramente en dafios para las Demandantes™). [ Traduccion del
Tribunal]
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d. Montos relacionados con el impuesto a las ganancias

69. El Demandado también advierte el desacuerdo de los Peritos sobre los datos para calcular
el impuesto a las ganancias que debe pagarse en el escenario real y contrafactico: (i) las
pérdidas operativas negativas (“NOL”) acumuladas a fines de 2012; (i1) el monto de

deterioros durante 2013; y (iii) el monto de depreciacion®.

70.  En tal sentido, el Demandado alega que (i) “la valuacion fiscal debe ser coherente con
los flujos de caja utilizados para calcular la rentabilidad de las plantas de las
Demandantes™>’; (ii) los datos mencionados “no pueden tomarse en cuenta si no guardan
relacion alguna con el proyecto o no son coherentes con los datos utilizados para calcular

las TIR”®. [Traduccion del Tribunal]

e. Cuestiones adicionales sobre dafios. Cosa juzgada

71.  El Demandado alude a las “Cuestiones adicionales sobre darios” incluidas por Compass
Lexecon en el Apéndice A del Informe Conjunto de los Peritos, a saber: (i) una tasa de
rentabilidad razonable basada en una cifra de 7% después de impuestos, en lugar de la
tasa de 7,398% antes de impuestos elegida por el Tribunal; y (ii) el descuento de dafios
hasta el 20 de junio de 2014 en el WACC de las Plantas de 6,06%, en lugar del coste del
capital de 7,61%°".

72.  El Demandado asevera que el Tribunal ya resolvio en su Decision las cuestiones relativas
a (1) la tasa de rentabilidad razonable y (i1) la tasa de descuento, que tales conclusiones

revisten caracter de cosa juzgada y que, por lo tanto, no pueden volver a considerarse®?.

73.  El Demandado, fundandose en ConocoPhillips, Electrabel y RREEF,® sostiene que

(1) las conclusiones del Tribunal en su Decision constituyen cosa juzgada; (ii) deben

38 Ddo. Observaciones, 9 56. Informe Conjunto de los Peritos, 9 36-37. Ddo. Respuesta, q 35.
% Ddo. Observaciones, 9§ 57. Informe Conjunto de los Peritos, 9 48.

% Ddo. Observaciones, 9 58.

¢! Ddo. Observaciones, q 2.

62 Ddo. Observaciones, 9 3-6.

8 ConocoPhillips Petrozuata B.V., ConocoPhillips Hamaca B.V. y ConocoPhillips Gulf of Paria B.V. c. Republica
Bolivariana de Venezuela, Caso CIADI No. ARB/07/30, Decisién sobre la solicitud de reconsideraciéon de la
Demandada, 10 de marzo de 2014, § 21 (“ConocoPhillips”) (RL-0102); Electrabel S.A. c. Hungria, Caso CIADI
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74.

75.

76.

77.

incorporarse en el Laudo; (iii) no es posible que un tribunal reconsidere las conclusiones
a las que arribd en una decision anterior; y (iv) esas decisiones previas solo pueden estar
sujetas a revision ulterior dentro de los limites de los recursos posteriores al laudo en

virtud del Convenio del CIADI®*.

Segun el Demandado, las Demandantes se basan en un presunto escudo fiscal, que no
guarda relacion con la ejecucion del proyecto, para evitar la carga tributaria. El
Demandado considera que el beneficio de ese escudo fiscal “deberia limitarse a esos
NOL vy deterioros de activos directamente derivados del desempefio operativo de las

265

plantas”®”. [Traduccion del Tribunal]

En cuanto a la tasa de rentabilidad razonable, el Demandado recuerda que el Tribunal
resolvid en su Decision que la cifra de 7,398% constituye “una cifra minima apropiada
que protege en contra de una carga excesiva y desproporcionada que se impone sobre
inversores como las Demandantes respecto de la necesidad del Demandado de hacer
frente al Déficit Tarifario”® . Esa decision, agrega el Demandado, es cosa juzgada y no

deberia reabrirse el debate sobre esta cuestion®’.

El Demandado sostiene que el petitorio de las Demandantes para que el Tribunal
rectifique la cifra de 7,398% es procesalmente inadmisible, y que sus argumentos son
imprecisos y deben desestimarse, con los costes correspondientes atribuidos a las

Demandantes 3.

El Demandado alega que el hecho de que las Demandantes se basen en el enfoque

adoptado por los tribunales de NextEra® y RREEF con respecto a la tasa de rentabilidad

No. ARB 07/19, Decision sobre Jurisdiccion, Derecho Aplicable y Responsabilidad, 30 de noviembre de 2012, §10.1
(“Electrabel”) (RL-0002); y RREEF, 9209 (RL-0099).

 Ddo. Observaciones, Y 7-8.

% Ddo. Respuesta, Y 39.

% Ddo. Respuesta, 9 41, que cita la Decision del Tribunal, 9 599(d).
7 Ddo. Respuesta, § 44.

% Ddo. Respuesta, 9 45-46.

% NextEra Energy Global Holdings B.V. y NextEra Energy Spain Holdings B.V. c. Reino de Espaiia, Caso CIADI
No. ARB/14/11, Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y Principios de Cuantificacion de Dafios, 12 de marzo
de 2019 (CL-0195).

70 RREEF (CL-0134).
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razonable es inapropiado. Si bien el Tribunal conocia las conclusiones de esos tribunales

al dictar su Decision, optd de todos modos por un valor de referencia distinto’".

78.  Con respecto a si la rentabilidad es apropiada o no y el margen de apreciacion que se
otorgarad al Demandado de conformidad con la Decision del Tribunal, el Demandado
sefala que es inapropiado que las Demandantes se basen en los valores de referencia

utilizados en RREEFy PV Investors’*™.

79.  El Demandado critica a las Demandantes por (i) intentar que el Tribunal reconsidere su
decision respecto de la cifra de 7,398% antes de impuestos como tasa de rentabilidad
razonable; y (il) proporcionar nuevos calculos partiendo del supuesto de que las
conclusiones del Tribunal fueron incorrectas; y sefiala que no es necesario que el Tribunal
reconsidere su decision consciente y fundada en cuanto al valor de referencia que debe

aplicarse.

80. El Demandado sostiene, asimismo, que la solicitud de las Demandantes de revision de la
decision del Tribunal en relacidon con la tasa de descuento de 7,61% (originalmente
propuesta por las Demandantes) que se aplicaria “con respecto a los flujos de caja que

975

se habrian obtenido solo en el futuro”’> es inadmisible desde el punto de vista procesal

y errénea desde el punto de vista economico’®.

B. EL ANALISIS DEL TRIBUNAL
(1) Cosa juzgada

81. Dada su potencial importancia para ambos rubros indemnizatorios solicitados, el
Tribunal considera primero los argumentos de las Partes sobre el efecto de cosa juzgada

(segun corresponda) de la Decision.

"I Ddo. Respuesta,  47.

2 PV Investors c. Reino de Espaiia, Caso CPA No. 2012-2014, Laudo Final, 28 de febrero de 2020.
3 Ddo. Respuesta, Y 48.

" Ddo. Respuesta, 9 50-51.

5 Decision del Tribunal, § 744.

76 Ddo. Respuesta, 9 52, 54-55.
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82.  Tal como se sefialara supra, la postura del Demandado, en referencia a las decisiones de
ConocoPhillips, Electrabel y RREEF, se basa en la premisa de que el principio de cosa
juzgada rige para la Decision y, por consiguiente, el Tribunal no puede volver a analizar
cuestiones sobre las que ya se pronunci6é’’. Las Demandantes plantean tres argumentos

al respecto.

83.  Como cuestion inicial, las Demandantes sefialan, en referencia a Lemire c. Ucrania, que
probablemente se vean obligadas a oponerse a los términos y el contenido de la Decision
ahora para evitar una conclusion ulterior (en una instancia de anulacion) de que habian
realizado algtin tipo de renuncia’®. Sin embargo, el Tribunal advierte que Lemire versaba
sobre una serie de presuntas inobservancias procesales que, segun el comité de anulacion,
podrian y deberian haberse planteado antes del procedimiento de anulacion, de modo de
evitar una renuncia conforme a la Regla 27 de las Reglas de Arbitraje del CIADI”. La
situacion en el presente procedimiento no es comparable. No hay indicios de que el
Tribunal hubiese incurrido en irregularidades procesales en su Decision y la Regla 27 no
aplica. Fue s6lo en ese contexto que el comité de anulacion de Lemire mostro interés en
la economia procesal y resolvid que, si no habia renuncias, “significaba que la
Demandada se reservaba esa irregularidad procesal como futura municion contra un
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posible laudo desfavorable””. [ Traduccion del Tribunal]

84. Las Demandantes también aseveran que en el presente caso existe una interaccion
inevitable entre responsabilidad y cuantificacion de danos y que, de conformidad con
RREEF c. Espana, la determinacion de los dafios debe informar la conclusion sobre
proporcionalidad, de modo tal que esta ultima no se considere cosa juzgada antes de
realizar el cdlculo de dafios necesario®!. Esto es erroneo. El parrafo citado en RREEF
tiene que ver con esa conclusion del tribunal de que “estaria en condiciones de

determinar si las medidas adoptadas por el Demandado han tenido un impacto negativo

"7 Dtes. Comentarios, 9 7.

8 Dtes. Respuesta, 9 5-6.

" Lemire, 4 203.

80 Lemire, § 216; cf. Dtes. Respuesta, § 6.

81 Dtes. Respuesta, § 8, que hace referencia a RREEF, § 472 (RL-0099).
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en la expectativa legitima de rentabilidad razonable de las Demandantes recién después
de evaluar la pérdida sufrida por ellas, en vista de todos los elementos pertinentes”?
[Traduccion del Tribunal]. Por lo tanto, el pasaje citado da lugar a conclusiones
especificas sobre la existencia de una expectativa legitima a una rentabilidad razonable a
las que el Tribunal no arribo. Este Tribunal no considera que el tribunal de RREEF haya
tenido la intencion de reflejar un principio general de que la valoracion de la
proporcionalidad debe aguardar la consideracion detallada de los dafios que forma parte

de una fase de cuantificacion. Todo dependeréd de cada caso especifico. En el presente

caso, el Tribunal ya se pronuncié sobre desproporcionalidad.

85.  En cuanto al efecto de cosa juzgada mas concretamente, las Demandantes no dicen que
las decisiones de los casos que cita el Demandado (ConocoPhillips, Electrabel y RREEF)
sean erroneas, sino que consideran que son casos limitados. Segin las Demandantes,
estos casos “se refieren a la posibilidad de reconsiderar una decision sobre jurisdiccion
o derecho aplicable”, mientras que, en cambio, las Demandantes “no tienen intenciones
de impugnar las decisiones del Tribunal sobre estas cuestiones o volver a litigar una

cuestion sobre la que el Tribunal ya se pronuncié”®. [Traduccién del Tribunal]

86. Si bien la conclusion sobre cosa juzgada en RREEF puede considerarse limitada del
modo que alegan las Demandantes®, el Tribunal no considera que el anélisis o la
conclusion sobre cosa juzgada en ConocoPhillips se limite a cuestiones de jurisdiccion o
derecho aplicable. Esa decision de ConocoPhillips hacia referencia al caracter de cosa
juzgada de una serie de determinaciones tomadas en una Decision sobre Jurisdiccion y
Fondo de fecha 3 de septiembre de 2013, en la que se resolvieron varias cuestiones, entre
otras, la aceptacion y el rechazo de diversas reclamaciones de violaciones de un tratado.
Todas las determinaciones, sin distincién en cuanto a jurisdiccion o responsabilidad, se
consideraron cosa juzgada. En referencia al caso Electrabel, el tribunal sefialé en un

pasaje que cita tanto el Demandado como las Demandantes:

% RREEF, 4 472 (RL-0099).
8 Dtes. Respuesta, § 7.
8 RREEF, 4209 (CL-0134).
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“Segtin la practica, estas decisiones [siete determinaciones sobre jurisdiccion
y responsabilidad incluidas en la Decision de 3 de septiembre de 2013 sobre
Jurisdiccion y Fondo] deben incorporarse al Laudo. Tanto en teoria como en
la practica es aceptado que aquellas decisiones que resuelven cuestiones
controvertidas entre las Partes tienen efecto de cosa juzgada. ‘Son de
naturaleza definitiva, y no pueden ser objeto de reconsideracion por las Partes
o por el Tribunal en ninguna etapa ulterior del arbitraje’%> .

87.  Luego, el tribunal explico por qué no era posible llegar a otra conclusion en referencia al

Convenio o a las Reglas de Arbitraje:

(Llevan las disposiciones del Convenio y las Reglas citadas por la
Demandada a un resultado diferente a esta conclusion? El Tribunal considera
que no, por dos motivos. En primer lugar, estas disposiciones se refieren a
cuestiones procesales. El Articulo 44 del Convenio del CIADI establece
expresamente las facultades del tribunal de resolver cuestiones procesales no
reguladas por el Convenio o las Reglas de Arbitraje, y la Regla 38(2) de las
Reglas de Arbitraje del CIADI tiene un alcance mucho mas limitado. Su
naturaleza esencialmente procesal surge de los casos citados por la
Demandada. Los relativos al Articulo 44 estaban relacionados con
suspensiones, autorizacion de presentaciones amicus curiae y participacion
de los representantes legales. Con frecuencia se sostiene que el objeto del
Articulo 44 es el de permitir que se subsanen lagunas procesales. No se le
puede interpretar de modo tal de conferir una amplia facultad de decision
sustantiva no explicitamente otorgada.

Del caracter de subsanacion de lagunas de esta disposicion surge el segundo
motivo por el cual el Tribunal concluye que estas normas procesales no
pueden dar origen a una facultad de reconsideracion. La estructura general y
las normas detalladas del Convenio del CIADI fueron disehadas claramente
para permitir la revision o recursos respecto de las decisiones de un tribunal
solo después del dictado del Laudo. No hay ninguna laguna que se pueda
subsanar mediante la facultad que aqui se propone. La Seccion 3 de la Parte
IV del Convenio del CIADI establece las Facultades y Funciones del
Tribunal, y ninguna de estas disposiciones siquiera sugiere una facultad de
esa naturaleza. La Seccion 4 se refiere sucintamente al Laudo en si mismo. Y
en la Seccion 5, se confiere al Tribunal la facultad de interpretar y revisar el
Laudo, y a un Comité ad hoc la facultad de anular el Laudo con base en
determinados fundamentos. Esas son las tnicas formas en las que se pueden
cuestionar, modificar o desestimar decisiones como la de septiembre de 2013.
Naturalmente, estos recursos posteriores al laudo se encuentran a disposicion
de ambas Partes. Estas normas y esa estructura excluyen la posibilidad de
interpretar el Convenio de modo tal que confiera al Tribunal las facultades de
reconsideracion propuestas. Esta interpretacion del Convenio se ve también

85 ConocoPhillips, 9§ 21 (RL-0102).
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88.

89.

ratificada por los antecedentes de su redaccion mencionados supra (parrafo
18)7%6,
No se cuestiona ni esta conclusion ni el razonamiento subyacente. Ademas, la conclusion
y el razonamiento subyacente tampoco pueden considerarse limitados a la posibilidad de
reconsiderar una decision sobre jurisdiccion o una conclusion sobre derecho aplicable.
Por ende, debemos preguntarnos si las Demandantes tienen razén al afirmar que “no
tienen intenciones de... volver a litigar una cuestion sobre la que el Tribunal ya se
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pronuncio”®’ [Traduccion del Tribunal]. Ese interrogante se considera apropiado por

referencia a los rubros de reclamaciones individuales en las secciones (2) y (3) infra.

En aras de la completitud, el Tribunal advierte que, en el pasaje de Electrabel que cita el
Demandado®®, el tribunal manifesto su intencion de que la decision que estaba por tomar
fuera “definitiva” y no hizo referencia a cosa juzgada. En el régimen que establece el
Convenio del CIADI, esto puede considerarse una caracterizaciéon mas precisa. Segln el
analisis realizado en Standard Chartered Bank (Hong Kong) Limited c. Tanzania

(TANESCO):

“[313] Las decisiones de los tribunales son, desde luego, vinculantes en el
marco del procedimiento, pero esto no las convierte en cosa juzgada. Esto
ocurre con las resoluciones procesales y las medidas provisionales, tal como
se sefialara anteriormente. Una caracteristica esencial de la cosa juzgada es
que la sentencia en cuestion produce efecto sobre las partes fuera del
procedimiento en el que se dicta. Sin embargo, las decisiones de los tribunales
solo producen efecto dentro del procedimiento hasta que se incorporan en el
laudo final.

[314] Esta conclusion se encuentra ratificada por la estructura y arquitectura
del propio Convenio del CIADI. Los Estados Contratantes tienen la
obligacion de reconocer al laudo caracter obligatorio (Art. 54(1)); el
reconocimiento y la ejecucion se contemplan soélo con respecto al laudo

6 Jd., 94 22-23.
87 Dtes. Respuesta, 9 7.

8 Ddo. Observaciones, 9 7, que hace referencia a Electrabel, § 10.1 (RL-0002): “Esta Decision se dicta sélo con
respecto a la primera fase de este procedimiento de arbitraje, en relacion con cuestiones actuales de jurisdiccion y
responsabilidad, y no con respecto a cuestiones de cuantificacion de dafios (incluso intereses). Si bien necesariamente
se describe como “Decision” y no como “Laudo” conforme al Convenio del CIADI y las Reglas de Arbitraje del
CIADI, es intencion del Tribunal que las diversas decisiones y razonamientos contenidos en esta Decision tengan
caracter definitivo y no estén sujetas a reconsideracion por las Partes o el Tribunal en ninguna fase ulterior de este
procedimiento de arbitraje”. [Traduccion del Tribunal]
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(Art. 54(2)); s6lo los laudos se pueden impugnar a través de un procedimiento
de anulacion (Art. 52). A partir de estas disposiciones, se puede concluir que
solo los Estados Contratantes que sean parte del procedimiento estan
obligados a reconocer caracter vinculante a las decisiones del tribunal. Por lo
tanto, las decisiones no pueden tener consecuencias juridicas fuera del ambito
del procedimiento del CIADI en el cual se emiten (es decir, no pueden
reconocerse, ejecutarse o impugnarse mediante anulacion). De hecho, si las
decisiones tuvieran efecto de cosa juzgada antes de incorporarse en el laudo
final, el requisito de incorporacion en el laudo final conforme al
Articulo 48(3) seria redundante. ...

[318] El Tribunal considera que es incorrecto caracterizar las decisiones de
los tribunales del CIADI, por oposicion a sus laudos, como cosa juzgada. Son
vinculantes dentro del ambito del procedimiento, pero no imponen
obligaciones a las partes u otros Estados Contratantes fuera de dicho
procedimiento, como es el caso de los laudos que tienen efecto de cosa
juzgada”®. [Traduccién del Tribunal]

90. Por ello, las determinaciones anteriores como las de la Decision se considerarian
vinculantes para las Partes, pero no cosa juzgada como tal. Esto no quiere decir que tales
determinaciones pudieran reconsiderarse a voluntad: siguen siendo vinculantes para las
Partes. Ademas, tal como explicara el tribunal de Burlington Resources Inc. c. Republica

del Ecuador, que avalo el enfoque del tribunal del caso Standard Chartered Bank:

“En palabras del segundo tribunal del caso Amco Asia, el enfoque se expone
como principio general: ‘que un derecho, una cuestion o un hecho planteado
en forma independiente y resuelto en forma independiente no puede
cuestionarse’. Cualquiera que sea la justificacion, estos tribunales expresan la
opinion de que, en principio, una cuestion resuelta una vez en el curso de un
arbitraje no deberia retomarse en el marco del mismo procedimiento. Sin
perjuicio de la cosa juzgada, fundamento de esta opinion resulta evidente: una
vision contraria frustraria el propdsito del arreglo eficaz de diferencias, lo que
supondria la relitigacion constante de cuestiones ya resueltas, con
consecuencias adversas inevitables en términos de costos mas elevados y
procedimientos mdas extensos. Asimismo, la posibilidad de relitigar
cuestiones pondria en peligro la seguridad juridica y, en definitiva,
menoscabaria la confianza de los usuarios en el sistema”*°,

8 Standard Chartered Bank (Hong Kong) Limited c. Tanzania (TANESCO), Caso CIADI No. ARB/10/20, Laudo,
12 de septiembre de 2016, 99 312-313, 318 (“TANESCO”). Véase también Burlington Resources Inc. c. Republica
del Ecuador, Caso CIADI No. ARB/08/5, Decision sobre Reconsideracion y Laudo, 7 de febrero de 2017, 99 86-89
(“Burlington™).

PBurlington, g 91.
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91. El Tribunal no ha sido remitido a los casos Standard Chartered Bank y Burlington
Resources y, en el presente caso, no considera que sea importante ese enfoque
ligeramente distinto adoptado en tales casos. Si bien el Tribunal advierte la conclusion
de los tribunales de Standard Chartered Bank y Burlington Resources de que puede
resultar conveniente para un tribunal del CIADI reabrir una decision en circunstancias
excepcionales tales como, por analogia, cuando las circunstancias justifican la revision
conforme al Articulo 51 del Convenio®!, no se presentaron ese tipo de circunstancias ante

este Tribunal.

(2) La determinacion del Tribunal con respecto a la restitucion de las sumas ya
abonadas a las Demandantes en el periodo entre la adopcion del RDL 9/2013 y la
Orden IET 1025/2014

92. Las Partes tienen visiones opuestas en cuanto qué decidi6 el Tribunal con respecto a la
restitucion de las sumas ya abonadas a las Demandantes en el periodo entre la adopcion
del RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014. Corresponde para empezar, analizar la parte

dispositiva de la Decision, en la cual el Tribunal manifesto que:

“el Demandado ha incumplido el Articulo 10(1) del TCE (i) en la medida en
que ha procurado la restitucion por las Demandantes de las sumas que el
Demandado habia pagado previamente en virtud del régimen vigente con
anterioridad a la adopcion de las Medidas en Disputa; ...”%2

93.  En linea con el principio basico, esto debe interpretarse siguiendo el razonamiento del
Tribunal sobre este punto. En este sentido, en los parrafos 620-621 de la Decision, el

Tribunal resolvio:

“Respecto de la alegacion de que se abonaron EUR 19,4 millones por parte
de las diez plantas que no han percibido el Pago Especial al amparo del nuevo
régimen durante el periodo comprendido entre la adopcion del RDL 9/2013 y
la Orden IET 1025/2014, y que dicho importe debia ser reembolsado
subsiguientemente, el Tribunal considera que ello pertenece a otra cuestion.
Dicha alegacion fue presentada en la Réplica y en los alegatos de apertura y
clausura, mientras que la tinica respuesta ha sido aceptar el principio de que
no podria haber recupero de importes previamente abonados. A saber:

9 TANESCO, 9 319-322; Burlington, 74 92-106.
92 Véase Decision, § 748(2).
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‘Por ultimo, habria una retroactividad prohibida en el ambito del
derecho internacional, que es el haber reclamado derechos adquiridos,
es decir, las primas que hubieran cobrado excesivas. No se han
reclamado ni se van a reclamar nunca bajo ninglin concepto por ley.

Y si se hace, se podra impugnar ante el Tribunal Supremo y se podran
recuperar’.

El Tribunal considera efectivamente que la exigencia por parte del
Demandado del repago de los importes ya abonados - incluso los
correspondientes al periodo comprendido entre la adopcion del RDL 9/2013
y la Orden IET 1025/2014, constituiria una subversion del régimen juridico
anterior, y el incumplimiento del estandar de TJE contemplado en el Articulo
10(1). Sin embargo, las Demandantes sefialan que se debia reembolsar la
suma de EUR 19,4 millones. Este hecho no ha sido impugnado. Se deduce
que, sujeto a la verificacion y cuantificacion precisa del importe abonado, ha
habido incumplimiento del Articulo 10(1) del TCE, y las Demandantes tienen
derecho al reembolso de todas las sumas abonadas”.

94. A esta conclusion hizo referencia el Tribunal en los parrafos 729(i) y 731 de la Decision,

cuando senalo:

“(...) El Tribunal ha determinado la existencia de un incumplimiento del
Articulo 10(1), pero este incumplimiento solo afecta a lo siguiente—

(i) la devolucion de las sumas ya pagadas a las Demandantes en el
periodo comprendido entre la implementacion del RDL 9/2013 y la
Orden IET 1025/2014; (...)

En cuanto al incumplimiento (i) identificado supra, las Demandantes
sostienen que debe restituirse una suma de EUR 19,4 millones, lo cual no se
ha objetado. Solo se requiere una verificacion y cuantificacion exacta de las
sumas abonadas”.

95.  El razonamiento en los parrafos 620-621 se refiere a una afirmacion especifica de las
Demandantes: que se abonaron EUR 19,4 millones por parte de las diez plantas que no
han percibido el Pago Especial al amparo del nuevo régimen durante el periodo
comprendido entre la adopcion del RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014, y que dicho
importe debia ser reembolsado subsiguientemente. Asi lo confirman las referencias que
menciond el Tribunal en una nota al pie en el parrafo 604 (nota al pie 728), es decir, la
Réplica de las Demandantes, parrafo 478, que, a su vez, hace referencia al Segundo

Informe de Compass Lexecon, parrafo 149. Ambos aluden a las 10 plantas que ya no
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reciben ninglin ‘pago especial’ y a los EUR 19,4 millones que supuestamente debian
devolverse respecto de dichas plantas. En esta nota al pie, el Tribunal también hizo
referencia al alegato de apertura de las Demandantes del Dia 1/146 con respecto a esta

suma de EUR 19,4 millones (es decir, con respecto a las 10 plantas inicamente), a saber:

“La Orden de junio de 2014 que establece los detalles se aplica como si
hubiera estado vigente desde julio de 2013. Por eso, independientemente de
como se defina el término “retroactivo”, creo que probablemente eso encaja
en cualquier definicion. Y esto obligo a RWE a devolver unos 19 millones en
concepto de ingresos, EUR 19,4 millones de ingresos, porque siguieron
pagando en virtud del 661 en ese periodo de incertidumbre y luego, cuando
aparecid la Orden, se la tratd6 como si hubiera estado vigente desde julio de
2013, obviamente con un recorte importante, y RWE tuvo que abonar, solo
por ese periodo de 11 meses, EUR 19,4 millones. Esto se puede ver en el
segundo informe de Compass, parrafo 149”. [Traduccion del Tribunal]

96. El Tribunal fall6 a favor de las Demandantes por lo que se refiere a una afirmacion
especifica acerca de la supuesta devolucion de EUR 19,4 millones con respecto a las
10 plantas, que el Tribunal consideré que no habia sido cuestionada por el Demandado.
De ello se desprende que la determinacion en el parrafo 748(2) de la Decision es limitada
en este sentido. Esta claro que, dado que la supuesta cifra de EUR 19,4 millones ain no
habia estado sujeta a verificacion y cuantificacion precisa, se omitio de la parte
dispositiva. No hay fundamentos para reabrir esta determinacién. No fue motivada por
un error de hecho sino por el argumento de las Demandantes, que —como es
comprensible— hizo hincapié¢ en las 10 plantas que ya no recibian un pago especial
conforme al Nuevo Régimen y que incluso se veian obligadas (supuestamente) a devolver
ciertas sumas recibidas. El uso de la cifra de EUR 19,4 millones por parte de las

1°3. Ademas, en el

Demandantes no fue meramente ilustrativo y no se interpretdé como ta
contexto de la pregunta de si habia habido cierta forma de cambio absoluto e irrazonable,
o subversion, del régimen juridico®, el enfoque especifico del Tribunal en estas

10 plantas —que no iban a beneficiarse con el Nuevo Régimen y encima se vieron

9 Cf. Dtes. Comentarios, 9 36.
%4 Véase Decision, 4 610.
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obligadas a devolver sumas recibidas en virtud del régimen anterior— no podia en modo

alguno considerarse accidental®.

97. Latnica cuestion que queda pendiente en la Decision es precisamente qué sumas (en su

caso) devolvieron las Demandantes con respecto a estas 10 plantas.

98. Al respecto, es bien sabido que, durante el periodo comprendido entre la adopcion del
RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014, las 10 plantas recibieron pagos de conformidad
con el Régimen Especial anterior (establecido mediante RD 661/2007). En el periodo
posterior a la Orden IET 1025/2014, Espafia emiti6 las denominadas facturas negativas®®
y recuperd ciertas sumas que habia pagado tras deducirlas de montos adeudados en
concepto de electricidad generada por las 10 plantas. Tal como explicaran las

Demandantes:

“Asi, se emitieron facturas negativas a las plantas de las Demandantes por la
suma total de EUR 31.564.458. Esta cifra coincide con el monto de reembolso
pagadero, que excluye el impacto del coeficiente de cobertura calculado por
BDO y Compass Lexecon y especificado en la Tabla 3 del Informe Conjunto.

Las facturas negativas emitidas a cada una de las plantas tuvieron que
cancelarse mediante pagos realizados a la CNMC. La transferencia de dinero
a la CNMC fue realizada por la CNMC que se apropid del dinero que las
plantas tenian derecho a cobrar por la venta de electricidad generada durante
los meses siguientes a junio de 2014. Esto se aplicé incluso a las 10 plantas
que ya no tenian derecho a percibir incentivo alguno conforme al Nuevo
Régimen. No hay dudas de que las centrales eléctricas en Espaia tienen
derecho a cobrar por la electricidad que venden a precio de mercado en el
mercado libre. Sin embargo, en lugar de permitir que las 10 plantas contaran
con el dinero correspondiente por la electricidad vendida, la CNMC se
apropi6 de hasta la mitad de los ingresos mensuales de las Demandantes para
cumplir con la obligacion de pago impuesta por el Nuevo Régimen”’.
[Traduccion del Tribunal]

% El enfoque de los tribunales en RREEF 'y otros casos frente a alegaciones de retroactividad inadmisible con respecto
a otras reclamaciones sobre el RDL 9/2013 y la Orden IET 1025/2014 carece de relevancia para la cuestion de qué
resolvio el Tribunal en la Decision. Cf. Dtes. Comentarios, § 15. Ademas, tal como sefialara correctamente el
Demandado, el Tribunal manifesto en la nota al pie 751 de la Decision que su conclusion sobre retroactividad diferia
de la conclusion a la que se arribdé en RREEF, Decision sobre Responsabilidad y Principios de Cuantificacion de
Dafios, 1 326-329 (RL-0099).

% C-0347.
7 Dtes. Respuesta, 9 14-15 (notas al pie omitidas).
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99.  El Tribunal no tiene dudas de que esto fue un modo de “procurar la restitucién”® (ya
que, de hecho, coincide con el enfoque de los peritos de ambas Partes en el Informe
Conjunto de los Peritos). Es indistinto que “las plantas no hubieran tenido que transferir
dinero al Demandado”®’. Teniendo en cuenta la realidad econémica y, mas importante
aun, lo que ordend el Tribunal, es posible procurar la restituciéon de las sumas tanto
deduciéndolas de las deudas impagas como exigiendo el pago por transferencia, y la

denominada “interpretacion legal alternativa de la Decision del Tribunal!%

que propone
el Demandado puede desestimarse rapidamente. Es contradictoria tanto con el enfoque
del propio perito del Demandado como con el significado claro de la parte dispositiva de

la Decision. [Traduccion del Tribunal]

100. EIl Tribunal advierte que el Demandado ha alegado que las cifras que proporcionan las
Demandantes en el parrafo 13 de su Respuesta y las denominadas facturas negativas
fueron introducidas por las Demandantes sin autorizacidn, y ha solicitado “que, si el
Tribunal se inclina por la interpretacion legal alternativa propuesta por el Reino de
Espaia, el Demandado tenga la oportunidad de verificar las nuevas pruebas de las
Demandantes y presentar breves observaciones sobre las cifras que indicaron las

101 ITraduccion del Tribunal]. Conforme se

Demandantes en la presentacién de ayer
desprende de lo antedicho, el Tribunal no se inclina a ello, ni acepta el alegato sobre la
presentacion no autorizada de las cifras y las facturas. En sus Observaciones, el
Demandado asever6 que no hubo ninguna restitucion (sefald expresamente en la nota al
pie 21 que no se oponia a que las Demandantes presentaran constancias de presuntos
pagos). Las Demandantes presentaron las llamadas facturas negativas junto con su
Respuesta como prueba de que intimé a las plantas a que pagaran'®?. No ha habido
ninguna objecién formal a la admision de estas facturas en el expediente del presente

arbitraje, y cualquier objecion en tal sentido habria sido insostenible porque (i) las

facturas se presentaron en respuesta a una postura adoptada por el Demandado en sus

%8 Véase Decision, § 748(2).

9 Cf. Ddo. Observaciones, q 18.

100 Ddo. Observaciones, seccion I11.

101 Véase el correo electronico del Demandado de fecha 20 de mayo de 2020.
102 Dtes. Respuesta, 9 13.
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Observaciones y (ii) las Demandantes afirman, y el Tribunal acepta, que los peritos de
las Partes se valieron de las facturas para preparar el Informe Conjunto de los Peritos y
que las cifras del parrafo 13 de la Respuesta de las Demandantes estan incluidas en el

modelo de Informe %3,

101. En cualquier caso, el Demandado acepta que dedujo las sumas controvertidas en la
fuente!®, y las sumas respecto de las cuales se procur6 la restitucion han sido verificadas

y cuantificadas en el Informe Conjunto de los Peritos.

102. La ultima cuestion que debe considerarse bajo este titulo se refiere a los montos
vinculados al denominado coeficiente de cobertura. El funcionamiento del coeficiente de
cobertura se explica en los parrafos 22-23 del Informe Conjunto de los Peritos en los

siguientes términos:

“Luego de la promulgacion de la Ley del Sector Eléctrico de 2013 (Articulo
19), en el afio 2014, se introdujo un sistema de pago diferido en virtud del
cual los ingresos devengados por los productores de fuentes de energias
renovables (FER), incluidas todas las Plantas de las Demandantes, recibirian
pagos de manera gradual y con demora en lugar de a requerimiento. De
conformidad con este sistema, los ingresos regulados devengados en un mes
se perciben en cuotas mensuales consecutivas. El monto de los ingresos
devengados pagados hasta cualquier momento determinado en el tiempo es
fijado por el denominado ‘“coeficiente de cobertura”. El coeficiente de
cobertura se calcula todos los meses como el coeficiente de los costes
acumulados y los ingresos acumulados del Sistema Eléctrico Espafiol (SEE)
durante el afio. Este coeficiente refleja que existe un desfase entre el momento
en que se devengan los ingresos regulados del SEE y el momento en que
dichos ingresos son cobrados por el SEE. Durante un afio, a medida que el
SEE cobra los ingresos, el coeficiente de cobertura se incrementa y finalmente
alcanza el 100% (en ese momento en el tiempo, los productores de FER
terminan de cobrar el 100% de sus ingresos devengados).

En el momento en que se calcularon los montos en concepto de reembolso, el
mes de junio de 2014, el coeficiente de cobertura era de 60%. Esto significa
que los productores de FER, incluidas las Plantas de las Demandantes, habian
percibido solo el 60% de los ingresos regulados que habian devengado entre
los meses de enero y mayo de 2014 (ambos inclusive)”. [Traduccion del
Tribunal]

103 Véase el correo electronico de las Demandantes de fecha 20 de mayo de 2020.
104 Cf. Ddo. Observaciones, 9 18.
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103. Por ende, el eje de la queja de las Demandantes es que, “en el mes de junio de 2014, el
pago diferido fue cancelado, y las Demandantes nunca recibieron los montos que se les
adeudaban. ... En esencia, mediante la Orden de junio de 2014, Espafa cancelo
unilateralmente una deuda que se habia cristalizado y debia pagarse a las Demandantes
en contraprestacion de la energia eléctrica que las plantas de las Demandantes ya habian

9105

producido y vendido” ™. [Traduccion del Tribunal]

104. Sin embargo, tal como sefala correctamente el Demandado, “ambas Partes coinciden en
que las Demandantes nunca percibieron los montos vinculados al coeficiente de
cobertura y, en consecuencia, aquéllos nunca les fueron devueltos al Demandado”!%

[Traduccion del Tribunal]. Por definicion, dichos montos, a saber, montos supuestamente

exigibles que nunca les fueron pagados a las plantas de las Demandantes, se encuentran

fuera del alcance del recupero tal como se define en el parrafo 748(2) de la Decision, que
alude a “la restitucion [procurada] por las Demandantes de las sumas que el Demandado
habia pagado previamente en virtud del régimen vigente con anterioridad a la adopcion
de las Medidas en Disputa”. Como cuestion adicional y separada, la descripcion por parte
de las Demandantes de los pagos diferidos como una deuda cristalizada parece muy
cuestionable a la luz del hecho de que los pagos correspondientes a este periodo se

realizaron de todos modos a cuenta con arreglo a la Disposicioén Transitoria Tercera del

RDL 9/2013'%7,

105. Por consiguiente, las Demandantes solo tienen derecho a recuperar con respecto a la
restitucion de las sumas efectivamente pagadas en primer lugar y solo en cuanto a las
10 plantas. Los Peritos han calculado este monto en EUR 14,82 millones'®. Tal como
explicaron los Peritos, no obstante, ésta no es la suma que debe otorgarse en concepto de

dafios y perjuicios, puesto que resulta necesario considerar el enfoque correcto en materia

105 Dtes. Comentarios, 9 48-49.

196 Ddo. Respuesta, 9 32.

197 Ddo. Respuesta, 9 26-27; R-0095.

108 V¢ase Informe Conjunto de los Peritos, Tabla 3.
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de tributacion y el valor del dinero en el tiempo'®. Estos asuntos se consideran

conjuntamente con las cuestiones incluidas en el segundo rubro indemnizatorio.

(3) Daiios resultantes de la determinacion de incumplimiento en virtud de la
naturaleza desproporcionada de las nuevas medidas adoptadas

106. Cabe recordar que el Tribunal determiné que hubo un incumplimiento del Articulo 10
del TCE en virtud de la naturaleza desproporcionada de las nuevas medidas adoptadas
por el Demandado, especificamente con respecto a algunas de las plantas de las
Demandantes, a saber, las plantas eolicas Urano, Grisel II, Bancal [ y II, y Siglos [ y II,
asi como la planta hidroeléctrica Cepeda. Surgen tres cuestiones (dos de las cuales
también se refieren a la indemnizacion por los dafios y perjuicios que debe otorgarse con

respecto a la restitucion procurada).

107. La primera cuestion se relaciona con el tratamiento fiscal, esto es, un presunto “escudo
fiscal” que, segin las Demandantes y su perito (Compass Lexecon), existia gracias a la

desgravacion de las pérdidas operativas netas, los deterioros de activos y la depreciacion.

108. Existe cierta coincidencia respecto de esta cuestion. Ambas Partes aceptan que los
impuestos aplicables deben tenerse en cuenta de manera que la suma otorgada en
concepto de dafos y perjuicios sea neta de dichos impuestos, y ambas Partes aceptan la
disponibilidad en principio de un escudo fiscal que comprende las pérdidas operativas

netas, los deterioros de activos y la depreciacion'!°

. Asimismo, el punto de partida de las
Demandantes, con el cual el Demandado no discrepa, es que el objetivo consiste en lograr
la reparacion integra y en restablecer la situacion que habria existido si no se hubieran

cometido los actos ilicitos'!!.

109. EI Tribunal acepta que, por regla general, no deberian contabilizarse mas impuestos que
los que habria en lo que Compass Lexecon describe como el “mundo real”!'?. Si un

escudo fiscal hubiera estado efectivamente disponible, en teoria, el Tribunal no encuentra

109 v¢ase Informe Conjunto de los Peritos, seccion 11.3.
119 Dtes. Comentarios, 9 57-58; Ddo. Observaciones, 9§ 35; Informe Conjunto de los Peritos, 9 41 y 46.
1 Dtes. Comentarios, §56.

12 Informe Conjunto de los Peritos, q 38.
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razon alguna por la cual aquel no debiera tenerse en cuenta en consonancia con la
siguiente posicion de las Demandantes: “En tanto la indemnizacion por daios y
perjuicios debe restituir a las Demandantes a la posicion que habrian ocupado si no
hubiera sido por los incumplimientos de Espaia, el escudo fiscal también debe tenerse

en cuenta en los célculos de dafios de los peritos”!!3. [Traduccion del Tribunal]

110. Laposicion del Demandado es que los conceptos incluidos en el escudo fiscal — pérdidas
operativas netas, deterioros de activos y depreciacion — no pueden tenerse en cuenta,
excepto que (i) se relacionen con la ejecucion del proyecto y (ii) sean coherentes con los
datos empleados a fin de calcular las TIR en la Tabla 10 del Segundo Informe de
Compass Lexecon y la hoja de calculo vinculada (CLEX-0235), que constituyen la base

del célculo de dafios en el presente caso conforme a la Decision.

111. En cuanto a (i), el Tribunal esta de acuerdo con las Demandantes en que lo que importa
es si el escudo fiscal existia en virtud de la legislacion fiscal aplicable en Espafia (respecto
de lo cual hay coincidencia) y se habria aplicado a fin de reducir los ingresos gravables
(lo que el Tribunal esta dispuesto a inferir). En ausencia de prueba en contrario, también
acepta que no existe requisito alguno que exija que el escudo fiscal se vincule a la
ejecucion del proyecto para que sea aplicable en el mundo real!'*. No se ha establecido
a satisfaccion del Tribunal que la supuesta falta de claridad en cuanto a si las pérdidas
operativas netas fueron generadas por las plantas, asi como el presunto hecho de que los
deterioros de activos de 2013 se relacionan con otros activos de las Demandantes (activos
intangibles, valor llave de negocio, etc.) ajenos a los costes de activos tangibles utilizados
para el calculo de la TIR, impactarian en la disponibilidad real del escudo fiscal o

derivarian en alguna inconsistencia sustancial en el calculo de dafios'!>.

112. En cuanto a (ii), las Partes coinciden en que las TIR que constituyen la base de la decision
del Tribunal se calculan antes de impuestos. En funcién de esto, las Demandantes

aseveran que resulta inevitable que estas TIR no reflejen las obligaciones tributarias de

113 Dtes. Comentarios, 9 61.
114 Dtes. Comentarios, 9 64.
15 Cf. Ddo. Respuesta, Y 38-39.
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las Demandantes y que determinar sobre la base de una supuesta inconsistencia que “las
obligaciones tributarias de las Demandantes en el mundo real deberian ignorarse al
momento del calculo de dafios es absurdo” [Traduccion del Tribunal]''®. Por el contrario,
el Demandado sostiene que los calculos realizados a efectos de arribar a los dos conjuntos
de dafios deben ser coherentes, incluso porque los dafios comprendidos en el primer rubro
indemnizatorio sirven para reducir los dafios incluidos en el segundo rubro, dado que la
percepcion de los primeros aumentaria la TIR de las plantas. En este sentido, alega que
las cifras en concepto de depreciacion que Compass Lexecon pretende incluir en el
escudo fiscal no se corresponden con CLEX-0235, en tanto dichas cifras comprenden la

depreciacion de los activos adicionales (activos intangibles, valor llave de negocio, etc.).

113. El Tribunal considera que la posicion del Demandado tiene cierto aire de irrealidad. No
se estd diciendo que, en el marco de la legislacion fiscal espafiola aplicable, seria
inadmisible calcular las rentabilidades gravables depreciando exclusivamente los activos
tangibles para luego tratar de incluir la depreciacion de activos intangibles en un
denominado escudo fiscal. Se trata de una cuestion de presunta inconsistencia, pero el
Tribunal acepta la proposicion basica de las Demandantes de que el Tribunal deberia
intentar replicar la situacion fiscal real de las plantas, y no se ha establecido que el alcance
de los activos depreciables deba ser exactamente el mismo cuando se calculan
rentabilidades y se gravan impuestos ni que no hacerlo redunde en una discrepancia
sustancial, incluso en la forma en que se calculan los dos rubros indemnizatorios. Se

rechazan las alegaciones del Demandado acerca de esta cuestion.

114. La segunda cuestién que estd comprendida en este rubro indemnizatorio se refiere a la
posicion de las Demandantes de que los dafios y perjuicios deberian otorgarse sobre la
base de una rentabilidad después de impuestos de 7%"!”. Sin embargo, tal como sefialan
correctamente las Demandantes, el Tribunal concluyd que una rentabilidad antes de

118

impuestos de 7,398% constituia una tasa de rentabilidad minima apropiada’'®, y el

Tribunal dispuso el otorgamiento de dafios y perjuicios sobre esa base con respecto a la

116 Dtes. Comentarios, 9 65.
7 Dtes. Comentarios, seccion 5.
18 Dtes. Comentarios, 9 81.
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desproporcionalidad que impactaba en algunas de las plantas de las Demandantes, a
saber, las plantas e6licas Urano, Grisel 11, Bancal 1 y II, y Siglos [ y II, asi como la planta
hidroeléctrica Cepeda: véase Decision, en parrafos 599 y 735-742. Si bien las
Demandantes se han concentrado en el parrafo 599(d) de la Decision, surge claramente
tanto de ese subparrafo como del razonamiento complementario y posterior que el
Tribunal decidi6 que los dafios se calcularan sobre la base de una rentabilidad de 7,398%.

De hecho, en el parrafo 599(e) de la Decision, se arrib6 a la siguiente conclusion:

“El Tribunal considera excesiva y desproporcionada la carga sobre las
Inversiones de las Demandantes en la medida en que no se alcanza incluso la
cifra de rentabilidad antes de impuestos del 7,398% en términos de la
rentabilidad proyectada de las plantas reales”.

115. Esta conclusion es vinculante para las Partes, sea que se considere estrictamente cosa
juzgada o no (véase el analisis en (1) supra). La insinuacion de las Demandantes de que
el calculo de dafios debe influir en la determinacion de proporcionalidad, de modo que la
segunda no pueda considerarse cosa juzgada antes de que se haya llevado a cabo el

calculo de dafos necesario, es erronea’!”.

116. En cuanto a si podria existir algin fundamento para reabrir las conclusiones sobre
desproporcionalidad que se encuentran incluidas en la Decision, la posicion de las
Demandantes es que el Tribunal actudé basandose en la percepcion de que la cifra antes
de impuestos de 7,398% y la cifra después de impuestos de 7% eran practicamente
equivalentes, mientras que el Informe Conjunto de los Peritos ahora ha demostrado que

120 No obstante, surge claramente del parrafo que citan las

esto es incorrecto
Demandantes (parrafo 599(d) de la Decision), al igual que de la Decision mas en general,
que el Tribunal sabia bien que estas cifras antes de impuestos y después de impuestos
eran diferentes y que la conclusion a que se arrib6d en el parrafo 599(e) no se bas6 en
ningun error de percepcion. Por lo tanto, aun si un error de percepcion tal como el que se

alega podria, en teoria, justificar reabrir la Decision, no podria haber fundamento alguno

119 Dtes. Respuesta, 9 8.
120 Dtes. Comentarios, 9 83-85.
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117.

118.

para la reapertura. Se rechazan las alegaciones de las Demandantes acerca de esta

cuestion.

La tercera cuestion se relaciona con la tasa de descuento que, tal como aceptan ambas
Partes, el Tribunal fij6 en 7,61% por referencia a la tasa propuesta por las Demandantes
en el parrafo 568 de su Memorial?!. Puede que las Demandantes tengan razon en que la
intencion, en este parrafo en particular, fue aludir a la tasa de descuento calculada por
referencia al WACC, es decir, 6,06%, y no al coste de capital, esto es, 7,61%. Sin
embargo, las Demandantes propusieron una tasa de descuento por referencia tanto al

WACC como al coste de capital. Asi lo explicaron en el Memorial:

“Compass ha llevado a cabo el andlisis de descuento de flujos de caja
utilizando los dos métodos siguientes: Un método de flujos de caja libres de
la empresa (FCFF, por sus siglas en inglés), consistente en el flujo de efectivo
del que dispone la empresa, basado en los ingresos durante el periodo de
vigencia del proyecto, una vez que se han deducido todos los gastos de la
explotacion, los gastos de capital circulante y capital fijo, descontados a un
tipo que refleje el coste de obtencion de capital, tanto de fondos propios como
de deuda de una empresa similar; y el método del flujo de caja libre del
accionista (FCFE, por sus siglas en inglés), que también deduce todos los
pagos de capital de la deuda neta y de intereses de deuda, descontados a un
tipo que refleje el coste de obtencion de capital accionarial de un proyecto
similar”!22,

En los parrafos 568 y 570 del Memorial, las Demandantes luego reclamaron dafios y
perjuicios por referencia a ambos métodos de descuento. Las Demandantes ahora
arguyen que el descuento WACC debe preferirse y ha sido aplicado en general'%, pero
el Tribunal no entiende sobre la base de qué fundamento puede dar importancia adecuada
a dichas alegaciones. Sin perjuicio de la posibilidad de que haya un error en el parrafo
568 del Memorial, el punto clave radica en que las Demandantes propusieron dos tasas
de descuento, y el Tribunal acept6 la tasa de 7,61% en funcion de que fue propuesta por
las Demandantes y era, y sigue siendo, correcta. Por consiguiente, el Tribunal rechaza la

posicion de las Demandantes sobre esta cuestion.

121

Decision, 9 744, que hace referencia a Dtes. Mem, § 568.

122 Dtes. Mem, 9§ 542.
123 Dtes. Comentarios, 9 83-85.
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(4) Conclusion relativa a los rubros indemnizatorios dispuestos en la Decision

119. A laluz del analisis precedente, la suma correcta que debe otorgarse a las Demandantes,
calculada en el Informe Conjunto de los Peritos y que se refleja en su Tabla 1, asciende

a EUR 28.080.000.

120. El Tribunal desea expresar su agradecimiento a los Peritos por el informe sumamente util

y accesible que emitieron.

IV.CUESTIONES RESTANTES EN MATERIA DE CUANTIFICACION DE DANOS

121. Tal como se indico en la Decision, el Tribunal atin debe establecer su posicion con
respecto al tax gross-up que reclaman las Demandantes, al igual que con respecto a los

intereses y costes.

A. EL TAX GRoss-Up
(1) Las Posiciones de las Partes
a. La Posicion de las Demandantes

122. Las Demandantes sostienen que, en aras de lograr la reparacion integra, habian incluido
previamente una reclamacion de tax gross-up que reflejara los impuestos a pagar respecto

de un otorgamiento de dafios y perjuicios'?*.

123. Puesto que dicho tax gross-up deberia cuantificarse sobre la base de la decision del
Tribunal en materia de dafios, las Demandantes sugieren, en su lugar, que el Tribunal
“ordene a Espafia mantener indemnes a las Demandantes de cualquier monto en concepto
de impuestos adeudado como resultado del Laudo del Tribunal” [Traduccién del
Tribunal]. Las Demandantes, a su vez, luego solicitarian que la indemnizacion por dafios
y perjuicios se pague a la Segunda Demandante, RWE Innogy Aersa S.A.U., que tiene
residencia fiscal en Espafia. Las Demandantes alegan que, en el supuesto de que las
autoridades fiscales espafiolas determinen que deben pagarse impuestos respecto del

Laudo, una vez que el Laudo se haya pagado a la Segunda Demandante, Espaiia deberia

124 Dtes. Comentarios, g 105.
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124.

125.

pagarle la suma correspondiente a la Segunda Demandante al primer requerimiento de

las Demandantes'%.

b. La Posicion del Demandado

El Demandado sostiene que la reclamacion de tax gross-up deberia rechazarse por los
siguientes motivos: (i) no ha sido justificada o fundada; (ii) no se ha aportado prueba
alguna de que un otorgamiento futuro seria objeto de tributacion en Espafia; (iii) no se ha
presentado ningln informe pericial en materia tributaria en sustento de esta reclamacion;
(iv) el Articulo 21.1 del TCE prohibe las reclamaciones de tax-gross up; y (v) es

especulativa, contingente e incierta'26.

(2) El Analisis del Tribunal

El Tribunal advierte que la posicion de las Demandantes con respecto a un tax gross-up
ha evolucionado y pasado del pago de una suma adicional especifica a una solicitud de
una orden de indemnidad. Sin embargo, todavia es cierto que las Demandantes no han
demostrado de manera suficiente que el Laudo serd objeto de tributacion en Espafia tal
como afirman. Si bien, en su Réplica, las Demandantes invocaron una consulta tributaria
de la Direccion General de Tributos de 2007 realizada a fin de demostrar que deberian
pagarse impuestos'?’, el Demandado alega que ni ésta ni otras consultas similares son
aplicables al presente caso ni vinculantes de modo alguno para la Administracion
Tributaria espafiola. En este sentido, asevera que en ninguna de las consultas aportadas
se aborda el tratamiento fiscal de una compensacion concedida en un laudo de un arbitraje
internacional y que no existe correspondencia alguna entre los hechos y circunstancias,
lo cual seria necesario para que surtan efecto vinculante. El Demandado observa ademas
que la posicion de las Demandantes carece del respaldo de un perito tributario!?. A la

luz de estos puntos, que no han sido refutados satisfactoriamente, y de la ausencia de

125 Dtes. Comentarios, §106.
126 Ddo. Respuesta, 9 69.

127 Dtes.
Direccion General de Tributos No. V0276-07, de fecha 14 de febrero de 2007, pag. 2.

128 Ddo.
General Tributaria, Articulo 89.1.

Réplica, q 732, que hace referencia a Anexo Demostrativo C-0220, Consulta Tributaria vinculante de la

Duplica, § 1123, que hace referencia a Anexo Demostrativo C-0245, Ley 58/2003, de 17 de diciembre,
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autoridades legales en sustento de la reclamacion de tax gross-up, el Tribunal considera

que la reclamacion de tax gross-up no se ha planteado de manera convincente.

126. Asimismo, el Tribunal estima que Espafia hace lo correcto al identificar que hay dos
Demandantes en el caso que nos ocupa, y parece estar aceptado que la Primera
Demandante no seria objeto de tributacién alguna en Espafia: he ahi la oferta de las
Demandantes de un compromiso de solicitar que la indemnizacion por dafos y perjuicios
se pague a la Segunda Demandante'?°. Esta no es una solucion viable: el Tribunal habra
cumplido su cometido cuando dicte este Laudo y, por ende, no estaria en condiciones de
garantizar que se asuma dicho compromiso ni de asegurar el cumplimiento. Asimismo,

no se ha establecido que exista un problema que requiera una solucion.

B. INTERESES
(1) Las Posiciones de las Partes
a. La Posicion de las Demandantes

127. Las Demandantes solicitan al Tribunal que otorgue intereses anteriores al Laudo a la tasa

de 7,61% - el coste de capital — capitalizados mensualmente. Esto es asi porque (1) mas
del 95% de los dafios estimados se corresponden con pérdidas en la participacion de las
Demandantes en el capital; y (ii) el otorgamiento de intereses compuestos estaria en
consonancia con la practica mas reciente de los tribunales en virtud de tratados de

inversion '3,

128. Las Demandantes solicitan ademas intereses posteriores al Laudo, también a la tasa de
7,61%, capitalizados mensualmente. El otorgamiento de intereses posteriores al laudo
estaria en consonancia con lo que los tribunales han otorgado en otros arbitrajes entre
inversores y Estados en contra del Reino de Espafia en relacion con las mismas medidas

en disputa'3!.

129 Dtes. Comentarios, § 106. Véase también Ddo. Diplica, 9 1120.
130 Dtes. Comentarios, 9 101.
131 Dtes. Comentarios, 99 102-104.
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b. La Posicion del Demandado

129. El Demandado sostiene que la tasa de 7,61% se encuentra asociada a las inversiones de
alto riesgo y no se justifica'*?. Por consiguiente, el Demandado afirma que la tasa de
interés aplicable a los bonos del Estado espafiol deberia ser la que se utilice para calcular

los intereses tanto anteriores como posteriores al Laudo'.

(2) El Analisis del Tribunal

130. Ambas Partes han abordado la cuestion de la tasa de interés apropiada para la
indemnizacion de dafios y perjuicios otorgada sobre la base de que los intereses anteriores
y posteriores al Laudo deberian estar sujetos a la misma tasa. El Tribunal no encuentra
motivo alguno para apartarse de dicho enfoque, que encuentra sustento en diversos

casos 3%,

131. En cuanto a la tasa de interés apropiada, las Partes difieren muy ampliamente: las
Demandantes abogan por una tasa de 7,61% capitalizada mensualmente (basada en el
método del coste de capital), en tanto que el Demandado pretende una tasa de 0,6%

(la rentabilidad de un bono del Estado espaiol a dos afos).

132. Con respecto a la tasa, el Tribunal es consciente de que las tasas de interés han sido
histéricamente bajas durante el periodo iniciado en el mes de junio de 2014 y considera
que no corresponde otorgar una tasa tan elevada como la de 7,61% que las Demandantes
calculan como el coste de oportunidad del capital. El Tribunal acepta la posicion del
Demandado de que dicha tasa implicaria compensar a las Demandantes a una tasa ligada
a una inversion de alto riesgo, cuando no se ha realizado una inversioén semejante'*>. En
este sentido, el Tribunal advierte que, si bien las Demandantes se han referido en sus

escritos sobre intereses a tres casos relativos al Nuevo Régimen de Espafia'®®, las tasas

132 Ddo. Respuesta, 9 64.
133 Ddo. Respuesta, 9 66.

134 Véase, por ejemplo, loan Micula, Viorel Micula y otros c. La Republica de Rumania, Caso CIADI No. ARB/05/20,
Laudo, 11 de diciembre de 2013, 4 1269.

135 Ddo. Respuesta, 9§ 64; Primer Informe BDO, q 261.
136 Dtes. Comentarios, 9 103.
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otorgadas en estos casos fueron las siguientes: 2,07% de intereses anteriores al laudo
capitalizados mensualmente, y 2,50% de intereses posteriores al laudo capitalizados
mensualmente (Eiser); 0,906% de intereses anteriores al laudo capitalizados
mensualmente, y 1,60% de intereses posteriores al laudo capitalizados mensualmente
(Masdar); y 1,4% de intereses anteriores al laudo capitalizados mensualmente, y 3,5%

de intereses posteriores al laudo capitalizados mensualmente (Foresight).

133. El Tribunal, sin embargo, no considera apropiada la tasa de 0,6%, que propone el
Demandado con respecto a la rentabilidad de un bono del Estado espafiol a dos afios, por
referencia a la rentabilidad correspondiente al mes de junio de 2014. Aunque el Tribunal
acepta que puede que la rentabilidad de un bono del Estado espaiiol sea apropiada, no lo
seria fijar una tasa como si las Demandantes fueran inversores a corto plazo que le
prestaban dinero a Espafa voluntariamente. El Tribunal considera més adecuada la
rentabilidad de un bono del Estado espafiol a 10 afios y esta dispuesto a adoptar el método
del Demandado fijando la tasa por referencia a la rentabilidad correspondiente al mes de
junio de 2014 que, en consonancia con diversos otros laudos, calcula en 2,07%. Estima
que los intereses a esta tasa deberian pagarse a partir del 30 de junio de 2014, es decir, el

final del mes en el cual se adopt6 la Orden IET 1045/2014.

134. En cuanto a si los intereses deberian ser simples o compuestos, por supuesto que no existe
una practica uniforme, pero el Tribunal considera que, al menos en el contexto actual, lo
mejor a efectos de alcanzar la meta de eliminar todas las consecuencias del acto ilicito es
una orden de intereses compuestos, capitalizados mensualmente como se pretende. Tal
como alegan correctamente las Demandantes, el otorgamiento de intereses compuestos
ha sido adoptado en diversos casos en el marco del arbitraje CIADI en virtud de tratados

de inversion'?.

135. Por lo tanto, el Tribunal otorga intereses desde el 30 de junio de 2014 hasta la fecha del

presente Laudo a la tasa de 2,07%, capitalizados mensualmente, asi como intereses desde

137 Véanse los casos y materiales mencionados en Dtes. Memorial, § 575; véase también Dtes. Comentarios, q 101.
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la fecha del Laudo hasta la fecha de pago a la tasa de 2,07%, también capitalizados

mensualmente.

C. COSTES

136.

137.

138.

(1) Las Posiciones de las Partes
a. La Posicion de las Demandantes

Las Demandantes sostienen que el Tribunal ha determinado que el Demandado ha
incumplido sus obligaciones asumidas frente a las Demandantes en virtud del TCE. En
consecuencia, las Demandantes arguyen que tienen derecho a recibir el pago integro de
sus costes en el procedimiento que nos ocupa a titulo de indemnizacion integra por los
dafios y perjuicios soportados, incluidos todos los gastos en que hubieran incurrido o
vayan a incurrir las Demandantes en concepto de honorarios y gastos de los arbitros, del

CIADI, de los asesores juridicos, de los peritos y de los consultores'®,

Las Demandantes solicitan la oportunidad de presentar una declaracion sobre costes
actualizada, en vista de que han incurrido en costes adicionales a los que se reflejan en

su declaracion sobre costes de 16 de febrero de 2019'3°.

b. La Posicion del Demandado

El Demandado alega que ha prosperado en la mayoria de las reclamaciones que
plantearon las Demandantes. Espana arguye que el monto reclamado por las
Demandantes es especulativo y solicita al Tribunal que ejerza su amplia discrecionalidad

para realizar un otorgamiento de costes a favor del Demandado'*°.

(2) El Analisis del Tribunal

139. De conformidad con el Articulo 61(2) del Convenio del CIADI:

“En el caso de procedimiento de arbitraje el Tribunal determinard, salvo
acuerdo contrario de las partes, los gastos en que estas hubieren incurrido en

138 Dtes.
139 Dtes.

Comentarios, 9 107.
Comentarios, 9 108.

149 Ddo. Respuesta, 71.
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140.

141.

142.

143.

144.

el procedimiento, y decidird la forma de pago y la manera de distribucion de
tales gastos, de los honorarios y gastos de los miembros del Tribunal y de los
derechos devengados por la utilizacion del Centro. Tal fijacion y distribucion
formaran parte del laudo”.

Surge de esta disposicion que el Tribunal tiene muy amplia discrecionalidad con respecto
a la asignacion de los costes (en sus diversas formas) entre las partes. Ni aqui ni en
ninguna otra parte del Convenio o de las Reglas de Arbitraje se brinda orientacion en

cuanto a la manera en que debe ejercerse la discrecionalidad.

Ambas Partes han solicitado sus costes en el presente arbitraje, en funcion del rechazo
de la postura de la otra Parte. Se infiere que ambas han adoptado el principio — que se
aplica, con frecuencia, pero lejos de universalmente, en los arbitrajes CIADI en virtud de

tratados de inversion — de que la parte vencida deberia sufragar los costes.

La realidad del presente caso es que ninguna de las Partes puede considerarse totalmente
vencedora. Las Demandantes han logrado establecer la jurisdiccion sobre la mayor parte
de sus reclamaciones, pero no prosperaron con respecto a las reclamaciones de
incumplimiento del Articulo 10(1) del TCE en cuanto a las dos Medidas Impositivas
introducidas por la Ley 15/2012 de 27 de diciembre de 2012. Las Demandantes han
logrado establecer un incumplimiento del Articulo 10(1) del TCE, pero no prosperaron
en algunos aspectos de la reclamacion y no han recuperado el monto que pretendian. Tal
como surge del presente Laudo, muchas de sus reclamaciones efectuadas por referencia

al Informe Conjunto de los Peritos fueron rechazadas.

Al mismo tiempo, cada aspecto de las reclamaciones fue planteado de forma razonable y
perseguido con habilidad y correccidon, y lo mismo puede decirse de las defensas y
excepciones jurisdiccionales planteadas por el Demandado. Asimismo, las cuestiones de
derecho y de hecho planteadas en el caso han sido diversas y complejas, aunque hay
inconsistencias evidentes en muchas de las cuestiones fundamentales en lo que respecta

al conjunto de los casos de arbitraje pertinentes.

En estas circunstancias, y con especial referencia al respaldo implicito de ambas Partes
en el presente caso al principio en virtud del cual la parte vencida deberia sufragar los

costes, el Tribunal considera apropiado reconocer el hecho de que las Demandantes han
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establecido un incumplimiento del Articulo 10(1) del TCE y han tenido que llevar
adelante un procedimiento extenso y costoso en aras de demostrar los actos ilicitos del
Demandado. Por lo tanto, considera apropiado ordenar que el Demandado sufrague el
50% de los costes en que incurrieron las Demandantes durante la fase de jurisdiccion y
responsabilidad'*!, al igual que los costes del arbitraje en su totalidad, esto es, los

honorarios y gastos del Tribunal, los costes del Centro y otros gastos relacionados.

145. En cuanto a los costes legales y otros gastos que las Demandantes han incurrido en el
curso de la fase de jurisdiccion y responsabilidad del arbitraje, el Tribunal tomard como
base las cifras incluidas en la Declaracion sobre Costes de las Demandantes de fecha 26
de febrero de 2019. Si bien las Demandantes han solicitado permiso para presentar una
Declaracion sobre Costes actualizada, los costes posteriores al 26 de febrero de 2019
surgieron considerablemente con respecto a la fase de cuantificacion de dafios, y el
Tribunal considera que cada Parte deberia sufragar sus propios costes legales y de otra

142 Conforme a la Declaracion sobre Costes

indole relativos a dicha fase de cuantificacion
de las Demandantes de fecha 26 de febrero de 2019, sus costes legales y de otra indole,
al igual que sus desembolsos (tales como viaticos y hospedaje), correspondientes a la
fase de jurisdiccion y responsabilidad ascienden al monto de EUR 5.367.797,18, que, no
obstante, incluye pagos efectuados al CIADI por EUR 619.978,70'*. El Tribunal

considera que, en vista de la escala del presente arbitraje, los costes en que se incurri6

141 La Arbitro Joubin-Bret adopta una opinion diferente de los otros miembros del Tribunal con respecto a un aspecto
central del andlisis del Tribunal en materia de asignacioén de costes. El Tribunal podria haber concentrado su analisis
en determinar si cada aspecto de las reclamaciones se planted de forma razonable, tal como se hizo con las defensas
y excepciones jurisdiccionales que plante6 el Demandado. Asimismo, las cuestiones de derecho y de hecho planteadas
en el caso han sido diversas y complejas, aunque hay inconsistencias evidentes en muchas de las cuestiones
fundamentales en lo que respecta al conjunto de los casos de arbitraje pertinentes. Sin embargo, los otros dos miembros
del Tribunal han preferido limitarse en su analisis en vista de que ambas partes han afirmado por separado que los
costes deben seguir el resultado. La Arbitro Joubin-Bret opina que la realidad en el presente caso es que ninguna de
las Partes puede considerarse totalmente vencedora o perdedora. Ademas, si el Tribunal tuviera que juzgar el éxito en
funcion de los montos reclamados vis-a-vis los montos otorgados a las Demandantes en este caso, tendria que tener
en cuenta que esta otorgando menos del 10% de los montos reclamados por las Demandantes. Por consiguiente, seria
mas apropiado que el Tribunal limitara el recupero de los costes de las Demandantes (como maximo) al 10% de sus
propios costes legales y de otra indole.

142 El Tribunal recuerda que, luego de sus escritos sobre costes de febrero de 2019, las Partes realizaron un pago
anticipado adicional, tal como solicitaba la carta de 10 de enero de 2020.

143 Declaracion sobre Costes de las Demandantes, 26 de febrero de 2019.
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fueron razonables. Por consiguiente, el Tribunal otorga a las Demandantes el 50% del

monto de EUR 4.747.818,48, a saber, EUR 2.373.909,24.

146. Los costes del arbitraje, incluidos los honorarios y gastos del Tribunal, los cargos

administrativos del CIADI y los gastos directos, ascienden a lo siguiente (en USD)!#*:

Honorarios y gastos de los arbitros

Sr. Samuel Wordsworth QC USD 401.444,52
Sr. Judd L. Kessler USD 437.286,25
Sra. Anna Joubin-Bret USD 155.685,08
Cargos administrativos del CIADI USD 232.000,00
Gastos directos (estimados) USD 205.064,87
Total USD 1.431.480,72

147. Los costes anteriores se han pagado con los anticipos que efectuaron las Partes en partes
iguales. En consecuencia, los costes del arbitraje correspondientes a cada Parte ascienden

a USD 715.740,36.

148. Por consiguiente, el Tribunal ordena al Demandado pagar a las Demandantes USD
623.886,96 por el porcentaje invertido de los anticipos de las Demandantes al CIADI y
EUR 2.373.909,24 en concepto de costos legales y de otra indole, al igual que otros

gastos, de las Demandantes.

144 Tras retomar su posicion en calidad de miembro del Tribunal en el caso que nos ocupa, la Arbitro Joubin-Bret
informo6 a las Partes que, debido a su reciente nombramiento como Secretaria de la CNUDMI, habia pedido
autorizacion especifica al Secretario General de las Naciones Unidas para poder desempeiar sus tareas de arbitro
como miembro del personal de las Naciones Unidas. La Arbitro Joubin-Bret fue sujeta a ciertas restricciones por parte
de la ONU en cuanto a los honorarios que podia cobrar en el presente caso y no reclamé pago alguno por el tiempo
invertido en el caso durante el afio 2017. Posteriormente, en vista de las muchas presentaciones adicionales que
realizaron las Partes y del tiempo invertido en el caso, luego de analizar la cuestion con sus coarbitros y pedir
asesoramiento a la Secretaria General del CIADI, solicité autorizacion al Asesor Juridico de las Naciones Unidas para
contabilizar su tiempo a una tasa por hora reducida de 1 USD/hora y asi lo inform¢ a las Partes mediante una carta de
29 de noviembre de 2018.
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V. LAUDO

149. Por las razones expuestas en su Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y Ciertas

Cuestiones de Cuantia de 30 de diciembre de 2019 y en el cuerpo del presente Laudo, el

Tribunal declara, ordena y resuelve lo siguiente:

a)

b)

d)

Que el Demandado pague a las Demandantes la suma de EUR 28.080.000 en
concepto de compensacion por los dafios resultantes de sus actos ilicitos
determinados en la Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y Ciertas
Cuestiones de Cuantia adoptada por el Tribunal.

Que el Demandado pague intereses respecto de la suma otorgada supra desde el 30
de junio de 2014 hasta la fecha de pago total de todas las sumas adeudadas de
conformidad con el presente Laudo a la tasa de 2,07%, capitalizados mensualmente.
Que el Demandado sufrague el 100% de los costes del arbitraje. Que, por ende, el
Demandado pague a las Demandantes la suma de USD 623.886,96 por el porcentaje
invertido de los anticipos de las Demandantes al CIADI.

Que el Demandado reembolse a las Demandantes la suma de EUR 2.373.909,24 con
respecto a los honorarios legales y otros costes y gastos en que hayan incurrido las
Demandantes en relacion con la fase de jurisdiccion y responsabilidad.

Que sujeto a lo indicado en el parrafo ¢) supra, cada Parte sufrague los honorarios
legales y otros costos y gastos en que haya incurrido en relacién con la fase de
cuantificacion de dafios.

Todas las otras reclamaciones y solicitudes de las Partes se rechazan.
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[Firmado] [Firmado]

Sr. Judd L. Kessler Sra. Anna Joubin-Bret

Arbitro Arbitro

(Ver opinion separada'®)

Fecha: 1 de diciembre de 2020 Fecha: 16 de diciembre de 2020

[Firmado]

Sr. Samuel Wordsworth QC

Presidente del Tribunal

Fecha: 15 de diciembre de 2020

145 Como se enfatiza en la Opinién Separada del Arbitro Kessler, él se sumé plenamente a la Decision y se suma
plenamente a este Laudo. Los Arbitros Wordsworth y Joubin-Bret desean expresar su respeto sincero y permanente
por el Arbitro Kessler y, al igual que el Arbitro Kessler, enfatizar los afios de esfuerzo comun y cuidadosas

deliberaciones, aunque no comparten las diferentes percepciones abordadas en su Opinién Separada.
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CENTRO INTERNACIONAL DE ARREGLO DE DIFERENCIAS RELATIVAS A
INVERSIONES

En el procedimiento de arbitraje entre

RWE INNOGY GMBH
Y
RWE INNOGY AERSA S.A.U.

Demandantes

REINO DE ESPANA

Demandado

Caso CIADI No. ARB/14/34

OPINION INDEPENDIENTE DEL
SR. JUDD L. KESSLER




L Introduccion y antecedentes

1. He coincidido en el presente Laudo (en adelante, el “Laudo”), asi como en la
Decision sobre Jurisdiccion, Responsabilidad y ciertas cuestiones de Cuantia (en adelante, “la
Decision”), y concuerdo con mis distinguidos colegas en muchas de las cuestiones de esta
diferencia compleja y desafiante. Entre los puntos de acuerdo, estan incluidos la jurisdiccion y el
derecho aplicable, como también el estandar de Trato Justo y Equitativo conforme al derecho
internacional, que comprende, fundamentalmente, el principio de buena fe y, como elemento de
este ultimo, la proteccion de las expectativas legitimas. Las principales cuestiones de hecho
incluyen, desde luego, las obligaciones que contrajo cada una de las partes, sin perjuicio de que
hayan cumplido o no con dichas obligaciones. y, por ultimo, la indemnizacién (en su caso) que
corresponderia otorgar a las Demandantes —propietarias y operadoras de no menos de 24 plantas
eolicas e hidraulicas diferentes en Espaina, de distintos tamafos, en distintos emplazamientos, con

inversiones realizadas en distintas circunstancias y en distintos momentos—.

2. Como prefacio de esta Opinion Independiente, considero importante explicar el
razonamiento que adopté al escribirla. A mi entender, la obligacion de un tribunal integrado por
tres arbitros es, en lo posible, ventilar entre ellos todas las discrepancias en cuanto a los hechos o
el derecho (que casi siempre las hay) y, eventualmente, en lo posible, dictar un laudo coherente
que sea ejecutable. Tengo un gran respeto por mis distinguidos colegas, al igual que por el gran
esfuerzo y la integridad profesional que han dado lugar a la Decision y al Laudo. Sin embargo, tal
como veran, tengo serias preocupaciones por parte del razonamiento que condujo al resultado. He
concurrido tanto en la Decision como en el Laudo. Lo contrario posiblemente debilitaria o
socavaria los afios de esfuerzo comun. Quiero dejar en claro que no tengo ninguna intencion de

hacer eso.

3. Pero si me siento obligado a expresar en detalle mi percepcion diferente de muchas
de las cuestiones involucradas en esta diferencia. Lo hago no como arbitro designado por la parte
demandante, decepcionado por la cuantia del Laudo, sino por motivos que considero mas
fundamentales. Si se me permite ser tan audaz, he tomado como modelo la conocida Opinion
Independiente del Prof. Thomas Wélde en Thunderbird Gaming c. México, en la cual, si bien

concurrié plenamente en el resultado, expresé sus opiniones divergentes en unas 130 paginas de



brillante perspicacia y erudicién!. Claramente, su proposito consistia en influir en los tribunales
futuros que lucharan con las cuestiones complejas y dificiles que suponen los casos de arbitraje de
inversion. Solo me inspiro en ¢l. Las opiniones aqui vertidas, sea que se consideren validas o no,

son mi entera responsabilidad.

4. Los principales lineamientos de las circunstancias que dieron lugar a este y varios
otros casos en los que estuvo involucrado el Demandado son bien conocidos. Espafia cre6 un
programa de incentivos que hacia el afio 2004 se volvid bastante especifico y atractivo para los
inversores. Estos incentivos se ajustaron, de alguna manera, en 2007 pero se mantuvieron vigentes
hasta 2013. En 2007/2008, la economia mundial atraves6 una crisis severa que afectod fuertemente
al Reino de Espafia, al igual que al resto de los paises del mundo. Uno de los efectos de esa crisis
fue la disminucion del consumo de energia eléctrica a nivel minorista, lo que redujo drasticamente
los fondos disponibles para cubrir el coste de incentivos en Régimen Especial de Energias
Renovables. Esto también trajo aparejado un aumento del déficit tarifario que llevd al Demandado
a promulgar las Medidas en Disputa que redujeron sustancialmente la remuneraciéon de los
productores de ER en Régimen Especial. Espafia sostiene que se vio obligada a realizar estos
cambios, que se encontraban dentro de sus facultades normativas, con el fin de proteger tanto al
publico como la sostenibilidad de la red de energia eléctrica de Espafia. Las Demandantes alegan
que los cambios principales introducidos en el régimen juridico en virtud del cual invirtieron

vulneraron sus derechos conforme al TCE, por lo cual tienen derecho a percibir indemnizacion.

5. Si bien considero que lo que antecede representa una descripcion bastante general
de las circunstancias que dieron lugar a esta diferencia, sostengo una postura muy distinta acerca
de los elementos importantes del contexto y de los hechos de esta diferencia respecto de la de mis
distinguidos colegas. Cabe sefialar que coincidimos que el Reino de Espaiia violo el Articulo 10(1)
del TCE y que corresponde otorgar algtn tipo de indemnizacién a las Demandantes. No obstante,
salvo esas dos conclusiones, habria ponderado los hechos de otro modo y habria arribado a otro

resultado en casi todos los demas aspectos.

6. Por mi parte, habria concluido que Espaiia si asumi6é un compromiso firme, o su
equivalente, frente a las Demandantes; que, en otros aspectos mas importantes, el Demandado no

brind6 Trato Justo y Equitativo a las Demandantes; y, en consecuencia, que las Demandantes

! International Thunderbird Gaming Corp. c. México, CNUDMI, Laudo (26 de enero de 2006).
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deberian recibir una indemnizacién significativamente mayor. Dado que la presente es una
opinion independiente y que mis preocupaciones son bastante amplias y concretas, no he incluido
referencias exhaustivas a otras decisiones o laudos en partes de esta opinion. Reconozco que esta
decision puede ser objeto de criticas, pero mi principal objetivo es dejar en claro mis inquietudes
y los motivos correspondientes. A mi entender, el motivo de una diferencia de opiniones tan
marcada entre los miembros del Tribunal no surge de la parcialidad que tengan hacia una u otra
parte o del hecho de que no haber comprendido las pruebas y los argumentos presentados por las
Partes. Todos los miembros del Tribunal conocen bien las leyes en materia de inversion

internacional en general y el estandar de TJE en particular.

7. Yo considero, y no es algo que he conversado directamente con mis colegas, que,
al menos en parte, estas opiniones discrepantes provienen de diferentes escuelas de pensamiento
juridico con respecto a toda la actividad del arbitraje internacional en materia de inversiones. Si
tengo razon, y quizé me equivoque, estas diferencias tienen sus raices, por un lado, en los origenes
del arbitraje en materia de inversiones en el cual, después de la Segunda Guerra Mundial, hubo
una necesidad urgente de incrementar el flujo de recursos de inversion privada hacia los paises en
vias de desarrollo. Por otro lado, mas recientemente, una cantidad significativa de profesionales
y juristas han sugerido que el proceso del arbitraje en materia de inversiones no se encuentra lo
suficientemente estructurado. Sostienen que los tribunales intervinientes en cuestiones relativas a
inversiones no deberian centrarse tanto en las tribulaciones de los inversores privados. En cambio,
deberian ser mas deferentes con las decisiones de los Gobiernos —en especial, los Gobiernos electos
democraticamente— y sus respectivos organismos. En mi opinién, un mayor abundamiento de
estos enfoques discrepantes puede ayudar a explicar como este arbitro podria abordar esta

diferencia de un modo tan distinto al razonamiento de mis distinguidos colegas.

11. Directrices para el Analisis

8. Si bien reconozco que cualquier intento de resumen de esas cuestiones complejas
podria causar disgusto, ofrezco las siguientes descripciones de lo que yo considero dos pilares o
directrices de andlisis, y de qué manera podrian relacionarse con una apreciacion distinta de los

hechos y del derecho con respecto a esta diferencia.



A. Escuela de pensamiento A: los fundamentos vy el crecimiento del arbitraje de
inversiones

0. El sistema que conocemos como “arbitraje de inversiones” surgi6 de los mismos
esfuerzos posteriores a la Segunda Guerra Mundial que dieron origen al Banco Mundial, el FMI,
el PNUD vy los Bancos de Desarrollo Regionales, ademas de numerosos programas de ayuda
bilateral. El mundo en vias de desarrollo tenia la necesidad urgente de financiacion del desarrollo
y la demanda superaba con creces los fondos disponibles en aquel entonces en estas nuevas
instituciones. Para la década de los sesenta, en lineas generales, los niveles de asistencia extranjera
se habian estancado. Como resultado, la posibilidad de mejoras importantes en la vasta cantidad
de paises en vias de desarrollo se vio muy restringida, en el mejor de los casos. Se esperaba que
la inversion extranjera privada fuera al rescate y aumentara drasticamente los recursos disponibles
para el desarrollo. También, se observaba que los paises en vias de desarrollo aun atraian solo una

pequeiia proporcion del flujo mundial de inversiones privadas.

10.  Esta situacion surgié de la percepcion de la comunidad empresarial mundial de que
debian tomarse medidas drasticas para proteger la inversion extranjera privada frente a los riesgos
politicos y/o de naturaleza no comercial en los paises en vias de desarrollo, cuyos sistemas
juridicos solian considerarse débiles y poco confiables. Si bien la proteccion contra la
expropiacion era el riesgo que mayor preocupacion generaba, las empresas tenian inquietudes
similares acerca de los peligros que presentaban otras medidas gubernamentales descritas con
menos facilidad, que podian menoscabar gravemente los derechos o bienes de los inversores

extranjeros?.

11. De esta forma, los lideres mundiales tomaron la iniciativa de crear la Convencion
de Washington y una institucion dentro del Grupo del Banco Mundial dedicada a administrar un
sistema basado en normas para la solucion de diferencias en materia de inversion internacional de
manera transparente, de conformidad con principios de derecho internacional ampliamente
aceptados. También se esperaba que esta nueva institucion (que actualmente conocemos como el
CIADI) pudiera relevar al Banco Mundial de ciertas “cargas extracurriculares” —especificamente,

el hecho de verse obligado a intervenir en la solucidon de diferencias en materia inversiones con

2 Anthony R. Parra, The History of ICSID, 12 (2012).



paises en vias de desarrollo—, muchas veces bajo la gran presion de parte de un gobierno miembro
opulento presionado para respaldar a uno de sus inversores®. Los funcionarios del Banco Mundial
también instaron a los paises signatarios del Convenio del “CIADI” a negociar tratados bilaterales
de inversion (TBI) —también conocidos como acuerdos internacionales de inversion (“All”’)— que
establecieran un foro arbitral neutro, como el CIADI, para la solucion de diferencias. La
expectativa era que estos acuerdos permitieran a los inversores, al tomar decisiones importantes
en materia de inversiones a largo plazo, ampararse en los compromisos y obligaciones contraidos
por el Gobierno de un Estado receptor. En ese caso, si surgiera alguna diferencia, los inversores
podrian esperar una solucion razonablemente rapida y equitativa basada en principios de derecho

internacional ampliamente aceptados.

12.  Un Informe sobre el Desarrollo Mundial de 2005 sintetizé los beneficios esperados
del sistema de la siguiente manera:
“Los gobiernos se benefician de un mecanismo de compromiso que
puede responder a las preocupaciones de los inversionistas y que,
por consiguiente, les ayuda a atraer mas inversiones a menor costo
y también a reducir el riesgo de que cualquier disputa posterior se

politice. Las empresas se benefician de riesgos reducidos y de un

mecanismo mas confiable para proteger sus derechos en caso de que

se deteriore la relacion con el gobierno anfitrion™,

13. El Informe también considerd el uso de los tratados de inversion como una
“herramienta potencialmente poderosa para elevar la credibilidad de sus compromisos

contractuales y politicos™.
14. Con su franqueza caracteristica, Jan Paulsson expresa las razones por las cuales los
tratados protegen las inversiones extranjeras de la siguiente manera:

“. .. El objetivo politico obvio es tener acceso a capital internacional
al coste mas bajo posible. Los inversores son racionales: insistir con

3 Id., pag. 141; véase también Judd L. Kessler, Investment Arbitration, Legitimacy and National Law in Latin
America: An Arbitrator’s Perspective, Am. Rev. of Int. Arb. 2016, (Vol. 27, No.3), pags. 265-8; 298-310.

4 Informe sobre el Desarrollo Mundial (2005), pag. 179.

5 Ibid.; véase también Jan Paulsson, The Power of States to make Meaningful Promises to Foreigners, Journal of
International Dispute Settlement Vol.1, No. 2 (2010), pags. 341-352; doi10.1093/jnlids/idq 013.



que quienes actian en nombre del Gobierno tienen un derecho
ilimitado a alterar los términos de las inversiones en el supuesto
interés publico llevaria a una privacion de poder y dependencia
tragicas. Si los estados fuesen incapaces de realizar promesas
confiables —porque su malinterpretada ‘soberania’ les resta poder
para ello—, el objetivo politico de atraer inversion extranjera seria
ilusorio”®. [Traduccion del Arbitro Kessler]

15. Por ultimo, al firmar tratados de inversion, los Gobiernos soberanos también se
comprometen a cumplir con las obligaciones emergentes de dichos tratados como parte de su
legislacion nacional, aun si se interpretase que esas obligaciones comprenden estandares mas
exigentes que aquellos que se aplican habitualmente en la legislacion nacional. Lo que es mas
importante, se consideraba que los estandares establecidos en los tratados de inversion impondrian
una carga muy leve o no impondrian carga adicional alguna a aquellas naciones con sistemas

juridicos muy desarrollados.

B. Escuela de pensamiento B: la critica del arbitraje de inversiones en relacion con
cuestiones de legitimidad, debida deferencia a las decisiones gubernamentales v la
necesidad de un andlisis de proporcionalidad.

16.  Durante los ultimos 20 afos al menos, profesionales, juristas y Gobiernos,
principalmente de Europa, han manifestado su preocupacion de que los tribunales de arbitraje en
materia de inversiones no estan lo suficientemente conectados con las fuentes politicas de
legitimidad en comparacion, por ejemplo, con los tribunales permanentes autorizados por la
legislacion local. Se considera que esos tribunales de arbitraje ad hoc otorgan una deferencia
insuficiente a las decisiones de los organismos autorizados por los Gobiernos electos
democraticamente y carecen de experiencia suficiente o no conocen en profundidad las
circunstancias nacionales. Por ultimo, estos criticos insisten en que los tribunales de arbitraje se
beneficiarian, en gran medida, con el uso de andlisis de proporcionalidad, una técnica que tuvo
sus origenes en el derecho administrativo aleman. Comprende un sofisticado proceso de tres
etapas que ha resultado muy util, inter alia, en la elaboracion de relaciones complejas entre la

Union Europea y sus distintos Gobiernos miembros y sistemas judiciales.

6 Paulsson op cit., en 341.



17. En sintesis, el andlisis procederia, mas o menos, de la siguiente manera: en primer
lugar, ;la medida tenia un objetivo gubernamental legitimo (en lugar de una finalidad arbitraria o
corrupta)? En caso afirmativo, la medida se considera “adecuada”. En segundo lugar, ;fue
“necesaria” la medida? En otras palabras, habiendo determinado que el objetivo era “adecuado”,
[ fue racional/apropiada la medida? ;Tuvo el Estado a su razonable disposicion medios menos
restrictivos para alcanzar el objetivo dado? Y, en tercer lugar, aun si se determinara que los
requisitos anteriores se han cumplido, ;el impacto de la medida sobre las partes afectadas fue
“desproporcionado”? Y, al contestar este interrogante, en el proceso de toma de decisiones,
[considero el Gobierno debidamente el impacto de sus decisiones sobre los intereses de las partes

afectadas?’

18. Quienes plantean este enfoque consideran que el mayor uso del andlisis de
proporcionalidad en el arbitraje internacional en materia de inversiones posibilitaria un equilibrio
mas minucioso entre los intereses publicos y privados. Insisten con que este enfoque obligaria a
los tribunales de arbitraje ad hoc a ser més transparentes y justificar sus decisiones de forma mas
detallada. Por ultimo, se considera que este enfoque podria permitir la aplicacion de principios
ajenos a las inversiones en el marco de argumentacion del arbitraje en materia de inversiones,
evitando asi la fragmentacion del derecho internacional entre sistemas funcionales y sistemas

relacionados especialmente con las inversiones®.

19. Desde luego, hay partidarios y oponentes fervorosos de estos dos enfoques.
Confieso mi inclinacion hacia la Escuela de Pensamiento A, si bien respeto y coincido con ciertos
elementos de la Escuela de Pensamiento B. Mi objetivo en este momento es simplemente resumir
esas opiniones de modo de permitir una consideracion equitativa de ellas, mientras analizamos las

cuestiones detalladas que se plantearon en este caso.

111. Elementos principales de la l6gica de la Decision/del Laudo

20.  Aligual que cualquier decision en un caso complejo, la Decision y el Laudo llegan

a sus conclusiones tras una serie de pasos. A los efectos de esta Opinion Independiente, limitaré

7 Decision 99 552-597.

8 Public Law Concepts to Balance Investors’ Rights with State Regulatory Actions in the Public Interest — the
Concept of Proportionality. Benedict Kingsbury y Stephan W. Schill. ©Oxford University Press 2010. Publicado en
2010 por Oxford University Pres.; Robert Alexy, A Theory of Constitutional Rights (Oxford University Press, 2002).

8



mis comentarios a ciertas cuestiones claves con respecto a las cuales tengo una percepcion
diferente. En sintesis, los pasos principales del razonamiento del Tribunal proceden de la siguiente

manecra:

21.  Laredaccion de los Titulos Iy II del TCE, en referencia a un marco juridico estable
y transparente, “hacen hincapié en el establecimiento a nivel nacional, a diferencia de la aceptacion

de obligaciones juridicas internacionales para con los Inversores™”.

(1) Segun la interpretacion del Estandar de TJE que se realiza en la Decision,
no habia ningin compromiso especifico o promesa explicita de parte del Reino de Espafia porque,

inter alia:

(1) el supuesto “compromiso” de Espafa surgid de una regulacion de
aplicacion general —que no deberia interpretarse como equivalente a un compromiso contractual—

0, mas concretamente, una “clausula de estabilizacion”!°.

(i) La legislacion de Espafa contempla una jerarquia de leyes,
reglamentaciones, etc., lo que significa que, cuando una ley establece una cierta politica, ninguna
reglamentacion puede contradecirla o entrar en conflicto con ella, y esto es algo que los futuros
inversores deben saber al tomar la decision de invertir. Ademas, el Tribunal Supremo espafiol ha
resuelto, en varias ocasiones, por ejemplo, que:

Ningun obstaculo legal existe para que el Gobierno, en ejercicio de
la potestad reglamentaria y de las amplias habilitaciones con que
cuenta en una materia fuertemente regulada como la eléctrica,
modifique un concreto sistema de retribucion... !

Dadas las circunstancias mencionadas supra, se concluye, en primer lugar, que no podria haber
habido un compromiso firme con respecto a las tarifas de ER o, dicho de otro modo, la existencia
de estas particularidades de la legislacion espafiola socava una reclamacion de estos inversores

basada en “expectativas razonables y legitimas”. Ademas, si analizamos esta transaccion

% Decision 9 438.

10 Sin embargo, la Decision reconoce que la ausencia de un compromiso especifico no significa que el hecho de
que el inversor haya invertido fundado en un determinado régimen tarifario deje de ser un factor relevante al
momento de aplicar el estdndar de TJE al amparo del Articulo 10(1). Decision q 462.

" Fallo del Tribunal Supremo, 15 de diciembre de 2005 (R-0137); citado en el Laudo 9234.
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teniendo en cuenta los estandares de negociacion comercial habitual, habia puntos débiles en el
argumento de las Demandantes con respecto a la “diligencia debida” y la “fiabilidad”.

(ii1) No obstante, se determina que estos supuestos puntos débiles en el
argumento de las Demandantes no significan que las Demandantes no tengan derechos juridicos
si el Tribunal resuelve (tal como ocurrid) que ha habido un cambio completo en el sistema en el
que se fundaron las Demandantes al invertir. Su indemnizacion se limitara, sin embargo, a aquellas
situaciones en las que Espafia no haya contemplado lo suficiente sus intereses o en las que las

consecuencias sobre las inversiones de las Demandantes hayan sido “desproporcionadas”.

(iv) Por ultimo, el Tribunal analiza si las Medidas de Espaiia fueron
“proporcionadas” o “desproporcionadas”, para lo cual utiliza la prueba de tres partes descrita en
917, supra. La conclusion a la cual se arriba es que las Medidas de Espaia estaban en conformidad
con la prueba de proporcionalidad, salvo algunos pequefios ajustes con respecto a siete de las 24
plantas de las Demandantes. El Tribunal también exige que Espafia devuelva a las Demandantes
ciertas sumas que las Demandantes habian recibido en concepto de remuneracion por una cierta
cantidad de energia eléctrica vendida en 2013 y que luego se vieron obligadas a devolver al
Demandado cuando el RD 413/2014 y la IET/1045/2014 bajaron retroactivamente el precio al cual

se habia autorizado anteriormente a las Demandantes a realizar dichas ventas.

IV. Una apreciacion distinta de la diferencia

22. Con todo respeto, no estoy de acuerdo con ninguno de los elementos enunciados

supra por las siguientes razones:

A. Los antecedentes del TCE v su relacidon con la aplicacion del TJE

El analisis del Tribunal del alcance del Articulo 10(1) es detallado y preciso con respecto
al lenguaje del TCE. En sintesis, el Tribunal razona que las inquietudes del TCE —en especial, en
el Titulo I- van maés alld de la proteccion de la inversion y comprenden, por ejemplo, referencias
a “la no discriminacion y la determinacion de los precios en funcién del mercado”!?. En cuanto a
la proteccion de las inversiones, el Tribunal considera que las referencias en los Titulos [ y I a

un “marco juridico estable y transparente” se centran en el establecimiento de dicho marco a

12" Decision 9 438.
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nivel nacional, “a diferencia de la aceptacion de obligaciones juridicas internacionales para con
los Inversores. . .”'* Con respecto a las referencias al marco juridico en el Titulo II, la Decision
indica que las normas que han de establecerse a nivel nacional deben respetar “las legislaciones

y las normas internacionales pertinentes sobre inversion y comercio”.

23. La Decision plantea debidamente la cuestion acerca de cuales son esas leyes o

normas internacionales y, tras un analisis en los parrafos 423 a 438, senala:

“En opinidn del Tribunal, los objetivos y propositos del TCE son,
por lo tanto, mas equilibrados de lo que plantean las Partes, y encara

la interpretacién del Articulo 10(1) sobre dicho sustento™!>.

No puedo estar de acuerdo. Concluir que el TCE es relativamente neutro con respecto a
la proteccion de la inversion extranjera no es, en mi opinion, una conclusion apropiada.
Considero que el analisis minucioso en la Decision de las palabras del Articulo10(1) no otorga la
suficiente importancia al contexto y el origen del TCE. EI Muro de Berlin cay6 en noviembre de

1989.

24. Tal como explica el admirado Profesor Wilde, experto en el tema de la industria y
las inversiones de energia:

“El contexto general del Tratado [el TCE] fue el esfuerzo por ayudar
a las economias en transicion de Europa Oriental a atraer
inversiones, principalmente ayudandolas a instaurar una ley, la
proteccion de la propiedad, el respeto de los contratos y la
liberalizacion de las condiciones de inversion en el modelo de las
economias del mercado occidental”'®. [Traduccion del Arbitro
Kessler]

El Prof. Wilde prosigue:

“...El objeto primordial del Tratado [TCE] es fomentar la inversion
privada mediante condiciones estables, equitativas y transparentes a
un “alto nivel” de proteccion... Las herramientas —las ‘disciplinas
de inversion’ en la parte [I1 del Tratado— deben considerarse

B Id.

4 Id.

15 Decision 9 439

16 CL-0010; CM 9 397.

11



25.
de las inversiones no fue para nada novedoso. Para 1998, las naciones ya habian firmado mas de
1700 TBI, casi todos los cuales exigian a las naciones receptoras no expropiar sin indemnizar y,
entre otras cosas, otorgar un Trato Justo y Equitativo. Claramente, los paises otrora comunistas
carecian del tipo de marco juridico propicio para inspirar la confianza de inversores extranjeros

privados a largo plazo. Este trasfondo se ajusta comodamente a las palabras del Articulo II del

instrumentos para implementar el énfasis total en la promocion de
las inversiones privadas...

...el Tratado [TCE] hace hincapié en un nivel “alto” (no “normal”,
como en otros TBI) de proteccidon de los inversores extranjeros,
resalta la importancia de la “liberalizacién”, es decir, el abandono
de la economia energética socialista planificada y los monopolios
con un nuevo énfasis en la propiedad, los contratos y la competencia,
y destaca todas las caracteristicas de una economia de mercado en
el sector energético, contrarias a la industria energética socialista —
es decir, el respeto de la propiedad, en lugar del control estatal
dominante, la separacion de la titularidad e iniciativa empresarial
privadas de la combinacién politizada de estado, politica e industria
energética, y el trato justo y transparente del inversor extranjero—,
en lugar de exponerlas a las volatilidades y altibajos de las
maniobras politicas complejas y dificiles de comprender... Por lo
tanto, el lenguaje del Tratado debe contemplarse teniendo en cuenta
el contexto y los objetivos generales —la liberalizacion y
modernizacion de las industrias energéticas aun dominadas por el
Estado, y los objetos y fines—, con la finalidad de brindar, de manera
juridicamente vinculante y con maxima eficacia, un alto grado de

seguridad de las inversiones...

Habiendo identificado detenidamente los objetivos pertinentes del
Tratado, de manera formal, explicita y juridicamente relevante (es
decir, no establecidos por las opiniones y preferencias subjetivas del
intérprete), esta claro que, en lineas generales, el objeto del TCE es
ofrecer una proteccion amplia, mas que restrictiva, a los
inversores energéticos extranjeros y sus inversiones”. (Enfasis
agregado)!” [Traduccion del Arbitro Kessler]

Tal como indica la Decision, en 9447, el lenguaje del TCE en materia de proteccion

TCE, que confirma su finalidad de:

“establece[r] un marco legal para fomentar la cooperacion a largo
plazo en el campo de la energia, basado en la consecucion de

17 Id.; CL. Mem. 9 401.
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complementariedades y beneficios mutuos, con arreglo a los
objetivos y principios expresados en la Carta [Europea de la
Energia]”'8.

26. Seguramente, este trasfondo y el objetivo de incrementar el flujo de capital
abundante desde el oeste para desarrollar energia en Europa Oriental y transportar dicha energia
hacia el oeste sugieren, al menos, una continuidad de protecciones minimas de la inversion
extranjera en el derecho internacional y, mas probablemente, una expansion de dichas
protecciones, tal como insiste el Prof. Wélde. Nada advierto en las disposiciones del TCE que
sugiera, tal como lo hace la Decision, que el TCE deba interpretarse en el sentido de que otorga
una gran deferencia, por ejemplo, a las leyes nacionales de cualquier pais signatario, mucho menos
las naciones del ex bloque comunista.

B. El contexto v los hechos de la diferencia: la cuestion de un compromiso especifico:
expectativas legitimas

217. Todo el que haya tenido el honor de estar a cargo de resolver una diferencia entre
un inversor y un Gobierno soberano sabe la importancia de la responsabilidad que ello conlleva.
Como elemento humano de una institucion humana, los arbitros deben procurar considerar los
hechos y el derecho de modo tal de respetar plenamente a ambas Partes (en este caso, RWE como

Demandantes y el Reino de Espafia como Demandado).

28. La Decision brinda una lista detallada de las diversas disposiciones legales y
normativas promulgadas en el Reino de Espafia —como también el momento en el que se realizo
cada una de las inversiones— pero, en mi opinion, no analiza a fondo el contexto econdmico y
comercial de la diferencia. Reconozco que las Partes pueden adoptar diferentes posturas con
respecto a la importancia juridica de ciertos hechos, pero, en lo que se refiere a ciertas cuestiones

basicas, no hay discrepancia significativa.

29.  El Reino de Espafia reconocid que su balanza de pagos y, de hecho, su
competitividad industrial (incluida la creacion de puestos de trabajo) se vieron afectadas por el alto
costo de las importaciones de recursos energéticos basados en el petroleo. Espaia reconocio,
asimismo, que su ubicacion geografica ofrecia condiciones atractivas para la generacion de

Energia Renovable (en adelante, “ER”) de todo tipo, pero que resultaba especialmente favorable

18 C-0001; C1. M. 9 395.
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para la energia solar y edlica. Desde luego, la mayor generacion a partir de estas fuentes de energia
también permitiria una importante reduccion de la huella de carbono de Espaiia, con lo cual se

reduciria su aporte al calentamiento global.

30.  En torno a la misma época, y por motivos muy similares, la Union Europea se
comprometié a fomentar un aumento en el porcentaje de generacion de electricidad a partir de
fuentes de ER para la region en su conjunto. En el periodo comprendido entre los afios 2001 y
2009 adopto, inter alia, dos directivas — la Directiva 2001/77/CE de la UE y la Directiva
2009/28/CE de la UE. Estas Directivas crearon requisitos especificos y vinculantes de que las
naciones miembros adoptaran medidas concebidas para lograr la generacion de ER de al menos
12% para el afio 2010, y 20% para el afio 2020. Al hacerlo, la UE sefald, asimismo, de manera
sistematica, los beneficios de los acuerdos de Tarifas Reguladas (FIT) y desaconsejé en forma
enfatica y reiterada la introduccion de cambios retroactivos a esos acuerdos tarifarios una vez

implementados'®.

31. Probablemente deberia afirmarse en este contexto que las distintas naciones
seguramente tienen opiniones diferentes respecto del papel del sector privado en sus economias.
No existe desde luego orden internacional alguno que exija que las naciones atraigan inversiones
extranjeras en términos generales. Y si una nacion en efecto procura atraer inversiones
internacionales, no existen formulas fijas para hacerlo. Pero una vez que se adoptan decisiones
politicas respecto de la obtencidon de las inversiones que se procura atraer, se aplican normas
internacionales, las cuales incluyen el requisito del Trato Justo y Equitativo. En pos de atraer
inversiones en ER, Espafia adopt6 una serie de decisiones politicas. En primer lugar, podria haber
establecido incentivos aplicables unicamente a nacionales espafoles, en cuyo caso las normas de
derecho internacional no resultarian aplicables. Pero, de hecho, los incentivos en materia de ER
se ofrecieron también a los inversores extranjeros, y se procurd enérgicamente atraer inversiones
de estos ultimos. Se adoptd otra decision politica respecto de la naturaleza concreta de las
inversiones en materia de ER para resultar elegible en el Régimen Especial. Esos incentivos
podrian, por ejemplo, haberse circunscrito a inversiones “en nuevas instalaciones” (greenfield) —

lo que significa inversiones realizadas para la construccion de nuevas instalaciones de produccion

19" Decision, § 131.
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de ER [Traduccion del Arbitro Kessler]. Pero, en realidad, el Régimen Especial también resulto
aplicable a las inversiones realizadas para adquirir y operar instalaciones de produccion de ER
existentes. Por ultimo, los términos especificos de los propios incentivos — esto es, las tarifas
retributivas, asi como la cantidad de afios en los cuales estarian en vigor — implicaban otra opcion.
Tal como quedara demostrado infra, los incentivos de Espafa se implementaron en un momento
en el cual los costes de las centrales de produccion de ER — en especial aquellas edlicas y solares
— eran demasiado elevados como para que la inversion privada desasistida resultara viable. Por
ello, y debido a que el momento de la inversion resulta, naturalmente, decisivo para los inversores
a largo plazo, Espafia opt6 por brindar incentivos que se relacionarian esencialmente con la vida

operativa de cada categoria de equipamiento involucrado.

32.  Desde la perspectiva actual, con una retrospectiva perfecta, uno podria ser critico
de una o més de estas decisiones politicas. En particular, parece que el Demandado podria haber
previsto legitimamente que el coste de la capacidad edlica y solar se reduciria paulatinamente — de
modo tal que después de un periodo dado, los costes de produccion de ER bajarian de tal manera
que ya no se necesitarian incentivos econdmicos adicionales?’. Pero el tema central de este analisis
no es realizar un ejercicio retrospectivo, sino simplemente dejar en claro que el Demandado tomé
determinadas decisiones al invitar a los inversores, y que este constituye el marco politico que se

nos presenta en el contexto de la diferencia que nos ocupa.

33. Aunque Espafia cred en principio una categoria separada para los productores de
ER en el ano 1994, 1a primera legislacion de envergadura de Espafia que incluyo este tema general
fue la Ley del Sector Eléctrico de 1997 (“Ley 54/1997” o la “Ley del Sector Eléctrico). Esta ley
abarcaba una amplia gama de actividades diferentes vinculadas con la produccion y transmision,
etc., de energia eléctrica. Esta ley incluia dos elementos de vital importancia para la diferencia que
nos ocupa. En primer lugar, en el Titulo IV, traza una distincion entre el “Régimen Ordinario”
para la produccion eléctrica (Capitulo I del Titulo IV) y el “Régimen Especial”: que se centrd
especialmente en “energias renovables no consumibles”. Las caracteristicas clave del Régimen

Especial (Capitulo II del Titulo IV) también se diferenciaban de aquellas del “Régimen Ordinario”.

20 En efecto, el Demandado ha aportado pruebas de que en la actualidad puede llevar a cabo subastas competitivas que
redundaran en nuevas inversiones en la produccion de ER sin la necesidad de incentivos. Sr. Santacruz, Dial/271.
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34, Tal como se describiera en f131-132 de la Decision, el Articulo 28(1) luego
establecid un requisito de autorizacion administrativa previa para la construccion y explotacion de
instalaciones en Régimen Especial, mientras que el Articulo 30.4 estableci6 una serie de derechos
y obligaciones para dichas instalaciones, que, inter alia preveia que:

“El régimen retributivo de las instalaciones de produccion de
energia eléctrica en Régimen Especial se completard con la

percepcion de una prima, en los términos que reglamentariamente
se establezcan...

“Para la determinacion de las primas se tendrd en cuenta el
nivel de tension de entrega de la energia a la red, la contribucion
efectiva a la mejora del medio ambiente, al ahorro de energia
primaria y a la eficiencia energética, la produccion de calor util
econdmicamente justificable y los costes de inversion en que se haya
incurrido, al efecto de conseguir unas tasas de rentabilidad
razonables con referencia al coste del dinero en el mercado de
capitales™'. (Enfasis agregado)

35. Segun el Demandado, la disposicion supra establece el principio de una
“rentabilidad razonable” con referencia al coste del dinero en el mercado de capitales. Pero a
juicio de este arbitro, resulta de mayor importancia la afirmacion de que el régimen retributivo de

las instalaciones de produccioén de energia eléctrica en Régimen Especial se completard con la

22

percepcion de una prima, en los términos que reglamentariamente se establezcan™. La primera

reglamentacion que implementara la disposicion supra no fue sancionada hasta la promulgacion
del Real Decreto 2818/1998, el cual, en su Predmbulo, establecia lo siguiente:
“Para las instalaciones basadas en energias renovables y de
residuos el incentivo establecido no tiene limite temporal debido a
que se hace necesario internalizar sus beneficios medioambientales
¥ a que, por sus especiales caracteristicas y nivel tecnologico, sus
mayores costes no les permite la competencia en un mercado
libre”?. (Enfasis agregado).
36. Pero en el mes de marzo de 2004, el gobierno espafiol derogd el RD2818/1998 y

promulgo6 el RD436/2004, el cual, por primera vez, establecid un concreto sistema de retribucion

para el Régimen Especial. Contenia dos elementos clave que se mantuvieron, con variaciones

21 R-3, 99 50-51.
2
23 C.0177y R-98.
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relativamente menores, desde el afio 2004 hasta los afios 2013-14. En primer lugar, una vez que
se determinaba que las inversiones calificaban para el Régimen Especial podian cada afio optar
entre percibir una retribucion (1) en forma de tarifa regulada, es decir, una Unica tarifa plana
definida como porcentaje de la TMR establecida o (2) vender directamente en el mercado, en cuyo
caso el operador recibiria el precio de mercado mas un incentivo y una prima si la planta en

cuestion tuviera derecho a percibirla®.

37.  El RD436/2004 posteriormente agregd un segundo elemento clave respecto de
cambios futuros en las tarifas retributivas. Las tarifas y primas establecidas en el RD434/2004
serian revisadas en el afio 2006, y cada cuatro afios a partir de entonces. Sin embargo, los Articulos

40(2) y (3) disponian lo siguiente:

“2. Las tarifas, primas, incentivos y complementos que resulten de
cualquiera de las revisiones contempladas en esta seccion entraran
en vigor el 1 de enero del segundo afo posterior al afio en que se
haya efectuado la revision.

3. Las tarifas, primas, incentivos y complementos que resulten de
cualquiera de las revisiones contempladas en esta seccion seran de
aplicacion tUnicamente a las instalaciones que entren en
funcionamiento con posterioridad a la fecha de entrada en vigor
referida en el apartado anterior, sin retroactividad sobre tarifas y
primas anteriores™>.

38. Resulta evidente para este arbitro que Espafia, habida cuenta de sus razones validas
y suficientes, habia creado una invitacion sofisticada a los inversores en ER a largo plazo.
Reconociendo que los productores en el Régimen Especial empleaban tecnologias “que conllevan
mayores costes que no les permite la competencia en un mercado libre”?®, la invitacion de Espafia
fue, en esencia, en los siguientes términos:
Deseamos expandir la produccion eléctrica a partir de ER en Espaia
lo mas rapido posible. En pos de incentivar la inversion en ER a
largo plazo en Espafia, se garantiza lo siguiente: Una vez que se
apruebe que su planta califica para el Régimen Especial podra

vender la totalidad de su energia eléctrica ya sea (1) a una tarifa de
mercado regulada favorablemente, o (2) directamente al mercado,

24 Decision, {9 144-145.
25 Decision, 9§ 146; se incluy6 una disposicion similar en el RD 661/2007, Seccion 44.3.

26 Véase § 30 supra.
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en cuyo caso percibiria el pago de un incentivo, y, en el supuesto de
que calificare, también una prima.

Por tltimo, sabemos que a fin de realizar estas inversiones necesita
la garantia de estabilidad razonable. Por lo tanto, aunque las tarifas
retributivas podran cambiar a comienzos del afio 2006, dichos
cambios no afectardn las plantas ya aprobadas y en funcionamiento
en ese momento — y los futuros cambios tarifarios solo entraran en
vigor el 1 de enero del segundo afo posterior al afio en que se haya
efectuado la revision. [Traduccion del Arbitro Kessler]

39.  Para un posible inversor, esto presentaba un mensaje claro e inequivoco. El
inversor tenia conocimiento de sus costes de capital y operativos. El inversor podria comprender
facilmente la manera en la cual se establecian estas tarifas del Régimen Especial y conocia la vida
operativa de su equipamiento. Si el inversor consideraba que estos incentivos eran suficientes para
obtener un beneficio aceptable, Espafia acogeria esta inversion y se esforzaria al maximo para

mantener la estabilidad en el largo plazo.

40. Tal como afirma correctamente el Demandado, este acuerdo no le garantizaba al
inversor un beneficio anual particular en euros, ni siquiera un porcentaje de utilidad garantizado.
Las declaraciones ministeriales y notas de prensa hacen referencia a una rentabilidad garantizada
de (;al menos?) 7% para las instalaciones edlica e hidroeléctricas®’. Pero en términos comerciales
concretos, resulta evidente que, segun el sistema retributivo establecido, el éxito de toda inversion
dependeria, en efecto, de la eficiencia de la planta particular en términos de coste de capital, coste
operativo y, fundamentalmente, el volumen real de energia producida y vendida a la red cada afio
durante la vida util de su equipamiento de produccién edlica, solar o hidroeléctrica. El calculo
retributivo era tarifa por unidad de energia — en cualquiera de las dos opciones multiplicada por la

cantidad de MWh producidos.

41. Con el debido respeto a las intenciones del Demandado en ese momento, esto
parece haber sido sin dudas lo que Espaiia pretendia y en lo que el inversor confi6. En el vernaculo
comercial, este era “el trato”. Existi6 una invitacion por parte del Demandado y una aceptacion
mediante la confianza del inversor. Cada una de las plantas resultantes fueron luego, inicialmente,
aprobadas a nivel administrativo como aptas para retribucién conforme al Régimen Especial, o

posteriormente se les otorgo la inscripcion en el RAIPRE. En ambos casos se las retribuyo de la

27 Decision, 99 174-5.
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misma manera. Los beneficios y las responsabilidades discurrian en ambas direcciones. Cada afio
el inversor operaba las plantas respectivas, mantenia registros, entregaba la energia eléctrica a la
red, pagaba sus impuestos y procedia de igual forma cada afo consecutivo. En consecuencia, cada
afio el Demandado necesitaba cantidades inferiores de productos importados de petréleo y
mejoraba su huella de carbono. Esto continu6é durante aproximadamente 10 afios, desde el afio
2004 hasta los afios 2013-14. En funcién del articulo de Paulsson al que se hiciera referencia
supra, el Demandado realizd “promesas significativas” a dichos inversores extranjeros
[Traduccion del Arbitro Kessler]. Lo hizo para mejorar el flujo de capital al sector de ER de
Espaia en términos mas favorables. Lo hizo siguiendo el mejor consejo de la UE, asi como de su
propia CNE vy otras fuentes informadas relacionadas — todas las cuales tenian conocimiento de
que los sistemas de FIT no solo funcionaban, sino que funcionaban bien — sin embargo, en tanto

y en cuanto se mantuviera una estabilidad razonable.

42. Las Demandantes, por su parte, creyeron que el Demandado hacia esta invitacion
de manera honesta y de buena fe y esto pareceria haber representado buen juicio comercial. El
expediente del presente caso muestra que, a partir del afio 2004, esta invitacion fue aceptada por
las Demandantes, asi como por muchos otros inversores que desde entonces han planteado
reclamos similares. En efecto, si uno tiene dudas de que el Demandado, de hecho, reconocio la
esencia de este acuerdo, no se necesita analizar mas que el registro de las conversaciones de Espafia
con los inversores en el sector de ER en el afio 2010. Aunque afirmaba que le asistia el derecho
de introducir cambios al sistema retributivo, Espaia dejo en claro que las reducciones temporales
para las que procuraba obtener la concurrencia de los Inversores en el afio 2010, serian unicamente

por un afio®.

43. Por lo tanto, la historia de estas y otras inversiones en el sector de ER durante este
periodo es la historia de una campafia sumamente exitosa por parte del Demandado para atraer
miles de millones de euros en inversiones en el sector de ER en Espafia; asi como para cumplir
con las ambiciones y Directivas vinculantes de la UE respecto de la capacidad aumentada de

produccion de ER.

44.  La cuestion que consiste en determinar si debiera considerarse que la invitacion de

Espana y las inversiones por parte de las Demandantes constituyen un “compromiso especifico”

28 Decision, 9 183-5.
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podria debatirse razonablemente. Los principios del common law normalmente aplicados a
circunstancias como las que nos ocupa por lo general se encuentran bajo el epigrafe de la doctrina
de estoppel. Pero el derecho civil también honra los mismos sélidos principios de equidad, a los
que se hace referencia como venire contra factum propium, o en el derecho espafiol la Doctrina de
los Actos Propios?®. En esencia, ninguna parte podra basarse en su propia incoherencia en
perjuicio de otra parte. El origen de este principio se remonta a 12 siglos de jurisprudencia islamica
y tiene profundas raices en el derecho romano, el common law, y el derecho civil moderno®®. A
diferencia del estoppel en el common law, 1os actos propios resultan aplicables en tanto la conducta
sea capaz de crear una expectativa objetiva en terceros — normalmente no se requiere de la
confianza perjudicial real de la otra parte sobre la base de sus expectativas subjetivas®!. En otros
casos conocidos en materia de arbitraje de inversion, el Tribunal en ADC c. Hungria establecid
que “[c]Juando Hungria celebra y ejecuta estos contratos durante afios y se beneficia plenamente

de ellos, resulta contradictorio que Hungria ahora cuestione la legalidad y/o exigibilidad de estos

Contratos™2. [Traduccion del Arbitro Kessler]

45.  Otra fuente en el mismo sentido es la reconocida Opinion Independente del Prof.
Wilde en el caso Thunderbird Gaming c. Republica de México respecto de situaciones que
conllevan “invitaciones a invertir.” creo que ¢l tenia razén en esa diferencia, aunque el presente
caso es mucho mas solido en los hechos de lo que lo fuera Thunderbird. Sostuvo que en el marco
de las “controversias de invitacion” [Traduccion del Arbitro Kessler], era un error analizar la
diligencia debida y confianza como si un tribunal de arbitraje estuviera considerando una
controversia comercial normal. Hizo hincapié en los desafios que enfrentaba el inversor extranjero

en un sistema juridico, un sistema politico y una cultura extranos. El inversor en Thunderbird era

2 Veéase, CHARLES T. KOTUBY JR. y LUKE A. SOBOTA, GENERAL PRINCIPLES OF LAW AND INTERNATIONAL DUE PROCESS,
C. 119, (Oxford Univ. Press, 2017); Véanse también HECTOR MAIRAL, THE DOCTRINE OF ACTOS PROPIOS AND THE
ADMINISTRATION OF JUSTICE Y 2, 5 (1988) (que analiza la doctrina en Espafia); MARCELO J. LOPEZ MESA, THE
DOCTRINE OF ACTOS PROPIOS IN JURISPRUDENCE 93-95 (1997) (que analiza la doctrina en Espafia y Argentina) Rubén
S. Stiglitz & Gabriel A. Stiglitz, Actos Propios, in Contracts 491-512 (1994) (que analiza la doctrina en Espaiia y
Argentina); MIGUEL PASQUAU LIANO Y VOIDABILITY OF CONTRACTS 246-51 (1997) (que analiza la doctrina en Espafia
y Alemania). Tal como lo ha reconocido la Corte Suprema de Justicia del Ecuador, el principio de venire contra
factum proprium constituye un “principio de derecho universal, de recepcion en todos los sistemas juridicos”. Cobos
Peria c. Asociacion Mutualista de Ahorro y Crédito, R.O. No.363, Fallo No. 195-2001 (6 de julio de 2001).

30 Véanse Desert Line Projects LLC c. Repuiblica de Yemen, Caso CIADI No. ARB/05/17, Laudo, 4207 (6 de febrero
de 2008); Caso Relativo al Templo de Preah Vihear (Camboya c. Tailandia), Fondo del Asunto, Fallo, 1962 C.1.J. 6.
31 Véase Mairal, nota al pie 28 supra.

32 ADC Affiliate Ltd. c. Republica de Hungria, Caso CIADI No. ARB/03/16, Laudo q 75 (2 de octubre de 2006).
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una sociedad relativamente pequefia y poco sofisticada, algo que RWE ciertamente no es. Sin
embargo, si la descripcion precedente de la iniciativa de Espaia para atraer inversiones en el sector
de ER fuere precisa, pareceria ser de significancia juridica dudosa insistir en la prueba mas
exhaustiva de las Demandantes en cuanto a diligencia debida y confianza en las circunstancias de
la presente diferencia. Su opinion también hace referencias a los actos propios y a otras leyes

nacionales que conducen a un resultado similar.

46.  Pero, no importa. Si uno considera que esta postura representa tal vez, el derecho
como debiera ser, en lugar de como es, podemos avanzar hacia un mérito juridico que
efectivamente acepta la Decision, al menos en principio. La Decision, (4462) reconoce que ain
en la ausencia putativa de un compromiso especifico, ello no significa que un inversor, quien ha
invertido conforme a un régimen tarifario dado, no tenga derechos con arreglo al estandar de TJE

y al Articulo 10(1).

47. Si la Decision hubiera procedido a partir de esa conclusion para el calculo de la
suma adeudada para compensar integramente a las Demandantes por el dafio causado, no estaria
yo escribiendo esta Opinion Independiente. Si se hubiera hecho esto, el grado de los dafios
ocasionados a las Demandantes de conformidad con los venerables principios del caso Chorzow
podria haberse determinado calculando el valor presente de la reduccion del flujo de caja para los
afios restantes del plazo conforme al sistema retributivo del Régimen Especial, y utilizando el DCF
(tal como hubiera sugerido el perito de las Demandantes) para proponer un nivel adecuado de
compensacion. Al hacerlo, se eliminarian el impuesto del 7% y otros cambios modestos en la
estructura retributiva original del flujo de caja previsto en el escenario hipotético. Pero esto no es

lo que hizo la Decision.

48. Por el contrario, la Decision, mediante una serie compleja de pasos — intenta
ponderar los intereses de estos inversores privados contra las responsabilidades mucho mas
amplias del Demandado de proteger los intereses de los ciudadanos espanoles y la estabilidad
politica y econdmica del Reino de Espafia. Al hacerlo, la Decision da crédito a la defensa creativa
de los abogados de Espafia, que enmarcaron la presente diferencia como una que exige el
reconocimiento del derecho soberano a regular de Espaiia, asi como su necesidad de ejercer amplia
discrecion para abordar el interés publico, no simplemente los intereses de inversores privados.

Creo que esto constituye un error.
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49. A mi juicio, la presente diferencia no pone en duda, en modo alguno, el derecho del
Demandado a regular. Respetuosamente, creo que la Decision deberia haber adoptado de manera
mas adecuada la senda de los tribunales en los casos Eiser, Novenergia y RREEF, entre otros, que

hallaron al Demandado definitivamente en falta’?.

C. Fl Balance entre el Interés Publico v los Intereses de los Inversionistas Privados:
Una Visién Diferente

1. Breves Comentarios Respecto del Caso Saluka

50.  Uno de los laudos mas reconocidos en materia de arbitrajes de inversion sobre el
tema del balance entre los intereses publicos y privados fue el Laudo en Saluka®. En ese caso el
tribunal comenz6 citando una disposicion del caso Mondev que rezaba lo siguiente:

“[un] juicio de lo que es justo y equitativo no puede alcanzarse en

abstracto, debera depender de los hechos del caso particular®.
[Traduccion del Arbitro Kessler]

51. Saluka determino, ademas, con arreglo al tratado en cuestion, que el Preambulo y
las declaraciones de propdsito del tratado, al igual que en el TCE, se encontraban vinculados
directamente al estimulo de la inversion extranjera®®. El tribunal concluy6 asimismo que el
fomento de la inversion extranjera no era el Unico objetivo del tratado, sino que constituia un
elemento necesario ademas del objetivo general de fomentar la inversion extranjera y profundizar
e intensificar las relaciones econdmicas de las partes. El tribunal determiné que esta redaccion no
acentuaba la proteccion que deberia proporcionarse a los inversores extranjeros. En cambio, de
una forma mas equilibrada, el tribunal entendi6 que deberia interpretarse que el “trato justo y

equitativo” con arreglo al tratado si no estimulaba de manera proactiva el ingreso de capital de

inversion extranjero, al menos no desalentaba el capital extranjero al proporcionar desincentivos a

33 Esta referencia al laudo de RREEF se circunscribe a su conclusion respecto de la violacion del Estandar de TIE,

asi como del Articulo 10(1) del TCE. Creo que el trato de la compensacion adecuada por parte del tribunal fue
equivocado, y efectuaré comentarios adicionales respecto de este tema, infra.

3% Cl. Memorial, § 456; Véase, por ejemplo, CL-0034, Saluka Investment B.V. c. La Republica Checa, Laudo Parcial
sobre Jurisdiccion y Fondo, 17 de marzo de 2006, § 302.

3 1d.,9285.

% Id.,9298.
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los inversores extranjeros. El tribunal de Saluka concluye lo siguiente: ““...La decision de un
inversor de realizar una inversion se basa en una evaluacion del estado de la legislacion y la
totalidad del entorno comercial en el momento de la inversion, asi como en la expectativa del
inversor de que la conducta del Estado receptor con posterioridad a la inversién serd justa y

equitativa™’. [Traduccion del Arbitro Kessler]

52. Tal como indicara en 923 a 26 supra, creo que las protecciones brindadas a los
inversores con arreglo al TCE son mads sélidas que aquellas del tratado en el caso Saluka. No
obstante, considero que se trata de una expresion justa del alcance general del estandar de TJE. En
lo que respecta al derecho del Estado a regular, el laudo Saluka cita con aprobacion el lenguaje del
laudo dictado en el marco de S.D. Myers, de que para determinar el alcance de la obligacion de un
Estado receptor en virtud del TJE, los tribunales deberian decidir “a la luz del alto grado de
deferencia que el derecho internacional generalmente otorga al derecho de las autoridades
nacionales a regular asuntos dentro de sus propias fronteras®. Sin embargo, en comparacioén con
el presente caso, los hechos en Saluka eran relativamente simples y contundentes. Existia una
crisis financiera que afectaba a los cinco bancos mas importantes de la Republica Checa. La
esencia del argumento de las Demandantes se relacionaba con el hecho de que recibian un trato
diferente, en su calidad de inversores extranjeros, a aquel que se les proporcionaba a los otros
cuatro bancos. Sin embargo, la injusticia como sindénimo de “discriminacion” no constituye una

de las alegaciones de las Demandantes en el caso que nos ocupa. [Traduccion del Arbitro Kessler]

53.  Ladiferencia en el presente caso se funda en las Medidas adoptadas por Espafia en
los afios 2013-14. Como sabemos, el Régimen Especial entrd en vigor en el afio 2004. Cuando
analizamos los hechos — y en especial cuando analizamos la manera en la cual el Demandado
gestiond sus responsabilidades respecto del Régimen Especial, emergen algunos elementos
interesantes. Obviamente, la diferencia que nos ocupa fue ocasionada por las Medidas en Disputa
en los afios 2013-14. Pero el déficit tarifario comenz6 en el afio 2000. Si uno debiera equilibrar
los intereses del publico en general con los de inversionistas extranjeros privados, mucho podria

depender de cuando tiene lugar el balance. Como se verd infra, existieron numerosos momentos

1, 9301
3 Saluka, 9 305.
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significativos durante el periodo comprendido entre el afio 2004 y los afios 2013-14. Una
instantdnea tomada en los afios 2006, 2008 o 2010 supondria diferentes elementos de peso en las
escalas imaginadas. Con esto en mente, procederemos a analizar el balance en el contexto de la

presente diferencia, incluida la consideracion del papel del Demandado en su caracter de regulador.

2. El Derecho a Regular y Su Relacién, Si Existiere, con la Diferencia que Nos
Ocupa
54. Una cuestion de importancia que, a mi juicio, ha provocado confusion en esta

diferencia se relaciona, de un modo u otro, con el derecho putativo a regular del Demandado v,
cuando proceda, a modificar leyes o reglamentaciones en aras del interés publico. En aras de evitar
toda duda, tal como enunciara anteriormente, diversos tribunales han determinado que, en ausencia
de un compromiso especifico, los Estados conservan el derecho a modificar sus regimenes
regulatorios®®.  Dichos tribunales han determinado que “a fin de adaptarse a las nuevas
circunstancias econoémicas, las facultades regulatorias del Estado se mantienen
intactas™*°[ Traduccion del Arbitro Kessler]. Y cuando no exista una clausula de estabilizacion

especifica o su equivalente, los inversores deberan prever que esa legislacion o reglamentaciones

podrian estar sujetas a modificaciones*!. Reconozco y acepto esto.

55. Pero la cuestion que nos ocupa es en qué medida las protecciones que ofrecen los
Tratados y, especificamente, la obligacion de brindar a los inversores un Trato Justo y Equitativo
conforme al TCE podran dar origen a una responsabilidad juridica y compensacion a pesar del

reconocido derecho a regular del Estado.

56. La Decision, debidamente toma nota del lenguaje del tribunal de Eiser en este
sentido, concretamente que:
“...1a obligacion del Demandado en virtud del TCE de otorgar a los

inversores un trato justo y equitativo si protege a los inversores
frente a un cambio fundamental del régimen regulatorio de una

3 Véanse, por ejemplo, Parkerings —Compagniet AS c. Lituania, Caso CIADI No. ARB/05/8, Laudo, 11 de
septiembre de 2007, 9§ 332; RL-0035, EDF (Services) Ltd. c¢. Rumania, Caso CIADI No. ARB/05/13, Laudo, 8 de
octubre de 2009, 94/ 217-218.

40 CL-0049, BG Group Plc. c. Repiiblica Argentina, CNUDMI, Laudo, 24 de diciembre de 2007, 9 298.

41 CL-0052, Micula c. Rumania, | 666.

24



forma que no tome en cuenta las circunstancias de las inversiones
existentes realizadas sobre la base del régimen anterior. EI TCE no
le prohibia a Espafia realizar cambios apropiados en el régimen
regulatorio del RD 661/2007. Por ende, el Tribunal no acepta la
alegacion de las Demandantes de que el RD 661/2007 les otorgd
derechos econémicos inmutables que no podian alterarse mediante
cambios del régimen regulatorio. Sin embargo, el TCE si protegia
a las Demandantes frente al cambio total e irrazonable que
experimentaron aqui”*?.

57.  La Decision advierte, ademas, la utilizacion de un lenguaje similar en el caso
Blusun, que, a su vez, hace referencia al Laudo E/ Paso, que habla de “una absoluta alteracion del
entramado juridico para las inversiones extranjeras”, asi como el lenguaje del tribunal de LG&E
que alude a “desmonta(r] totalmente el marco juridico establecido, el cual habia sido establecido
precisamente para atraer a los inversionistas”. Por ultimo, la Decision toma nota de la conclusion
del laudo Blusun en el siguiente sentido: “El énfasis recae sobre la subversion del régimen

juridico™®.

58. La Decision reconoce que, ademas del caso FEiser, los tribunales de otros casos

relativos a inversiones en Espafia— incluido Novenergia — también han determinado que, incluso

si no se encontrd “compromiso especifico” alguno frente al inversor, que la cuestion relevante:

“[todavia] es si la declaracion o la conducta es objetivamente
suficiente para crear expectativas legitimas en el receptor. Dicha
conducta o declaracion puede tomar la forma de leyes o
regulaciones™*.

42 Decision, 4 449.

43 Decision § 450; Blusun S.A., Jean-Pierre Lecorcier y Michael Stein c. Repiiblica Italiana (Caso CIADI No.
ARB/14/3, 9 363 (CL-0187), que hace referencia a EIl Paso Energy International Co c. Republica Argentina, Caso
CIADI No. ARB/03/15, Laudo, 31 de octubre de 2011, § 517; LG&E Energy Corp. y LG&E International Inc. c.
Republica Argentina, Caso CIADI No. ARB/02/1, Decision sobre Responsabilidad, 3 de octubre de 2006, § 139.

4 Decision 9§ 456; Novenergia Il — Energy Novenergia Il — Energy & Environment (SCA) (Gran Ducado de
Luxemburgo), SICAR c. Esparia, Caso CCE No. 2015/063, Decision Final, 15 de febrero de 2018, 9] 547.
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59. En la misma linea, aunque en circunstancias diferentes desde el punto de vista

factico, la Jueza Higgins afirmo en el caso Martini:

“En mi opinidén, aqui se estdn estableciendo las distinciones
correctas: en efecto, puede que los gobiernos tengan que poder
actuar qua government y en aras del interés publico. Ese hecho
impedird que se otorgue el cumplimiento especifico (incluso la
restitucion) en su contra. Pero eso no significa liberarlos de la
obligacion de compensar a aquellos con los que han celebrado
acuerdos especificos. Ese es el lugar razonable para fijar el
equilibrio entre las expectativas de los inversores extranjeros y las
necesidades de buena fe de los gobiernos de actuar en aras del
interés publico”®. [Traduccion del Arbitro Kessler]

3. El Quid de la Cuestién

60. La Decision admite que las Demandantes se encuentran protegidas del cambio total
e irrazonable o de la subversion del régimen juridico en virtud del cual invirtieron, si bien a la
Decision aun le preocupa que el reconocimiento de algo menos que un “compromiso especifico”
pueda “constituir [ ] una limitacion excesiva a la capacidad de los Estados de regular la economia

en funcion del interés general”.

61. Considero que, en las circunstancias del presente caso, esta preocupacion no se
justifica, dado que la situacion que dio lugar a la diferencia que nos ocupa, respetuosamente, no
tiene nada que ver con una limitacién a las facultades regulatorias del Demandado. En primer
lugar, tal como ya se ha demostrado (véanse 9 29 a q 40 supra), el Demandado cre6 la estructura
de incentivos para las inversiones en ER por razones de interés nacional perfectamente atendibles.
El Reino de Espaiia, por si solo, establecid el detallado sistema retributivo que se implemento,
primero, en el RD 434/2004 y se refin6 atin mas, luego, en el RD 636/2007. El Demandado si
parece haber tenido en mente que los inversores en virtud del Régimen Especial obtendrian lo que
las autoridades del Demandado consideraban una rentabilidad razonable, a saber, 7,398% anual
antes de impuestos. Sin embargo, lo que establecido el Demandado, de hecho, fue un sistema
retributivo que concedia a los inversores la opcion anual de dos medidas de retribucion por unidad

de energia eléctrica producida. La estructura no les garantizaba a los inversores ningtn nivel

4 R. Higgins, The Takings of Property by the State: Recent Developments in International Law, (I11) Collected
Courses of the Hague Academy of International Law, pag. 338; citada en National Grid c. Argentina, J151.
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especifico de rentabilidad, sino que les permitia, si eran eficientes, ganar tanto como pudieran.
Asimismo, no encuentro prueba alguna en el expediente de que se hubiera informado a los
participantes en el Régimen Especial que la continuidad de su retribuciéon en virtud de dicho
régimen dependiera, de algin modo, de los ingresos percibidos por el Demandado de los
consumidores de electricidad o efectivamente de alguna otra cuenta presupuestaria o fuente de

fondos. No se establecid ninguna condicion semejante porque no existia.

62.  En cuanto al derecho a regular del Demandado, me sorprendi6 la declaracion de
que, de conformidad con el sistema espafiol de regulacion aplicable a la energia eléctrica en
general, los reguladores tenian asignada “una obligacion de resultado”*®. El Demandado habia
creado un sistema mediante el cual la retribucion se calculaba multiplicando la tarifa aplicable
(tarifa fija o precio de mercado mas prima) por las cantidades de MWh producidas. Una vez que
el Demandado hiciera eso, resulta dificil advertir como podria siquiera hablarse de ‘“‘sobre-
retribucién”. No obstante, si de alguna manera esa fuera la verdadera preocupacion y si las
ganancias parecieran exceder la concepcion de “rentabilidad razonable” que alberga el
Demandado, se habria esperado que, a medida que se comisionaban las centrales eléctricas, los
reguladores prestaran algo de atencion a las rentabilidades reales obtenidas por las Demandantes
y otros inversores en situacion similar. Si hubiera parecido, por ejemplo, a partir de los afios 2004
y 2005, que los incentivos que el Demandado habia proporcionado a los inversores en Régimen
Especial habian sido demasiado generosos — es decir, habian excedido genuinamente las
rentabilidades que el Demandado habia previsto al momento de establecer el régimen retributivo
de ER -- los reguladores, sin objecion juridica de nadie -- podrian haber reducido la tarifa regulada
o el precio de mercado mas prima — no para las plantas ya aprobadas — sino para los inversores
futuros. Pero no se presentd prueba alguna de dicha atencion regulatoria. Esto me parece

Interesante.

63. A medida que las inversiones en ER ingresaban a Espafia, en el afio 2010, se
establecieron algunos limites a las cantidades minima y maxima de KWh susceptibles de
retribucion en virtud del Régimen Especial, si bien el sistema retributivo se mantuvo inalterado.
La tinica cuestion que si recibid atencion considerable fue el crecimiento del déficit tarifario. Y

este cobrd importancia recién después de la crisis econdomica mundial de los afios 2007 y 2008.

4 Resp. C-Mem. q 342.
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Ocasion6 una reduccion sustancial de los ingresos del Demandado a partir del consumo de energia
eléctrica en el mercado minorista. Anteriormente, los ingresos obtenidos de las ventas de energia
se habian utilizado para cubrir el coste de los incentivos proporcionados en virtud del Régimen
Especial. Sin embargo, tal como se mencionara previamente, las inversiones en virtud del
Régimen Especial no se habian atado ni condicionado de ninguna forma a los ingresos obtenidos

por el Demandado de esa o cualquier otra fuente.

64.  Por supuesto que la crisis econdmica mundial de los afios 2007 y 2008 creo
problemas serios para muchos paises — y, tal vez, especialmente, para los paises del sur de Europa.
Estos paises, incluido el Demandado, con anterioridad a los dias del euro, habian podido adaptarse
a las crisis importantes mediante la devaluacion de sus monedas. Pero eso fue hace mucho tiempo.
El Demandado obviamente enfrentd grandes presiones por las cuales merece compasion y
comprension. No obstante, la crisis de los afios 2007 y 2008 no deshizo las condiciones en virtud
de las cuales miles de millones de euros en inversiones en ER habian llegado a Espana a partir del

afio 2004 y siguieron llegando hasta el afio 2013.

65.  El Demandado ha prestado mucha atencién a una serie de decisiones del Tribunal
Supremo de Espana que indican que ninguna parte privada podria haber tenido la expectativa
razonable de que cualquier regulacion que afectara sus intereses comerciales no pudiera “cambiar”.
Tal como se indicara supra, el derecho internacional también reconoce que los gobiernos deben
poder modificar las leyes y regulaciones en aras del interés publico a fin de adaptarse a un cambio
de circunstancias. Diré mas acerca de estas decisiones a continuacion, pero lo que me sorprende
es que, una vez mas, el Demandado, en cualquier momento, si lo hubiera deseado, podria haber
introducido diversos cambios en el Régimen Especial que habrian tenido un impacto directo en el
déficit tarifario, cambios que casi seguramente no habrian dado lugar a consecuencias juridicas

negativas.

66.  Por ejemplo, ademads de reducir el nivel de los incentivos al Régimen Especial para
las inversiones futuras, tal como se sugiriera supra, el Demandado podria haber anunciado que,
debido a las circunstancias econdémicas, autorizaria solo un numero limitado de nuevas
instalaciones generadoras en virtud del Régimen Especial. O bien el Demandado podria
simplemente haber anunciado la eliminacion del Régimen Especial a partir de una fecha

determinada (para las instalaciones que atin no se encontraban en funcionamiento). Cualquiera de
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estas dos opciones seguramente habria detenido el crecimiento del déficit tarifario. Pero, por
supuesto, tales decisiones probablemente habrian detenido los grandes flujos de nuevas
inversiones en ER — y ocasionado que el porcentaje de capacidad de generacion de ER del
Demandado cayera muy por debajo de los niveles requeridos por las Directivas vinculantes de la

UE.

4. La Importancia de las Decisiones del Tribunal Supremo Espaiiol

67.  El sistema juridico de Espana ciertamente se encuentra entre los mas antiguos y
sofisticados del mundo. Ningun arbitro serio puede considerar las decisiones del Tribunal
Supremo espafniol mas que con el debido respeto. Sin embargo, con respecto a las decisiones
vinculadas a la cuestion del “cambio” de las regulaciones, tales como aquellas que se citan en la
Decision (en 234 a 9236 y 515 a 9 534), este arbitro se sorprendi6 ante la falta de algin tipo
de analisis acerca del rol del derecho internacional emergente de los tratados de los cuales Espafia
es signatario. Conforme lo exige el Articulo 26 de la CVDT, las partes de un tratado deben adherir
a sus términos y cumplir sus obligaciones de buena fe - (Pacta Sunt Servanda). El Articulo 27
establece que una parte no podra invocar las disposiciones de su derecho interno como justificacion

del incumplimiento de un tratado.
68.  Enefecto, en el Articulo 96 de la Constitucion Espafiola se establece lo siguiente:

“]. Los tratados internacionales validamente celebrados, una vez
publicados oficialmente en Espana, formardan parte del
ordenamiento interno.  Sus disposiciones solo podran ser
derogadas, modificadas o suspendidas en la forma prevista en los
propios tratados o de acuerdo con las normas generales del
Derecho internacional”.

Esto significa que los términos del TCE, incluido el estandar de Trato Justo y Equitativo,
se consideran parte del derecho espafiol. En consecuencia, si el Demandado introdujera o un
cambio en el derecho o las regulaciones espafioles que podria haber derivado en una violacion del
estandar de TJE, el Demandado o deberia haber ajustado sus actos al estdindar de TJE, o haber
brindado alguna explicacion en cuanto al motivo por el cual el estandar no fuera aplicable, o
deberia haber enfrentado las consecuencias de una violacion del derecho internacional.

69. Puesto que esto es asi, me pareci6 notable que, en las decisiones citadas, el Tribunal

Supremo no hiciera mencién alguna del derecho internacional ni del TCE. En tanto ello es asi,
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pareceria que las decisiones del Tribunal Supremo a las cuales se ha referido el Demandado fueran

de importancia marginal, si la tuvieran, respecto de las cuestiones planteadas ante el Tribunal.

70. No obstante, en cualquier caso, tal como afirmo el tribunal de CMS c. Argentina en
su Laudo:

“El Tribunal tiene presente que en su Decision sobre Jurisdiccion efectud una distincion

entre medidas de cardcter econdmico general, como las referentes a la emergencia

economica y financiera, y medidas orientadas especificamente a la realizacion de la
inversion, y llego a la siguiente conclusion:

‘...el Tribunal concluye en este aspecto que no tiene jurisdiccion sobre medidas
generales de politica economica adoptadas por la Republica Argentina y que no
puede emitir juicio sobre si acaso ellas son acertadas o equivocadas. Sin embargo,
el Tribunal también concluye que tiene jurisdiccion para examinar si medidas
especificas que afectan la inversion del Demandante, o medidas generales de
politica econdmica que tienen una relacion directa con la inversion, han sido
adoptadas en contravenciéon a los compromisos juridicamente obligatorios
adquiridos con el inversionista mediante los tratados, la legislacion o los
contratos™’.

71. Si el andlisis de este punto aliin parece dejar cierta preocupacion acerca del derecho
a regular del Demandado y la posible limitacion indebida de su facultad de modificar las leyes y
regulaciones en aras del interés publico, puede que el siguiente caso hipotético resulte de utilidad.
Para repasar, tanto la Decision como la Seccion IV.B de la presente opinion concluyeron que el
Demandado, al menos a partir del aflo 2004, habia invitado a las Demandantes a invertir sobre la
base de dos arreglos tarifarios aprobados que solo se encontraban a disposicion de las centrales
eléctricas que calificaban para el Régimen Especial. El Demandado también establecio que, a
partir del afio 2006, estas tarifas retributivas podrian ser objeto de modificacion, pero que los
cambios no afectarian a las plantas que ya calificaban y producian en virtud del Régimen Especial.
En el periodo comprendido entre los afios 2004 y 2013, estas regulaciones permanecieron en

vigencia con ajustes menores.

72. El déficit tarifario comenzo en el afio 2000 y siguid creciendo — en particular, con
posterioridad a la crisis econdmica mundial de los afios 2007 y 2008. La deficiencia tarifaria

espanola fue financiada, hasta el afio 2014, por las empresas de servicios publicos més importantes

47 CMS Gas Transmission Company c. Repuiblica Argentina, Caso CIADI No. ARB/01/8 (2005), 9 124; que cita su
Decision sobre Excepciones a la Jurisdiccion, 17 de julio de 2003, 42 ILM 788 (2003) 9 25-32, 933; véase también
Laudo RREEF 9 593.
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del Demandado que estaban a cargo de vender electricidad a los usuarios finales. El expediente
demuestra que el aumento del déficit tarifario no se debié a un cambio en el coste de capital entre
los afios 2004 y 2014. En su lugar, derivo de la reduccion de los ingresos pagados por los usuarios
finales, ingresos que anteriormente habian sido la principal fuente de fondos empleada para pagar

a los productores en Régimen Especial.

73. Con anterioridad a las Medidas, la obligacion del Demandado frente a los
inversores en Régimen Especial estaba conformada por un flujo de fondos suficiente para cubrir
los pagos de incentivos a los productores adheridos al Régimen Especial todos los afios,
originalmente, durante el resto de la vida til de la planta; luego, se vincul6 al saldo restante del
periodo establecido en 20 o 25 afios. Dichas obligaciones de pagos pueden concebirse facilmente
como una especie de cronograma de amortizacion. Hasta el afo 2014, estas fueron financiadas

por las cinco empresas de servicios publicos mas importantes de Espaiia.

74.  Ahora imaginemos que, en lugar de financiar estos costes del Régimen Especial tal
como el Demandado opt6 por hacer aqui, el Demandado hubiera recurrido a un importante banco
internacional y celebrado un contrato de préstamo que le permitiera al Demandado cubrir el déficit
tarifario del Régimen Especial. En estas circunstancias, luego de haberse comprometido a cancelar
el préstamo de conformidad con sus términos, ;pareceria realista o posible que el Demandado
pudiera entonces invocar su derecho a regular o apelar a un margen de apreciacion para que lo
proteja del incumplimiento? Muchos gobiernos soberanos se vieron sacudidos por la crisis de los
afios 2007 y 2008. El crecimiento del déficit tarifario fue solo un aspecto de una crisis
macroecondémica mas grande. Pareceria que recurrir a una entidad financiera privada, o al Banco
Mundial o al FMI, o bien la renegociacion de la deuda, podria haber sido una soluciéon mas
apropiada. Esta analogia con la situacion de los beneficiarios del Régimen Especial seguramente
no es perfecta, pero este arbitro considera que el razonamiento es s6lido y determina que los
argumentos planteados por el Demandado para defenderse de las reclamaciones de las
Demandantes sobre la base de la amplia discrecionalidad soberana para regular son engafosos.

Me saco el sombrero ante la habilidad del equipo juridico del Demandado, pero no me convence.
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V. Deferencia Apropiada; Proporcionalidad (Concebida v Aplicada)

A. Deferencia Apropiada

75. Como arbitro que intenta de buena fe brindar respeto y deferencia apropiada a las
decisiones politicas de un gobierno soberano, muchas preguntas vienen a mi mente. Sin embargo,
en la diferencia planteada al Tribunal, la primera y mas seria pregunta es la siguiente: “;A cual
gobierno legitimo y soberano del Reino de Espafia debemos deferir?” El Demandado desarrollo
y refiné las caracteristicas del Régimen Especial de manera gradual a partir del afio 1998. Con la
promulgacion del RD 434/2004 y las disposiciones ulteriores, optd por una estructura regulatoria
destinada a atraer grandes inversiones en ER y tuvo mucho éxito en ello. Tras haber atraido
grandes inversiones en ER sobre esta base y con plantas de ER ya instaladas y comprometidas a
operar durante su vida ttil (o durante 20 a 25 afos, tal como preveia la modificacion ulterior), el
Reino de Espana enfrent6 una crisis financiera que involucraba multiples factores coadyuvantes.
El Demandado decidi6 actuar enérgicamente a fin de abordar esta crisis y, entre los afios 2013 y
14, promulgo las Medidas en Disputa. Al hacerlo, modificéd las normas fundamentales conforme

a las cuales se habian realizado estas inversiones.

76.  El Tribunal le ha otorgado al Demandado un amplio grado de deferencia. Esto se
logra dandole crédito al esfuerzo sofisticado y elaborado del Demandado por demostrar que las
Demandantes solo tenian derecho a una “rentabilidad razonable”. Resulta entendible que el
Demandado pudiera haber utilizado los medios que empled, en vista del aprieto en que el gobierno
se encontraba. Dadas las circunstancias, resulta entendible ademas que un tribunal intente de algun
modo honrar plenamente las decisiones soberanas adoptadas tanto en el afio 2004 como en los
afios 2013 y 2014. No obstante, no tenemos la tarea de resolver esta diferencia ex aequo et bono.
El Demandando también apela a los principios de proporcionalidad y pretende aplicarlos. Ahora

procedemos a esta consideracion final.

B. Proporcionalidad

77.  Parece que alguien le pregunt6 alguna vez al autor y humorista estadounidense
Mark Twain qué pensaba de la musica de Richard Wagner. Twain no simulé dominar la musica
clasica. “Me dicen”, dijo Twain, “que la musica de Wagner es mucho mejor de lo que suena”.

Este arbitro no simula dominar el respetado principio de proporcionalidad. Pero me queda claro
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que la proporcionalidad, al menos en la medida aplicable a estos inversores, ni se acerca a ser tan

buena como suena.

78.  En aras de evaluar esto, retomamos el proceso de tres etapas del andlisis de
proporcionalidad sintetizado en § 17 supra: En primer lugar, ;las Medidas estaban dirigidas a un
objetivo gubernamental legitimo (en lugar de a un proposito arbitrario o corrupto)? Aqui hubo
claramente una necesidad de abordar una serie de graves problemas econémicos, incluidos los
costes emergentes del déficit tarifario. En estas circunstancias, las Medidas se considerarian

“adecuadas”.

79. En segundo lugar, luego de considerar el objetivo razonable, ;las Medidas eran
“necesarias”, es decir, razonables/apropiadas? Tal como afirmo la Decision, la cuestion que nos
ocupa no consiste en determinar si habia un estado de necesidad que excluyera la ilicitud*®. La
Decision reconoce que pasar esta prueba es mas dificil, pero concluye que las Medidas satisfacen
dicho criterio. Entiendo, sin embargo, que, cuando el impacto en una parte es fuerte, el umbral de
la “necesidad” debe levantarse sustancialmente®’. En funcién del razonamiento proporcionado, a
este arbitro le parece que la respuesta correcta podria y deberia ser “no”. Estas Medidas no eran
“necesarias”, dado que, si este era, en realidad, uno de los elementos de una crisis macroecondémica

mucho mas grande, habia muchas otras maneras de obtener los fondos para resolverla.

80.  No obstante, el Tribunal arriba a la conclusion opuesta sobre este criterio y entonces
debemos proceder a analizar el impacto de las Medidas en las partes afectadas, las Demandantes
RWE. Sin reiterar los cambios introducidos en los anos 2013 y 2014, deberia bastar con
suministrar el lenguaje empleado en la Decision con respecto al impacto en las Demandantes.

“En general, las plantas de las Demandantes se ven afectadas por la reduccion de
los ingresos futuros que excede los EUR 400 millones, y las Demandantes sufren

una reduccion del 54% en los flujos de caja proyectados de sus plantas. Ello
constituye, desde cualquier punto de vista, reducciones muy significativas”>’.

48 Decision § 561; Cf. CI. Reply Y9 506, 585-7.

4 TEDH, Sporrong y Lonnroth c. Suecia, 23 de septiembre de 1982, Serie A, No. 5, parr. 73. Véanse también Van
Dijk y van Hoof, Theory and Practice of the European Convention on Human Rights, 3.° Ed. (La Haya, Boston:
Martinus Nijhoff Publishers, 1998) en 629; Burke-White y von Staden, ‘Investment Protection in Extraordinary
Times” 48 Virginia Journal of International Law (2008) en 347.

30 Decision §599(a) — basada en Compass Lexecon diapositiva 38 y Dr. Spiller, Dia 3/956. No pareciera que las
cifras hayan sido cuestionadas. Véase Sr. Pérez, Dia 5/1447-1448. Véase también diapositiva 39, basada en el
segundo informe de Compass Lexecon.
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El Tribunal concluye que, al permitir a las Demandantes obtener su rentabilidad del 7,398%, el
Demandado ha utilizado un estandar aceptable para impedir que las Medidas, en general, se
declaren “desproporcionadas”. El Tribunal efectivamente determina que existe una violacion del
estandar de TJE, pero solo en la medida que siete de las plantas de las Demandantes obtuvieron
rentabilidades por debajo de esa cifra minima. En otras palabras, con esa Unica excepcion, el
Tribunal concluye que las Medidas han cumplido con éxito cada uno de los tres requisitos del
analisis de proporcionalidad. Tengo una percepcion diferente acerca de esta cuestion.

81.  En primer lugar, en calidad de arbitro que funciona como parte de una institucion
basada en el Estado de derecho, me resulta imposible condonar los elementos procesales
fundamentales que utilizé el Demandado al momento de establecer las Medidas en Disputa. Las
Demandantes fueron invitadas a invertir en Espafia de conformidad con términos y condiciones
especificos. Tal como se reconociera anteriormente, no es que estas condiciones no pudieran
modificarse, sino que los inversores estaban protegidos del “desmont[e] total [ ] [d]el marco
juridico establecido, el cual habia sido establecido precisamente para atraer a los inversionistas”.
Véanse §54-56 supra. Dejando de lado las inversiones realizadas con anterioridad al afio 2004, el
Demandado determind que las Demandantes, en el caso de cada inversion en particular, calificaban
en las condiciones establecidas para el Régimen Especial. Las Demandantes operaban sus plantas
de ER con éxito, pagaban sus impuestos y, en general, se comportaban como ciudadanos
societarios responsables. Luego de operar de forma exitosa durante alrededor de 10 afios, me
resulta imposible aceptar, en términos de cualquier interpretacion del Estado de derecho, que las
Demandantes — y otros inversores en Régimen Especial -- fueran sometidos a la “maquina del
tiempo” que presentaron las Medidas en Disputa. Estoy seguro de que los abogados a nivel
mundial entienden la inequidad fundamental de que un Estado invite y acepte inversiones con
arreglo a un conjunto de condiciones y, después, por sus propias razones, establezca reglas nuevas

que deban aplicarse “como si” se hubieran encontrado en vigencia desde el primer momento®'.

82.  Puede ser que, de conformidad con el derecho espafiol, una medida se considere
retroactiva solo cuando una parte deba efectivamente devolver al Estado montos que ya habia
percibido en pleno cumplimiento de la ley. También puede ser que, conforme al derecho espafiol,

no exista problema juridico alguno si una medida simplemente se retrotrae a recalcular ganancias

31 Véase, en general, Legitimate Expectations and Informal Administrative Representations, Héctor A. Mairal,
Oxford University Press 2010.

34



a partir del afio 2004 y utiliza esos montos de “sobre-retribucion” determinados posteriormente
para reducir la retribucién a la cual los inversores extranjeros de otro modo tendrian derecho
durante el resto de los 20 o 25 afios en que sus instalaciones estardn en funcionamiento. Sin
embargo, este arbitro no encuentra razon alguna para creer que dicho trato puede ser admitido en
virtud del estandar de TJE. Los visibles esfuerzos del Demandado por evitar reducir de forma
retroactiva las ganancias de las Demandantes provenientes del periodo comprendido entre los afios
2004 y 2013-14 por debajo del 7,398% no pueden rectificar la situacion. Considero que no es
posible justificar estos actos en términos del debido proceso legal y claramente los habria declarado

ilicitos en virtud del estandar de TJE.

83. No obstante, ¢el analisis de proporcionalidad deberia modificar este resultado? La
Decision, después de todo, pone de un lado de la balanza el impacto muy sustancial en las
Demandantes. Segun la Decision, del otro lado de la balanza se ponen el impresionante déficit
tarifario y la salud financiera del Reino de Espafia. Pero este arbitro estima que el respeto adecuado
por ambas partes exige respeto por sus decisiones politicas cuidadosamente adoptadas. Espafa
decidi6 en el ano 2004 y en adelante que tenia urgencia en atraer inversiones en energias
renovables. Buscé activamente y logro atraer miles de millones de euros en inversion extranjera.
Las Demandantes y muchos otros respondieron a esa convocatoria y se comportaron como
ciudadanos societarios responsables. No se controvierte que el coste del dinero en los mercados
de capitales no se modificd durante el periodo comprendido entre los afios 2004 y 2013-14.
Asimismo, no hay prueba alguna de que la conducta de las Demandantes o de otros en situacion
similar fuera la causa del crecimiento del déficit tarifario. La verdadera causa fue la crisis
macroecondmica de Espafia, que derivo en gran medida de la crisis econdmica mundial de los afios
2007 y 2008, al igual que, tal vez, de alglin tipo de ajuste presupuestario en afios anteriores —
fenomeno que los ciudadanos de practicamente todas las naciones democraticas,

desafortunadamente, conocen.

84.  Silo anterior es correcto, las Medidas en Disputa per se efectivamente constituyen
un acto ilicito en virtud del derecho internacional de las inversiones, y yo habria preferido que
fueran tratadas como tal. Sin criticar de ningiin modo el analisis de proporcionalidad en si mismo,
mi opinidn acerca de la leccion aprendida de este caso es que la proporcionalidad, tal como se

aplica en la presente diferencia, apunta en una direccion bastante peligrosa. Podria querer decir

35



que cada vez que un Estado enfrenta una crisis macroecondémica, los inversores extranjeros se
convierten en presas —en tanto los intereses y los derechos legales de esos inversores privados se
pondran de un lado de la balanza, mientras que el bienestar de los ciudadanos y el bienestar
financiero del Estado se pondra del otro. Si eso es lo que ocurre, no solo al Demandado, sino
también a las naciones con necesidades de desarrollo mas urgentes, les resultara dificil atraer y

mantener inversiones extranjeras.

85.  Reitero que concurro plenamente tanto en la Decision como en el Laudo. Les
correspondera a otros determinar si algunas o todas las opiniones expresadas por mis colegas o
aquellas vertidas en esta Opinioén Independiente satisfaran los intereses de la justicia, del derecho
internacional de las inversiones o del derecho internacional en general. En cuanto al rol de este

arbitro, y con sincero respeto por mis colegas, considero que he dicho lo que debia.

Firmado]
Judd L. Kessler

1 de diciembre de 2020
Fecha
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I. INTRODUCCION Y PARTES

. El presente caso se refiere a una diferencia sometida al Centro Internacional de Arreglo
de Diferencias Relativas a Inversiones (“CIADI” o el “Centro”) sobre la base del Tratado
sobre la Carta de la Energia, que entr6 en vigor el 16 de abril de 1998 para Alemania y
el Reino de Espafa (el “TCE” o el “Tratado”), y el Convenio sobre Arreglo de
Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y Nacionales de Otros Estados, que
entrd en vigor el 14 de octubre de 1966 (el “Convenio del CIADI”).

2. Las demandantes son RWE Innogy GmbH (“RWE”), sociedad constituida conforme a
las leyes de Alemania, y RWE Innogy Aersa S.A.U. (“RWE Innogy Aersa”), sociedad
constituida conforme a las leyes del Reino de Espafia (en conjunto, las “Demandantes”).

El demandado es el Reino de Espafa (“Espafia” o el “Demandado”).

3. Las Demandantes y el Demandado se denominarén, en conjunto, las “Partes”. Los
representantes de las Partes y sus domicilios se encuentran detallados en la pagina (i)

supra.

4, La presente diferencia se relaciona con las medidas implementadas por el Gobierno de
Espafia que modificaron el marco regulatorio y econdmico de los proyectos de energia

renovable.

IL. ANTECEDENTES PROCESALES

A. REGISTRO DE LA SOLICITUD DE ARBITRAJE

5. El 19 de diciembre de 2014, el CIADI recibié una solicitud de arbitraje de fecha 16 de
diciembre de 2014 de RWE y RWE Innogy Aersa contra Espafa (la “Solicitud™), junto
con los Anexos Demostrativos C-001 a C-0015.

6. El 23 de diciembre de 2014, la Secretaria General del CIADI registrd la Solicitud de
conformidad con el Articulo 36(3) del Convenio del CIADI y notifico a las Partes del
acto de registro. En la notificacion del acto de registro, la Secretaria General invité a las

Partes a que procedieran a constituir un tribunal de arbitraje en cuanto fuera posible



10.

conforme a la Regla 7(d) de las Reglas Procesales Aplicables a la Iniciaciéon de los

Procedimientos de Conciliacion y Arbitraje.

CONSTITUCION DEL TRIBUNAL

Mediante carta de fecha 23 de marzo de 2015, las Demandantes, dado que las Partes no
habian logrado un acuerdo sobre el método de designacion del Tribunal en el plazo de 60
dias después del registro de la Solicitud, informaron a la Secretaria General que optaron
por la férmula establecida en el Articulo 37(2)(b) del Convenio del CIADI, segun la cual
el Tribunal estaria integrado por tres arbitros, designados de la siguientes manera: uno

por cada Parte y el tercero, el Presidente, de comun acuerdo entre las Partes.

El 3 de junio de 2015, las Partes informaron al Centro acerca de su acuerdo sobre el
método de designacion del arbitro presidente. El Presidente seria designado de comun
acuerdo entre las Partes. A falta de acuerdo, se llevaria a cabo una votacion y, en caso de
que ello no arrojara designacion alguna, acordaron que entonces seria el CIADI quien

realizaria el nombramiento.

El Tribunal esta integrado por el Sr. Samuel Wordsworth QC, nacional del Reino Unido,
Presidente, designado por la Secretaria General del CIADI segun acordaran las Partes, el
Sr. Judd Kessler, nacional de los Estados Unidos, designado por las Demandantes, y la
Sra. Anna Joubin-Bret, nacional de Francia, designada por el Demandado. El Sr. Kessler
y la Sra. Joubin-Bret aceptaron sus respectivas designaciones el 3 de abril de 2015y el 3
de junio de 2015.

El 4 de noviembre de 2015, conforme a la Regla 6(1) de las Reglas Procesales Aplicables
a los Procedimientos de Arbitraje del CIADI (las “Reglas de Arbitraje”), la Secretaria
General notifico a las Partes que los tres arbitros habian aceptado su nombramiento y
que, por ende, se entendia que se habia constituido el Tribunal en esa fecha. La Sra.
Mercedes Cordido-Freytes de Kurowski, Consejera Juridica del CIADI, fue designada

para actuar como Secretaria del Tribunal.



C.

1.

12.

13.

14.

15.

FASES ESCRITA Y ORAL DEL PROCEDIMIENTO

El 14 de diciembre de 2015, y conforme a la Regla 13(1) de las Reglas de Arbitraje del
CIADI, el Tribunal y las Partes celebraron la primera sesion por medio de una
conferencia telefonica. Las Partes confirmaron que el Tribunal se encontraba
debidamente constituido y que ninguna de ellas se oponia al nombramiento de ningln

Miembro del Tribunal.

Después de la primera sesion, el 15 de diciembre de 2015, el Tribunal emiti6 la
Resolucidn Procesal No. 1, por la cual se registré el acuerdo de las Partes sobre ciertas
cuestiones procesales y la decision del Tribunal sobre los puntos controvertidos. La
Resolucién Procesal No. 1 establece, inter alia, que las Reglas de Arbitraje aplicables
serian aquellas en vigor desde el 10 de abril de 2006, que los idiomas del procedimiento
serian espafol e inglés, y que el procedimiento se desarrollaria en la sede del Centro en
Washington, D.C. La Resolucion Procesal No.1 también establece el cronograma

acordado para las diversas fases del procedimiento.

El 15 de diciembre de 2015, la Comision Europea present6 una Solicitud de Autorizacion
para Intervenir como Parte No Contendiente conforme a la Regla 37(2) de las Reglas de
Arbitraje (la “Primera Solicitud de la CE”).

Por invitacion del Tribunal, el 8 de enero de 2016, cada una de las Partes presentd
observaciones a la Primera Solicitud de la CE de fecha 15 de diciembre de 2015. El

Demandado presento, junto con su escrito, las Autoridades Legales RL-0001 a RL-0003.

El 10 de febrero de 2016, el Tribunal emitio la Resolucion Procesal No. 2 en la que se
rechazaba la Primera Solicitud de la CE conforme a la Regla 37(2) de las Reglas de
Arbitraje del CIADI. El Tribunal sefial6 que el procedimiento ain se encontraba en una
fase muy preliminar y que, hasta el momento, el Demandado no habia opuesto ninguna
excepcion a la jurisdiccion. EI Tribunal consider6 que, en ese entonces, no estaba
preparado para evaluar si la presentacion de la Comision Europea lo ayudaria en la
determinacion de una cuestion relacionada con el procedimiento al aportar una

perspectiva, un conocimiento o una vision particulares distintos a aquellos de las Partes.



16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

El 26 de febrero de 2016, las Demandantes presentaron un Memorial sobre Méritos junto
con su documentacion de respaldo (“Memorial de las Demandantes” o “Cl. Mem.”),
que incluyd las declaraciones testimoniales de los Sres. Hans Biinting, Ulrich Schéfer,
Alan Henderson y Robert Navarro, el informe pericial de Compass Lexecon de fecha 24
de febrero de 2016, junto con los Anexos Demostrativos CLEX-001 a CLEX-0147, los
Anexos Demostrativos C-0016 a C-0212 y las Autoridades Legales CL-0001 a CL0094.

El 7 de abril de 2016, las Demandantes notificaron al Tribunal que estaban atravesando

un proceso de reestructuracion corporativa.

El 13 de abril de 2016, el Tribunal invitd al Demandado a presentar sus comentarios

sobre la carta de las Demandantes de 7 de abril de 2016.

El 21 de abril de 2016, el Demandado informé al Tribunal que se reservaba el derecho a
presentar sus comentarios acerca del proceso de restructuracién de las Demandantes en

la etapa procesal oportuna.

Mediante carta de fecha 25 de abril de 2016, las Demandantes respondieron la carta del
Demandado y solicitaron al Tribunal que ordenara al Demandado abstenerse de realizar
cualquier presentacion fuera de término. A esto siguieron los comentarios que presento

el Demandado mediante carta de fecha 29 de abril de 2016.

Previa consulta a las Partes, el 11 de mayo de 2016, el Presidente del Tribunal confirmd
que la Audiencia se celebraria en el Centro de Conferencias del Banco Mundial en Paris,
Francia, desde el 15 de mayo hasta el 20 de mayo de 2017 (la “Audiencia”).

El 20 de mayo de 2016, el Tribunal tomd nota de que el Demandado comentaria en su
Memorial de Contestacion sobre Méritos y Memorial sobre Jurisdiccion acerca del
proceso de restructuracion empresarial de las Demandantes. EI Tribunal también
permiti6 a las Demandantes plantear cualquier objecion con respecto a los comentarios
del Demandado, si lo creian conveniente, en tanto se hiciera referencia a la carta de las

Demandantes de fecha 24 de marzo de 2016.
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24.

25.

26.

27.

28.

29.

Ese mismo dia y de acuerdo con el calendario procesal, el Demandado present6 un
Memorial de Contestacion sobre Méritos y Memorial sobre Jurisdiccion, junto con
documentacién de respaldo (“Memorial de Contestacion del Demandado” o “Resp.
C-Mem?), que incluyd la declaracion testimonial del Sr. Juan Ramén Ayuso, el informe
pericial de BDO de fecha 20 de mayo de 2016, los Anexos Demostrativos R-0001 a R-
0254 y las Autoridades Legales RL-0001 a RL-0067.

El 20 de junio de 2016, las Demandantes presentaron una copia del acuerdo sobre la
fusién por absorcion de RWE Innogy GmbH por parte de RWE International SE.

El 21 de junio de 2016, la Comisién Europea presentd una Segunda Solicitud de
Autorizacion para Intervenir como Parte No Contendiente, conforme a la Regla 37(2) de
las Reglas de Arbitraje del CIADI (“Segunda Solicitud de la CE”).

El 24 de junio de 2016, el Presidente del Tribunal invitd a: (i) las Partes a formular
observaciones sobre la Segunda Solicitud de la CE; y (ii) al Demandado a comentar

acerca del acuerdo de fusion presentado por las Demandantes el 20 de junio de 2016.

El 5 de julio de 2016, cada una de las Partes presento sus observaciones sobre la Segunda
Solicitud de la CE.

Ese mismo dia, el Demandado presentd sus comentarios sobre el acuerdo de fusion

proporcionado el 20 de junio de 2016.

El 13 de julio de 2016, el Tribunal emitio la Resolucion Procesal No. 3 con respecto a la
Segunda Solicitud de la CE, en la que decidi6 lo siguiente:

“Decision:

(i) Sujeto a lo previsto en (ii) infra, la Peticion de la Comision Europea
para Intervenir como Parte No Contendiente de fecha 21 de junio de
2016, sea admitida con respecto a los sub-parrafos 27(i) y (ii) de la
Peticion.

(ii) La fecha limite de la Comisién Europea para realizar su presentacion
amicus curiae por escrito consiste en un mes contado a partir de la
fecha de la presente Resolucion. La presentacion se limitara a las



30.

31.

32.

cuestiones de jurisdiccion sefialadas en la Peticion, y su extension no
excederd las 25 hojas (copiando el mismo formato de la Peticion). No
se le otorga permiso a la Comisién Europea para asistir a ninguna
audiencia en el marco de este procedimiento.

(iii) La Peticion se rechaza respecto del sub-parrafo 27(iii). En
consecuencia, la Comision Europea no tendra acceso a los documentos
del expediente del caso.

(iv) No se tomé decision alguna con respecto a los costos (ya sea con
respecto a la determinacién de la Peticion o la subsecuente
consideracion y determinacion de dicha presentacion amicus curiae
por escrito tal como se presente de conformidad con lo establecido
supra).

El 22 de julio de 2016, tras una serie de intercambios entre las Partes, las Demandantes
presentaron la Solicitud de Presentacion Conjunta de Documentos de las Partes, junto
con sus respectivos Cronogramas Redfern para que el Tribunal decidiese sobre la
exhibicion de documentos. EI 26 de julio de 2016, el Demandado ratificO su
consentimiento a la Solicitud de Presentacion Conjunta de Documentos que presentaron
las Demandantes. Junto con la Solicitud de Presentacién Conjunta de Documentos de las
Partes, las Demandantes presentaron dos anexos, los que mas tarde identificaron como
Anexos Demostrativos C-0213 y C-0214.

El 1 de agosto de 2016, las Demandantes informaron al Tribunal que el Cronograma
Redfern que las Demandantes habian presentado el 22 de julio de 2016 estaba
incompleto, puesto que inadvertidamente se habian omitido una serie de solicitudes. Las
Demandantes presentaron una version corregida de la Solicitud de Presentacion Conjunta
de Documentos de 22 de julio de 2016, que reemplazo la que se presento originalmente.
El 2 de agosto de 2016, el Demandado ratificd su consentimiento al texto contenido en

la version corregida.

El 11 de agosto de 2016, conforme a la Regla 37(2) de las Reglas de Arbitraje del CIADI,
la Comision Europea realizd una presentacion amicus curiae de acuerdo con las
instrucciones del Tribunal en la Resolucion Procesal No. 3 (“Presentacion amicus

curiae de la CE”).
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34.
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38.

El 23 de septiembre de 2016, el Tribunal emitié la Resolucién Procesal No. 4 con

respecto a la Solicitud de Presentacion Conjunta de Documentos de las Partes.

El 29 de septiembre de 2016, las Partes presentaron una modificacién consensuada del
calendario procesal.

El 30 de septiembre de 2016, el Demandado presentd un escrito acerca de las Actas de
los debates del Consejo de Ministros de Espafia, tal como se describe en la Resolucion
Procesal No. 4. EIl 7 de octubre de 2016, las Demandantes presentaron sus objeciones
sobre dicho particular.

El 25 de octubre de 2016, el Tribunal emitid la Resolucion Procesal No. 5 acerca de las
solicitudes de las Demandantes con respecto a la exhibicién de documentos relativa de

los debates del Consejo de Ministros de Esparia.

El 3 de noviembre de 2016, las Partes informaron al Tribunal acerca de su acuerdo para
prorrogar una semana el plazo para la presentacion de la Réplica y el calendario procesal
modificado. Ese mismo dia, el Tribunal confirmé el calendario procesal actualizado,
segun lo acordado por las Partes: la Réplica sobre Méritos y Memorial de Contestacién
sobre Jurisdiccion de las Demandantes se presentarian el 11 de noviembre de 2016; la
Duplica sobre Meéritos y Réplica sobre Jurisdiccion del Demandado el 13 de enero de

2017, y la Duplica sobre Jurisdiccion de las Demandantes el 24 de febrero de 2017.

El 11 de noviembre de 2016, las Demandantes presentaron una Réplica sobre Méritos y
Memorial de Contestacion sobre Jurisdiccion (“Réplica de las Demandantes” o “CI.
Reply”), junto con una serie de documentos de respaldo que comprendieron un segundo
informe pericial de Compass Lexecon, los Anexos Demostrativos C-0215 a C-0332, las
Autoridades Legales CL-0095 a CL-0160 y cuatro apéndices: Tabla de Sentencias del
Tribunal Supremo Espafiol (Apéndice 1), Tabla Consolidada de Definiciones de los
Demandantes (Apéndice 2), Tabla Consolidada de Documentos de Prueba de los
Demandantes (Apéndice 3) y Listado Consolidado de Fundamentos Juridicos de los

Demandantes (Apéndice 4).



39.

40.

41.

42.

43.

44.

El 24 de noviembre de 2016, el Demandado presentd una solicitud de fecha 18 de
noviembre de 2016 para que el Tribunal decidiera sobre la admisibilidad del Laudo
emitido en Isolux Netherlands BV c. Espafia (Caso CCE V2013/153) (“laudo Isolux™)
como nueva prueba en el expediente, junto con una solicitud para que el Tribunal
ordenase a las Partes y sus abogados mantener la absoluta confidencialidad del laudo
Isolux. EI Demandado también solicitd que ambas Partes pudieran presentar un breve

escrito sobre el laudo Isolux.

El 28 de noviembre de 2016, previa invitacion del dia anterior por parte del Tribunal, las
Demandantes presentaron sus observaciones sobre la solicitud del Demandado de fecha
24 de noviembre de 2016. En su comunicacion, las Demandantes invitaron al Demandado
a confirmar si Isolux Netherlands BV habia prestado su consentimiento a los fines de que
se incluyera el laudo Isolux en el expediente de este procedimiento.

Ese mismo dia, el Tribunal invitd al Demandado a comentar sobre la comunicacion de
las Demandantes y, en particular, a confirmar si Isolux Netherlands BV habia prestado
su consentimiento para que el laudo Isolux se incorporara al expediente de este

procedimiento.

Las comunicaciones ulteriores de las Partes (las comunicaciones del Demandado de 29
de noviembre de 2016, y 15 y 22 de diciembre de 2016, y las comunicaciones de las
Demandantes de 5 y 16 de diciembre de 2016) hacian referencia a la cuestion de la
confidencialidad que se habia planteado con respecto al laudo Isolux.

El 11 de enero de 2017, las Partes informaron al Tribunal sobre su acuerdo para prorrogar
los plazos para la presentacion de los Memoriales y las traducciones de las Partes. Ese
mismo dia, el Tribunal confirmé la prérroga de los plazos para la presentaciéon de los
escritos y las traducciones restantes, tal como habian acordado las Partes.

El 19 de enero de 2017, el Demandado presentd una Duplica sobre Méritos y Réplica
sobre Jurisdiccion, junto con la correspondiente documentacion de respaldo (“Duplica

del Demandado” o “Resp. Rejoinder”) que incluyé: la segunda declaracién testimonial



45.

46.

47.

48.

49.

50.

de Juan Ramén Ayuso, el segundo informe pericial de BDO, los Anexos Demostrativos
R-0254 Bis a R-0336 y las Autoridades Legales RL-0068 a RL-0087.

El 20 de enero de 2017, el Demandado solicité autorizacion al Tribunal para incluir en
una nota al pie una referencia a una autoridad legal que inadvertidamente se habia

omitido en su Duplica sobre Méritos y Réplica sobre Jurisdiccion de 19 de enero de 2017.

El 24 de enero de 2017, el Tribunal autoriz6 al Demandado a incluir una autoridad legal
como referencia en una nota al pie, y a brindar versiones actualizadas en espariol y en

inglés de su Duplica sobre Méritos y Réplica sobre Jurisdiccion.

Mediante carta de fecha 2 de febrero de 2017, el Demandado solicito autorizacion al
Tribunal para presentar dos documentos adicionales de los que el Demandado habia
tomado conocimiento despues de presentar su Duplica sobre Méritos: (i) el Informe Legal
Cuatrecasas de las Demandantes titulado “Cambios en el marco legal aplicable a las
plantas termosolares” [Traduccion del Tribunal] como Anexo Demostrativo R-337, y
(ii) la Decision de la Comision Europea con respecto al TCE, en un procedimiento de
Ayuda Estatal del Gobierno checo, disponible en el sitio web de la Comision Europea,
como Anexo Demostrativo R-0338. EI Demandado también ratifico su solicitud de

agregar el laudo Isolux al expediente del caso.

El 3 de febrero de 2017, el Tribunal invito a las Demandantes a realizar las observaciones
que pudieran tener sobre la solicitud del Demandado. El Tribunal también informé a las
Partes que decidiria sobre la solicitud del Demandado acerca del laudo Isolux, junto con
la solicitud del Demandado de fecha 2 de febrero de 2017.

El 9 de febrero de 2017, las Demandantes presentaron observaciones sobre la solicitud
del Demandado de fecha 2 de febrero de 2017.

El 13 de febrero de 2017, el Tribunal formulé algunas preguntas a las Partes acerca del
tema de la confidencialidad planteado respecto del laudo Isolux, y fijo las fechas limite
para que las Partes presentaran sus respectivas respuestas (a mas tardar, 20 de febrero de

2017 para el Demandado y 27 de febrero de 2017 para las Demandantes).



51.

52.

53.

54.

55.

56.

El 15 de febrero de 2017, a pedido del Demandado, sin oposicion de las Demandantes,
el Tribunal prorrogo los plazos mencionados supra hasta el 27 de febrero de 2017 para

el Demandado y 13 de marzo de 2017 para las Demandantes.

Conforme al cronograma modificado, las Partes presentaron sus respectivas respuestas a

las preguntas del Tribunal sobre la confidencialidad del laudo Isolux.

Mediante carta de fecha 24 de febrero de 2017, el Tribunal invito: (i) a las Demandantes
a presentar un “Memorando sobre el cumplimiento por parte de Marquesado Solar SL
de las condiciones descritas en las secciones e) y f) del articulo 4 del Real
Decreto 6/2009 de 30 de abril para la inscripcion de la planta termosolar promovida
por ella en el Registro de Pre-asignacion de Tarifas” [Traduccion del Tribunal], emitido
por CMS Albifiana & Suarez de Lezo (la “Nota Adicional de CMS”), a la cual las
Demandantes hicieron referencia en su carta de 9 de febrero de 2017, y (ii) al Demandado

a presentar la orden o el acuerdo de confidencialidad con respecto al caso Isolux.

El 27 de febrero de 2017, las Demandantes presentaron la Nota Adicional de CMS
mencionada en la carta de las Demandantes de 9 de febrero de 2017. Ese mismo dia, el
Tribunal acuso recibo de la presentacion de las Demandantes e invité al Demandado a

presentar un breve escrito, si asi lo deseaba, sobre la Nota Adicional de CMS.

El 2 de marzo de 2017, el Demandado present6 una respuesta a la invitacion del Tribunal
de 24 de febrero de 2017, en la que aclaraba que no habia acuerdo de confidencialidad
entre las Partes del caso Isolux, salvo el que se establecié en la Resolucion Procesal No.

1 emitida por el tribunal del caso.

El 2 de marzo de 2017, las Demandantes presentaron una Duplica sobre Jurisdiccion
(“Duplica de las Demandantes” o “Cl. Rej.”), incluidos los Anexos Demostrativos C-
0333 a C-0335, y tres Apéndices: Tabla Consolidada de Definiciones de los
Demandantes (Apéndice 1), Tabla Consolidada de Documentos de Prueba de los
Demandantes (Apéndice 2) y Listado Consolidado de Precedentes Juridicos de los

Demandantes (Apéndice 3).
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57.

58.

59.

60.

61.

El 6 de marzo de 2017, el Demandado presento un escrito acerca de la Nota Adicional de

CMS, de acuerdo con las instrucciones del Tribunal de 24 de febrero de 2017.

Mediante carta de fecha 8 de marzo de 2017, las Demandantes solicitaron la oportunidad
de presentar un resumen de argumentos previo a la audiencia, ya que—segun
recordaron—esa oportunidad se habia dejado abierta durante la primera sesion para su
posterior consideracion. Mediante comunicacion de esa misma fecha, el Demandado se
opuso a la propuesta de las Demandantes, principalmente por razones de costo y porque,

en su opinion, esos escritos adicionales no tenian fundamento razonable.

En preparacion para la Audiencia, mediante carta de fecha 13 de marzo de 2017, el
Tribunal (i) invito a las Partes a preparar un dispositivo USB consolidado consensuado
con las presentaciones de las Partes; (ii) propuso fechas para la celebracion de una
conferencia preparatoria de la audiencia de acuerdo con lo establecido en la Seccién19.1
de la Resolucion Procesal No. 1; (iii) proporciond un Borrador de Agenda para la
conferencia preparatoria de la audiencia, e invito a las Partes a presentar una propuesta
conjunta en la que se informase al Tribunal acerca de cualquier acuerdo sobre temas de
la agenda o sus respectivas posturas; y (iv) después de considerar la postura de las Partes
sobre los resimenes de argumentos /presentaciones generales, el Tribunal invité a las
Partes a presentar Resumenes de Argumentos /Presentaciones Generales de hasta 20
paginas, a saber: (i) las Demandantes, a mas tardar, tres semanas antes de la audiencia
(es decir, para el lunes 24 de abril de 2017), y (ii) el Demandado, a mas tardar, diez dias

antes de la audiencia (es decir, para el viernes 5 de mayo de 2017).

El 18 de marzo de 2017, el Tribunal confirm6 que la conferencia preparatoria de la

audiencia se realizaria por via telefonica el dia viernes 30 de marzo de 2017.

El 22 de marzo de 2017, el Tribunal emitié la Resolucion Procesal No. 6 acerca de la
solicitud del Demandado de 24 de noviembre de 2016, por la cual solicitaba autorizacién
para agregar el laudo Isolux al expediente. En dicha resolucion, el Tribunal decidio lo

siguiente:
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62.

63.

64.

65.

66.

() “Con sujecion a (iii) infra, no se le impide a la Demandada que
despliegue ante este Tribunal fragmentos del laudo Isolux que
contengan el razonamiento de ese tribunal, junto con una traduccion al
idioma inglés de dichos fragmentos.

(i) La Demandada informara al Tribunal, dentro de un plazo de 7 dias
contados a partir de los pasos efectuados, si los hubiera, de
conformidad con la invitacion contenida en el item N.° 41 de la Tabla
Redfern aneja a la RP N.° 4.

(iii) Las Partes intentaran acordar entre ellas cualquier proteccion
especifica a la confidencialidad que consideren apropiada con respecto
del laudo Isolux y cualquier decisién o laudo que eventualmente sea
puesto a disposicion de este Tribunal de conformidad con (ii) supra, y
notificaran al Tribunal en este aspecto dentro de un plazo de 14 dias.

El 28 de marzo de 2017, las Partes presentaron un Borrador de Agenda Conjunto para la
conferencia preparatoria de la audiencia, incluido el acuerdo de confidencialidad de las

Partes sobre el uso del laudo Isolux.

Los dias 28 y 29 de marzo de 2017, cada una de las Partes presenté una propuesta de
calendario para la Audiencia.

El 30 de marzo de 2017, el Tribunal celebré una conferencia preparatoria de la audiencia

con las Partes via conferencia telefénica.

El 31 de marzo de 2017, el Tribunal emiti6 la Resolucion Procesal No. 7, que reflejaba
los acuerdos y las decisiones que tuvieron lugar durante la conferencia preparatoria de la

audiencia.

El 6 de abril de 2017, de acuerdo con la carta del Tribunal de fecha 2 de febrero de 2017,
el Demandado presentd dos nuevos Anexos Demostrativos: (i) R-0337 - Memorando de
Cuatrecasas sobre cambios en el marco legal aplicable a las plantas termosolares, 27
de enero de 2011, y (ii) R-0338 - Ayuda Estatal SA.40171 (2015/NN) — Promocion por
parte de la Republica Checa de la produccién de electricidad de fuentes de energia

renovable de fecha 28 de noviembre de 2016.

12



67.

68.

69.

70.

71.

El 18 de abril de 2017, las Demandantes presentaron sus comentarios sobre los Anexos
Demostrativos R-0337 y R-0338 del Demandado, y el 26 de abril de 2017, el Demandado

envio un mensaje sobre dicho particular.

El 19 de abril de 2017, las Demandantes presentaron una solicitud para que el Tribunal
decidiera sobre la admisibilidad de cinco anexos demostrativos como nuevas pruebas. El
25 de abril de 2017, el Demandado presentd observaciones sobre la solicitud de las
Demandantes. Mediante carta de fecha 25 de abril de 2017, el Tribunal dej6 constancia
de que el Demandado no se opuso a la presentacion por parte de las Demandantes de dos
de los Anexos Demostrativos: Anexo Demostrativo C-0339 - Orden ETU/130/2017 de
fecha 17 de febrero de 2017, y Anexo Demostrativo C-0340 - Informe de la CNMC sobre
la propuesta de orden de fecha 12 de enero de 2017. Como resultado, el Tribunal decidid
permitir agregar esos dos documentos al expediente como Anexos Demostrativos C-0339
y C-0340 de las Demandantes.

El 24 de abril de 2017, las Demandantes presentaron un Resumen de Argumentos, en

tanto el Demandado presento el suyo el 5 de mayo de 2017.

El 27 de abril de 2017, las Demandantes presentaron una respuesta a las observaciones
del Demandado de 25 de abril de 2017 sobre la solicitud de admisibilidad de nuevas

pruebas que presentaron las Demandantes el 19 de abril de 2017.

Mediante carta de 28 de abril de 2017, el Tribunal autoriz6 a las Demandantes a agregar
al expediente: Anexo Demostrativo C-0336 (Presentacion de Iberdrola ““Energias
renovables en Espafna: Nueva Regulacion (RD 661-2007) de fecha 29 de mayo de
2007); Anexo Demostrativo C-0337 (Presentacion de Iberdrola “Energias renovables en
Espafia: Nueva Regulaciéon (RD 661-2007)” de fecha 22 de octubre de 2009); y Anexo
Demostrativo C-0338 (Informe de Auditoria, Estados Contables Consolidados e Informe
de Gestion Consolidado de Iberdrola Renovables, S.A. y Subsidiarias, correspondientes
al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010 [Traduccion del Tribunal], de fecha 22
de febrero de 2011). El Tribunal también autoriz6 al Demandado a agregar al expediente
la presentacion de Iberdrola denominada “Energias Renovables: Nueva Regulacion™, de

13



72.

73.

74.

fecha 17 de marzo de 2004. EI Demandado present6 este documento el 10 de mayo de
2017 como Anexo Demostrativo R-0339.

El 8 de mayo de 2017, las Demandantes presentaron una solicitud al Tribunal para que
decidiera sobre la admisibilidad del laudo emitido en el caso EISER Infrastructure
Limited y Energia Solar Luxembourg S.a.r.l. c. Reino de Espafa (Caso CIADI
No. ARB/13/36) (el Laudo Eiser) como nueva prueba en el expediente. EI 9 de mayo de
2017, el Demandado manifestdé no tener objecion alguna a la solicitud de las
Demandantes. Por ende, con autorizacion del Tribunal, el 10 de mayo de 2017, las

Demandantes presentaron el laudo Eiser en espafiol e inglés como CL-0170.

El 10 de mayo de 2017, con el consentimiento de las Demandantes y autorizacion del
Tribunal, el Demandado presentd una sentencia del Tribunal Supremo de 12 de abril de
2012 como Anexo Demostrativo R-0144, en reemplazo de otra sentencia presentada

erroneamente como Anexo Demostrativo R-0144.

Entre los dias 15 al 19 mayo de 2017, se celebr6 una audiencia sobre méritos y
jurisdiccion en el Centro de Conferencias del Banco Mundial en Paris, Francia (la

“Audiencia”). Las siguientes personas estuvieron presentes en la Audiencia:

Tribunal:
Sr. Samuel Wordsworth QC Presidente
Sra. Anna Joubin-Bret Arbitro
Sr. Judd L. Kessler Arbitro
Secretariado del CIADI:
Sra. Mercedes Cordido-Freytes de Secretaria del Tribunal
Kurowski

En representacion de las Demandantes:

Abogados:

Sr. Antonio Vazquez-Guillén Allen & Overy LLP
Sr. Jeffrey Sullivan Allen & Overy LLP
Sr. Antonio Jiménez-Blanco Allen & Overy LLP
Sra. Marie Stoyanov Allen & Overy LLP
Sra. Virginia Allan Allen & Overy LLP
Sr. David Ingle Allen & Overy LLP
Sr. Tomasz Hara Allen & Overy LLP
Sra. Stephanie Hawes Allen & Overy LLP
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75.

Sr. Gonzalo Jiménez-Blanco

Partes:
Sr. Jutta Dissen
Sr. Gunnar Helberg

En representacion del Demandado:
Abogados:
Sr. Diego Santacruz
Sr. Francisco Javier Torres
Sra. Elena Ofioro
Sr. Antolin Fernandez
Sra. Patricia Frohlingsdorf

Partes:
Sra. Carmen LOpez
Sra. Carmen Maria Roa

Estendgrafos:
Sra. Claire Hill

Sr. Leandro lezzi
Sra. Luciana Sosa

Intérpretes:
Sr. Jesus Getan Bornn

Sra. Amalia Thaler de Klemm

Sra. Roxana Dazin

Allen & Overy LLP

Innogy (RWE)
Innogy (RWE)

Ministerio de Justicia
Ministerio de Justicia
Ministerio de Justicia
Ministerio de Justicia
Ministerio de Justicia

IDEA
IDEA

Estenografo en idioma inglés
(The Court Reporter Ltd)
Estenografo en idioma espafiol
(DR-Steno)

Estenografo en idioma espafiol
(DR-Steno)

Intérprete espafiol - inglés
Intérprete espafiol - inglés
Intérprete espafiol - inglés

Las siguientes personas fueron interrogadas en la Audiencia:

En representacion de las Demandantes:

Testigos:

Sr. Hans Blinting
Sr. Robert Navarro
Sr. Alan Henderson

Peritos:

Sr. Pablo Spiller
Sr. Antén Garcia
Sr. Alan Rozenberg
Sr. Rui Pratinha
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Innogy (RWE)
Innogy (RWE)
Innogy (RWE)

Compass Lexecon
Compass Lexecon
Compass Lexecon
Compass Lexecon



76.

77.

78.

79.

80.

En representacion del Demandado:

Testigos:

Sr. Juan Ayuso IDEA
Peritos:

Sr. David Mitchell BDO
Sr. Gervase Macgregor BDO
Sra. Susan Blower BDO
Sr. Eduardo Pérez BDO
Sr. Javier Espel BDO
Sr. Manuel Vargas BDO

Mediante carta de fecha 26 de mayo de 2017, el Tribunal (i) tom6 nota del acuerdo de
las Partes con respecto a como seguiria el procedimiento, segun informaron las Partes el
ultimo dia de la Audiencia y con las modificaciones que éstas propusieron por correo
electronico el dia 26 de mayo de 2017; y (ii) formuld una serie de preguntas a las Partes

gue debian contestar en sus Escritos Posteriores a la Audiencia.

El 7 de julio de 2017, las Partes presentaron las Transcripciones Finales de la Audiencia,

que incorporaban las correcciones consensuadas por las Partes.

Mediante carta de 11 de julio de 2017, las Demandantes solicitaron autorizacion para
agregar al expediente dos documentos adicionales: (i) Transcripcién de la Sesion
Parlamentaria Espafiola No. 13 sobre Energia, Turismo y Agenda Digital de fecha 28
de junio de 2017(como Anexo Demostrativo C-0343); y (ii) Articulo en Cinco Dias:
“Nadal quiere recortar a casi la mitad la rentabilidad de las plantas renovables™ de
fecha 26 de junio de 2017 (como Anexo Demostrativo C-0344).

Mediante carta de 12 de julio de 2017, el Demandado presento observaciones sobre dicho

particular.

Mediante comunicacion de 13 de julio de 2017, el Tribunal informé a las Partes que,
salvo que alguna de ellas planteara alguna objecion a més tardar el 14 de julio de 2017,
el Tribunal habia resuelto (i) prorrogar por dos (2) semanas el plazo para la presentacion
simultanea de los Escritos Posteriores a la Audiencia de las Partes; (ii) autorizar a las
Demandantes a agregar al expediente los Documentos Adicionales como Anexos
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81.

82.

83.

84.

Demostrativos C-0343 y C-0344); (iii) invitar al Demandado a presentar cualquier
documento de respuesta en un plazo de diez dias; y ( iv) permitir a las Partes comentar,
si lo consideraban pertinente, sobre los nuevos documentos en sus Escritos Posteriores a

la Audiencia.

Las Partes presentaron sus Escritos Posteriores a la Audiencia, de manera simultanea, el
28 de julio de 2017, que incluyeron respuestas a las preguntas que formul6 el Tribunal el
26 de mayo de 2017. EI Demandado presentd, junto con su Escrito Posterior a la
Audiencia, los Anexos Demostrativos R-0345 a R-0353.

Mediante carta de 30 de julio de 2017, las Demandantes solicitaron al Tribunal que (i)
eliminara del expediente los Anexos Demostrativos R-0345 a R-0353; (ii) eliminara los
parrafos 174 y 182 del Escrito Posterior a la Audiencia del Demandado, que hacian
referencia a esos nuevos Anexos Demostrativos; y (iii) ordenara a Espafia presentar un
nuevo Escrito Posterior a la Audiencia, sin los parrafos 174 y 182, y que el resto quedara
intacto a los efectos de la exclusién de pruebas. El 31 de julio de 2017, el Demandado
presentd observaciones sobre la solicitud de las Demandantes de exclusion de nuevas

pruebas.

El 31 de julio de 2017, el Tribunal, teniendo en cuenta que las Demandantes no se verian
perjudicadas en tanto que tuvieran la oportunidad de responder a los nuevos documentos,
permitié que se agregaran al expediente e invito a las Demandantes a comentar sobre los
Anexos Demostrativos R-0345 a R-0353. También se invito a las Demandantes a incluir
tales comentarios en una version actualizada de su Escrito Posterior a la Audiencia. El 7
de agosto de 2017, las Demandantes en consecuencia presentaron un nuevo Escrito
Posterior a la Audiencia.

El 23 de noviembre de 2017, el Demandado solicit6 al Tribunal que se pronunciara sobre
la admisibilidad de una Decision de la Comision Europea sobre el Marco de Ayudas
Estatales para las Fuentes Renovables (la “Decision de la CE sobre Ayudas Estatales”)
en el expediente, y permitiera a las Partes presentar un breve escrito sobre las

implicancias de la Decision de la CE sobre las cuestiones analizadas en este
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85.

86.

87.

88.

procedimiento. EI 30 de noviembre de 2017, las Demandantes presentaron observaciones

sobre esta solicitud.

El 30 de noviembre de 2017, tras la renuncia de la Arbitro Anna Joubin-Bret, la Secretaria
General notifico a las Partes acerca de la vacante en el Tribunal y el procedimiento se
suspendio conforme a la Regla 10(2) de las Reglas de Arbitraje del CIADI. EI 12 de
enero de 2018, la Sra. Anna Joubin-Bret aceptd su nuevo nombramiento como arbitro
por parte del Demandado, de conformidad con la Regla 11(1) de las Reglas de Arbitraje
del CIADL.

El 14 de enero de 2018, el Tribunal decidio permitir agregar al expediente la Decision de
CE sobre Ayudas Estatales, ya que evaluaria su relevancia y peso junto con todo el
material presentado. Posteriormente, el 19 de enero de 2018, el Demandado presento,
como Autoridad Legal RL-0089, la Decision de la Comisién Europea sobre el
Procedimiento de Ayudas Estatales SA.40348 (20151NN) con respecto a la Ayuda de
Espafia para Fuentes de Energias Renovables, Cogeneracion y Residuos, junto con un
escrito sobre su relevancia e importancia. EI 26 de enero de 2018, las Demandantes
presentaron su Réplica a los Comentarios del Demandado sobre la Decision SA.40348
de la Comision Europea (2015/NN).

El 2 de marzo de 2018, las Demandantes solicitaron al Tribunal que se pronunciara sobre
la admisibilidad del laudo final emitido en Novenergia Il — Energy & Environment (SCA)
(Gran Ducado de Luxemburgo), SICAR c. Reino de Esparia (Arbitraje CCE (2015/063)),
15 de febrero de 2018 (el “laudo Novenergia”) como Autoridad Legal adicional en el
expediente. Las Demandantes solicitaron, asimismo, que el Tribunal permitiera a las
Partes presentar breves comentarios sobre la relevancia del laudo Novenergia en el

supuesto de que se admitiera el documento al expediente.

Previa invitacion del Tribunal, el 9 de marzo de 2018, el Demandado presentd
observaciones sobre la solicitud de las Demandantes de 2 de marzo de 2018 con respecto
a la admisibilidad de nuevos documentos. Con respecto al laudo Novenergia, el
Demandado solicitd autorizacion al Tribunal para presentar las aclaraciones,

correcciones y/o complementos de ese laudo, y la otra Sentencia que dicté el Tribunal
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89.

90.

91.

92.

Jurisdiccional Sueco en la apelacion del laudo Novenergia. EI Demandado solicitd,
ademas, autorizacion al Tribunal para agregar al expediente: (i) el laudo emitido en
Blusun S.A., Jean-Pierre Lecorcier y Michael Stein c. Republica Italiana (Caso CIADI
No. ARB/14/3) de fecha 27 de diciembre de 2018 (el “laudo Blusun™); (ii) el laudo final
emitido en Sr. Jurgen Wirtgen, Sr. Stefan Wirtgen, Sra. Gisela Wirtgen, JSW Solar (zwei)
GmbH & Co. KG c. La Republica Checade de 11 de octubre de 2017 (el “laudo
Wirtgen”); y (iii) la Sentencia Definitiva emitida por el Tribunal de Justicia de la Union
Europea (el “TJUE”) en el Caso C-284/16, Slowakische Republik c. Achmea BV (la

“Sentencia Achmea”).

Previa invitacion del Tribunal, el 13 de marzo de 2018, las Demandantes presentaron una
respuesta a las observaciones del Demandado y a su posterior solicitud de fecha 9 de
marzo de 2018 con respecto a la admisibilidad de nuevos documentos.

El 15 de marzo de 2018, el Tribunal decidié permitir agregar al expediente (i) el laudo
Novenergia, junto con, en tanto existan a esa fecha, todas las aclaraciones, correcciones
y/o complementos del laudo Novenergia, y la Sentencia de la apelacién del laudo
Novenergia; (ii) el laudo Wirtgen; y (iii) la Sentencia Achmea. El Tribunal invité a las
Partes a presentar comentarios sobre su relevancia. La solicitud del Demandado de
agregar al expediente el laudo Blusun se denegd porque éste ya se encontraba en el

expediente.

El 22 de marzo de 2018, las Demandantes solicitaron autorizacion al Tribunal para
presentar el laudo Novenergia sin tener que esperar los documentos adicionales del

Demandado.

Mediante correo electronico de fecha 22 de marzo de 2018, el Demandado inform al
Tribunal que el 14 de marzo de 2018 se habia presentado una Solicitud de Aclaracion,
Modificacion y Correccion de errores de calculo del laudo Novenergia, pero todavia no
habia habido ninguna Resolucion al respecto. EI Demandado presentd, junto con su
comunicacion: (i) los Comentarios del Demandado sobre la Sentencia Achmea y cuatro
anexos, incluyendo el laudo Blusum; (ii) el laudo Wirtgen y la Opinién Disidente, ambos

como RL-89; y (iii) la Sentencia Achmea, como RL-90.
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93.

94.

95.

96.

97.

El 23 de marzo de 2018, las Demandantes presentaron una solicitud de exclusion de las
nuevas Autoridad Legales adjuntas como anexos de los comentarios del Demandado
sobre la Sentencia Achmea, presentadas el 22 de marzo de 2018. A esto siguieron las
observaciones del Demandado de la misma fecha.

El 28 de marzo de 2018, las Demandantes presentaron comentarios sobre el laudo
Wirtgen y la Sentencia Achmea. El 2 de abril de 2018, las Demandantes presentaron el
laudo Novenergia, junto con sus comentarios sobre su relevancia. El 11 de abril de 2018,
las Demandantes presentaron un escrito actualizado sobre la Sentencia Achmea que
incorporo sus observaciones sobre los Anexos 2-4 del escrito de la Demandante sobre la

Sentencia Achmea.

El 16 de mayo de 2018, la Comision Europea ofrecié actualizar la presentacion amicus
curiae de la CE de fecha 11 de agosto de 2016 a la luz de la Sentencia Achmea, y expreso
su opinion sobre las consecuencias de esa sentencia para los procedimientos de arbitraje
en tramite basados en el TCE (el “Comunicacion de la CE”). El 31 de mayo de 2018, el
Tribunal invitd a cada una de las Partes a presentar observaciones sobre la Comunicacién
de la CE.

El 29 de mayo de 2018, las Demandantes solicitaron autorizacion para (i) agregar como
Autoridad Legal adicional al expediente el laudo de fecha 16 de mayo de 2018 emitido
en Masdar Solar & Wind Cooperatief U.A. c. Reino de Espafia (Caso CIADI
No. ARB/14/1) (el “laudo Masdar”); y (ii) que las Partes pudieran realizar
presentaciones simultaneas sobre su relevancia. EI 30 de mayo de 2018, el Tribunal invito
al Demandado a comentar sobre la solicitud de las Demandantes y, mediante carta de 5
de junio de 2018, modificada por carta de 6 de junio de 2018, el Demandado presento

sus observaciones.

El 6 de junio de 2018, el Tribunal decidié permitir a las Demandantes agregar el laudo
Masdar al expediente como Autoridad Legal adicional y a las Partes presentar
comentarios consecutivos sobre su relevancia. El Tribunal hizo hincapié en que (i) no se
beneficiaria con ningan intento de relitigar cuestiones planteadas ante el tribunal de

Masdar, y (ii) que el laudo Masdar podria (o no) resultar util al Tribunal por la naturaleza
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98.

99.

100.

101.

102.

103.

104.

persuasiva (o de cualquier otra indole) del razonamiento de las cuestiones de derecho, y
no por los hechos, puesto que los hechos del presente caso son unicos (al igual que los

del caso Masdar).

El 7 de junio de 2018, cada una de las Partes present6 observaciones sobre el Comunicado
de la CE.

El 13 de junio de 2018, las Demandantes presentaron el laudo Masdar como CL-0191,
juntos con sus comentarios al respecto. EI Demandado presentd sus comentarios el 20 de
junio de 2018.

El 22 de junio de 2018, el Tribunal acepto el ofrecimiento de la Comision Europea de 16
de mayo de 2018 de actualizar la presentacion amicus curiae de la CE de fecha 11 de
agosto de 2016.

El 13 de julio de 2018, la Comision Europea realizd su presentacion amicus curiae

actualizada (la “Presentacion Actualizada de la CE”), junto con los anexos 1 al 6.

Ese mismo dia, el Tribunal informo a las Partes que, una vez que recibiera la Presentacion
Actualizada de la CE, el Demandado podria presentar hasta tres paginas de comentarios

en los proximos siete dias, y luego las Demandantes dentro de los siete dias siguientes.

El 24 de julio de 2018, el Demandado informo al Tribunal que no habia podido presentar
sus comentarios en término debido a una audiencia en otro caso, y solicito autorizacion
para presentar sus comentarios el 25 de julio de 2018. ElI mismo dia, las Demandantes
informaron al Tribunal que, si bien habia vencido el plazo para la presentacién de los

comentarios del Demandado, no tenian ninguna objecién a la solicitud del Demandado.

Asimismo, el 24 de julio de 2018, la Secretaria del Tribunal informo a las Partes que la
solicitud del Demandado habia sido otorgada, y que debia presentar sus comentarios el
25 de julio de 2018. A las Demandantes se les otorgaria una prérroga similar del plazo,
si asi lo deseaban, en cuyo caso deberian presentar sus comentarios sobre la Presentacion
Actualizada de la CE el 6 de agosto de 2018. En consecuencia, el Demandado presento

sus comentarios el 25 de julio de 2018, y las Demandantes, el 6 de agosto de 2018.
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105.

106.

107.

El 10 de agosto de 2018, las Demandantes solicitaron autorizacion para (i) agregar como
Autoridad Legal adicional al expediente el laudo de fecha 15 de junio de 2018 emitido
en Antin Infrastructure Services Luxembourg S.a.r.l y Antin Energia Termosolar B.V. c.
Reino de Espafia (Caso CIADI No. ARB/13/31) (el “laudo Antin™); y (ii) que las Partes
pudieran realizar presentaciones simultaneas sobre su relevancia. ElI 17 de agosto de
2018, el Demandado presentd observaciones sobre la solicitud de las Demandantes de 10
de agosto de 2018, con respecto al laudo Antin. ElI 20 de agosto de 2018, el Tribunal
permitié a las Demandantes agregar el laudo Antin al expediente como Autoridad Legal
adicional y a las Partes presentar comentarios consecutivos sobre su relevancia. Asi, el
27 de agosto de 2018, las Demandantes presentaron este laudo como CL-0192, junto con
sus comentarios al respecto. EI Demandado present6 sus comentarios el 3 de septiembre
de 2018.

El 12 de septiembre de 2018, las Demandantes solicitaron autorizacion para (i) agregar
como Autoridad Legal adicional al expediente la “Decision sobre el Caso Achmea” de
fecha 31 de agosto de 2018, emitida en Vattenfall AB y otros c. Republica Federal de
Alemania (Caso CIADI No. ARB/12/12) (la “Decisién Vattenfall”); y (ii) que las Partes

pudieran realizar presentaciones simultaneas sobre su relevancia.

El 21 de septiembre de 2018, el Demandado manifestd que no tenia objeciones y el 23
de septiembre de 2018, el Tribunal autorizé (i) a las Demandantes a agregar la Decisién
Vattenfall como Autoridad Legal, tal como acordaran las Partes, y (ii) a las Partes a
presentar comentarios consecutivos sobre su relevancia®. Por ende, el 2 de octubre de
2018, las Demandantes presentaron esta Decision como CL-0193, junto con sus
comentarios al respecto. EI Demandado presentd sus comentarios el 9 de octubre de
2018.

L El 26 de septiembre de 2018, la Arbitro Joubin-Bret informo a las Partes acerca de su intencion de participar en la
Conferencia de la Comunidad Euro-Mediterranea en Madrid los dias 19 y 20 de octubre de 2018. Las Demandantes
presentaron observaciones el 3 de octubre de 2018. Posteriormente, mediante carta de fecha 8 de octubre de 2018, la
Arbitro Joubin-Bret aclar ciertas cuestiones relacionadas con el programa de la conferencia e informé a las Partes
que habia resuelto cancelar su participacion en la conferencia, en la cual se la podia reemplazar por cualquiera de sus

colegas.
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108.  El 25 de enero de 2019, el Demandado solicit6 autorizacion al Tribunal para agregar al
expediente la “Declaracion de los Representantes del Gobierno de los Estados
Miembros de 15 de enero de 2015 sobre las Consecuencias Juridicas de la Sentencia del
Tribunal de Justicia en Achmea y sobre la Proteccion de las Inversiones en la Union

Europea” (la “Declaracion de 15 de enero de 2019”). [Traduccion del Tribunal]

109. Ese mismo dia, las Partes informaron al Tribunal acerca de su acuerdo para presentar

simultdneamente sus escritos sobre costos el 8 de febrero de 20192.

110.  EI 30 de enero de 2019, las Demandantes se opusieron a la solicitud del Demandado de
25 de enero de 2019 y sefialaron que, en caso de que el Tribunal decidiera permitir al
Demandado introducir la Declaracion, las Demandantes solicitaban autorizacion para
agregar como Autoridades Legales adicionales al expediente: (i) la “Declaracién de los
Representantes de los Gobiernos de los Estados Miembros, de 16 de enero de 2019, sobre
la ejecucion de la Sentencia del Tribunal de Justicia en Achmea y sobre la proteccion de
las inversiones dentro de la Unién Europea™, firmada por los Representantes de los
Gobiernos de Eslovenia, Finlandia, Luxemburgo, Malta, y Suecia (la “Declaracion de
los Cinco Estados Miembros™); vy (ii) la “Declaracion del Representante del Gobierno
de Hungria, de 16 de enero de 2019, sobre las consecuencias juridicas de la Sentencia
del Tribunal de Justicia en Achmea y sobre la Proteccion a las Inversiones dentro de la
Union Europea”, firmada por Hungria (la “Declaracion de Hungria”). [Traduccion del
Tribunal]

111. El1defebrero de 2019, el Tribunal autorizo la presentacion (i) por parte del Demandado
de la Declaracion; y (ii) por parte de las Demandantes de las Declaraciones adicionales
identificadas en la carta de las Demandantes de 30 de enero de 2019, vy fijé los plazos
para que las Partes presenten comentarios sobre su relevancia. En consecuencia, el 5 de
febrero de 2019, el Demandado presento la Declaracion y las Demandantes, a su vez,

introdujeron las Cinco Declaraciones de los Estados Miembros y la Declaracion de

2 El 3 de octubre de 2018, el Tribunal habia informado a las Partes sobre el estado del Laudo e invitd a las Partes a
acordar y someter a consideracion del Tribunal una fecha consensuada para la presentacion simultanea de los escritos
sobre costos de las Partes.
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Hungria. De acuerdo con las instrucciones del Tribunal, el Demandado presento sus

comentarios el 12 de febrero de 2019, y las Demandantes, el 19 de febrero de 20193
112.  EIl 26 de febrero de 2019, cada Parte present6 un Escrito sobre Costos®.

113.  El 11 de abril de 2019, el Demandado solicit6 autorizacién al Tribunal para presentar la
Decision sobre Responsabilidad y sobre los Principios de Cuantificacion de Dafios de
RREEF Infrastructure (G.P.) Limited y RREEF Pan-European Infrastructure Two Lux
S.a.r.lI c. Reino de Espafia (Caso CIADI No. ARB/13/30) (la “Decision RREEF") el 30
de noviembre de 2018, junto con la Opinion Parcialmente Disidente. El 22 de abril de
2019, las Demandantes presentaron observaciones sobre la solicitud del Demandado de
fecha 11 de abril de 2019. EI 25 de abril de 2019, el Tribunal permitié al Demandado
agregar al expediente la Decision y Disidencia Parcial, y a las Partes, presentar

comentarios consecutivos.

114.  El 3 de mayo de 2019, el Demandado present6 la Decision RREEF y la Disidencia Parcial
RREEF como RL-099EN y RL-100EN, respectivamente, junto con los comentarios

correspondientes. Las Demandantes presentaron sus comentarios el 10 de mayo de 2019.

115. El 9 de Agosto de 2019, las Demandantes le solicitaron al Tribunal (i) que confirmara
tener suficiente disponibilidad para trabajar eficientemente para la emision del Laudo;
(ii) que declarara el cierre del procedimiento de conformidad con la Regla 38(1) de las
Reglas de Arbitraje del CIADI; y (iii) que expresara con claridad la fecha en la que tiene

intencién de emitir su Laudo.

3 El 25 de febrero de 2019, la Secretaria del Tribunal transmitio a las Partes el siguiente mensaje del Presidente del
Tribunal: “Recientemente, me enteré que, en un caso sobre un tratado bilateral de inversiones en el cual entiendo en
cuestiones de jurisdiccion y responsabilidad (Gnicamente), BDO (el Sr. Gervase MacGregor) actlla como perito
especializado en cuantificacion de dafios de la parte contraria (el caso versa sobre una supuesta expropiacion y otras
violaciones del TBI con respecto a la propiedad de un inversor finlandés en Egipto a comienzos de la década de
2000). No estuve siguiendo las cuestiones sobre cuantificacién en ese caso, no lei ni leeré los informes de BDO en
ese caso, y no asistiré a la audiencia durante el interrogatorio del perito de BDO ni participaré de algun otro modo
en ese aspecto del caso. Ello, desde luego, no afecta mi imparcialidad e independencia como arbitro en este caso”.
[Traduccion del Tribunal]

4 El 6 de febrero de 2019, las Demandantes habfan informado al Tribunal acerca del acuerdo de las Partes para solicitar
una prorroga del plazo para la presentacion de los escritos sobre costos de las Partes hasta el 26 de febrero de 2019.
Tras la confirmacién del Demandado el 7 de febrero de 2019 de su acuerdo, el mismo dia, el Tribunal confirmé la
prérroga del plazo, segun lo acordado entre las Partes.
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116. El 13 de agosto de 2019, el Tribunal comunicé lo siguiente a las Partes: “Desde su carta

de 3 de octubre de 2018, el Tribunal se ha reunido para deliberar en persona, e igualmente

ha tenido multiples conferencias telefénicas, manteniendo un contacto regular por correo

electrénico, casi semanalmente. ElI Tribunal ha concluido sus deliberaciones y ha

completado recientemente su borrador final, si bien se requerira dedicar tiempo para su

edicion final, traduccién, y correccion final del texto, un proceso que pudiera extender

su emision hasta principios del otofio (...).”

I11. LAS RECLAMACIONES Y LOS PETITORIOS DE LAS PARTES

A. LAS RECLAMACIONES DE LAS DEMANDANTES

117. Las Demandantes afirman que Espafia ha vulnerado el Articulo 10(1) del TCE y en

consecuencia las Demandantes tienen derecho a recibir una indemnizacion. En particular,

alegan que:

i) Espafa incumplid su obligacion de brindar, en todo momento, un trato justo y
equitativo (TJE) a las inversiones de las Demandantes. Esto se debe a que:

a.

Las medidas de Espafia vulneraron las expectativas legitimas y razonables
de las Demandantes al momento en que se decidio invertir;

Espafia no cred un régimen regulatorio estable y previsible;

La aplicacion del Nuevo Régimen por parte de Espafia no fue transparente,
y el Nuevo Régimen no proporciona seguridad respecto al régimen
econdmico y regulatorio pertinente que se aplicara a las inversiones de las
Demandantes en Espafia a partir de ahora;

Las medidas de Espafia son muy irrazonables, ya que los motivos con los
gue Espafia justifica estas medidas (el Déficit de Tarifa y el exceso de
capacidad de las infraestructuras de ER) son el resultado de las propias
decisiones regulatorias de Espafia; y

Las medidas de Espafia son desproporcionadas, ya que no hay ninguna
relacién razonable entre la carga impuesta a las inversiones de las
Demandantes y el objetivo declarado de resolver el Déficit de Tarifa. Las
medidas de Espafia tuvieron un impacto desproporcionado sobre las
inversiones de RWE—redujeron significativamente el valor justo de
mercado de las inversiones de las Demandantes y ocasionaron pérdidas de
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ii)

méas de EUR 275 millones—y se aprobaron a pesar de las alternativas de
Espafia de adoptar medidas menos perjudiciales para las inversiones
protegidas por el TCE.

Espafia causo problemas significativos para las inversiones de las Demandantes
por medio de medidas irrazonables; y

Las medidas ilicitas de Espafia se desvian de las obligaciones contraidas con las
inversiones de las Demandantes, en violacién de la clausula paraguas
contemplada en el Articulo 10(1) del TCE (la Clausula Paraguas). Esas
obligaciones, especificamente la de “apadrinar” las instalaciones ya existentes
de las Demandantes, es decir, no someterlas a futura revisiones de la tarifa,
fueron apoyadas en el RD 436/2004 y el RD 661/2007, asi como en el Acuerdo
de julio de 2010 y en el RD 1614/2010, en relacién con la aplicacion
“garantizada” del régimen econdmico del RD 661 de cara al futuro®.

Los PETITORIOS DE LAS DEMANDANTES

118.  Las Demandantes incluyeron en su Solicitud de Arbitraje (“RfA”) el siguiente Petitorio:

(i)

(i)

“que se declare que Esparia ha violado los Articulos 10 y 13 del TCE, asi
como sus obligaciones en virtud de las normas y principios de derecho
internacional aplicables;

que se ordene que Esparia repare integramente los dafios o pérdidas que
sufrieron las inversiones de las Demandantes como resultado de las
violaciones del TCE vy del derecho internacional por parte de Espafia,
mediante: (1) restitucion plena a las Demandantes por medio del
restablecimiento del marco legal y regulatorio vigente antes de
promulgarse, inter alia, la Ley 15/2012, el RDL 2/2013, el RDL 9/2013,
la Ley24/2013, el RD 413/2014 y la Orden Ministerial; o (2)
indemnizacién integra a las Demandantes por todas las pérdidas que
sufrieron como resultado de las violaciones del TCE y del derecho
internacional por parte de Esparfia, en una suma que se determinard en el
curso de este proceso, incluyendo los intereses correspondientes sobre
todas las sumas adjudicadas a una tasa razonable;

(iii) que se ordene a Espafia a pagar todas las costas en relacion con este

arbitraje, incluidos los costos de los arbitros y del CIADI, asi como los
gastos legales y de cualquier otra indole en que hayan incurrido las
Demandantes, tales como, a mero titulo enunciativo, los honorarios de
sus abogados, peritos y consultores, y los gastos de los propios
empleados de las Demandantes, de manera integra, con mas los intereses
correspondientes a una tasa razonable;

5Cl. Mem. { 73.
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(iv) que se ordene a Espafia a pagar intereses posteriores al laudo,
capitalizados de forma mensual, sobre las sumas adjudicadas hasta su
pago integro; y

(v) cualquier otro resarcimiento que el Tribunal Arbitral estime apropiado
en las circunstancias del caso”®. [Traduccion del Tribunal]

119. En su Memorial sobre Méritos, 26 de febrero de 2016, las Demandantes solicitaron el

siguiente Petitorio:

(i) DECLARA que Espafia ha incumplido el Articulo 10.1 del TCE; y
(i) ORDENA a Espaiia:

a) la plena restitucion a los Demandantes, mediante el restablecimiento de
la situacion existente antes del quebrantamiento por parte de Espafia del
TCE, mas una compensacién por las pérdidas sufridas hasta el
restablecimiento del régimen anterior; o

b) el pago alos Demandantes de una compensacion por las pérdidas sufridas
a raiz de los incumplimientos, por parte de Espafia, del TCE; y

en cualquier caso:

a) el pago a los Demandantes de los intereses previos al laudo, al 7,61 %
mensual compuesto; y

b) el pago a los Demandantes de intereses posteriores al laudo a un tipo del
7,61 % compuesto mensualmente desde la fecha del laudo hasta que se
haya pagado integramente;

c) el pago a los Demandantes del importe de las costas de este arbitraje a
titulo de indemnizacion integra por los dafios y perjuicios soportados,
incluyendo todos los gastos en que hubieran incurrido o vayan a incurrir
los Demandantes en concepto de honorarios y costas de los arbitros, el
CIADI, los asesores juridicos y los peritos; y

d) cualquier otra reparacion que el tribunal considere justa y adecuada’.

6 RfA § 128.
7 Cl. Mem. 1 580.
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120. Las Demandantes se reservaron el derecho a modificar o complementar su Memorial
sobre Méritos y a solicitar las medidas de resarcimiento adicionales, alternativas o

diferentes que estimen oportunas®.

121.  En su Réplica sobre Méritos y Memorial de Contestacion sobre Jurisdiccion de fecha 11

de noviembre de 2016, las Demandantes hicieron el siguiente Petitorio:

“Los Demandantes repiten la peticion de reparacion recogida en el parrafo
580 del Memorial y también suplican al Tribunal que desestime todas las
objeciones jurisdiccionales de Espafia. Ademas de la reserva de derechos
contenida en el parrafo 581 del Memorial, los Demandantes también se
reservan el derecho a abordar cualquier discrepancia que los Demandantes
descubran posteriormente entre las versiones inglesa y espariola del Contra-
Memorial de Espafa, habiéndose basado los Demandantes en la traduccién
inglesa”®.

122.  En su Ddaplica sobre Jurisdiccion, de fecha 2 de marzo de 2017, las Demandantes

incluyeron el siguiente Petitorio:

En lo que respecta a las Objeciones de Jurisdiccion de Esparia (y ademas de
la reparacion indicada en el parrafo 580 del Memorial de los Demandantes
y el parrafo 736 de la Réplica de los Demandantes), por el presente los
Demandantes solicitan al Tribunal que:

o desestime ambas Objeciones Jurisdiccionales de Espafia; y

o ordene a Espafa cubrir los costes de los Demandantes asociados
con estas Objeciones Jurisdiccionales™®.

LA POSICION DEL DEMANDADO

123.  Ensu Memorial de Contestacidn sobre Méritos y Memorial sobre Jurisdiccion, de fecha

20 de mayo de 2016, el Demandado solicit6 al Tribunal que:

a) “Declare carecer de Jurisdiccion para conocer de las reclamaciones de la
Demandante, o en su caso la inadmisibilidad de las mismas

8 Cl. Mem. 1 581.
° Cl. Reply 1 736.
10Cl. Rej. 177.
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b) Subsidiariamente, para el caso de que el Tribunal Arbitral decida que
tiene Jurisdiccion para conocer de la presente controversia, desestime
todas las pretensiones de la Demandante en cuanto al fondo, ya que el
Reino de Espafia no ha incumplido, en modo alguno, el TCE, de acuerdo
con lo expuesto en la seccion 111 del presente Escrito, referida al Fondo
del Asunto.

c) Subsidiariamente, que se desestimen todas las pretensiones resarcitorias
de la Demandante por cuanto éstas no tienen derecho a una
compensacion, de conformidad con lo expuesto en la seccion V del
presente Escrito; y

d) Condene a la Demandante al pago de todas las costas y gastos que se
deriven del presente arbitraje, incluidos los gastos administrativos
incurridos por CIADI, los honorarios de los arbitros y los honorarios de
la representacion letrada del Reino de Espafia, sus peritos y asesores, asi
como cualquier otro coste o gasto en que se haya incurrido, todo ello
incluyendo una tasa de interés razonable desde la fecha en que se incurra
en dichos costes hasta la fecha de su pago efectivo”!!,

124. El Demandado se reservo el derecho a suplementar, modificar o complementar su
Memorial de Contestacion sobre Méritos y Memorial sobre Jurisdiccion, y presentar
todos aquellos argumentos adicionales que sean necesarios de conformidad con el
Convenio CIADI, las Reglas de Arbitraje CIADI, las Ordenes Procesales y las directrices
del Tribunal Arbitral a fin de responder a todas las alegaciones efectuadas por la

Demandante en relacion con el presente asunto®?,

125. Ensu Duplica sobre Méritos y Réplica sobre Jurisdiccion, de fecha 19 de enero de 2017,

el Demandado solicité al Tribunal que:

a) “‘Declare carecer de jurisdiccion para conocer de las reclamaciones de
las Demandantes, 0 en su caso la inadmisibilidad de las mismas, de
conformidad con lo expuesto en la seccion Il del presente Escrito,
referida a Objeciones Jurisdiccionales;

b) Subsidiariamente, para el caso de que el Tribunal Arbitral decida que
tiene jurisdiccion para conocer de la presente controversia, que
desestime todas las pretensiones de las Demandantes en cuanto al fondo
ya que el Reino de Espafia no ha incumplido en modo alguno el TCE, de

11 Resp. C-Mem. { 1084.
12 Resp. C-Mem. { 1085.
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d)

126. El Demandado se reservo el derecho a suplementar, modificar o complementar su
Duplica sobre Meéritos y Réplica sobre Jurisdiccion, y presentar todos aquellos
argumentos adicionales que sean necesarios de conformidad con el Convenio CIADI, las
Reglas de Arbitraje CIADI, las Ordenes Procesales y las directrices del Tribunal Arbitral

a fin de responder a todas las alegaciones efectuadas por la Demandante en relacion con

acuerdo con lo expuesto en los apartados (A) y (B) de la seccion 1V del
presente Escrito, referida al Fondo del Asunto;

Subsidiariamente, que se desestimen todas las pretensiones resarcitorias
de las Demandantes por cuanto éstas no tienen derecho a una
compensacion, de conformidad con lo expuesto en la seccion V del
presente Escrito; y

Condene a las Demandantes al pago de todas las costas y gastos que se
deriven del presente arbitraje, incluidos los gastos administrativos
incurridos por CIADI, los honorarios de los arbitros y los h

onorarios de la representacion letrada del Reino de Espafia, sus peritos
y asesores, asi como cualquier otro coste o0 gasto en que se haya
incurrido, todo ello incluyendo una tasa de interés razonable desde la
fecha en que se incurra en dichos costes hasta la fecha de su pago
efectivo” 3,

el presente asunto®®,

IV.  ANTECEDENTES DE DERECHO Y DE HECHO

127.  Lasiguiente seccion del Laudo contiene una descripcion general de los antecedentes de
derecho y de hecho de la disputa, en referencia a (A) los elementos méas importantes del
régimen de generacion de energia eléctrica en el que invirtieron las Demandantes, (B) las

inversiones reales de las Demandantes, (C) las medidas en disputa y (D) las decisiones

de tribunales espafioles en las que hizo hincapié el Demandado.

13 Resp. Rej. 11136.
14 Resp. Rej. 11137.
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A.

EL REGIMEN ESPECIAL: MARCO LEGAL Y ECONOMICO

128.

(1)

129.

130.

131.

Desde mediados de la década de 1990, Espafia ha procurado desarrollar su sector de
generacion de energia renovable (“ER”).

La Ley del Sector Eléctrico de 1997 (Ley 54/1997)%

El 27 de noviembre de 1997, Espafia dictd la Ley 54/1997 del Sector Eléctrico
(“Ley 54/1997). Segun su Preambulo, la finalidad principal de la Ley 54/1997 fue
“establecer la regulacion del sector eléctrico, con el triple y tradicional objetivo de
garantizar el suministro eléctrico, garantizar la calidad de dicho suministro y garantizar

que se realice al menor coste posible”.

El régimen financiero de las actividades reguladas por la Ley 54/1997 se establecio en el
Titulo 111 de dicha ley, incluido el Articulo 15 “Retribucion de las actividades reguladas

en la ley” que establecia:

“1. Las actividades destinadas al suministro de energia eléctrica seran retribuidas
economicamente en la forma dispuesta en la presente Ley con cargo a los peajes, y
los precios satisfechos.

3. Para la determinacion de los peajes y precios establecera reglamentariamente la
retribucion de las actividades con criterios objetivos, transparentes y no
discriminatorios que incentiven la mejora de la eficacia de la gestion, la eficiencia
economica y técnica de dichas actividades y la calidad del suministro eléctrico”®.

En el Titulo IV de la Ley 54/1997 se traza una distincion entre el “Régimen ordinario”
para la produccion de energia eléctrica (Capitulo | del Titulo 1V) y el “Régimen especial”
(Capitulo 11 del Titulo 1V), que se aplicaba a las instalaciones que producian no mas de
50 MW vy, en particular, a las “energias renovables no consumibles” (Articulo 27(1)).
Conforme al Articulo 27(2) de esta Ley, la produccion en el régimen especial se “regir[ia]

15 C-0028/R-0003, Ley 54/1997, del Sector Eléctrico (la Ley del Sector Eléctrico de 1997), 27 de noviembre de 1997
(publicada el 28 de noviembre de 1997) (en adelante “Ley 54/1997”), Arts. 27 et seq.

16 R-0003, Ley 54/1997, p. 10.
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por sus disposiciones especificas y, en lo no previsto en ellas, por las generales sobre

produccion eléctrica en lo que le resulten de aplicacion”. ¥/

132.  El Articulo 28(1) luego estableci6 un requisito de autorizacion administrativa previa para,
inter alia, la construccion y explotacion de instalaciones en régimen especial, mientras
que el Articulo 30 establecio una serie de derechos y obligaciones para dichas

instalaciones. En particular, el Articulo 30.4 preveia que:

“4. El régimen retributivo de las instalaciones de produccién de energia eléctrica en
régimen especial se completara con la percepcion de una prima, en los términos
gue reglamentariamente se establezcan, en los siguientes casos:

a) Las instalaciones a que se refiere la letra a) del apartado 1 del articulo 27.

b) Las centrales hidroeléctricas de potencia instalada igual o inferior a 10 MW, y el
resto de las instalaciones a que se refiere la letra b) del apartado 1 del articulo 27.

A los efectos de la presente Ley, no se entendera como biomasa los residuos sélidos
urbanos ni los peligrosos.

c) Las centrales hidroeléctricas entre 10 y 50 MW, las instalaciones a que se refiere
la letra c) del apartado 1 del articulo 27, asi como las instalaciones mencionadas en
el parrafo segundo del apartado 1 del articulo 27.

Para la determinacion de las primas se tendrd en cuenta el nivel de tension de
entrega de la energia a la red, la contribucion efectiva a la mejora del medio
ambiente, al ahorro de energia primaria y a la eficiencia energética, la produccion
de calor atil econdmicamente justificable y los costes de inversion en que se haya
incurrido, al efecto de conseguir unas tasas de rentabilidad razonables con
referencia al coste del dinero en el mercado de capitales”8.

133. Segun el Demandado, esta disposicion establecio el principio de “rentabilidad
razonable”, que describié como la base estable del régimen retributivo con respecto a la
produccion de energia a partir de fuentes renovables'®. EI Demandado describe esto
como un concepto general esencial que (i) exige un equilibrio entre el coste de las primas

para el consumidor y la rentabilidad al inversor, (ii) tiene un caracter dinamico, (iii)

17’ R-0003, Ley 54/1997. p. 18; véase, también, el Art. 16(7) con respecto a la remuneracion.
18 R-0003, Ley 54/1997, ppp. 19-20.
19 Resp. C-Mem., 11 335-355, Resp. Rej., 11 301 et seq.
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supone una garantia para el inversor y (iv) impone al regulador una obligacion de
resultado?’. Las Demandantes aseveran que la referencia a “rentabilidad razonable” en la
Ley 54/1997 es de caracter amplio y poco definido y, por lo tanto, carece de significado
independiente, salvo cuando se la implementa a través de regulaciones que establecen las
tarifas autorizadas para las instalaciones de ER, que es lo que hizo el RD 2818/1998 al

implementar las FIT (sistema de tarifas reguladas: “FIT”) del Régimen Especial?®.

134.  LaLey 54/1997 también dispuso (en su Disposicién transitoria decimosexta) que: “A fin
de que para el afio 2010 las fuentes de energia renovable cubran como minimo el 12 por
100 del total de la demanda energética de Espafia, se establecera un Plan de Fomento de
las Energias Renovables, cuyos objetivos seran tenidos en cuenta en la fijacion de las

primas”.

(2) Real Decreto 2818/19982? (“RD 2818/1998”) y Plan de Fomento de las Energias
Renovables en Espafia 2000-2010 (“PER 20007)%

135.  Luego, se promulgd el RD 2818/98 para “[e]l desarrollo reglamentario, en lo que se
refiere al régimen especial, de la Ley 54/1997... en lo relativo a los requisitos y
procedimientos para acogerse al régimen especial, a los procedimientos de inscripcion
en el Registro correspondiente...”?4, por el cual se establecid un sistema de incentivos
para las instalaciones en régimen especial. Segun el predmbulo del RD 2818/98, “[p]ara
las instalaciones basadas en energias renovables y de residuos el incentivo establecido

no tiene limite temporal debido a que se hace necesario internalizar sus beneficios

20 Resp. C-Mem. 1 342.
2L Cl. Reply 11 270-271.

22 C-0177, Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre de 1998, sobre produccion de energia eléctrica por
instalaciones abastecidas por recursos o fuentes de energia renovables, residuos y cogeneracion (en adelante “RD
2818/1998").

23 C-0035/R-118, Ministerio de Ciencia y Tecnologia e IDAE (Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la
Energia), “Plan de Fomento de las Energias Renovables en Espafia 2000-2010”, (en adelante “Plan de Fomento de
las Energias Renovables 2000-2010” or “PER 2000”), diciembre de 1999.

24 C-0177, RD 2818/1998, Articulo 1.
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medioambientales y a que, por sus especiales caracteristicas y nivel tecnoldgico, sus

mayores costes no les permite la competencia en un mercado libre”?°,

136.  Los incentivos creados por el RD 2818/98 fueron en forma de primas que debian pagarse
ademas del precio de mercado por la energia producida o, de manera alternativa, una
tarifa fija por cada kWh de electricidad vendida, en lugar del precio de mercado
(Articulos 26 y 28)2%. Conforme al Articulo 32, habria una revision cada cuatro afios
“atendiendo a la evolucion del precio de la energia eléctrica en el mercado, la
participacién de estas instalaciones en la cobertura de la demanda y su incidencia sobre

la gestion técnica del sistema” 7.

137.  Segun las Demandantes, los incentivos establecidos por el RD 2818/98 se aplicarian
durante toda la vida util de las plantas de ER?, mientras que el (i) mecanismo de Tarifa
Regulada, (ii) fomento y recompensa de la eficiencia en la produccion, (iii) la eleccion
entre la Prima y la Tarifa Regulada, y (iv) la disponibilidad de la Tarifa Regulada durante
la vida util de la instalacion iban a continuar siendo caracteristicas comunes del marco
regulatorio espafiol de ER durante todo el periodo de tiempo en el cual RWE realiz6 sus
inversiones en Espafia?®. Seguin el Demandado, el marco retributivo se disefié de acuerdo
con el principio juridico de rentabilidad razonable y no incluyé la “petrificacion” de los
subsidios, si bien ciertos factores relativos a la sostenibilidad econdémica del sistema
eléctrico o a la razonabilidad de la rentabilidad percibida podrian acometer, en cualquier
momento, reformas distintas a las previstas en el RD 2818/1998%°.

% C-0177/R-0098, RD 2818/1998..

% \/éase, también, Cl. Mem., 11 131 y 136. C-0177, RD 2818/1998, Articulo 28; Compass I, 1 64-67; C-0152,
Informe Harpen 2003, p. 5; CI. Skeleton 1114-16.

27 C-0177/R-0098, RD 2818/1998; Cl. Mem. { 136; Resp. C-Mem. 1 395.
28 Cl. Mem. 1108; alegato de apertura de las Demandantes, Dia 1/87-88.
2 Cl. Mem.,  31.

30 Resp. C-Mem. 11 25, y 394-395.
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138.

139.

140.

El régimen del RD 2818/1998 estaba vigente cuando las Demandantes invirtieron por
primera vez en los sectores edlico e hidroeléctrico espafiol®!. Bajo este régimen,

comenzaron a operar nueve de las plantas de las Demandantes®?,

En diciembre de 1999, Espafia aprob6 el PER 2000 para la promocion de ER, mediante
el cual establecio una serie de objetivos por area que permitirian que las fuentes de
energia renovable atendieran, al menos, el 12% de la demanda de energia primaria de
Esparia para el afio 201033, Las Demandantes aseveran que el plan reconocia que uno de
los elementos clave para su éxito era reconocer que, para los inversores, 10s recursos

financieros dependian de los principios de lucratividad, oportunidad y estabilidad®*.

Segun el Demandado, el PER 2000 indico que no era necesario aumentar la retribucion
de las tecnologias edlica e hidroeléctrica para alcanzar el objetivo. El plan establecio la
metodologia para determinar el régimen retributivo del sector de ER que consistia en:

“definir, dentro de cada tecnologia y de acuerdo con el arte de la ciencia
existente en cada momento, distintas instalaciones-tipo. Una vez
determinadas dichas instalaciones tipo en cada una de ellas se establecian
distintos estdndares (coste de inversion, coste de operacion, vida util de la
planta, horas de produccion primada, precio de mercado) que permitian que
dicha planta alcanzara, en un determinado plazo de tiempo (vida util) una
rentabilidad razonable de acuerdo con el coste del dinero en el mercado de los
capitales”®.

3L Cl. Reply 1 284.

32 Resp. C-Mem. § 387; Cl. Mem., Apéndice 4: Lista de Instalaciones Estas instalaciones fueron: i) tecnologia edlica:
Parque E6lico Acampo Armijo, Parque Edlico la Ciesma de Grisel, Parque Eo6lico Bosque Alto; Parque Edlico Plan
de Maria; Parque Edlico Rio Gallego; Parque Eo6lico Plana de la Balsa; Parque Edlico Los Labrados; Parque Eélico
Plana de Zaragoza; ii) tecnologia hidroeléctrica: Planta hidroeléctrica La Mora; Planta hidroeléctrica Villalgordo.

33 Cf. Cl. Mem. 1 269; Informe de Compass, 1 117.
34 Cl. Mem. 1 123; C-0035, Plan de Fomento de las Energias Renovables 2000-2010, Introduccion.
% Resp. C-Mem. { 405; R-0118, Plan de Fomento de las Energias Renovables 2000-2010, ppp. 200-218.
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(3) Real Decreto 436/2004 y Demas Normas de Aplicacion, incluido el Real Decreto
661/2007

a. Real Decreto 436/2004 (“RD 436/2004”)%

141.  El 27 de diciembre de 2002, se adoptd el RD 1432/2002, que establecio la metodologia

para la aprobacion o modificacion de la tarifa media de referencia (“TMR”).

142.  El 12 de marzo de 2004, el Gobierno espafiol aprobo el RD 436/2004, que derogé el
RD 2818/1998%.

143.  Como parte del contexto de esta nueva reglamentacion, el 27 de septiembre de 2001, la
UE emitio la Directiva 2001/77/EC (“Directiva sobre Energias Renovables de 2001”),
que ordeno a los Estados Miembros de la UE tomar ciertas medidas para alcanzar los
objetivos del Protocolo de Kioto. Segun las Demandantes, la Directiva sobre Energias
Renovables de 2001 reconocio la necesidad de brindar incentivos econdmicos con apoyo
gubernamental para proyectos de generacion de ER, incluso a través de FIT3®. El
Demandado acepta que la Directiva sobre Energias Renovables de 2001 reconocio la
necesidad de otorgar ayudas publicas en favor de las fuentes de energia renovables, si
bien subraya que estas se fijarian por los Estados dentro de las obligaciones impuestas en
los articulos 87 y 88 del Tratado sobre Ayudas de Estado. Segun el Demandado, en 2014,
el Tribunal de Justicia de la Union Europea (“TJUE”) reconocié como Ayudas de Estado
las cantidades que los usuarios finales abonan a una empresa privada productora de

electricidad®®.

% C-0016, Real Decreto 436/2004 de 12 de marzo de 2004, que establece la metodologia de actualizacion y
sistematizacion del régimen juridico y econémico para la produccién de energia eléctrica en Régimen Especial
(publicado el 27 de marzo de 2004) (en adelante “RD 436/2004” 0 “RD 436™)

37.CI. Mem. 11 32-33, Resp. C-Mem. { 409.

3 CI. Mem. { 113; C-0178, Directiva 2001/77/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de septiembre de
2001, relativa a la promocion de la electricidad generada a partir de fuentes de energia renovables en el mercado
interior de la electricidad, Diario Oficial de la Union Europea, serie L 283, de 27 de octubre de 2001 (en adelante
“Directiva 2001/77/CE”), Considerandos (12) y (14).

39 Resp. C-Mem. 11 309-310; RL-0015, Directiva 2001/77/EC.; RL-0019, Auto de 22 de octubre de 2014, dictado en
la Cuestidn Prejudicial C-275/13 (“Caso Elcogas™), { 21: “Para que unas ventajas puedan ser calificadas de ayudas
en el sentido del articulo 107 TFUE, apartado 1, es necesario, por una parte, que sean otorgadas directa o
indirectamente mediante fondos estatales y, por otra parte, que sean imputables al Estado”.{ 33. “[...] constituyen una
intervencion del Estado o mediante fondos estatales los importes atribuidos a una empresa privada productora de
electricidad que se financian por el conjunto de los usuarios finales de la electricidad establecidos en el territorio
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144.  Tal como se explica en el Preambulo del RD 436/2004, el operador de la planta podria
optar entre vender la energia producida a cambio de una retribucién en forma de tarifa
regulada, es decir, una Unica tarifa plana definida como porcentaje de la TMR establecida
de acuerdo con el RD 1432/2002, o vender directamente en el mercado, en cuyo caso el
operador recibiria el precio de mercado mas un incentivo y una prima si la planta en
cuestion tuviera derecho a percibirla (que también se calculan en referencia a la TMR, si
bien varian con cada caso especifico teniendo en cuenta los criterios a que se refiere el
Articulo 30.4 de la Ley 54/1997). El Predmbulo prosigue:

“Cualquiera que sea el mecanismo retributivo por el que se opte, el real decreto
garantiza a los titulares de instalaciones en régimen especial una retribucion
razonable para sus inversiones y a los consumidores eléctricos una asignacion
también razonable de los costes imputables al sistema eléctrico, si bien se incentiva
la participacion en el mercado, por estimarse que con ello se consigue una menor
intervencion administrativa en la fijacion de los precios de la electricidad, asi como
una mejor y mas eficiente imputacion de los costes del sistema, en especial en lo
referido a gestion de desvios y a la prestacion de servicios complementarios”.

145. El Articulo 1(a) establecid el objeto del Decreto, a saber: “[l]a actualizacion,
sistematizacion y consolidacion de las disposiciones reglamentarias dictadas en desarrollo
de las normas sobre régimen juridico de la actividad de produccién de energia eléctrica
en régimen especial recogidas en la Ley 54/1997”. El régimen econdmico estipulado en
el Predmbulo se contempld en los Articulos 22 y 23. El Articulo 22 establecia que los
titulares de instalaciones debian optar por una tarifa fija o el pago de una suma por encima
del precio de mercado mayorista por KWh de energia producida, mientras que conforme
al Articulo 23, la tarifa regulada y la prima debian calcularse en referencia a porcentajes

fijos de la TMR de cada afio, definida de acuerdo con el Articulo 2 del RD 1432/2002.

146.  Segun el Articulo 40(1) del RD 436/2004, “a la vista del resultado de los informes de
seguimiento sobre el grado de cumplimiento del Plan de fomento de las energias

renovables”, las tarifas y primas definidas en el Decreto estarian sujetas a revision en

nacional y que se distribuyen a las empresas del sector eléctrico por un organismo publico conforme a criterios legales
predeterminados”.
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2006 v, luego, cada cuatro afios. No obstante, de acuerdo con los Articulos 40(2) y (3),

tales revisiones no tendrian efecto retroactivo:

“2. Las tarifas, primas, incentivos y complementos que resulten de cualquiera de
las revisiones contempladas en esta seccion entraran en vigor el 1 de enero del
segundo afio posterior al afio en que se haya efectuado la revision.

3. Las tarifas, primas, incentivos y complementos que resulten de cualquiera de las
revisiones contempladas en esta seccion seran de aplicacion unicamente a las
instalaciones que entren en funcionamiento con posterioridad a la fecha de entrada
en vigor referida en el apartado anterior, sin retroactividad sobre tarifas y primas
anteriores™4°.

147.  El Articulo 34(5) también establecio especificamente en relacion con la energia eolica:

“Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 40, cuando el grupo b.2 [instalaciones
que Unicamente utilicen como energia primaria la energia edlica] alcance los 13000
MW de potencia instalada se procedera a la revision de la cuantia de las tarifas,
incentivos y primas expresadas en este articulo”*.

148. El RD 436/2004 también establecio un plan transitorio. De acuerdo con la Disposicion
Transitoria Segunda: “Las instalaciones de produccion de energia eléctrica acogidas al
Real Decreto 2818/1 998, de 23 de diciembre, que, a la entrada en vigor de este real
decreto, contaran con inscripcion definitiva en el Registro administrativo de
instalaciones de produccion en régimen especial, dependiente del Ministerio de
Economia, dispondran de un periodo transitorio hasta el 1 de enero de 2007”. Conforme
a esta disposicion, también se permitia a tales instalaciones optar por acogerse al régimen
del RD 436/2004 de inmediato.

149. Las Demandantes alegan que el RD 436/2004 garantizaba las condiciones econémicas
que contemplaba durante la vida Gtil de la planta y, ademas, establecia un compromiso
de estabilidad, segun el cual no se aplicaria ningiin cambio en las tarifas de ER para las

instalaciones que ya se habian comenzado a operar, salvo que se ofrecieran condiciones

40 C-0016/R-100, RD 436/2004, Articulo 40.
41 Seglin Cl. Reply, 1. 340, esta cifra de 13.000 MW se proporciond durante 2007.
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economicas iguales o mejores*2. En funcion del informe de 14 de febrero de 2007 de la
Comision Nacional de Energia (“CNE”) de Espaiia®®, las Demandantes afirman que el
Articulo 40.3 del RD 436/2004 “introdujo una garantia excepcional explicita”**, y
agregan que los documentos internos de Espafia confirman que esta gran estabilidad

contemplada en el RD 436/2004 se debio especificamente a la inversion incentivada®.

150. El Demandado sefiala que el RD 436/2004 estaba vinculado al PER 2000 y respondia a
la misma metodologia de calculo del régimen retributivo del sector de ER que la recogida
en el PER 2000, es decir, los subsidios otorgados se calculaban a través de una
metodologia dirigida a otorgar a una instalacion tipo una rentabilidad razonable durante
un determinado periodo de tiempo®®. Afirma que la redaccion del Articulo 40.3 del
RD 436/2004 es limitada y no se extiende a todas las posibles revisiones del régimen
retributivo®’. EI Demandado aduce, asimismo, que el RD 436/2004 vinculaba la
evolucion de los subsidios en el recogido a la evolucion de la TMR, que potencialmente
ponia en peligro la sostenibilidad economica del sistema eléctrico espafiol (“SEE”),

ademas de producir situaciones de sobre-retribucion?®.

42 Cl. Mem. 1 33; C-0016, RD 436/2004, Articulo 40.3; Declaracion Testimonial de Biinting, { 49; alegato de apertura
de las Demandantes, Dia 1/97-98-79.

43 C-0249, “Informe 3/2007 de la CNE en relacion con el borrador de real decreto por el que. se regula la actividad de
produccion de energia eléctrica en régimen especial”, 14 de febrero de 2007, (en adelante “ Informe CNE 3/2007),
pp. 23-24. Tal como se sefialara en C-0103, Informe de Péyry “Estado actual y futuro de la energia eélica en Espafia
y Portugal” del 1 julio de 2007, (en adelante “Informe Pdyry Julio 2007 (edlica)”) p. 30: “La CNE (Comision
Nacional de Energia) fue creada por la Ley de Hidrocarburos (Ley 34/1998) y actlia como ente regulador del sector
energético. Actualmente, las facultades de la CNE se limitan a la consulta, participacion, inspeccion, arbitraje y entrega
de informes” [Traduccion del Tribunal]. VVéase, también, la posicion del Demandado del Dia 2/394-395.

4 Cl. Reply 11 291-292; Declaracién Testimonial de Biinting, 1 53. Las Demandantes explicaron el principio de
“grandfathering” en su alegato de apertura, Dia 1/74, de la siguiente manera: “Una vez que se hace la inversion, pues
estos beneficios o estas disposiciones estan garantizadas durante toda la vida Util de la instalacion. El coste—hay
nuevas inversiones efectivamente que van a ser menores, porque los costes bajan, pueden bajar. Pero estos costes
bajan para las nuevas inversiones [...] Es por eso que tenemos este principio, el del abuelo [...]”

45 CI. Reply, 1 293; que hace referencia a C-0263, Proyecto de RD 436/2004 de fecha 30 de enero de 2004, pp. 3-4;
C-0264, Memoria Econdmica del RD 436/2004, sin fecha, p. 10; C-0265, Informe del Ministerio de Economia sobre
el RD 436/2004, 9 de febrero de 2004, p. 1.

46 Resp. C-Mem. 11 409(b) y 411

47 Resp. C-Mem. 11 423-427; R-0100, RD 436/2004, Articulo 40.3.

8 Resp. C-Mem. { 26.
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b. El Plan de Energias Renovables 2005-2010 (“PER 20057)°

151. Enagosto de 2005, Espafia publicé un Plan de Energias Renovables para 2005-2010 (el
“PER 2005”), en el que se mantenia el objetivo de 12% para la energia proveniente de

fuentes renovables que se habia fijado en el Plan para 2000-2010°.

152. Enel PER 2005, se sefial6 que se habia registrado un progreso satisfactorio con respecto
a la energia edlica, pero que el crecimiento de la produccion de energia hidroeléctrica a
pequefia escala habia sido mas lento de lo previsto. Ciertas areas, incluso la solar,
crecieron muy por debajo de los niveles deseados. Con respecto a la energia edlica, se fijo
un nuevo objetivo de aumento en la produccién de 12.000 MW durante el periodo 2005-
2010 (que implicaba finalizar la década con un potencial instalado total de 20.155 MW)>*,
También se indicd con respecto a la energia edlica que era “esencial mantener el marco
legislativo actual sin cambios importantes durante el periodo 2005-2010 (Ley 54/1997
del Sector Eléctrico y Metodologia para la Revision de Tarifas establecida en el Real

Decreto 436/2004 sobre el Régimen Especial)”’®2. [Traduccion del Tribunal]

153. EI PER 2005 incluy6 una seccion detallada sobre la financiacion del Plan. Al introducir

esta seccion, se hizo referencia a un marco regulatorio estable y se explicé que los

49 C-0034, Plan de Energias Renovables 2005-2010.

%0 Ministerio de Ciencia y Tecnologia e IDAE, “Plan de promocién de energias renovables de Espafia 2005-2010”,
agosto de 2005; véase el Resumen en C-0047, y algunos extractos en C-0034 y R-119. Segun un Informe de Pdyry
del mes de marzo de 2011 titulado “Estado Actual y Tendencias Futuras de la Energia Solar en Espafia”, que presentd
el Demandado: “El Plan de Energias Renovables (“PER”) establece las proyecciones de crecimiento especificas para
cada tecnologia y las desglosa por regién autonoma. De acuerdo con esta documentacion, el Gobierno fija una tarifa
(publicada en forma de Real Decreto) para cada tecnologia segun el nivel de crecimiento que requiere cada tecnologia.
Los documentos de planificacién de energias renovables son los mejores indicadores del desarrollo futuro de las
diversas tecnologias renovables” [Traduccion del Tribunal]. Véase R-0277, PéyryEstado Actual y Tendencias Futuras
de la Energia Solar en Espafia, marzo 2011, p. 22.

51 C-0047, Resumen del PER 2005-2010, p. 17. Véanse las pp. 20-23 acerca del objetivo de produccion de energia
hidroeléctrica. VVéase, también, la Declaracion Testimonialde Henderson, { 17, que hace referencia a este objetivo de
20.155 MW.

52 C-0047, Ministerio de Industria, Turismo y Comercio & IDEA, Resumen del Plan de promocién de energias
renovables de Espafia 2005-2010, p. 40. En Cl. Reply, 1 301, las Demandantes también mencionan y hacen hincapié
en un pasaje de la p. 48 que rezaba: “es necesario incentivar mas, en lo posible, ciertas areas tecnoldgicas a fin de
hacerlas mas atractivas para futuros inversores” [Traduccidon del Tribunal]. Sin embargo, por el contexto, esto no tiene
nada que ver con la energia eélica (o microhidraulica).
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requisitos de financiacion se establecieron sobre la base de una supuesta rentabilidad de

7% (después de impuestos) para una instalacion tipo®3,

154. Las Demandantes aseveran que el PER 2005 sent6 las bases para futuras mejoras del
Régimen Especial y reconocio que el marco legislativo con respecto a la energia edlica
se debe mantener sin cambios sustanciales durante el periodo 2005-2010%*. Dicen que la

estabilidad del marco se considerd un factor decisivo®®.

155. El Demandado alega que el PER 2005 es esencial para comprender el régimen retributivo
establecido en el RD 661/2007, y que el plan “siguié la metodologia tradicional y
establecid sus objetivos de rentabilidad de las plantas en un determinado periodo de
tiempo (vida Util) basandose en el calculo de los costes de las instalaciones-tipo para las
distintas tecnologias y las previsiones de ingresos, en funcion de las circunstancias
macroeconomicas del momento”®®. EI Demandado sostiene que el régimen retributivo
fijo los distintos parametros necesarios para que cada instalacion tipo alcanzara una
rentabilidad sobre proyecto y con recursos propios proxima al 7% a lo largo de toda su

vida Gtil®’.

c. Real Decreto-Ley 7/2006 (“RDL 7/2006)%8

156. El 23 de junio de 2006, el Gobierno espafiol aprobé el Real Decreto-Ley 7/2006 que, en
el Articulo 1, desvincul6 el célculo de tarifas y primas de la TMR (ya que el método de
calculo conforme al RD 436/2004 estaba teniendo un impacto ascendente imprevisto en

las tarifas y las primas) y congel6 las tarifas. Esto se implementd como medida de

53 C-0034, Plan de Energias Renovables 2005-2010. Las Demandantes mencionan un extracto del PER 2005, en la
p. 166, y sefialan, en relacion con la Ley 54/1997 y el RD 436/2004: “El Real Decreto 436/2004, sobre Régimen
Especial, desarrolla la ley, y establece un régimen econémico garantizado para toda la vida de la instalacion,
actualizando y refundiendo el régimen juridico que afecta a la energia solar fotovoltaica”. Sin embargo, este pasaje se
relaciona con el sector fotovoltaico y no aparece en los pasajes equivalentes de las secciones detalladas del PER 2005
sobre energia edlica e hidroeléctrica.

% Cl. Mem. 11 142-143; C-0047, Ministerio de Industria, Turismo y Comercio & IDAE, “Resumen del Plan de
Energias Renovables en Espafia 2005-2010”, agosto 2005, p. 40.

55 Alegato de apertura de las Demandantes, Dia 1/83.
%6 Resp. C-Mem. 1 446.
57 Resp. C-Mem.  456; R-0119, Plan de Energias Renovables en Espafia 2005-2010, { 274.

58 C-0053, Real Decreto-Ley 7/2006, sobre la adopcién de medidas urgentes en el sector energético, 23 de junio de
2006 (en adelante “RDL 7/2006"), Preambulo.
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caracter urgente y temporal, con la intencion de desarrollar nuevas reglamentaciones para
la fijacion de tarifas y primas. Las asociaciones del sector (incluidas APPA y AEE, de
las cuales la Segunda Demandante es una socia activa) reaccionaron con extrema
hostilidad®®.

157. Las Demandantes aseveran que el RDL 7/2006 otorgdé mas incentivos: (i) congelo la
tarifa de los consumidores que pagaban todos los consumidores de electricidad con el fin
de determinar la FIT correspondiente a las instalaciones de ER®, y (ii) conferia a las
instalaciones de ER autorizadas prioridad en el acceso a las redes de transporte y de
distribucion®. Esto se hizo a fin de mejorar el régimen econdmico de las energias

renovables, en cumplimiento de la politica de la UE®2.

158.  Segun el Demandado, el RDL 7/2006 se promulgd para corregir los efectos negativos
que tuvo el RD 436/2004 en la sostenibilidad del SEE como consecuencia del vinculo
entre los subsidios para ER y la TMR®. Es por eso que el RDL 7/2006 congel6 los
subsidios del Régimen Especial hasta que se desarrollara un nuevo régimen retributivo,
ademas de desvincular el célculo de tarifas y primas de la TMR®. Las Demandantes

aceptan este punto relativo a la desvinculacion®.

%9 Véanse R-0015, Decretazo energético, Revista Info APPA No. 22, mayo-julio 2006; y R-0016, Revista Info APPA
No. 23, agosto-diciembre 2006. Representantes de la Segunda Demandante estuvieron presentes en las reuniones de
APPA y AEE, al menos, desde 2008: véase, por ejemplo, el Sr. Henderson, Dia 3/700-701. VVéase, también, Resp. C-
Mem. {1 439-442; R- 0224, “Revision Régimen Econémico. Energias Renovables. Informe propuestas APPA”,
noviembre de 2006.

80 C-0053, RDL 7/2006, Disposicion transitoria segunda.

61 CI. Mem. { 149; C-0053, RDL 7/2006, Articulo 1, 1 12, que modifica el Articulo 30(2)(b) de la Ley del Sector
Eléctrico de 1997.

62 CI. Mem. 11148 y 149.
83 Resp. C-Mem. {1 432y 437.

6 Resp. C-Mem. 11 26 y 437; R-0088, RDL 7/2006, Disposicion transitoria segunda. “Hasta que se desarrolle
reglamentariamente lo previsto en los apartados uno a doce del articulo 1 de conformidad con lo establecido en la
disposicién final segunda de este Real Decreto-ley: 2. La revision de la tarifa media que efectle el Gobierno no sera
de aplicacidn a los precios, primas, incentivos y tarifas que forman parte de la retribucidn de la actividad de produccion
de energia eléctrica en régimen especial.”

8 Alegato de apertura de las Demandantes, Dia 1/105.
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d. Real Decreto 661/2007 de 25 de mayo de 2007 (“RD 661/2007”)%

159.  En noviembre de 2006, se publicaron nuevos borradores de reglamentaciones, y estos
fueron revisados por la CNE en un informe de fecha 14 de febrero de 2007, tras la
reaccion adversa al borrador de organismos del sector, como APPA y AEE®’. La CNE
enuncio un conjunto de “criterios fundamentales” que consideré que deben tenerse en

cuenta en la regulacion legal y econémica de la produccion de electricidad, entre ellos:

“b) Minimizar la incertidumbre regulatoria. La CNE entiende que la
transparencia y la predictibilidad en el futuro de los incentivos econdémicos reducen
la incertidumbre regulatoria, lo que incentiva las inversiones en nueva capacidad y
minimiza el coste de financiacion de los proyectos, reduciéndose el coste final para
el consumidor. La regulacién ha de ofrecer garantias suficientes para conseguir que
los incentivos econdmicos sean estables y predecibles durante toda la vida de la
instalacion, fijando en su caso, tanto mecanismos transparentes de actualizacion
anual, asociados a la evolucion de indices robustos (como la tarifa media o de
referencia, el IPC, los bonos a diez afios, etc.), como revisiones periddicas, por
ejemplo, cada cuatro afios, que Unicamente afecten a las nuevas instalaciones, en
cuanto a los costes de inversion, pudiendo afectar la reduccion de los costes de
operacion también a las instalaciones existentes”.

160. La CNE también indico, sin embargo, que la seguridad juridica o la proteccion de las

expectativas legitimas no significan que la legislacion sea inmune a su reforma:

“Como ha puesto de manifiesto tanto la doctrina cientifica como jurisprudencia!,
en un Estado social y democratico de Derecho los principios de seguridad juridica
y de proteccion de la confianza legitima no pueden erigirse en obstaculos
insalvables a la innovacion del ordenamiento juridico, ni pueden por ello ser
utilizados como instrumentos petrificadores del Derecho vigente en un momento
dado. Con otras palabras: el principio de seguridad juridica no es un principio por
definicion antievolutivo o conservador, no significa que el ordenamiento sea
resistente o inmune a su reforma. En este sentido, dichos principios no impiden la

% Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo de 2007, por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica
en régimen especial (publicado el 26 de mayo de 2007) (en adelante “RD 661/2007” 0 “RD 661”).

67.C-0249; R-128, Informe 3/2007 de la CNE Relativo a la Propuesta de Real Decreto por el que se Regula la Actividad
de Produccion de Energia Electrica en Regimen Especial y de Determinadas Instalaciones de Tecnologias Asimilables
del Régimen Ordinario, de 14 de febrero de 2017 (en adelante “Reporte CNE 3/2007”).

88 C-0249/R-0128, Reporte CNE 3/2007, p. 16, negrita en el original. VVéanse, también, pp. 23 y 24: “Los promotores
que han invertido durante la vigencia del Real Decreto 436/2004 en instalaciones de produccion en régimen especial
lo han hecho en unas condiciones regulatorias de estabilidad, basada fundamentalmente en una tarifa regulada segura
y predecible durante toda la vida Gtil de la instalacién. Las garantias recogidas en el Real Decreto 436/2004 han
permitido una financiacién mas barata, con menor coste de los proyectos y menor impacto en la tarifa eléctrica que
finalmente paga el consumidor”.
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162.

innovacion dindmica del mismo [...], sino que sélo exigen que la innovacion
normativa -sobre todo si resulta brusca, imprevisible o inopinada- se lleve a cabo
con ciertas garantias y cautelas (periodos transitorios de adaptacion a los nuevos
regimenes, en su caso medidas compensatorias, etc.) que amortigtien, moderen y
minimicen en lo posible la defraudacion de expectativas generadas por la normativa
anterior”°,

La nueva norma, el RD 661/2007, se aprobd el 25 de mayo de 2007 y entro en vigor el 1
de junio de 2007. Es de suma importancia en los alegatos de las Demandantes en este
proceso’®. Las Demandantes afirman que realizaron las siguientes inversiones en funcion
del régimen del RD 661/2007: Proyecto Ulysses, en el que invirtieron EUR 363,5
millones (la adquisicion de Urvasco); Proyecto Aldea, en el que invirtieron EUR 12
millones; y Proyecto Dia, en el que invirtieron EUR 48 millones’. Ademas, en
consonancia con las disposiciones del RD 661/2007, las Demandantes declaran haber
gastado EUR 6,8 millones en la mejora de varias plantas eolicas (Grisel, Acampo,

Armijo, Muel, Balsa, Labrados y Zaragoza) .

En su Predmbulo, el RD 661/2007 explicaba que “[l]a modificacion del régimen
econdmico y juridico que regula el régimen especial vigente hasta el momento, se hace

necesaria por varias razones”. Las razones expuestas fueron las siguientes:

“En primer lugar, el crecimiento experimentado por el régimen especial en los
ultimos afos, unido a la experiencia acumulada durante la aplicacion de los Reales
Decretos 2818/1998, de 23 de diciembre y 436/2004, de 12 de marzo, ha puesto de
manifiesto la necesidad de regular ciertos aspectos técnicos para contribuir al
crecimiento de estas tecnologias, salvaguardando la seguridad en el sistema
eléctrico y garantizando su calidad de suministro, asi como para minimizar las
restricciones a la produccion de dicha generacion. El régimen economico
establecido en el Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo, debido al
comportamiento que han experimentado los precios del mercado, en el que en los
ultimos tiempos han tomado mas relevancia ciertas variables no consideradas en el
citado regimen retributivo del régimen especial, hace necesario la modificacion del
esquema retributivo, desligandolo de la Tarifa Eléctrica Media o de Referencia,

69 C-0249 y R-0128, Reporte CNE 3/2007, p. 18.
70 C-0017 y R-0101, Real Decreto 661/2007, por el que se regula la actividad de produccién de energia eléctrica en
régimen especial (en adelante “RD 661/2007").

"L Cl. Skeleton { 27, C-0091, Decision circular del consejo de administracién de RWE AG, abril de 2008 ; y C-0098,
Formulario de Solicitud de Aprobacién de Transacciones (TARF) para el Proyecto Dia, abril de 2009; Declaracion
Testimonial de Biinting 11 42, 47. VVéase, también, alegato de apertura de las Demandantes, Dia 1/105-106.

72 Cl. Skeleton { 27.
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164.

165.

utilizada hasta el momento. Por ultimo, es necesario recoger los cambios
normativos derivados de la normativa europea, asi como del Real Decreto-
Ley 7/2006 [...]"".

El Preambulo proseguia:

“El marco econdémico establecido en el presente real decreto desarrolla los
principios recogidos en la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico,
garantizando a los titulares de instalaciones en régimen especial una retribucion
razonable para sus inversiones y a los consumidores eléctricos una asignacién
también razonable de los costes imputables al sistema eléctrico, si bien se incentiva
la participacion en el mercado, por estimarse que con ello se consigue una menor
intervencion administrativa en la fijacion de los precios de la electricidad, asi como
una mejor y mas eficiente imputacion de los costes del sistema, en especial en lo
referido a gestion de desvios y a la prestacion de servicios complementarios.

Para ello se mantiene un sistema analogo al contemplado en el Real Decreto
436/2004, de 12 de marzo, en el que el titular de la instalacién puede optar por
vender su energia a una tarifa regulada, Unica para todos los periodos de
programacion, o bien vender dicha energia directamente en el mercado diario, en
el mercado a plazo o a través de un contrato bilateral, percibiendo en este caso el
precio negociado en el mercado mas una prima. [...]”".

Las Demandantes sostienen que el Gobierno introdujo el RD 661/2007 con el fin de
alcanzar los objetivos de la UE sobre la produccion de ER y el PER 2005-20107°. Por el
contrario, el Demandado alega que el RD 661/2007 se aprob6 para garantizar la
sostenibilidad econdmica del SEE, que podia verse afectada por un sistema de subsidios

vinculados a la TMR®,

Conforme al Articulo 9.1 del RD 661/2007, y en linea con la legislacion anterior (por
ejemplo, el Articulo 21.4 de la Ley 54/1997, el Articulo9 del RD 2818/1998 y el

Articulo 9.1 del RD 436/2004), las instalaciones en régimen especial estaban obligadas a

73 C-0017 y R-101, RD 661/2007, pp. 1y 2.
74 C-0017 y R-101, RD 661/2007, pp. 2 y 3.

5 Cl. Mem., 1 151; Cl. Reply 11 300, 303 y 304; C-0017, RD 661/2007, Preambulo; C-0246, Ministerio de Industria,
“Informe sobre el proyecto de Real Decreto por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica en
Régimen Especial”, de fecha 23 de marzo de 2007, p. 3.

6 Resp. C-Mem. 1 460.
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inscribirse en el Registro Administrativo de Instalaciones de Produccion en Régimen
Especial (“RAIPRE"):

“Para el adecuado seguimiento del régimen especial y especificamente para la
gestion y el control de la percepcion de las tarifas reguladas, las primas y
complementos, tanto en lo relativo a la categoria, grupo y subgrupo, a la potencia
instalada y, en su caso, a la fecha de puesta en servicio como a la evolucion de la
energia eléctrica producida, la energia cedida a la red, la energia primaria utilizada,
el calor util producido y el ahorro de energia primaria conseguido, las instalaciones
de produccion de energia eléctrica en régimen especial deberan ser inscritas
obligatoriamente en la seccion segunda del Registro administrativo de instalaciones
de produccion de energia eléctrica a que se refiere el articulo 21.4 de la Ley
54/1997, de 27 de noviembre, dependiente del Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio. Dicha seccion segunda del Registro administrativo citado sera
denominada, en lo sucesivo Registro administrativo de instalaciones de produccion
en régimen especial” 7.

166. El Capitulo 1l del RD 661/2007 (Articulos 16-23) se ocupaba de los derechos y
obligaciones de las instalaciones en régimen especial. EI Articulo 17 establecia ciertos
derechos fundamentales. El Articulo 17.1 disponia lo siguiente:

“Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 30.2 de la Ley 54/1997, de 27 de
noviembre, los titulares de instalaciones de producciéon acogidas al régimen
especial tendran los siguientes derechos:

a) Conectar en paralelo su grupo o grupos generadores a la red de la compafiia
eléctrica distribuidora o de transporte.

b) Transferir al sistema a través de la compafiia eléctrica distribuidora o de
transporte su produccion neta de energia eléctrica o energia vendida, siempre que
técnicamente sea posible su absorcion por la red.

c) Percibir por la venta, total o parcial, de su energia eléctrica generada neta en
cualquiera de las opciones que aparecen en el articulo 24.1, la retribucion prevista
en el régimen econdmico de este real decreto. El derecho a la percepcion de la tarifa
regulada, o en su caso, prima, estara supeditada a la inscripcion definitiva de la
instalacion en el Registro de instalaciones de produccion en régimen especial
dependiente de la Direccién General de Politica Energética y Minas, con
anterioridad a la fecha limite establecida en el articulo 22.

d) Vender toda o parte de su produccion neta a través de lineas directas.

7C-0017 y R-0101, RD 661/2007, p. 16.
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e) Prioridad en el acceso y conexion a la red eléctrica en los términos establecidos
en el anexo XI de este real decreto o en las normas que lo sustituyan” '8,

167. El Capitulo IV (Articulos 24-51) establecio luego el nuevo régimen economico.
Conforme al Articulo 24.1, los productores acogidos al régimen especial se beneficiaron
con la opcion de elegir entre la venta de la energia con base en una tarifa fija o en
referencia al precio de mercado mas, en su caso, una Prima (sujeto a un limite superior y
un limite inferior). Luego, hay una serie de disposiciones detalladas para calcular la
Tarifa Fija y la Prima, incluso con respecto a la energia eolica e hidroeléctrica (Articulos
36, 38 y 40). La opcion de Prima para las tecnologias edlica e hidroeléctrica estaba sujeta
a (i) un limite superior de EUR 8,4944 cent./kWh y a (ii) un umbral inferior de
EUR 7,1275 cent./kWh. Segun las Demandantes, el hecho de que el precio inferior de la
Prima fuera tan cercano a la Tarifa Fija de EUR 7,3228 cent./kWh hizo que la opcion de

la Prima resultase mas atractiva’®.

168.  El Articulo 22 establecio el “Plazo de mantenimiento de las tarifas y primas reguladas”,

al disponer sobre este particular que:

“1. Una vez se alcance el 85 por ciento del objetivo de potencia para un grupo o
subgrupo, establecido en los articulos 35 al 42 del presente real decreto, se
establecera, mediante resolucion del Secretario General de Energia, el plazo
maximo durante el cual aquellas instalaciones que sean inscritas en el Registro
administrativo de instalaciones de produccion en régimen especial con anterioridad
a la fecha de finalizacion de dicho plazo tendran derecho a la prima o, en su caso,
tarifa regulada establecida en el presente real decreto para dicho grupo o subgrupo,
que no podra ser inferior a doce meses”.

169.  El Articulo 44 estableci6 la “Actualizacion y revision de tarifas, primas y complementos”.

El Articulo 44.3 y, en particular, el ultimo parrafo son de suma importancia en la manera

en que se interpuso la reclamacién, al disponer que:

“Durante el afio 2010, a la vista del resultado de los informes de seguimiento sobre
el grado de cumplimiento del Plan de Energias Renovables (PER) 2005-2010 y de
la Estrategia de Ahorro y Eficiencia Energética en Espafia (E4), asi como de los

8 C-0017 y R-101, RD 661/2007, p. 23.
 Cl. Mem., 1 170.
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171.

nuevos objetivos que se incluyan en el siguiente Plan de Energias Renovables para
el periodo 2011-2020, se procederd a la revision de las tarifas, primas,
complementos y limites inferior y superior definidos en este real decreto,
atendiendo a los costes asociados a cada una de estas tecnologias, al grado de
participacion del régimen especial en la cobertura de la demanda y a su incidencia
en la gestion técnica y economica del sistema, garantizando siempre unas tasas de
rentabilidad razonables con referencia al coste del dinero en el mercado de
capitales. Cada cuatro afios, a partir de entonces, se realizarad una nueva revision
manteniendo los criterios anteriores.

Las revisiones a las que se refiere este apartado de la tarifa regulada y de los limites
superior e inferior no afectaran a las instalaciones cuya acta de puesta en servicio
se hubiera otorgado antes del 1 de enero del segundo afio posterior al afio en que se
haya efectuado la revision”.

El RD 661/2007 también contenia ciertas disposiciones transitorias detalladas, que
permitian a las instalaciones que operaban bajo el RD 436/2004 optar por seguir
percibiendo primas en virtud de dicho régimen hasta el 31 de diciembre de 2012 (véase
la Disposicion Transitoria Primera). Es indiscutible que la mayoria de los productores de
energia eolica aprovecharon estas disposiciones y siguieron operando bajo el antiguo
régimen tarifario. Las plantas de las Demandantes optaron por la aplicacién del
RD 436/2004 hasta el 31 de diciembre de 2012 y la aplicacion del RD 661/2007 en lo

sucesivo®!,

Conforme a la Disposicion Transitoria Quinta del RD 661/2007, las instalaciones edlicas
mas antiguas debian realizar mejoras en su tecnologia para poder acogerse al
RD 661/2007%. El argumento de las Demandantes es que, conforme a las disposiciones
del RD 661/2007 de que las tarifas se aplicarian durante toda la vida operativa de la planta

y que cualquier revision futura no afectaria a aquellas plantas que ya hubiesen cumplido

80 C-0017 y R-0101, RD 661/2007, pp. 45-46. VVéase el primer borrador del RD 661/2007, segun el resumen de la
CNE en su informe de febrero de 2007. Véanse C-0249 y R-0128, Reporte CNE 3/2007, p. 6 (11 11). Véase, también,
C-0266, la Memoria Econdmica del RD 661-2007, de 21 de marzo de 2007, en la cual se describe la disposicion sobre
revisiones que finalmente se incluyd en el Articulo 44(3), , p. 9.

81 CI. Mem., 1 40.
82 CI. Mem., 1 164. C-0017, RD 661/2007, Disposicién Transitoria Quinta.

48



172.

173.

174.

con todos los requisitos de inscripcion y de cualquier otra indole, y hubiesen comenzado

a operar, las Demandantes invirtieron fondos para realizar esas mejoras®.

En vista de las disposiciones anteriores, las Demandantes alegan que el RD 661/2007
contempld un mecanismo de FIT (Tarifa Fija o Prima), incentivos basados en la
produccion para alentar y retribuir la eficacia, una garantia de tarifas a largo plazo
(derechos expresamente otorgados durante la vida operativa de la instalacion) y la
promesa de “apadrinamiento o grandfathering” de las instalaciones existentes en caso de

futuras revisiones de tarifas®.

El Demandado alega que las disposiciones del RD 661/2007 deben analizarse en linea
con los principios de la Ley 54/1997 y teniendo en cuenta que el RD 661/2007 mantuvo
el vinculo de los subsidios con su metodologia anterior, como también con los parametros
econdmicos basicos incorporados en el PER 2005-20108°. Refuta el argumento de que,
debido a un compromiso de “grandfathering”, las inversiones de las Demandantes entre
abril de 2001 y diciembre de 2012 hayan quedado habilitadas para acogerse al régimen
del RD 661/2007 durante la vida operativa de todas las plantas®.

La adopcion del RD 661/2007 estuvo acompafiada de una nota de prensa del Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio de Espafia titulado “El Gobierno prima la rentabilidad
y la estabilidad en el nuevo Real Decreto de energias renovables y cogeneracion”. El
documento de tres paginas establecié los lineamientos generales del Real Decreto. En el

parrafo introductorio, el Ministerio dijo lo siguiente (partes pertinentes):

“El fin de este Real Decreto es mejorar la retribucion de aquellas tecnologias menos
maduras, como la biomasa y la solar térmica, para de este modo poder alcanzar los
objetivos del Plan de Energias Renovables 2005-2010, asi como los objetivos
contraidos por Espafia a nivel comunitario. Con el desarrollo de estas tecnologias,
la energia renovable en Espafia cubrird el 12% del consumo de energia en el afio
2010. La nueva normativa garantiza una rentabilidad del 7% a las instalaciones

8 CI. Mem., § 41.

8 CI. Mem., 1 36. VVéase, ademas, el alegato de apertura de las Demandantes, dia 1/106-121, en la que mencionaron
cinco ventajas principales que surgen del RD 661/2007: un sistema de FIT, la identificacion de la tarifa real, con un
limite inferior y superior, la estabilidad a través de los Articulos 22 y 44.3, y un régimen transitorio.

8 Resp. C-Mem. 1 462.
% Resp. Skeleton 11 1-2.
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175.

176.

edlicas e hidraulicas que opten por ceder su produccion a las distribuidoras, y entre
el 5% y el 9% si participan en el mercado de produccion de energia eléctrica. ...
Cada 4 afos se realizaran revisiones de las tarifas teniendo en cuenta el
cumplimiento de los objetivos fijados. Esto permitird el ajuste de las tarifas en
funcion de los nuevos costes y del grado de cumplimiento de los objetivos. Las
revisiones que se realicen en el futuro de las tarifas no afectaran a las instalaciones
ya puestas en marcha. Esta garantia aporta seguridad juridica para el productor,
proporcionando estabilidad al sector y fomentando su desarrollo. La nueva
normativa no tendrad caracter retroactivo. Las instalaciones que se pongan en
funcionamiento hasta el 1 de enero de 2008 podran mantenerse acogidas a la
regulacién anterior en la opcion de tarifa fija durante toda su vida util. Cuando
participen en el mercado, podran mantener su regulacion anterior hasta el 31 de
diciembre de 2012. Con la consecucion de los objetivos previstos para la
cogeneracion para el afio 2010, se evitara la emision de 6,3 millones de toneladas
de C02 al afio”¥'.

Asimismo, se reiterd en la pagina 2 de la nota de prensa:

“Energias Renovables

Rentabilidad

En cuanto a la rentabilidad se refiere, la nueva regulacion garantiza un porcentaje
medio del 7% a una instalacion e6lica e hidraulica en el caso de optar por ceder su
produccidn a las distribuidoras, y una rentabilidad entre el 5% y el 9% si participa
en el mercado de produccion de energia eléctrica”®,

Las Demandantes aducen que el Gobierno espafiol, dirigido por el Ministerio y la
Sociedad Estatal para la Promocion y Atraccion de Inversiones Exteriores
(InvestinSpain)®®, también lanzaron una campafia nacional e internacional para atraer

inversiones extranjeras en el sector espafiol de ER, haciendo hincapié en las condiciones

87 C-0238, Anuncio del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio sobre RD 661/2007, “El Gobierno prima la
rentabilidad y la estabilidad en el nuevo Real Decreto de energias renovables y cogeneracion”, de 25 de mayo de
2007 (en adelante “Anuncio sobre RD 661/2007").

8 C-0238, Anuncio sobre RD 661/2007, p. 2. Estas cifras son las mismas que las que figuran en C-0266, la Memoria
Econdmica del RD 661/2007, 21 de marzo de 2007, p. 17.

8 El sitio web de InvestinSpain sefiala explicitamente que la sociedad se encuentra “sujeta a mecanismos de control
especificos de sociedades de responsabilidad limitada que son integramente de propiedad estatal” [Traduccion del
Tribunal]. Véase C-0059, sitio web de InvestinSpain, “Quiénes somos”, sitio web de InvestinSpain, disponible en
<www.investinspain.org/invest/es/cabecera/quienes-somos/index.html> (Gltimo acceso: 15 de febrero de 2016) (en
adelante “sitio web de InvestinSpain, ‘Quiénes Somos’”).
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economicas Y las tarifas a largo plazo del RD 661/2007%°. Las Demandantes hicieron
referencia, en particular, a las presentaciones en Graz, Austria®t, en 2007 y en Alemania
en 2008 sobre “Oportunidades en el ambito de las energias renovables en Espafia”
[Traduccion del Tribunal]®2. También se hizo referencia a dos presentaciones de la CNE
en febrero de 2009%. Si bien las Demandantes no admiten haberse fundado en lo que se
dijo en ciertas presentaciones, si invocan esas presentaciones como prueba de como la

propia Espafia entendia el Régimen Especial que habia creado®.

e. El Real Decreto-Ley 6/2009 (“RDL 6/2009”)% y el Registro de Pre-asignacion

177.  EI 30 de abril de 2009, Espaiia adopto el Real Decreto-Ley 6/2009. Los Reales Decretos-
leyes tienen el mismo valor que las leyes y pueden ser promulgados por el Gobierno
espafiol en casos de necesidad extraordinaria y urgente®.

178.  Segun consta en el Preambulo, el RDL 6/2009 se adopto en medio de la crisis financiera
internacional de 2008 y lo que se describié como un déficit tarifario cada vez mas

insostenible en Espaiia:

“El creciente déficit tarifario, esto es, la diferencia entre la recaudacion por las
tarifas reguladas que fija la Administracion y que pagan los consumidores por sus

% CI. Mem., 11 181-185. Véase C-0059, sitio web de InvestinSpain, “Quiénes Somos”. C-0030, Manuela Garcia,
“Opportunities in Renewable Energy in Spain”, Presentacion de PowerPoint de INTERES InvestinSpain, Graz
[Austria]Espafia, noviembre de 2007, pp. 4, 15, 18, 19, 32,40y 42.

91 C-0030, Manuela Garcia, “Opportunities in Renewable Energy in Spain”, Presentacion de PowerPoint de INTERES
InvestinSpain, Graz [Austria]Espafia, noviembre de 2007, p. 32.

9 Cl. Mem., 11 183 y 184. C-0060, Manuela Garcia, “Opportunities in Renewable Energy in Spain”, InvestinSpain y
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de Espafia, noviembre de 2008.

% CI. Mem., 11 183-187. C-0133, Luis Jesls Sanchez de Tembleque, “La Regulacion de las Energias Renovables”,
presentacion de PowerPoint de la CNE, Barcelona, febrero de 2009; C-0183, Carlos Solé Martin, Luis Jesis Sanchez
de Tembleque, “Las Energias Renovables: EI Caso Espafiol”, presentacion de PowerPoint de la CNE, Cartagena de
Indias, 9-13 febrero de 2009. Llama la atencidn el hecho de que, si el Déficit de Tarifa era un problema que debia
resolverse, Espafia siguiera alentando mas inversiones en ER que aumentarian los costes del sistema. Cf. Resp.
Skeleton 3.

% Véase, por ejemplo, alegato de apertura de las Demandantes, dia 1/126-127.
% C-0061, Real Decreto-Ley 6/2009, por el que se adoptan determinadas medidas en el sector energético y se aprueba
el bono social, de 30 de abril de 2009 (publicado el 7 de mayo de 2009) (en adelante “RDL 6/2009”).

% CI. Mem., nota al pie 232; Resp. C-Mem.  504. Véase C-0021, Constitucion Espafiola de 27 de diciembre de 1978,
Articulo 86(1): “En caso de extraordinaria y urgente necesidad, el Gobierno podra dictar disposiciones legislativas
provisionales que tomaran la forma de Decretos-leyes y que no podran afectar al ordenamiento de las instituciones
basicas del Estado, a los derechos, deberes y libertades de los ciudadanos regulados en el Titulo I, al régimen de las
Comunidades Auténomas ni al Derecho electoral general”.
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suministros regulados y por las tarifas de acceso que se fijan en el mercado
liberalizado y los costes reales asociados a dichas tarifas, esta produciendo graves
problemas que, en el contexto actual de crisis financiera internacional, esta
afectando profundamente al sistemay pone en riesgo, no solo la situacion financiera
de las empresas del sector eléctrico, sino la sostenibilidad misma del sistema. Este
desajuste resulta insostenible y tiene graves consecuencias, al deteriorar la
seguridad y capacidad de financiacion de las inversiones necesarias para el
suministro de electricidad en los niveles de calidad y seguridad que demanda la
sociedad espariola”®’.

179.  En referencia a las instalaciones acogidas al régimen especial, el PreAmbulo explicaba

que:

“... por su creciente incidencia sobre el déficit de tarifa, se establecen mecanismos
respecto al sistema retributivo de las instalaciones del régimen especial. La
tendencia gque estan siguiendo estas tecnologias, podria poner en riesgo, en el corto
plazo, la sostenibilidad del sistema, tanto desde el punto de vista econdémico por su
impacto en la tarifa eléctrica, como desde el punto de vista técnico,
comprometiendo, ademas, la viabilidad econémica de las instalaciones ya
finalizadas, cuyo funcionamiento depende del adecuado equilibrio entre generacion
gestionable y no gestionable. Asi, se hace necesario adoptar una medida de urgencia
que garantice la necesaria seguridad juridica a aquellos que han realizado
inversiones, y ponga las bases para el establecimiento de nuevos regimenes
economicos que propicien el cumplimiento de los objetivos pretendidos: la
consecucién de unos objetivos de potencia por tecnologia a un coste razonable para
el consumidor y la evolucion tecnolégica de las mismas que permitan una reduccion
gradual de sus costes y por consiguiente su concurrencia con las tecnologias
convencionales”®%,

7 C-0061, RDL 6/2009, p. 1.

% C-0061, RDL 6/2009, pp. 3-4. Véase la descripcion de esta parte del PreAmbulo en la Réplica, { 350, en el que se
sefiala que confirma la interpretacion de las Demandantes del Articulo 44(3) del RD 661/2007 y garantiz6 la tarifa fija
para las instalaciones existentes. En la Réplica, 1352, las Demandantes hacen referencia a la seccién 5 de la Memoria
Econdmica para el RDL 6/2009, de fecha 5 de mayo de 2009, y explican que esta deja bien en claro que el RDL 6/2009
tenia por objeto proteger las expectativas legitimas de las inversiones existentes. El pasaje mencionado, en contexto,
reza: “La aplicacion del sistema retributivo previsto en el Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo se ha manifestado
excesivamente rigido y se ha revelado ineficiente para asegurar el cumplimiento de sus dos objetivos fundamentales.
Por otro lado, si no se lleva a cabo de inmediato la modificacion se podria producir la situacion irreversible de
implantacion de instalaciones autorizadas a las que ya no podria afectar juridicamente la modificacion que se plantea,
con el riesgo sobre la sostenibilidad técnica y econdmica del sistema y el consiguiente perjuicio tanto para consumidor
eléctrico como para los propios titulares de las instalaciones. En cualquier caso, se respeta sus posibles expectativas
configurandose las cautelas precisas para entender que no se afectan, desde luego, ni derechos adquiridos ni
expectativas legitimas sin la adecuada previsién de un régimen transitorio necesario para la adaptacién”.
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180.  Conforme al Articulo 1, el RDL 6/2009 pretendia eliminar el déficit tarifario para el 1 de
enero de 2013, mediante la reforma de las disposiciones adicionales de la Ley 54/1997 de
la siguiente manera: “A partir del 1 de enero de 2013, los peajes de acceso serén
suficientes para satisfacer la totalidad de los costes de las actividades reguladas sin que
pueda aparecer déficit”®. EI Articulo 4 del RDL 6/2009 también introdujo un nuevo
requisito de inscripcion en el Registro de Pre-asignacion de Retribucion como condicion
necesaria para poder acogerse al régimen econémico del RD 661/2007, lo que permitié

al Gobierno escalonar la puesta en marcha de las nuevas instalaciones'®.

181.  Las asociaciones del sector, como APPA, criticaron fuertemente este RD%, Ambas
partes estan de acuerdo que hubo un déficit tarifario en el SEE y que el objetivo principal
del RDL 6/2009 fue eliminarlo. Segun las Demandantes, para 2009, el déficit tarifario
fue superior a EUR 20.000 millones'%. Las Demandantes alegan que este déficit de tarifa
se debid al incumplimiento de la Ley 54/1997 por parte del Demandado y aseguran que
las tarifas para los usuarios finales de electricidad alcanzan para cubrir los costes reales
del SEE, incluidos los costes del Régimen Especial'®®. EI Demandado asevera que el
desequilibrio en el SEE se debid, en gran medida, a la caida abrupta en la demanda de

electricidad ante la crisis econdmica®,

f. Otros desarrollos en el Régimen Especial 2009-2010

182. El 23 de abril de 2009, la UE adoptd la Directiva 2009/28/EC (la “Directiva sobre

Renovables de 2009”)1%, en la que se fijo 2020 como el afio para el cual la UE procuraria

% C-0061, RDL 6/2009, p. 6.

100 se entiende que todas las plantas de las Demandantes ya estaban en operacion para ese entonces y, por lo tanto,
esta disposicidn no tuvo incidencia directa en las plantas de las Demandantes. Véase Cl. Mem., 1 195. No obstante,
las Demandantes sefialan que el RDL 6/2009 confirmé su entendimiento de que toda planta que hubiera obtenido su
inscripcion definitiva en el RAIPRE tenia asegurado su derecho a beneficiarse con las condiciones econémicas del
RD 661/2007.

101 véase R-0018, Europa, nueva directiva. Espafia, nuevo decretazo, APPA info No. 29, de mayo de 2009. Véase,
también, Resp. C-Mem. 11 510-515; CI. Reply 11 396-397.

102 Informe de Compass, Figura 8.
103 véase, por ejemplo, Cl. Mem. { 70; C-0029, Ley 54/1997 del Sector eléctrico (version al 1 de enero de 2008).
104 Resp. C-Mem. 11503 y 517.

105 C-0018, Directiva 2009/28/EC del Parlamento Europeo y del Consejo de 23 de abril de 2009 relativa al fomento
del uso de energia procedente de fuentes renovables y por la que se modifican y se derogan las Directivas 2001/77/CE
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183.

184.

obtener un 20% de su consumo total de energia requerido a partir de fuentes de energia
renovable (el “Objetivo 2020”)1%. De acuerdo con la Directiva sobre Renovables de
2009, el 30 de junio de 2010, Espafia adopt6 un Plan de Accion Nacional de Energias
Renovables (“PANER”) para alcanzar los objetivos de la directival?”. Con respecto a
“Evolucidn futura de los sistemas de apoyo a la generacion de electricidad con energias
renovables”, este Plan establecio: “La actividad de produccién de energia eléctrica en
régimen especial se sustenta en tres principios basicos como son la seguridad juridica,

viabilidad y estabilidad regulatoria”1°,

El Demandado arguye que, durante 2010, la demanda eléctrica sufrid una reduccion
excepcional que, entre otros factores, generd la necesidad de reforma en el Sector

Eléctricol®,

El 2 de julio de 2010, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de Espafia emitid
una nota de prensa mediante la cual anuncio que habia cerrado “con los sectores edlico

y termosolar un acuerdo para revisar sus marcos retributivos” (el “‘acuerdo’ de julio de
2010”)1°, Este acuerdo hacia referencia a un limite superior en la cantidad de horas que
se beneficiarian de las tarifas del RD 661/2007, y una reduccién de la Prima hasta 2013.
Sin embargo, se mantendrian los incentivos y las tarifas establecidos en el

RD 661/2007*%, La nota de prensa anuncio que:

“Los acuerdos incluyen medidas de corto plazo, que permitiran reducir el impacto
en el precio de la electricidad de estas tecnologias, asi como medidas de largo plazo,
que garantizaran la estabilidad a futuro para ambos sectores.

y 2003/30/CE, Diario Oficial de la Unién Europea, serie L 140, 5.6.2009, pp. 16-62 (en vigencia desde el 25 de junio
de 2009) (“Directiva sobre Renovables de 2009”).

106 C|, Mem., { 39.

107 Resp. C-Mem. {1 531-532; R-0120, Plan de Accién Nacional de Energias Renovables de Espafia (en adelante
“PANER 2011-2020").

108 R-0120, PANER 2011-2020, p. 118.
109 Resp. C-Mem. { 33.

110 C-0063, Gobierno de Espafa, Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, nota de prensa: “Industria cierra con
los sectores eolico y termosolar un acuerdo para revisar sus marcos retributivos”, 2 de julio de 2010 (en adelante
“Nota de Prensa del 2 de julio de 2010”).

11 Cl. Mem., 11 199-204; C-0063, Nota de Prensa del 2 de julio de 2010.
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Las primas de la eolica previstas en el RD 661/2007 se reduciran un 35% hasta
2013. ...

Se acuerda limitar el nimero de horas con derecho a retribucion sobre el precio del
mercado de las plantas eolicas y termosolares, teniendo en cuenta las diferentes
tecnologias y lo previsto en el Plan de Energias Renovables 2005-2010 para el
calculo de las rentabilidades de las instalaciones. ...

Con esta medida, que no compromete la rentabilidad de las instalaciones existentes,
se garantizara que las producciones renovables por encima de las esperadas
reviertan en beneficio de los consumidores y no comprometan la sostenibilidad
econOmica del sistema.

Este pacto supone, asimismo, el refuerzo de la visibilidad y estabilidad de la
regulacion de estas tecnologias a futuro, garantizandose las primas y tarifas actuales
del RO 661/2007 para las instalaciones en operacion (y para las incluidas en el pre-
registro) a partir de 2013. ...

Industria iniciara de inmediato la tramitacion que permita trasladar a la normativa
el contenido de los acuerdos”*'2,

185.  Poco después del “acuerdo” de julio de 2010, representantes de la Primera Demandante
(incluidos los Sres. Henderson y Navarro) se habian reunido con representantes del
Gobierno. Con respecto a esta reunion, el Sr. Henderson manifesto:

“[Los representantes del Gobierno espafiol] pensaban que el articulo 44.3 les
concedia el derecho de cambiar las primas, pero no la tarifa fija. Esa fue nuestra
interpretacion: que no podian cambiar la tarifa fija, pero la prima si. Y la propuesta
de ellos al sector es que a cambio de estos ajustes provisionales para reducir el
componente de prima durante cierto tiempo limitado y las horas de funcionamiento
que se verian limitadas durante cierto tiempo, la garantia era el sector en el acuerdo
y en la legislacion posterior que ya nunca mas se iban a tocar los pardmetros del
661 que se aplicaban a nuestros activos”*3,

112 C-0063, Nota de Prensa del 2 de julio de 2010p. 2.

113 Sy, Henderson, Dia 3/739-742. VVéase, también, la Declaracion Testimonial de Navarro, § 69. “En una conversacion
con RWE, Espafia dej6 claro que este era un curso de accién temporal y que todo volveria a la normalidad”. Véase,
también, C-0191, Notas de la reunion celebrada entre representantes de RWE Innogy y el Ministerio de Industria, 23
de junio de 2010 (en adelante “Notas de la Reunién del 23 de junio de 20107)..
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186. EI 19 de noviembre de 2010, Espaiia promulgd el Real Decreto 1565/2010
(“RD 1565/2010”)*4, que introdujo ciertas medidas técnicas y econémicas en el sector
de produccion de energia edlica. Luego, el 7 de diciembre de 2010, se emitié el Real
Decreto 1614/2010 (“RD 1614/20107)*%,

187.  En el Preambulo, el RD 1614/2010 destaco “el crecimiento de las tecnologias edlica,
solar termoeléctrica y fotovoltaica, habiéndose alcanzado e incluso superado los
objetivos de potencia instalada previstos para el afio 2010”, y establecié que el régimen
de respaldo “debe adaptarse, salvaguardando la seguridad juridica de las inversiones y el
principio de rentabilidad razonable...”. El Articulo 2(4) establecié un limite maximo en
la cantidad de horas con derecho a retribucion basada en la tarifa fija 0 a una prima*e. El
Articulo5 del RD 1614/2010 también dispuso que las revisiones conforme al
Articulo 44(3) del RD 661/2007 no resultarian de aplicacién a instalaciones que ya
hubieran obtenido la inscripcion definitiva en el RAIPRE para el 7 de mayo de 2009,
ni a las instalaciones que, al momento de la entrada en vigencia del RDL 6/20009,
hubieran cumplido los requisitos en el Registro de Pre-asignacion y estuvieran
efectivamente inscritas en el RAIPRE para el 31 de diciembre de 201318,

188.  Asi, el Articulo 5(3) reitero la ultima oracion del Articulo 44(3) del RD 661/2007 con

una referencia especifica a las instalaciones inscritas de manera definitiva en el RAIPRE

114 R-0104, RD 1565/2010 de 19 de noviembre de 2010.

115 C-0065 y R-0105, Real Decreto 1614/2010 de 7 de diciembre de 2010, por el que se regulan y modifican
determinados aspectos relativos a la actividad de produccion de energia eléctrica a partir de tecnologias solar
termoeléctrica y edlica (publicado el 8 de diciembre de 2010) (en adelante “RD 1614/2010” 0 “RD 1614”").

116 CI. Mem. 11 206-207; C-0065, RD 1614/2010, Articulo 5(3).

117 Se recuerda que el Articulo 44(3) del RD 661/2007 establecia que, durante el afio 2010, al finalizar el periodo de
planificacién previsto en el PER 2005-2010 y cuando Espafia anticipara que alcanzaria sus objetivos de potencia
instalada de energia renovable, procederia a la revision de las Tarifas Fijas o las Primas. C-0065, Articulo 5(3)
establece lo siguiente: “Sin perjuicio de lo previsto en el presente real decreto, para las instalaciones de tecnologia
eoblica acogidas al Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo, las revisiones de las tarifas, primas y limites inferior y
superior, a las que se refiere el articulo 44.3 del citado real decreto, no afectaran a las instalaciones inscritas con
caracter definitivo en el Registro administrativo de instalaciones de produccion en régimen especial dependiente de
la Direccion General de Politica Energética y Minas a fecha 7 de mayo de 2009...”

118 CI. Mem.  211; C-0065, RD 1614/2010, Articulo 5(3).
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al 7 de mayo de 2009 y aquellas que hubiesen cumplido los requisitos de inscripcion en
el Registro de Pre-asignacion de Retribucion (véase el Articulo 4 del RDL 6/2009)%°.

189.  El ultimo acto legislativo que establece el marco en el cual las Demandantes estuvieron
realizando sus distintas inversiones es el Real Decreto-ley 14/2010, adoptado el 23 de
diciembre de 2010 (“RDL 14/2010”)*?°. Este RDL exigia a los productores en RO
(plantas de energia eléctrica tradicional) y bajo el régimen especial el pago de un peaje
de acceso a las redes de transmision y distribucion, y afectd la rentabilidad de los
productores de ER?L, Segln el Demandado, esto demuestra que el RD 1614/2010 no
tenia por objeto congelar el régimen econdmico establecido en el RD 661/2007*?2, Las
Demandantes alegan que estos recortes solo fueron para las instalaciones FV, por lo que
los sectores edlico e hidroeléctrico no se vieron afectados'?, No obstante, el Tribunal
advierte que la introduccion del peaje de acceso en virtud del RDL 14/2010 fue de
aplicacion general, mientras que ciertas disposiciones de este RDL se limitaron al sector

FV, es decir, ciertos limites sobre las horas de funcionamiento.

B. LAS INVERSIONES DE LAS DEMANDANTES EN ESPANA

190.  Entre los meses de abril de 2001 y diciembre de 2011, las Demandantes compraron y
desarrollaron en Espafia (i) cuatro centrales hidroeléctricas (Cepeda y La Mora en Avila,

Chomba en Asturias y Villalgordo en Albacete) con una capacidad total instalada de

119 Segun la Réplica, 11 364-365, el Articulo 5 se incluyd a pesar de que el Consejo de Estado advirtié que creaba
“inmutabilidad” con respecto a las primas en el futuro. Se hace referencia a los Anexos Demostrativos C-0269,
Informe del Consejo de Estado sobre el proyecto de RD 1614/2010, de 26 de noviembre de 2010, p. 18, y C-0268,
Memoria Econémica del RD 1614/2010, p. 11. Tras un analisis detenido, el Tribunal no considera que estos
documentos le resulten Gtiles a las Demandantes en cuanto al alcance previsto por el Articulo 5.3 del RD 1614/2010.

120 R-0090, Real Decreto-ley 14/2010, de 23 de diciembre, por el que se establecen medidas urgentes para la correccién
del déficit tarifario del sector eléctrico, de 23 de diciembre de 2010, Preambulo (en adelante “RDL 14/2010").

121 R-0090, RDL 14/2010, Disposicidn transitoria primera.

122 Resp. C-Mem. 11 584-591, en los que también se invoca la sentencia del Tribunal Supremo espafiol de 25 de junio
de 2013, R-0150, para afirmar que esto fue licito desde el punto de vista del derecho espafiol, y se sefiala que el
Tribunal Supremo en ese caso reiterd su conclusion de que el RD 661/2007 no era inalterable o inmodificable teniendo
en cuenta los supuestos principios de seguridad juridica y confianza legitima, y que dichos principios no impidieron
al legislador tomar medidas de caracter general o no tributario. EI Tribunal concluy6: “Puede, pues, legitimamente
decidir que todos los generadores de energia eléctrica, sin excepcion, contribuyan mediante el pago de peajes a los
costes imputables a las inversiones requeridas precisamente para que la energia que producen se transporte y
distribuya”..

123 CI. Mem,, 1 212.
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191.

192.

193.

produccion de unos 12,20 MW vy (ii) 16 centrales edlicas (Grisel, Acampo-Armijo, Muel,
Bosque Alto, Plana de Maria, Rio Gallego, Lanternoso, Los Labrados, Plana de la Balsa,
Plana de Zaragoza, Bancal, Siglos, Juno, Luna, Urano y Aldehuelas) con una capacidad
total instalada de produccion de unos 446,75 MW1!24, Las Demandantes declaran que
invirtieron mas de EUR 577 millones en estas centrales en el periodo comprendido entre
los afios 2001 y 201112°,

Tal como se desprende de los siguientes datos, las inversiones se adquirieron en tres
amplios tramos: en primer lugar, en una serie de transacciones desde 2001 hasta
principios de 2004 en una suma total de mas de EUR 45 millones, en particular, con
respecto a la adquisicion del 100% del capital social de Agrupacié Energias Renovables,
S.A.U. (Aersa) (la “Adquisicion de Aersa”)'%; luego, el 6 de junio de 2008, las
Demandantes adquirieron el 100% del capital social de Urvasco Energia, S.A. (Urvasco)
por EUR 363,5 millones (la “Adquisicion de Urvasco”)?’; y, por ltimo, en una serie
de transacciones desde diciembre de 2008 hasta diciembre de 2012, las Demandantes
incrementaron su participacion accionaria en las distintas plantas en las que ya tenian

participacion a través de sus adquisiciones anteriores.

Las primeras inversiones de las Demandantes se realizaron a través de la predecesora de

la Primera Demandante, Harpen AG (Harpen)'2,

En abril de 2001, Harpen adquirio el parque edlico Grisel por EUR 3.500%°. En junio de
2001, Harpen y PEG celebraron un acuerdo con BBB Umwelttechnik Erneuerbare
Energien GmbH (BBB) y Germania Windpark GmbH & Co. (GWP), por el cual PEG

124 CI. Mem., 1 17, Apéndice 4 de Cl. Mem., CLEX-0004, pp. 93 y 94.
125 Alegato de apertura de las Demandantes, Dia 1/37 y 161-164.

126 Cl. Mem. { 216; C-0069, Escritura Pdblica del contrato de compraventa de acciones entre Harpen
Aktiengesellschaft comprador y Agrupaci6 Mutua del Comerc | de la Industria, Mutua D’Assegurances |
Reassegurances a Prima Fixa, Agrupacié Bankpyme Seguros de Vida y Salud, S.A. y Agrupaciéon Mutua Fondo de
Pensiones como vendedores, con fecha 17 de mayo de 2002, pp. 1y 10; Declaracion Testimonial de Schafer,  29.

127.CI. Mem., § 233.
128 CI. Mem. |1 22 y 215-219.
129 C|. Mem., § 215.
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194.

195.

196.

adquirié de BBB todas las autorizaciones, permisos y licencias de la planta Grisel por
EUR 3,5 millones™°.

En mayo de 2002, Harpen adquirié el 100% del capital social de Agrupacié Energias
Renovables S.A.U. (Aersa) por EUR 42 millones. En sintesis, Harpen adquirio
participaciones en los siguientes parques eolicos: Acampo Armijo (100%); Muel
(77,67%); Puena de la Balsa (81%); Los Labrados (81%); Plana de Zaragoza (81%);
Aldehuelas (20,81%). También, mediante la adquisicién de Aersa, Harpen adquiri6 el
100% del capital de las centrales hidroeléctricas Chomba del Plagano, Cepeda y La

Mora, y el 60% de la central hidroeléctrica Villalgordo®3t,

En el momento de la Adquisicion de Aersa, RWE Aersa poseia el 90% de Prodenergias-
2, S.L. (“Prodenergias 2”)**2, la cual a su vez era propietaria del 46,26%*% del Parque
Edlico La Luna (Luna), Parque Eélico Juno (Juno) y Parque E6lico Urano (Urano) por
medio de la empresa Danta de Energias, S.A. El 1 de abril, la participacion se incremento
a 50% debido a un aumento del capital en Dante [sic], con lo cual las Demandantes

tuvieron un 45% en Luna, Juno y Urano a partir de esa fecha®®.

En abril de 2002, Price Waterhouse Coopers prepar6 un borrador de informe de debida
diligencia con respecto a la adquisicion de Aersa, si bien dicho informe se centré en cada
planta y no en los detalles del régimen regulatorio espafiol**®. En julio de 2002, llex
Energy Consulting (llex) elaboré un informe para las Demandantes titulado “Projecting
Wholesale Electricity Prices in Spain” [Proyeccion de los precios del mercado mayorista

de la electricidad en Espaiia]**®. Este informe destacé la importancia del RD 2818/1998,

130 CI. Mem. { 215; C-0174, Escritura Publica del contrato de compraventa entre Windfarm Holding GmbH y Harpen
de fecha 10 abril de 2001; Escritura Publica del contrato de compraventa entre BBB, GWP, Harpen y PEG de fecha
18 de julio de 2001, pp. 2, 7 y 15; Declaracion Testimonial de Schéfer, { 27.

131 CI. Mem. {1 216-234.
132 C|, Mem. { 219; Declaracion Testimonial de Schéafer, § 30.

133 Cl. Mem. 1 219; C-0209, “Danta de Energias, S.A.”, Resumen de Landwell y PriceWaterhouseCoopers, p. 4; véase,
también, C-0211, Libro Registro de Acciones de Danta de Energias, S.A. de fecha 15 de abril de 2002, p. 6.

134 CI. Mem., 1 220.

135 C-0085, “Financial Review Due Diligence Draft Report” (Borrador del informe de debida diligencia de revision
financiera) para Agrupacién Energias Renovables, S.A., presentacion en Power Point de PWC, abril de 2002 .

1% C-0088, Informe de Ilex Energy Consulting a Harpen, “Projecting wholesale electricity prices in Spain”
(Proyeccion de los precios del mercado mayorista de la electricidad en Espafia), julio de 2002,
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que describid en el sentido de que “alienta nuevas inversiones en cogeneracion y energias
renovables al colocarlas bajo un régimen especial y subsidiar las compras de electricidad
a generadores de energia renovable con una capacidad de menos de 50MW”*%, En la
seccion “El futuro del Régimen Especial”, se identificé un “riesgo principal” como “la
posibilidad de eliminacién parcial o total de los subsidios del Régimen Especial”, si bien
se agregd que “consideramos que es poco probable que desaparezca por completo el

apoyo brindado al sector de energias renovables”*, [Traduccion del Tribunal]

197.  EI 30 de diciembre de 2003, se adquirié otra participacion de 21,97% en Aldehuelas por
la suma de EUR 586.363%°.

198.  De ello se desprende que las Demandantes invirtieron mas de EUR 49,5 millones bajo el
régimen regulatorio vigente del RD 2818/1998 y antes de aprobarse el RD 436/2004. El
1 de abril de 2004, pocos dias después de aprobarse el RD 436/2004, se adquirio otra
participacion de 1,77% en esta planta por unos EUR 40.000%°,

199.  Enoctubre de 2004, llex prepard para las Demandantes un nuevo informe titulado “Wind
Power Price Projections for Spain” [Proyecciones de los precios de la energia edlica en
Espafa], que Harpen contrat6 “para analizar los antecedentes y proyectar las expectativas
del sector de energia edlica en Espafia hasta 2022”14, [Traduccion del Tribunal] En este

informe, llex manifestd en el Resumen Ejecutivo que:

“El futuro de la generacion de energia renovable dependera de la forma y el nivel
de cualquier mecanismo de apoyo. EI mecanismo del Régimen Especial esta sujeto
a revision periddica, y se ha debatido la introduccion de un mecanismo basado en
el mercado de acuerdo con la directiva més reciente de la UE sobre generacion de
energia renovable. Sin embargo, ante el éxito del mecanismo actual, ... es probable
que la actual metodologia de tarifa/prima continue, al menos, hasta 2010...

137 C-0088, Informe de llex Energy Consulting a Harpen, “Projecting wholesale electricity prices in Spain”
(Proyeccion de los precios del mercado mayorista de la electricidad en Espafia), julio de 2002, p. 11.

138 C-0088, Informe de llex Energy Consulting a Harpen, “Projecting wholesale electricity prices in Spain”
(Proyeccion de los precios del mercado mayorista de la electricidad en Espafia), julio de 2002, p. 12.

139 CI. Mem., § 230.
140 C|. Mem., 1 230.

141 CI. Mem. 1 230; C-0089, Informe de llex Energy Consulting a RWE, “Wind power price projections for Spain”
(Proyecciones de los precios de la energia edlica en Espafia).
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200.

201.

Dada la incertidumbre acerca del Regimen Especial, sumada a la politica futura y
el mecanismo de apoyo para que el desarrollo de energias renovables cumpla las
metas fijadas, es dificil proyectar con precision los ingresos adicionales potenciales
para los generadores edlicos. No obstante, el Gobierno espafiol se comprometio a
continuar brindando su apoyo, ya sea por medio de subsidios anuales, con fondos
provenientes de las tarifas reguladas, o por medio de mecanismos basados en el
mercado”*?. [Traduccion del Tribunal]

En julio de 2007, llex (actualmente, Poyry) prepard un informe para RWE Power AG,
“Estado actual y futuro de la energia e6lica en Espafia y Portugal”**. Este informe es
posterior al RD 661/2007 (25 de mayo de 2007) pero anterior a la adquisicion de Urvasco
por parte de las Demandantes (6 de junio de 2008, véase infra). Cabe sefialar que los
testigos de las Demandantes no leyeron este informe, ni se demostré que se hubieran

fundado en él al adquirir Urvasco#,

En su Resumen Ejecutivo, Poyry identificé bajo el primer titulo “Hechos recientes en el
mercado espafiol” diversas cuestiones sobre “problemas constantes con el déficit
tarifario” y “cambios en la legislacion para limitar los ingresos de los generadores en
Régimen Especial”. Asimismo, explico que “a causa de los altos precios del mercado
mayorista, los generadores en Régimen Especial—en particular, los parques eélicos—
han estado percibiendo ganancias supranormales. A raiz de estas ganancias excesivas,
el Gobierno intervino para establecer un limite mediante la reforma del RD 436/2004 (la
norma principal del régimen especial durante el periodo 2004-2007) y publicacion del
RD 661/2007 en su lugar”. [Traduccion del Tribunal] Continuo:

“Debido a estos cambios importantes que implementé el Gobierno, Pdyry
considera que este seguird dominando el mercado espafiol, gestionandolo
activamente para procurar mantener un tope en las ganancias de los generadores.
Lo que probablemente no ocurra es que el Gobierno opte por la intervencion
directa en el Mercado Mayorista. Prefiere intervenir fuera del Mercado
Mayorista (como el RD 1634/2006 y la Orden ITC/400/2007 para limitar las
ganancias de los generadores y los costes totales del sistema). Por lo tanto, es
mas probable que el Gobierno intervenga mediante la aplicacion de impuestos

142 pp. (ii), notas al pie omitidas, (v) y (vi); Informe de llex Energy Consulting a RWE, “Wind power price projections
for Spain” (Proyecciones de los precios de la energia eélica en Espafia), pp. 6 y 9.

143 CI. Mem., C-0103, Informe P&yry Julio 2007 (edlica).

144 E| Sr. Navarro, testigo de las Demandantes, sabia sobre la existencia del informe pero no lo leyd, mientras que el
Sr. Henderson, también testigo de las Demandantes, ni siquiera sabia que existia. Véanse Dia 2/633-634 y Dia 3/732.
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sobre las ganancias imprevistas de las sociedades o la limitacion de sus ingresos
(RD 661/2007), que directamente en el mercado mayorista mediante un tope en
los precios”*®, [Traduccion del Tribunal]

202. En el “Resumen de la legislacion sobre renovables en Espafia”, Poyry describe los
elementos principales del RD 661/2007 y sefiala, inter alia:

“El Gobierno espafiol, a través del Real Decreto (RD) 661/2007, alienta las nuevas
inversiones en cogeneracion y energias renovables, ya que las coloca en un
Régimen Especial y subsidia la compra de electricidad a generadores de energia
renovable. Conforme al RD 661/2007, estos subsidios (primas ambientales) se
garantizan durante toda la vida operativa de la planta. EI RD 661/2007 suplanta la
legislacion anterior que regia el mercado en régimen especial, el RD 436/2004.

La principal conclusion para la industria a partir de la interpretacion del
RD 661/2007 es que, aunque se limitaron los futuros ingresos, también se limitaron
las posibles pérdidas. En nuestra opinién, la retribucion modificada de los
generadores de energia eolica no ocasionara realmente dafios prolongados en la
industria edlica espafiola—una inquietud que se ha suscitado tras la publicacion del
primer borrador en noviembre de 2006”14, [Traduccion del Tribunal]

203. Ensintesis, la prevision de Poyry, fue:

“La retribucion de los parques edlicos espafioles cambid con la reciente
introduccién del RD 661/2007. Brinda una nueva medida para controlar los
ingresos de los parques eolicos al establecer un limite superior y un limite inferior
(también denominado “collar”). De esta forma, el Gobierno espafiol limita la
rentabilidad que obtendran los activos eolicos. Poyry estima que la TIR (Tasa
Interna de Retorno, valor nominal después de impuestos) sin ajuste para los parques
edlicos, a precios de mercado, oscilaria entre 5% y 7,5% (véase modelo FCD de
Pdyry en el Anexo E). El rango de la TIR implica una reduccion en la TIR prevista
en comparacion con la que resultaria del esquema del RD 436/2004 que permitia
tasas més altas. Los parques edlicos existentes que opten por el periodo transitorio
tendran una TIR sin ajustes de 5,5% a 8%. Estimamos que el impacto del
RD 661/2007 para los activos existentes es, por tanto, limitado”*’. [Traduccion del
Tribunal]

145 C-0103, Informe P&yry Julio 2007 (edlica)pp. 1-2.
146 C-0103, Informe P&yry Julio 2007 (edlica), pp. 2-3. Véanse, también, pp. 81-82.

147.C-0103, Informe Poyry Julio 2007 (edlica), p. 7. Véanse, también, pp. 97-98. Tal como se sefial6 en dicho informe,
P&yry consideré que su calculo sugeria que la mayoria de los generadores de energia edlica seguiria con la opcidn del
mercado, en lugar de optar por la tarifa fija.
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204. En la seccion sobre riesgos regulatorios/politicos, Poyry explicd que: “Durante 2006,
hubo un importante aumento en la intervencion del Gobierno en el mercado energético
espafiol. El creciente déficit tarifario ocasionado por la baja produccion de energia
hidrogeoldgica y los crecientes precios [sic] del Brent obligé al Gobierno a tomar
medidas drasticas. Hacia fines de 2005, el Gobierno anuncié que planeaba analizar la
retribucidn del Régimen Especial (concretamente, en lo referente a la energia edlica), ya
gue se consideraba que se veia beneficiada tanto por el alto precio SMP [mercado
mayorista] como por la creciente TIR”8, Al igual que en el informe de 2004, Poyry
también considero la posibilidad de introducir un mecanismo basado en el mercado para
sustituir el régimen tarifario, pero lo veia poco probable. El informe establecia lo
siguiente: “En cualquier caso, ante la sustitucion del actual mecanismo de tarifa regulada
por un mecanismo de mercado (posiblemente a fines de 2010), se esperaria un periodo
transitorio que extienda el mecanismo de tarifa regulada aplicable a los parques eélicos

en funcionamiento durante unos afios”*#°. [Traduccion del Tribunal]

205.  Aproximadamente un afio después de la emision del informe de Pdyry de 2007, el 6 de
junio de 2008, RWE Aersa comproé el 100 % del capital social de Urvasco Energia, S.A.
(Urvasco) por EUR 363,5 millones**®. Por medio de esta compra, RWE Aersa adquirio
el 100% de: (i) Parque Edlico Bancal, S.L., propietaria del parque eolico Bancal; (ii)
Parque Eolico Los Siglos, S.L., propietaria del parque edlico Los Siglos; (iii) Guijosa
Eolica, S.A., propietaria del parque edlico Lanternoso; (iv) Parque Eolico Rio Gallego,
S.L., propietaria del parque eolico Rio Gallego; (v) Parque Edlico Bosque Alto, S.A.,
propietaria del parque edlico Bosque Alto; y (vi) Explotaciones Eolicas Plana de Maria,

S.L., propietaria del parque edlico Plana Maria®®!. Las Demandantes consideran que

148 C-0103, Informe P&yry Julio 2007 (edlica), pp. 57-58.
149 C-0103, Informe P&yry Julio 2007 (edlica), p. 58.
150 CI. Mem., 1 233.

151 C-0081, Escritura Publica del contrato de compraventa de acciones entre el Grupo Urvasco, S.A., el Sr. Rodolfo
Di Pietro, el Sr. Luis Alonso, el Sr. Pablo Couto, el Sr. Jesis Esparza, el Sr. Julio Esparza y RWE Aersa, 6 de junio
de 2008, pp. 1, 14, 15, 29 y 30; Declaracién Testimonial de Binting, { 42.
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pagaron un precio alto por estos activos, que se justifico porque pudieron pagarlo bajo el

régimen vigente!®2,

206. El 23 de diciembre de 2008, la Segunda Demandante adquirié otra participacion de
23,75% en Aldehuelas por EUR 12 millones®®3,

207. El'7 de mayo de 2009, pocos dias después de la adopcion del Real Decreto-ley 6/2009, la
Segunda Demandante adquirio otra participacion de 49,23% en La Luna, Juno y Urano
por EUR 48 millones®®*. También, en la segunda mitad de 2009, se realizaron mejoras en
catorce plantas de acuerdo con la Disposicion Transitoria Quinta del RD 661/2007, por

la suma de EUR 6,8 millones!®®.

208. En una serie de transacciones durante octubre-diciembre de 2010, es decir, durante los
meses posteriores a la nota de prensa ministerial de 2 de julio de 2010 sobre el “[acuerdo]
con los sectores eblico y termosolar [...] para revisar sus marcos retributivos”, las
Demandantes adquirieron participaciones adicionales en Plana de la Balsa (13,7%
adicional por EUR 1,2 millones)®®®, Los Labrados (13,98% adicional por EUR 1,65
millones)®’, Plana de Zaragoza (19% adicional por EUR 2,725 millones)®8; y Muel
(17,32% adicional por EUR 1,7 millones)®°.

152 Declaracion Testimonial de Biinting, 1 63.
158 CI. Mem., { 231.

154 CI. Mem. 1 221; C-0212, Escritura Plblica del contrato de compraventa entre E6lica Renovables de Inversiones,
S.A. Y Agrupaci6é Energias Renovables, S.A.U., 7 de mayo de 2009, pp. 1 y 8. Véase, también, la Declaracion
Testimonial de Biinting, 11 44 y 45, que hace referencia al Formulario de Solicitud de Aprobacion de Transacciones
(TARF), 6 de abril de 2009. Ese Formulario contiene el mismo “supuesto” en referencia a los RD 436/2004 y 661/2007
que el Formulario de 12 de diciembre de 2008.

155 CI. Mem. 11 235 y 236.

156 CI. Mem. { 224; C-0077, Escritura Plblica del contrato de compraventa entre Compaiiia Leonesa de Energias
Alternativas Renovables, S.L. y RWE Aersa, de fecha 19 de octubre de 2010, pp. 1,5y 6.

157 CI. Mem. {1 226; C-0078, Escritura Pdblica del contrato de compraventa entre Compania Leonesa de Energias
Alternativas Renovables, S.L. y RWE Aersa de fecha 19 de octubre de 2010, pp. 1,5, 6y 12.

158 CI. Mem. { 228; C-0162, Escritura Pdblica del contrato de compraventa entre Compania Leonesa de Energias
Alternativas Renovables, S.L. y RWE Aersa de fecha 2 de diciembre de 2010, pp. 1,5y 6.

159 CI. Mem. 1 223, 224, 226 y 228. Véase, también, la Declaracion Testimonial de Buinting, 11 44 y 45, que hacen
referencia al Formulario de Solicitud de Aprobacién de Transacciones (TARF) de fecha 12 de julio de 2010; C-0072,
Escritura PUblica del contrato de compra de participaciones entre Compafiia Leonesa de Energias Alternativas
Renovables, S.L. y RWE Aersa de fecha 19 de octubre de 2010, pp. 1y 5; C-0073, Escritura Publica del contrato de
compra de participaciones entre Hidraulica del Loureiro-Enorsa, S.L. y RWE Aersa, de fecha 22 de diciembre de
2010, pp. 1, 5,6y 13.
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209. Las Demandantes realizaron otras inversiones importantes en 2011 (después de la
aprobacion del RD 1614/2010 y del RDL 14/2010). En febrero de 2011, la Segunda
Demandante adquirio una participacion adicional en Muel por medio de la adquisicion de
Promotura Acurado SA (aproximadamente el 5% por EUR 4,6 millones)!®, y también
comproé su participacion restante de 10% en Prodenergias 2, con lo cual incremento su
participacion en Plana de la Balsa y Los Labrados a 100%*. El 2 de diciembre de 2011,
RWE Aersa adquirié un 47,50% adicional del capital social de Aldehuelas por la suma
de EUR 25.540.000%%2, con lo cual su participacion en el parque edlico Aldehuelas
ascendio a 95%%3. Por Gltimo, el 1 de diciembre de 2012, las Demandantes adquirieron

una “participacion dorada’ con respecto a la planta Muel (por EUR 50.000)64,

210. El Demandado no cuestiona la titularidad de las inversiones de las Demandantes en
Espafia. Sin embargo, hace hincapié en el hecho de que las inversiones se adquirieron

durante un periodo de mas de 12 afios y critica a las Demandantes por dar la impresion

160 CI. Mem., 1 223.

161 CI. Mem. 11 221, 225y 227. Esta participacion de 10% se alcanz6 por medio de la compra por parte de Aersa (i) a
Promotora Acurado de una participacion de 5% en Prodenergias 2 (C-0074, Escritura Publica del contrato de compra
de participaciones entre la Sra. Maria Begofia Amann Garbisu, el Sr. Joaquin Barrera Amann, el Sr. Antonio Barrera
de Irimo, la Sra. Maria Teresa Barrera Amann, la Sra. Gracia Barrera Amann, el Sr. Ifiigo Barrera Amann, la
Sra. Maria Asuncién Barrera Amann, la Sra. Ana Maria Barrera Amann, Corporacion Atléantica de Servicios, S.A. y
RWE Aersa de fecha 1 de febrero de 2011, pp. 1, 8 y 9) y (ii) a Servicios Generales Corporativos, S.L. de la
participacion restante de 5% (C-0086, Escritura Publica del contrato de compraventa y amortizacion del préstamo
entre Servicios Generales Corporativos, S.L. y Agrupacié Energias Renovables, S.A.U. de fecha 2 de febrero de 2011,
pp. 1,5y 6).

162 C-0185, Escritura Publica del contrato de compraventa entre Enel Green Power Espafia, S.L. y RWE Aersa, de
fecha 2 de diciembre de 2011, pp. 1, 7 y 9. Véase, también, C-0148, Libro Registro de Acciones de Explotaciones
Eolicas Aldehuelas, S.L., p. 8.

163 C|. Mem., ¥ 232.

164 CI. Mem. 1 223. La Participacion Dorada es una participacién minoritaria que representa el 0,001 % del capital
social de Muel (es decir, una de 110.000 acciones), propiedad de Taim-Weser, S.A., una empresa espafiola que opera
en varios sectores, incluida la fabricacion de grias, el tratamiento de desechos o las energias renovables. Su existencia
se debe al hecho de que el Ayuntamiento de Muel, en aquel entonces, requeria una empresa basada en la regién
espafiola de Aragdn entre los propietarios del capital social de Muel, con un minimo de una accion. (C-0075),
Resolucién del consejo de administracion de RWE Aersa sobre la “Adquisicién de la “Participacién Dorada’ de
Explotaciones Edlicas de Muel, S.L.”, 6 de junio de 2012,, p. 1 Taim-Weser, S.A., como propietaria original del 100
% del capital social de Explotaciones Edlicas de Muel S.L. retuvo la “Participacion Dorada”, lo cual le concedia
ciertos derechos, incluida la aprobacion de las ventas a terceros C-0189, Formulario de Solicitud de Aprobacion de
Transacciones (TARF) para el Proyecto de RWE Innogy, 28 de septiembre de 2010, p. 4 y nota al pie 2 en p. 3. La
obligacion se anul6 en mayo de 2012, después de la solicitud formal de anulacion realizada por Aersa. Por lo tanto, el
1 de diciembre de 2012, por medio de un acuerdo de compraventa entre Aersa y Taim-Weser, S.A., Aersa pudo
adquirir la Participacién Dorada, consolidando su participacion en Muel y convirtiéndose en su socio Unico; C-0207,
Resoluciones del consejo de administracion de RWE Innogy GmbH sobre la Adquisicién de la “Participacién Dorada”
en Explotaciones E6licas de Muel, S.L. de fecha 6 de junio de 2012, p. 1.
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C.

211.

212.

de que las unicas normas en el marco regulatorio que cualquier inversor debia tener en
cuenta fueran el RD 661/2007 y el RD 1614/2010%. EI Demandado sefiala, asimismo,
gue las Demandantes no realizaron ninguna due diligence con posterioridad a julio de
200716, La cuestion de due diligence, al igual que las pruebas sobre la fundamentacion

en las normas vigentes, se consideran en la seccion VI infra.

LAS MEDIDAS DE ESPANA Y EL REGIMEN NUEVO

Segun las Demandantes, en el periodo comprendido entre los meses de diciembre de
2012 y junio de 2014, Espafia adoptd una serie de medidas (las Medidas en Disputa) que
socavaron gravemente el régimen econémico del RD 661/2007, con lo cual no honrd las

promesas que habian inducido a las Demandantes a invertirt6’,

El Demandado alega, por su parte, que las medidas adoptadas para reformar el Sector
Eléctrico se habian anunciado publicamente®®, fueron razonables y proporcionadas, y
afectaron a todos los sujetos del SEE. El Demandado sefiala que las medidas afectaron,
en particular, a consumidores cuya factura de electricidad habia aumentado de forma
desproporcionada en el periodo comprendido entre los afios 2003 y 2012%%°, y que las
Medidas en Disputa se adoptaron en el marco de una crisis internacional que tuvo efectos
severos en la demanda de electricidad y los rendimientos de los mercados de capitales'’.
En opinion del Demandado, las reformas mantuvieron los elementos esenciales del

sistema de apoyo a las energias renovables'’.

165 Resp. Rej. 11 205-212.
166 Resp. Rej. 1 213.
167 CI. Mem. 1 54 y 55.

168 E] Demandado alude a R-0192, un discurso de Mariano Rajoy en la sesion de investidura como presidente del
Gobierno, Congreso de los Diputados, lunes 19 de diciembre de 2011, www.lamoncloa.gob.es; R-0170, nota de prensa
de la Comision Nacional de la Energia: “La CNE analiza la revision de los peajes de acceso y determinadas tarifas y
primas de las instalaciones de régimen especial”, 28 de diciembre de 2011.

169 Resp. C-Mem. { 36.
170 Resp. Skeleton 1 31-33.
11 Resp. C-Mem. { 37.
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a.

213.

214.

215.

El informe de la CNE de 7 de marzo de 2012; el MdE de 20 de julio de 2012

El 27 de enero de 2012, el Gobierno espafiol solicité a la CNE que preparara un informe
sobre las medidas de ajuste regulatorio que podian adoptarse en los sectores energéticos,
incluso en lo referente a abordar la evolucion del déficit tarifario en el sector eléctrico.
La CNE emitié un informe el 7 de marzo de 2012172, Segun la CNE, el déficit entre los
ingresos y los costes del sistema eléctrico era insostenible, ya que la deuda del sistema
habia ascendido a EUR 21.812 millones!”®. Afirmé que “se requiere la adopcion urgente

de soluciones regulatorias, en los sectores de electricidad y gas natural”",

La CNE propuso una serie de posibles medidas “urgentes y necesarias” a corto y
mediano plazo. Algunas de estas medidas fueron drésticas por naturaleza, como la
financiacion de los costes del régimen especial a través de subastas de CO2 y un impuesto
sobre la venta de gasolina y gas. Otras contemplaron reducciones relativamente leves en
la retribucion actual de los productores de ER (tales como reducciones en el aumento
anual de acuerdo con el IPC, reducciones que afectaban a las instalaciones solares
termoeléctricas preinscritas pero no registradas en el RAIPRE de manera definitiva, y
limitaciones en el uso de combustibles fésiles al 5% para la produccion de energia
renovable). Y otras preveian un aumento en los peajes de acceso!’”®. La CNE no propuso
la sustitucion de la tarifa fija/prima del Régimen Especial vigente a traves del
RD 661/2007.

Tres meses después, el 25 de junio de 2012, el Gobierno espafiol solicitd asistencia
financiera externa a la UE en el marco de la restructuracion y recapitalizacion en curso
del sector bancario espafiol. Esto llevé a la suscripcion de un Memorandum de
Entendimiento con la UE sobre “Condiciones de Politica Sectorial Financiera” el 20 de
julio de 2012. Este MdE dejé asentado como la crisis financiera y economica mundial

habia expuesto debilidades en el patrén de crecimiento de la economia espafiola, y coémo

172 C-0163y R-0131, CNE, “Informe sobre el Sector Eléctrico Espafiol”, 7 de marzo de 2012 (en adelante “Reporte
CNE 20127).

173 C-0163, Reporte CNE 2012, p. 6.
174 C-0163, Reporte CNE 2012, p. 4 (énfasis en el original).
175 C-0163, Reporte CNE 2012, p, 10.
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los bancos espafioles habian perdido acceso a los mercados mayoristas de financiacion
en condiciones asequibles, y presentd una estrategia para restructurar y recapitalizar los

bancos espafioles. En el parrafo 31 del MdE , se manifesto:

“31. Con respecto a las reformas estructurales, las autoridades espafiolas se
comprometen a implementar las recomendaciones especificas del pais en el
contexto del Semestre Europeo. Estas reformas tienen por objeto corregir los
desequilibrios econdémicos identificados en la revision detallada conforme al
Procedimiento de desequilibrio macroeconémico (PDM). En particular, estas
recomendaciones invitan a Espafia a: ... 6) completar las interconexiones de
electricidad y gas con los paises vecinos, y abordar el deficit de las tarifas de
electricidad de manera integral”*®. [Traduccion del Tribunal]

b. Ley 15/2012

216. La Ley 15/2012 de 27 de diciembre de 2012 (“Ley 15/2012”)*"7, que entr6 en vigor el 1
de enero de 2013178, estableci6 (i) un impuesto del 7% a todos los ingresos obtenidos por
todas las empresas generadoras, ya fueran de energias renovables o de otro tipo, y (ii) un
impuesto del 22% al uso de las aguas de la peninsula (que se redujo al 2,2% para las
instalaciones hidroeléctricas con una capacidad instalada inferior a 50 MW). Segun las
Demandantes, esto no fue una “medida fiscal”, sino mas bien un recorte disimulado de
tarifas'’®. EI Demandado afirma que el impacto econdémico de los impuestos en los
productores de energias renovables ha sido neutralizado, dado que dichos impuestos
representan uno de los costes que se retribuyen a dichos productores mediante la

retribucion especifica que éstos perciben®,

176 RL-0067, Memorando de Entendimiento firmado con la Unién Europea: V1. Finanzas Publicas, Desequilibrios
Macroeconomicos y Reforma del Sector Financiero (en adelante “MOU con la EU”) (énfasis agregado).

177.C-0019, Ley 15/2012 de 27 de diciembre de 2012, de medidas fiscales para la sostenibilidad energética (publicada
el 28 de diciembre de 2012) (en adelante “Ley 15/2012").

178 Resp. C-Mem. { 652; R-0030, Ley 15/2012, Disposicion final quinta: “La presente Ley entrara en vigor el 1 de
enero de 2013”.

179 C|. Mem., { 55.

180 Resp. C-Mem. 11 661 y 672; R-0115, Orden IET/1045/2014, de 16 de junio de 2014, por la que se aprueban los
parametros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones produccién de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, Exposicidn de Motivos I11. “Por otra parte
y entre los costes de explotacion variables en funcién de la produccion de la instalacidn tipo se encuentran de forma
enunciativa y no limitativa los siguientes: costes de seguros, gastos de administracion y otros gastos generales, gastos
de representacion en el mercado, coste del peaje de acceso a las redes de transporte y distribucion que deben satisfacer
los productores de energia eléctrica, la operacion y el mantenimiento (tanto preventivo como correctivo), impuesto
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C.

217.

218.

RDL 2/2013, RDL 9/2013 y Ley 44/2013

Espafia emitio el Real Decreto-ley 2/2013 el 1 de febrero de 2013 (“RDL 2/2013”)*8!,
por el cual se adoptaron otras “medidas urgentes en el sistema eléctrico y en el sector
financiero”, a saber: (i) se redujo a cero el valor de la prima; y (ii) se redujeron los ajustes
por inflacion previstos por el RD 661/2007 para la Tarifa Regulada, eliminando
componentes claves del IPC, ya que reemplaza el IPC por el indice de Precios de
Consumo a impuestos constantes sin alimentos no elaborados ni productos energéticos
(“IPC-1P”)82, En el Preambulo del RDL 2/2013, se explicd que estas medidas fueron una
respuesta a los nuevos aumentos del deficit tarifario, es decir, algo que se debio, en gran
medida, “a un mayor crecimiento del coste del régimen especial por un incremento en
las horas de funcionamiento superior a las previstas y por un incremento de los valores
retributivos por su indexacion a la cotizacion del Brent, y a una minoracion de los
ingresos por peajes por una caida de la demanda muy acusada que se consolida para este
ejercicio” %3,

El 12 de julio de 2013, el Gobierno espafiol adopté el Real Decreto-ley 9/2013
(“RDL 9/2013”)8  la medida principal que cuestionan las Demandantes en este caso.
Segun el Preambulo del RDL 9/2013, la deuda del sector eléctrico se habia tornado
insostenible, y se necesitaban medidas urgentes y de aplicacion inmediata. EI Preambulo
describié las medidas urgentes que Espafia habia adoptado anteriormente, dio una
explicacion en cuanto a por qué no habian sido suficientes, y luego describio las nuevas

medidas y su fundamento juridico de la siguiente manera:

“En primer lugar, se habilita al Gobierno para aprobar un nuevo régimen juridico y
economico para las instalaciones de produccion de energia eléctrica existentes a
partir de fuentes de energia renovable, cogeneracion y re