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EL INFORME PERICIAL

ECONOMICO-FINANCIERO

Analisis financiero y contable

Un informe pericial econdmico es un documento

elaborado por un experto en economia, finanzas o

contabilidad, que tiene como objetivo proporcionar Cumplimiento contractual y cuantificacion
una opinion técnica e independiente en el contexto de daios y perjuicios por incumplimiento
de un proceso judicial o extrajudicial. Este informe

se utiliza como medio de prueba para esclarecer

aspectos econdmicos o financieros que son objeto

de controversia en un litigio. .. :
Valoracién de empresas, activos

El informe pericial econdmico se adapta a la y hegocios
naturaleza del conflicto en cuestion. Aunque su
contenido varia en funcién del contexto y el objeto
de la disputa, habitualmente aborda las siguientes
areas clave:
Analisis de fraude y delitos econémicos
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EL INFORME PERICIAL

ECONOMICO-FINANCIERO

En ocasiones, el informe pericial econédmico debe
complementarse con otra tipologia de informes
Estrategia de periciales. Las empresas pueden requerir informes

Naturaleza del adicionales de otros dambitos (ingenieria,

reclamacion o

Iitigio informatica, medio ambiente, etc.) para respaldar
defensa otros aspectos del caso.
La combinacién de distintos informes dependera de
la naturaleza del litigio, la complejidad del
conflicto, los requisitos del procedimiento judicial
o arbitral y la estrategia de reclamacion o defensa.
Requisitos del
Complejidad del W,
) procedimiento
conflicto o .
judicial/arbitral
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EL INFORME PERICIAL

ECONOMICO-FINANCIERO

Lo mas habitual, por la naturaleza del litigio, la Ejemplos de aplicaciones del informe pericial técnico:
complejidad del conflicto y la estrategia de reclamacién o
defensa es que los informes periciales econdmico-
financieros sean el complemento o vayan acompanados
de un informe pericial técnico (arquitectura o

ingenieria). Ingenieria civil: problemas en infraestructuras como
carreteras, puentes o presas, analisis de estabilidad y
resistencia de materiales.

Arquitectura: defectos de construccion, patologias
estructurales, filtraciones, humedades, grietas en
edificaciones, incumplimientos de normativas urbanisticas.

Un informe pericial técnico es un documento elaborado
por un experto en la materia que analiza y evallia
aspectos técnicos de un conflicto, obra, instalacion o Ingenieria industrial: fallos en sistemas de produccidn,
estructura. maquinaria defectuosa, accidentes laborales por errores de
disefio o mantenimiento.

Este tipo de informe se emplea en casos donde es

necesario determinar causas y consecuencias de Ingenieria medioambiental: impacto ambiental de
defectos, fallos estructurales, incumplimientos proyectos, contaminacion del suelo o aguas, cumplimiento
normativos, danos materiales o problemas de ejecucion de normativas ecoldgicas.

en proyectos de construccion, infraestructuras, o o
maquinaria o sistemas industriales. El informe suele incluir pruebas técnicas como analisis de

materiales, simulaciones, calculos estructurales, inspecciones in
situ y normativa aplicable.
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EL INFORME PERICIAL

ECONOMICO-FINANCIERO

Diferencias entre un Informe Pericial Técnico y un Informe Pericial Econdmico

Caracteristica Informe Pericial Técnico Informe Pericial Econdmico

-Analizar y determinar causas, fallos o deficiencias | Cuantificar el impacto econémico de un dafio,

Objetivo - ) . i 3 . .
. técnicas en proyectos, construcciones o sistemas. - incumplimiento o disputa.
T8 | A . Construccidn, ingenieria civil, industrial, Finanzas, contabilidad, contratos, auditoria,
Ambito de aplicacion : _ _ _ . ~ .
. medioambiental, urbanismo. . competencia, dafios y perjuicios.
. Evaluacion técnica con analisis estructurales, - Andlisis financiero y contable, modelos de
Metodologia calculos de resistencia, estudios de materiales, cuantificacion de dafios, valoraciones de
_inspecciones. . mercado.

Estudios de planos, informes geotécnicos,

Tipos de pruebas Estados financieros, proyecciones de ingresos,

A\ . calculos estructurales, simulaciones técnicas, : _ o _
utilizadas : . benchmarking, analisis de riesgos, etc.

_normativas de construccién, etc.
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TIPOS DE PERJUICIO

ECONOMICO

El perjuicio econdmico que una empresa puede sufrir como consecuencia de un hecho determinado
podria componerse de:

Una reclamacion por lucro cesante deviene de

Una reclamacion por daino emergente deviene la
de un , que ha experimentado o

experimentara un agente econdmico como
llevada a cabo.
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TIPOS DE PERJUICIO

ECONOMICO

Costes y/o pérdidas econdmicas directamente sufridos por la parte afectada como
consecuencia del hecho perjudicial o que necesariamente deberan asumirse debido a la
accion u omision que causo el perjuicio.

= Daino emergente consolidado o pasado: costes ya incurridos como consecuencia del
evento perjudicial.

= Daifio emergente futuro: costes que se generaran en una fecha posterior y que pueden
ser estimados con certeza razonable.

» lIdentificacion de los costes que han sido efectivamente incurridos debido al evento en
cuestion o que sera necesario incurrir.

» Recopilacion y verificacion de documentos como facturas, contratos, registros
contables, estados financieros, extractos bancarios, etc.

» Cuantificacion del dafio aplicando un enfoque contable o de reposicion.

» Aplicacion de ajustes econdmicos en caso de aplicar (depreciacidon, amortizacion,
inflacion, ahorros por mitigacion, etc.).

» Capitalizacion del importe cuantificado hasta la fecha de emisidn del Informe Pericial.

W) ISHELD
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TIPOS DE PERJUICIO

ECONOMICO

" La imposibilidad de obtener la ganancia esté asociada a la ocurrencia de un
acontecimiento imputable a un tercero.

= No es posible la obtencidon de beneficios alternativos.

= Debe estar basado en hechos concretos y no en meras expectativas de ganancia.

Se basa en estimar, de forma razonable y documentada, la ganancia neta que la parte

afectada habria obtenido en ausencia del hecho perjudicial.

» Definicidon del periodo durante el cual se produjo la pérdida de ingresos.

» Analisis de como se habria comportado el negocio sin el evento perjudicial.

» Proyeccion de los ingresos del negocio tras analizar la evolucidn histérica y determinar
objetivamente los parametros para su proyeccion durante el periodo afectado.

» lIdentificacion de los costes directos en los que se habria incurrido en condiciones
normales y cuantificacidon de los costes variables evitados.

» Estimacion del beneficio neto dejado de obtener por la parte afectada.

» Aplicacion de ajustes econdmicos (depreciacidn, amortizacion, inflacidén, impuestos,
etc.).

» Determinacion del valor presente del lucro cesante aplicando una tasa de descuento,
considerando el riesgo inherente y el factor tiempo.
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TIPOS DE PERJUICIO

ECONOMICO

Aspectos que explican la problematica que los peritos econdmicos nos encontramos en la cuantificacion del
perjuicio econémico:

Aspectos

comunes

> Vinculacién directa con el nexo causal.

» Informacién no disponible o datos
incompletos.

» Posibles duplicidades entre Daflo Emergente
y Lucro Cesante.

» Riesgo de sobre/subestimacion.

Identificacion de costes indirectos asociados
al hecho perjudicial.

Falta de mercados de referencia en la
valoracion de activos tangibles o intangibles.

Falta de consenso profesional en la
metodologia de cuantificacion.

Falta de consenso en la procedencia de la
actualizacion, la metodologia y tasa de
descuento a emplear.

>
>

Y

Determinacion de la duracién del perjuicio.

Diferencia entre pérdida de ingresos y
pérdida de beneficios.

Elecciéon de la metodologia de cuantificacion
adecuada.

Incertidumbre de las proyecciones.

Ausencia de consenso en la tasa de
actualizacion.

Posibles beneficios obtenidos por la empresa
tras el hecho perjudicial.

W) JS/HELD
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economico-financiero en
la cuantificacion del
perjuicio economico
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ROL DEL PERITO FINANCIERO EN

LA CUANTIFICACION DE DANOS

A la hora de seleccionar a un perito econémico, es importante evaluar varios criterios clave para asegurarse de que tengan la

experiencia y credibilidad necesarias para el caso.

Aspectos fundamentales que considerar:

Rigor metodologico y objetividad

Experiencia y trayectoria del perito

@ Reputacion y referencias
Formacion y acreditaciones

+—h Capacidad de respuesta y

disponibilidad
@ Habilidad para presentar y defender
informes
Coste y presupuesto

U)ISHELD 14



ROL DEL PERITO FINANCIERO EN

Para garantizar la excelencia y fiabilidad del informe,

LA CUANTI FICACIéN DE DANOS el perito debe considerar los siguientes aspectos...

Evitar el uso de palabras técnicas

Pleno conocimiento de los
y utilizar expresiones sencillas

criterios cientificos

Cescaginiel estadq de hech? . Evitar opiniones personales
sobre los que se hizo el peritaje
Serenidad, imparcialidad y

! Evitar ciertas palabras
prudencia

Control de calidad Evitar énfasis

Compatibilidad con la
estrategia legal

Evitar conclusiones inciertas

U)ISHELD 15



ROL DEL PERITO FINANCIERO EN

LA CUANTIFICACION DE DANOS

La es uno de los aspectos mas complejos en arbitraje internacional, ya que

A continuacion, presentamos los principales desafios en la prueba del dafo:

Disponibilidad y

Diferencias en fiabilidad de la
supuestos entre informacion financiera
Dificultad para ol g Evaluaci-é.n de la
probar . razlonabllldad f:le los
L Jucalidad métodos de calculo
directa
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ROL DEL PERITO FINANCIERO EN

LA CUANTIFICACION DE DANOS

Existencia de conflictos de interés

Falta de especializacion en el caso
concreto

Falta de claridad y capacidad de
comunicacion

Falta de experiencia en la defensa
del informe pericial en audiencia

Falta de independencia e
imparcialidad

Principales problemas

gue pueden enfrentar las

empresas al elegir a un perito econdmico:

Falta de reputacion o prestigio

Falta de disponibilidad del perito

Diferencias de enfoque con la
estrategia legal

Falta de experiencia en arbitraje
internacional

Coste elevado en relacion con el
beneficio esperado

W)ISHELD 17
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METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

Los métodos de cuantificacion del perjuicio econdmico pueden variar dependiendo del tipo de dafio sufrido, el contexto en el
gue se produce y la informacion disponible. En general, estos métodos se utilizan en litigios comerciales, arbitraje, seguros,

responsabilidad civil y otras disputas econémicas.

A continuacion, se presentan los principales enfoques utilizados para cuantificar un perjuicio econdmico:

u”ﬂ”

METODOS METODOS
ESTADISTICOS ECONOMICOS

IS HELD 19



METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

Técnica basada en el andlisis de registros financieros, estados contables y otra documentaciéon contable
para determinar el impacto econdmico de un perijuicio.

Basado en registros financieros verificables. -+ Razonabilidad y objetividad en la estimacion.
Permite demostrar el principio de causalidad. « Posibilidad de verificacion y auditoria.
Aplicacién de normas contables y financieras -  Aplicacion de ajustes y correcciones.

Comparabilidad con escenarios anterioreso - Adaptabilidad al tipo de perjuicio economico.
alternativos - Enfoque cuantitativo y no subjetivo.

: (i) basado en datos financieros reales; (ii) facilidad de comprension y aplicacion; (iii) enfoque
cuantitativo y estructurado; (iv) adaptabilidad a diferentes tipos de perjuicio econdmico; (v) utilizacion de
informacidn histérica; (vi) reconocimiento de los flujos de efectivo.

: (i) dependencia de la disponibilidad de informacidn precisa; (ii) limitaciones para medir dafios
intangibles; (iii) riesgo de manipulacion de los datos financieros; (iv) dificultad en la estimacién de eventos
futuros; (v) dependencia de las normativas contables; (vi) incapacidad para considerar factores externos

v Acreditacidon de nexo causal v Dano Emergente v  Lucro Cesante
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METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

>
>
>
>
>
>
>

Método de comparacion de estados financieros.
Método de analisis de costos incurridos.
Método de reconstruccion contable.

Método de valoracion de activos afectados.

Método de extrapolacidon de tendencias historicas.

Método del margen bruto o EBITDA ajustado.

Método de analisis de cuentas por cobrar y pagar.

W) IJSHELD
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METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

Definicion

Caracteristicas

Ventajas y
desafios

Aplicacion

Método que emplea herramientas estadisticas para analizar datos histdricos, identificar patronesy
proyectar escenarios hipotéticos, con el fin de cuantificar el impacto econdmico de un dafio o pérdida.

Uso de datos empiricos. - Estimacion de intervalos de confianza.
Analisis probabilistico. - Aplicacion de modelos econométricos.
Estimacion de tendencias y patrones. Comparacion de escenarios contrafactuales.

Analisis de varianza y regresion. Requiere base matematica.
Control de sesgos y errores.

Ventajas: (i) basado en datos reales; (ii) precisidon en las estimaciones; (iii) capacidad de manejar
grandes volumenes de datos; (iv) identificacién de correlaciones y tendencias; (v) flexibilidad en el uso
de diferentes tipos de datos; (vi) aplicaciéon de modelos predictivos.

Desafios: (i) dependencia de la calidad y cantidad de los datos; (ii) complejidad en la interpretacion; (iii)
riesgo de sobreajuste; (iv) limitacidn en la predictibilidad; (v) requiere conocimiento especializado; (vi)
costos elevados en el analisis; (vii) posibilidad de sesgos en la recopilacidon de datos

v Acreditacidon de nexo causal X Dano Emergente v  Lucro Cesante

W) ISHELD
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METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

Algunos
ejemplos
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Modelos de regresion estadistica.

Andlisis de series temporales.

Métodos econométricos.

Modelos de cointegracion.

Andlisis de supervivencia o modelos de duracidn.

Métodos de Machine Learning y Big Data.

Analisis de probabilidades y simulacion de Montecarlo.

W) JS/HELD
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METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

Método que utiliza modelos econédmicos para estimar el impacto financiero de un dafo, considerando
factores como la oferta y demanda, el comportamiento del mercado y la evoluciéon de la economia.

Enfoque en la teoria econédmica - Andlisis de mercado y competencia
Andlisis de impacto a largo plazo - Enfoque en la maximizacidn de la eficiencia
Valoracién del impacto en el bienestar - Teoria de los incentivos

Modelizacién de flujos de ingresos y costos ~ +  Analisis de costos de oportunidad

Uso de técnicas de valoracién temporal - Uso de modelos de simulacion

: (i) analisis integral del impacto econdmico; (ii) incorporacion de factores externos y
macroecondmicos; (iii) modelizacidon y estimacion de escenarios alternativos; (iv) aplicacién a
multiples sectores y mercados; (v) mayor alineacidon con los estandares en arbitraje internacional.

: (i) complejidad en la obtencidn y analisis de datos; (ii) dependencia de supuestos y
modelos tedricos; (iii) dificultad en la explicacién ante tribunales; (iv) sensibilidad a cambios en las
condiciones del mercado; (v) posibilidad de interpretaciones divergentes.

X  Acreditacidon de nexo causal X Daho Emergente v Lucro Cesante

W) ISHELD

24



METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

>
>
>
>
>
>
>

Modelos de descuento de flujos de caja (DFC).
Método de comparables de mercado.
Analisis de la elasticidad de la demanda/oferta.

Método del valor actual neto (VAN).
Método de comparables con casos similares.

Método de proyeccidon de ganancias futuras.

Método de la pérdida de participacion de mercado.

W) IJSHELD

25



METODOS DE CUANTIFICACION

DE PERJUICIO ECONOMICO

La eleccion entre un método contable, estadistico o
econdmico en la cuantificacion de un perjuicio econdmico no
es un proceso automatico, sino que requiere un analisis
detallado del caso, la disponibilidad de la informacion y el
contexto legal/arbitral. El perito debe considerar no solo la
precision y solidez del método, sino también su capacidad

para justificarlo de manera clara y concisa.

Por ello, un perito econdmico se enfrenta a diversos desafios y
problemas, que pueden influir en la precisién, solidez y

credibilidad de su informe pericial.

vV V ¥V VYV VY VY VY

Adecuacion del método al caso especifico.
Disponibilidad y calidad de la informacion.
Naturaleza del perjuicio econdmico a cuantificar.
Necesidad de hipdtesis y estimaciones.
Complejidad y comprensibilidad del método.
Aceptacion del método en el ambito legal y arbitral.

Posibles criticas por parte del perito econdmico-financiero

de la otra parte.

U)ISHELD 26



5 Los méetodos de
cuantificacion mas
empleados en arbitraje
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

A continuacion, se presentan los algunos de los principales métodos de cuantificacion empleados en arbitraje internacional:

Método de Costos Reales o Costo de Reparacion.
Método de Costos de Sustitucion.
Método de Costo Incremental.

Método de Valor de Mercado.

YV V. V V V

Método de Evaluacion de Pérdida de Valor de los
Activos.

Y

Método de Analisis de Flujos de Caja Pasados.

Y

Método de Estimacion de Costos Directos de
Interrupcion de Actividad.

YV V.V V VYV VY

Método de Ingresos Perdidos.

Método del valor actual neto (VAN).

Método de comparables con casos similares.
Método de proyeccidon de ganancias futuras.

Método de la pérdida de participacion de
mercado.

W) JS/HELD
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

El método de descuento de flujos de caja (DCF) es un enfoque
utilizado en la cuantificacién del perjuicio econdmico,
particularmente para la cuantificacion del lucro cesante o la
valoracién de proyectos a largo plazo.

Este método se basa en la idea de que el valor del dinero en el
tiempo varia debido a factores como la inflacion, el riesgo y la
oportunidad de invertir. En lugar de considerar Unicamente los
flujos de caja futuros esperados, el método DCF ajusta esos flujos
para reflejar su valor presente, es decir, cuanto valdrian hoy esos
flujos futuros si se descontaran a una tasa adecuada.

Los principales componentes del método de DCF son los
siguientes:

Flujo de caja

Operativo
Libre de la
empresa
Accionista

Método
Descuento

Tasa de Flujos

descuento de Caja
WACC

Valor
residual

W JIS/HELD
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

é¢Como funciona el método de descuento de flujos de caja?

(ET H i

Estimacion de los flujos de caja. Incluye
la proyeccidn de ingresos y gastos
durante un periodo determinado, asi
como la inversién en Capex y circulante.

La tasa de descuento se selecciona para

reflejar el riesgo asociado con los flujos
de caja. A mayor riesgo, mayor sera la

tasa de descuento.

Los flujos de caja se descuentan al valor
presente utilizando la tasa de
descuento seleccionada.

W) IS HELD
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

La metodologia mas adecuada para de determinar la Por ello, el Lucro es la diferencia entre dos escenarios:
ganancia dejada de percibir es aquella que, en
aplicacién de determinados criterios econémico- * Escenario | (Factual): Registra los flujos de caja reales obtenidos

financieros de caracter objetivo, permita recomponer durante el periodo afectado por el hecho perjudicial.

cual hubiera sido la realidad econémica en un e Escenario Il (Contrafactual): Estima los flujos de caja que se
escenario en el que no se hubiera producido el hecho habrian obtenido si el hecho perjudicial no se hubiera
perjudicial. producido.

Evolucidn de Flujos de Caja
100

Escenario |

90

80

70

60

Escenario |l
50

40

30

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

—8-—Flujo_Sin_Impacto  =—®=Flujo_Con_Impacto
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

¢Como se determinan los flujos de caja?

ik

Flujo de Caja Libre de la Empresa (FCFF) es la caja generada por el
negocio disponible para los accionistas y acreedores:

FCFF = EBIT x (1 —t) + Depreciaciéon — Capex — AWC

Flujo de Caja Libre para los Accionistas (FCFE) es la caja generada por el
negocio disponible para los accionistas, una vez incluida la variacidon de
la deuda vy sus intereses:

Concepto Férmula

Ingresos
Costos operativos
EBITDA

[a]
[b]
[c]=[a]-[b]

Depreciacion
EBIT

[d]
[e]=[c]-[d]

FCFE = FCFF — Intereses deuda + Deuda emitida — Deuda reembolsada

Impuestos (1-T)
Depreciacion

=Flujo de ciia operativo (FCO)

Inversion (CAPEX)
Inversion ( WCQC)

=Flujo de caja libre de la Empresa (FCFF)
Intereses de Deuda (Intereses x (1-T))

Deuda emitida
Deuda reembolsada

[fl=[e]*[f]

[e]
[h]=[e]*[f]+[d]
[i]

[i]
[k]=[g]+[f]-[i]-[j]
[

[m]

[n]

=Flujo de caja libre para los Accionistas (FCFE) [i]=[k]-[I]+[m]-[n]

El Flujo de Caja Operativo (FCO) se trata de una métrica contable, es por ello que no resulta habitual su utilizaciéon en procesos de

cuantificacion de danos.

W)ISHELD =



Concesion

LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

a los que se enfrenta un perito econémico para la

» Considerar incorrectamente el tipo de empresa, negocio o proyecto.

Flujos de caja histdéricos Flujos de caja estimados Flujos de caja estimados

-
o o g PN
- -~ - -
- - - ~
- ~ e o o

- -

Ano O Hecho perjudicial Hecho perjudicial

» Estipular un periodo de proyeccidn no acorde con el tipo de empresa, negocio o proyecto.

Inconsistencias entre variables de negocio e inversidn en capital (e.g. incremento de ventas por encima de la capacidad de
produccién de una fabrica).

» Sesgos en el tratamiento de necesidades operativas de capital en negocios ciclicos.

> Considerar beneficios contables como flujos de caja (e.g. revaloracién de activos sin entrada de caja). IS HELD
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

Coste de los
fondos
propios (Ke)

Coste de la
deuda (Kq)

Tasa Libre de
riesgo (R;)

Coste de la
deuda antes

de impuestos

Coste de los

fondos
propios (K.)

Tl R
Beta

apalancada

(B)

AR T
Tipo

impositivo (1
= t)

g 1

Ratio de
recursos

propios

Prima de

riesgo del

mercado
(ERP)

Prima de
riesgo
especifico (o)

Ratio de
recursos

ajenos

Coste de la

deuda (Kq)

Tasa de descuento (WACC)

: es practica habitual utilizar como tasa libre de
riesgo la rentabilidad del bono a largo plazo de los Gobiernos de paises
con maxima calificacién crediticia donde se localice la actividad del
negocio a valorar.

: representa el riesgo sistematico o no diversificable
de las acciones de una empresa antes el movimiento del mercado en su
conjunto y, posteriormente, apalancada con la estructura financiera
particular.

: se define como el retorno adicional
gue los inversores esperan recibir de una inversién en acciones en un pais
concreto en contraprestacién por el riesgo adicional asumido con
respecto a la tasa libre de riesgo.

representa el riesgo adicional asociado
con la inversién en empresas de menor tamafo o cuyos planes de negocio
representa un nivel de incertidumbre superior.

: coste financiero de la

financiacién ajena que lograria la empresa en el mercado actual, todo ello
neto del escudo fiscal.

: se determina en funcién de la estructura
financiera de compafias comparables del sector, la cual puede diferir de
la estructura financiera actual de la compaiiia a valorar.
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LOS METODOS DE
CUANTIFICACION EMPLEADOS

EN ARBITRAIJE

Desafios en la determinacion de la WACC:

* Sensibilidad: La WACC es extremadamente sensible a pequefias variaciones. Una variacion de tan solo un 0,1% puede
traducirse en miles de euros en la cuantificacidn del perjuicio. Esto se debe a que la WACC afecta directamente el valor
presente de los flujos de caja futuros, influyendo significativamente en la valoraciéon de la empresa.

* Subjetividad: La eleccion de comparables de mercado puede ser subjetiva y variar segun el criterio del analista. La
interpretacion y sensibilidad del propio perito pueden influir en la determinacion de la WACC, introduciendo un grado de
subjetividad en el proceso.

e Eleccion de la tasa: La eleccion de qué tasa aplicar depende del tipo de flujo de caja que se esta descontando. La WACC se

utiliza para flujos de caja operativos y de la empresa, mientras que el coste del capital propio (Ke) se aplica a flujos de caja
disponibles para el accionista.

* Aplicacion de una tnica WACC: aplicar una unica WACC en un negocio con alta volatilidad puede ser problematico, ya que
no refleja adecuadamente los riesgos cambiantes a lo largo del tiempo. No considerar la evolucidon de la economia puede
llevar a una valoracion imprecisa.
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El es una estimacioén del valor de  Desafios en la determinacion del

una empresa o proyecto al final del periodo de proyeccion

explicita. » Puede representar hasta el 70% de la valoracidn. Esto
implica una , Ya que la estimacioén del valor

Este valor representa los flujos de caja futuros mas alla del residual depende de multiples factores inciertos, como las

periodo de proyeccion, descontados a su valor presente. condiciones del mercado futuro y el estado del activo al final
de su vida util.

= El valor residual se debe estimar a partir de flujos de caja

Flujo de Caja del Ultimo Periodo x (1 + Tasa de Crecimient . . . . s
ERIN o o cidual = 0 de Caja delUltimgiper o (Lanl Speiq@iCrgqiin iento) normalizados. Por ejemplo, en negocios ciclicos, no se deben

Tasa de Descuento — Tasa de Crecimiento

utilizar flujos de caja de la parte alta / baja del ciclo para
estimar el valor residual.
= El valor residual es extremadamente sensible a la tasa de

descuento utilizada en su calculo. Una pequefia variacion en

la tasa de descuento puede tener un impacto significativo en

el valor presente del valor residual.
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LOS INTERESES FINANCIEROS

EN ARBITRAIJE

En disputas de arbitraje internacional,

De forma general, el Demandante requerira el resarcimiento
por intereses del dano y el experto nombrado por el
Demandado juzgara la metodologia empleada.

En caso de discrepancia entre las partes, sera el Tribunal
arbitral quien resolvera la metodologia aplicable.

Intereses Pre-Laudo
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LOS INTERESES FINANCIEROS
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Los tipos de métodos existentes para cuantificar los intereses de una cuantia son el interés simple y el interés compuesto:

Interés Simple Interés Compuesto

Se calcula Unicamente sobre el monto principal adeudado.

. Se calcula sobre el monto principal y los intereses
Esto significa que los intereses se calculan sobre la cantidad | acumulados. Este método considera que los intereses

original de la indemnizacion sin considerar los intereses también forman parte del dafo vy, por lo tanto, devengan

acumulados. intereses a lo largo del tiempo.

....................................................................................................................................................................................................................... e eeenaaeeeeaaaeeeeasaeeeEesaereeasaaeeeeasseeeEesaEEEERRSNeeEaaa e e EaRA e e ERRA e e Eaaa N e N EaA e e EERRA e e EaAAA N e N EaA e e RRRR e e EaaA N e e EaANEEERRR e e ERRRNNeERaNeNeRRRREeerannaeereasarennnnnnn

Tasa de Interés

Interés Simple = Principal x Tasa de Interés x Tiempo Valor Futuro = Principal x (1 + ez
n

Con caracter general, los intereses de un perjuicio econédmico se cuantifican aplicando el tipo de interés compuesto.
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Para cuantificar los intereses pre y post laudo, es importante entender cdmo se aplican los tipos de interés en estos contextos:

* Intereses pre-laudo: Los intereses pre-laudo compensan a la parte afectada por la demora en la obtenciéon de la compensacién
desde la fecha en que ocurrid el perjuicio hasta la emisidon del laudo arbitral, por ello, se calculan sobre la base del importe
reclamado desde el momento en el que se incurre en el dafio hasta la fecha en la que se emite el laudo arbitral:

Tasa de Interés
N¢ de Periodos

* Intereses post-laudo: se aplican sobre la base del importe reclamado mas los intereses pre-laudo, desde la fecha de emision del
laudo hasta el momento en el que se indemnice el daho:

N® de Periodos*Tiempo

Intereses pre — laudo = Importe reclamado x (1 +

Tasa de Interés
N® de Periodos

N® de Periodos*Tiempo

Intereses post — laudo = (Importe reclamado + intereses pre — laudo) x (1 +

WIS HELD
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LOS INTERESES FINANCIEROS

EN ARBITRAIJE

En general, los intereses pre-laudo buscan compensar la pérdida de valor del dinero hasta la decision
arbitral, mientras que los intereses post-laudo incentivan el pago rapido y sancionan posibles

incumplimientos.

A continuacion, mostramos algunos ejemplos de tasas o tipos de interés:

Tasa o tipo de interés

Interés legal del dinero En arbitraje internacional, los tribunales suelen justificar la
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" i eleccion de la tasa basandose en practicas comerciales y

.................................................................................................................................................................. financieras razonables.

Tasa de interés de demora legal
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(@) 31672349151
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