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IV. Dictamen de minoria.
V. Dictamen de minoria.

I
Dictamen de mayoria
Honorable Cdmara:

Las comisiones de Energia y Combustibles y de
Presupuesto y Hacienda han considerado el proyecto
de ley en revision por el cual se ratifica el Convenio
de Solucién Amigable y Avenimiento de Expropiacion
celebrado entre la Repiblica Argentina, representada

por el Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas

y Repsol S.A., Repsol Capital $.L. y Repsol Butano
S.A., suserito €127 de febrero de 2014; y, por las razo-
nes expuestas en el informe que se acompatia y las que
dara el miembro informante, aconsejan su sancién.

Sala de las comisiones, 9 de abril de 2014,

Mario A. Metaza, — Roberto J. Feletti. —
Rubén A. Rivarola. — Eric Calcagno y
Mailimarm. — Susana M. Canela. — Pablo
F. J. Kosiner. — Maria L. Alonso. — José
R. Uhac. — Andrés R. Arvegui. ~ Luis M.
Bardeggia. — Luis E. Basterra. — Nora
E. Redano. — Juan Cabandié. — Jorge
Ain B, — José A. Cmmpi"i. - Mamos
i Aldredo C. Dato. — Edgardo F.

Depetri. — Anabel Ferndndez Sagasti.
— Ana C. Gaillard — Andrea F. Garcila, —
Lautaro Gervasoni. — Mauricio R. Gomez
Buil. — Juan D. Gonzdlez. — Veronica
Gonzdlez. — Dulce Granados. — Carlos S.
Heller, — Griselda N. Herrera. — Manuel
 H Judrez.— Carlos M. Kunkel. — Oscar A.
Martinez. — Carlos J. Moreno. — Marcia S,
M. Ortiz Correa. — Juan M, Pais. — Nanci
M. A, Parvilli. — Juan M. Pedrini. — Martin
A. Pérez. — Carlos G. Rubin. — Adridn
San Martin. — Maria E. Soria. — José A.
Vilarifio. — José A. Villa. — Alex R. Ziegler.

Buenos Aires, 27 de marzo de 2014,

Al seior presidente de la Honorable Cdmara de Dipu-
fados de la Nacion. '

Tengo el agrado de dirigirme al sefior presidente,
a fin de comunicarle que el Honorable Senado, en la
fecha, ha sancicnado el siguiente preyecto de ley que
paso en revision a esa Honorable Camara:

El Senado y Cdmara de Dipwtados, ...

Articulo 1° - Declérase cumplido el objetivo de los
articulos 7°, 11 y 12 de laley 26.741 y del articulo 12 de
1a ley 21.499, y en consecuencia ratificase ¢l Convenio
de Solucién Amigable y Avenimiento de Expropiacidn
celebrado entre la Republica Argentina, representada
por ¢l Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas y
Repsol S.A., Repsol Capital S.L. y Repsol Butano S.A.,
suscrito el 27 de febrero de.2014, el que como anexo'
forma parte integrante de la presente ley.

Art. 2°- Autorizase a la Secretaria de. Finanzas

'dependlente del Mlmsteno de Economia Yy Finanzas

1 A disposicién de los seﬁores dlputados en la pigina
web de 1a Cémara de Diputados. :
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Piblicas para la emisién de bonos del Tesoro de la
Nacion en las condiciones y montos establecidos en ¢l
Convenio referido en el articulo precedente, quedando
ampliado, en consecuencia, el presupuesto general de
la administracién pablica nacional para el e_lercmlo
20614, aprobado por ley 26.895, as{ como la emisién de
letras del Tesoro en garantfa por hasta un valor nominal
origimal de dolares estadounidenses ciento cincuenta
millones (VNO u$s 150.000.000) y por un plazo
méximo de dieciocho (18} meses a partir de la fecha de
emisién a faver del Banco de la Nacién Argentina, para
ser utilizadas como contragarantia del aval a ser otorgado
por dicho banco. :

Art. 3° — El Ministerio de Economia 'y Fmanzas Pi-
blicas serd la autoridad de aplicacion de la presente ley,
* pudiende dictar las norrhas aclaratorias y complemen-
tarias que fueran necesarias para su implementacién.

Art. 4°— La presente ley entrard en vigencia a partir del
dia de su publicacidn en el Boletin Oficial.

Art. 5° — Comuniquese al Poder Ejecutivo,

Saludo a usted atentamente.

Amapo Boupou.
Juan H. Estrada.

INFORME

Honorable Camara:

~ Las comisiones de Energia y Combustibles y de
Presupuesto y Hacienda, al considerar el proyecto de
ley en revisién con el niimero del epigrafe, por el cual
se ratifica el Convenio de Solucién Amigable y Aveni-
miento de Expropiacion celebrado entre la Republica
Argentina, representada por el Ministerio de Economia
y Finanzas Publicas y Repsol 8.A., Repsol Capital
S.L. ¥ Repsol Butano S.A., suscrito el 27 de febrero
de 2014, aconsejan su sanclén sin modificaciones que
plantear.

En mayo de 2012, este Congreso daba sancién defi-
nitiva a la ley 26.741, que declaré como objetivo priori-
tario el autoabastecimiento hidrocarburifero y el interés
publico sobre la exploracion, explotacién, industriali-
zacion, transporte y comercializacién de hidrocarburos,

En su articulo 7° declar6 de utilidad pablica y sujeto
a expropiacién el 51 por ciento del paquete accionario,

. conforme lo solicita el articulo 17 de nuestra Consti-
tucién. En el articulo 11, definié que los procesos de
expropiacion estén regidos por la ley 21.499, actuando
como expropiante el Poder Ejecutive y, en su articulo
12, se refiere al precio de los bienes sujetos a expro-
piacién, determinado conforme lo establece el articulo
12 de Ia ley 21.499, debiendo la tasacién llevarse a
practica por el Tribunal de Tasaciones de la Nacién,

En el marco de las leyes 26.741 y 21.499, nece-
sarias pero no suficientes —y en linea con la doctrina
_de nuestro pafs—, se arribd a una solucién amigable

@r?\ nimiento. de expropiacién entre nuestro pais y

Repsol, dando por cumplido lo establecido en los ar-
ticylos 7°, 11 y 12 de la ley 26.741 vy en el articulo 12
de la ley 21.499.

Se trabaj6 en forma confidencial desde mediados de
diciembre de 2012, Hubo reuniones con accionistas de
Repsol, que pensaban que habian sido perjudicados en
esta expropiacitn; se buscd comprometer a la firma
Repsol para que participara de explotaciones conjuntas
a futuro, cosa que no se pudo conseguir; se declaré de
utilidad publica el monto de la tasacién —se fij6 por el
Tribunal de Tasaciones— y se trabajé sobre la consig-
nacién judicial, privilegio que tiene el Estado a la hora
de querer hacerse del bien.

La ley 21.499 contempla, en su articuilo 12, la po-
sibilidad del avenimiento y el page en otra especie,
con acuerde del expropiado. Si el monto del Tribunal .
de Tasaciones no es aceptado por el expropiado, el
Estado tiene un privilegio, que es el derecho de tener
el valor que determina el Tribunal de Tasaciones de la
Naci6n. En ese caso se presenta, lo deposita o consigna
judicialmente, y puede hacerse del bien, El privilegio
que tiene el Estado ante una situacién de estas carac-
teristicas es idéntico al que tiene el articulo 33, inciso
3°, de la Constitucién espafiola, y ¢l articulo 17 de la
Constitucién argentina, vigente desde 1853,

En el acuerdo relativo 2 YPF y Repsol existe el
cumplimiento de las dos leyes: de 1a 26.741 sancionada
por este Congreso en mayo de 2012, y de la 21.499,
ley de expropiacion, asi como también un acuerdo que
debe tenerse en cuenta a la hora de discutir un convenio
de estas caracteristicas, que es el Tratado Bilateral de
Inversiones con el Reino de Espafia (en adelante TBI),
sancionado por ley 24.118,

En el marco del TBI, Repsol inicid un arbitraje inter-
nacional contra la Argentina ante el CIADI. Conforme
el articulo 75, inciso 22 de nuestra Constitucion, los
tratados tienen jerarquia superior & nuestras propias.
leyes.Y por el articulo 27 de la Convencién de Viena en
cuante al derecho de los tratados, un Estade no puede
invocar un problema de derecho interno para justificar
¢l incumplimiento de vun tratado. Por su parte, el articu-
lo 10 del TBI dice que las controversias deberén, en lo
posible, ser amigablemente dirimidas entre las partes,
En resumen, ne podiamos invocar, para negociar con
Espaiia o con Repsol, haciendo uso del TBI, el hecho
de que no teniamos tasacion de parte del Tribunal de
Tasaciones de la Nacion para no negociar. No lo po-
demos hacer ni por nuestra propia legislacién, ni por
la legislacion que tiene rango constitucional, ni por Iz -
Convencién de Viena que regula los alcances de los
tratados entre los paises.

5t el Poder Ejecutivo o el Poder Leg:slatwo no aplican
et TBL junto con las leyes 26.741 y 21,499, tendriamos
responsabilidades intemacionales. Es de buén criterio
que, en tanto sen posible solucionar amistosamente una
cuestion, ésta no sea levada a los estrados judiciales, a
los que debe ocurrirse como medida extrema.
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La solucién amistosa es el camino mis conveniente,
por el valor que se asigna al 51 por ciento del paquete
« accionario mds el gas, y por ia forma de pago. Si bu-
biese habido una tasacién del Tribunal de Tasaciones
de la Nacién prcvia:a esta situacion, Repsol podria
haber exigido la comsignacion del pago en efectivo y
haber seguido el juicio-expropiatorio; con lo cual el
‘beneficio paraef Estado hubiese sido nulo. La tasacidn
fize comunicada el 17 de febrero de 2014, y ¢ acuerdo
se firmé el 27 de febrero de 2014
Estamos acompafiando un proyecto de leyqucapmc-
ba el acuerdo que, por otro lado, es la mejor forma de
terminsr con ias 31 causas vinculadas a 1 expropiacitn
dispuesta por ley 26.741; ello nos va a permitir tener
una. en las mejores condiciones, con un nivel
de réservas ya proyectado, con excelentes condiciones
de reserva en gas shale en el mundo, y cuarto en pe-
tréleo shale en el mundo, y presentindolo de la mejor
manera para conseguir inversiones que nos acomparien
en cada uno de los dmbitos de nuestro pais, para que
tengamos la capacidad de desarrollo de la industria
petrolifera para el beneficio de los argentinos.

Por lo expuesto v lo que manifestaré oportunamente
en el recinto, es que acompafiamos la iniciativa del Poder
Ejecutivo vemdaen revision y recomendamsos su sancién.

Mano A, Metaza.

1I
Dictamen de minoria
Honorable Cdmara:

Las comisiones de Energia y Combustibles y de Pre-
supuesto y Hacienda han considerado el prayecto de ley
en revisién ratificando el Convenio de Solucién Amiga-
ble y Avenimiento de Expropiacién celebrado entre 1a
Repiiblica Argentina, representada por el Ministerio de
Economia y Finanzas Piiblicas y Repsol S.A., Repsol
Capital S.L. y Repsol Butano S.A., suscrito el 27 de fe-
brero de 2014, y, por las mzones expuestas en el informe
que se aoompaﬂa y las que dard el miembro informante,
aconsejan el rechazo del proyecto en consideracion.

Sala de las comisiones, 9 de abril de 2014.

Eduardo R. Costa. — Miguel A. Bazze. — Luis
M. Pastori. — Ricardo Buryaile. — Miguel
A. Giubergia. — Daniel R. Kroneberger.
~ Julio C. Martinez. ~ Fabidn D. Rogel.
— Luis F. Sacca. — Francisco J, Tan'oba -
Enrigue A. Vaguié,

INFORME

Honorable Cémara:

Tras un analisis exhaustivo de los Estadus Contables
Consolidados de YPF 8.A. al 31/3/2012 —a fecha mas
préxima a la intervencion de la compaiiia por parte del
Estado nacional el 16/4/2012— y contrastando las normas
de tasacién del Tribunal de Tasaciones de la Nacidn
(TTN} con 1o establecido por las Normas Internacionales
as Normaas Internacionales de

@
=

/i A

ontabilida 41 lra‘)y

Informacion Financiera (NLIF), ilegamos a la conclusion
de I falsedad de la tasacién de YPF S.A. y de YPF Gas
S.A. flevada a cabo por dicho tribunal,

La aplicacién de las NIIF? a los activos y pasivos del
balance de YPF a partir de diciembre de 2011 asimila
los valores oommbiescpnlosvalorcsdemdodela

habititando tal circunstancia la comparacion
con la valuacidn efectuada por.el TTN gue aplica el
método sustantivo o patnmomai '

Como muestra de la falsedad de [a tasacion, téngase
en cirenta ta sobrevaloracién del Activo y ta subvalua-
cién del Pasivo de la empresa por parte dél TTN, lo
qué determina un mayof valor para YPF S.A. y para la
compensacién a Repsol que el que surge de los esta.dos
contables consolidados al 31/3/2012.

En el caso del Activo, el TTN consigna un valor que
supera en casi 1,700 millones de ddlares los registros
contables. Las diferencias més significativas se ha-
llan et las principales partidas de los bienes de uso:
Propiedad minera, pozos ¥ equipos de explotacion, y
Equipamiento de destilerfas y plantas petroquimicas.
EI TTN dice haber descontado del valor de los pozos
las provisiones® por abandenc de pozos de hidrocar-
buros por 1.540 millones de délares que fonnan parte

‘del Pasivo.

En el caso del Pasivo, el TTN consldera un “Pasivo
ajustado” conun valor que es 2.000 millones de dé-
lares menos a los registros contables. Gran parte del
ajuste se explica por la omisién de las provisiones
para abandono de pozos de hidrocarburos per 1.540
millones de délares consignada en el pirrafo anterior.

-Asimismo, el TTN agrega, Pasivos por 307 millones

de dolares en ocasidn de informes recibidos a la toma
de posesion de la firma. Por lo tanto, si mantenemos
la provisidn de abandono de pozos, el Pasivo de YPF
estarfa subvaluado en alrededor de 1.700 millones

"de ddlares.

Frente a la sobrevaloradion del Activoe por 1.700
iillones de délares y a la subvaluacién del Pasivo por
otros 1.700 millones de dblares, solicitamos una revi-
sidn de 1a tarea ejecutada por la sala ad hoc del TTN,
asf como el acceso a toda documentacién utilizada para
este trabajo, en especial aquelias que dan sustento a la
valuacién de los pasivos ambwntﬂes

2 Las NIIF, emitidas por la International Accounting
Standards Committe (LASC), elaboradas precisamente pata
reducir las diferencias contables internacionales, facilitande
asi la comparebilidad de la informacion financiera y la toma
de decisiones de los inversores en el marco intérnacional, pre-
sentan una serie de diferencias con lag directrices nacionales
aplicadas hasta el momento de su implementacion.

- 3 Las provisiones incluyen tanto las obligaciones cuya
acurrencia no depende’ de hechos futuros (como son las
provisiones por gastos de medieambicnte y la provisién para
obligaciones para ¢l abandono de pozos de hidrocarburos),
como también aquellas obiigaciones probables y cuantifica-
bles cuya concrecidn depende de la ocurrencia de un hecho fu-
tura que se encuentra fuera del contrel de 12 sociedad (como,
por ejemplo, las provisionies para juicios y contingencias).
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- Bl 81.% ds YPF §.A, fue valusda per €} TTN en
-4.925 millenes de délares, entantd. gue#oomie s nhies-
tros planteos esa cifta estaria por deba]o de los. 3..500
millones de. ddlares.t .. .-
iAdisionadmente . {as pnovmom efectuadas en el
bnhnec mapocto de ks pomtingensias juridicas podrian
encontramse subvaluadses, Bael formulario 20-F [Informe
anualy de.transicién de lop enasanes privados exfanie-
pos £n las secciones. 13,0 15(d)} del 26/4/2013, YPF S.A.

‘recanqee que: “Si bwn W hemos prowsmnado _
en :

 aprgpiadamente 10s ries, 2 opiniones ¥ ¢onse-
jode nuestros extemos y de gon
las normas contables a bles, algunas cont 148,

en patticular aquellas relamqnadas con cuesﬁones am-

bientales, estin $ujetss a modificacién al sitgit fueva
informacién, y és posible quie las pérdidas relactonadas
con dichos riesgos, en caso de resolicién adversa tiacia
nosotros, pueday exceder: s1gn:ﬁcatwamentc cualquler
provisién que hemos realizado™ -

‘Estamos en presenc:a de pasivos ocultos que no han
sid tratados por el TTN, y son de montos més que
significativos y muy superiores a los contemplados en
el balance. Por ejemplo, los pasivos provisionados para
juicios y contingencias (573 millones de délares segtin
el balance al 31/3/2012) y para gastos de remediacién
mediocambietales (282 millones de délares) tienen una
alta probabilidad de ampliatse por los reclamos judi-
ciales que dejd el vaciamiento de la empresa espafiala.

Entre los pasivos ambientales, en el balance de YPF se

- consignan pleitos contra la'refineria de La Plata; de los
vecinos de Quilmes; de los vecinos de La Plata; por los
13.000 pozos cerrados de YPFE, muchos de ellos con pro-
blemas ambientales en cada jurisdiccién, y una cantidad
mads de pasivos ambientales en diversas zonas del pais.

Por otra parte tenemos las demandas iniciadas por
la Asociacién de Superficiarios de la Patagonia (AS-
SUPA), una organizacidn no gubernamental con sede

en la provincia del Neuquén. En cardcter de organiza- '
¢ién no gubemamental con propdsito de preteccion

de.medio ambienie ha formalizado cinco demandas;
las que se encuentran ¢n pleno trimite, ya sea ante

4 Una de las pocas referencias especificas acerca de va-
luaciones alternativas de YPF viene dada por el propic TTN,
que en su informe consigna el resultadoe del procedimiento de-
nominado FASB-69 (Financial Accounting Standards Board

- Statement N° 69 - Disclosures sbout Oil and Gas Producing
Activities) que Ia Security and Exchange Commigsion {SEC)
utiliza para Evaluaciones Econdmicas de las Reservas Proba-
das. E! objetivo de la informaein bajo el FASB-69 es obtener
el Valor Actual Neto de lisReservas Probadas, wtilizando para
ello una Tasa de Corte (WACC) del 10 %, asf como también

“precios y condiciones econdmicas preestablecidas.por la
normativa antes mencionada. Es decir que esta informacién
‘s prepara bajo parimetros preestablecidos por la SEC con
el objetivo de que los resultados sean comparables para todas
las empresas cotizantes. El informe de FASB-69 es s6lo para
Reservas Probadas, el resultade de dicho informe presentado
por i empresa el 28/2/2012 concluyé una valuacién para la
empresa YPF S.A. segin el criterio de Reservas Probadas de
7.400 2 8,300 millones de’ délares. Ef TIN aclare querestos

&

,(g\?ﬁ;; 5 deben tomarse s6lo como una referencia. . -
4

'ASSUPA rescata como base en uba de,

" en 545 millones de délares el dafio ambientat

. la Gorte Suprema de Justicia de la: Nactén o ante la

justicia fadpral nte de.los regpectivos terti-

s goanpete
- torios.contes Ja. totakidad de-las compafifas petoleras ¢

que trabajan.en la. Repiblica Argenting y, que operan
en las cinco cuencas hidroc que tieng la
Repiiblica Argentina y esth ampliando, esas demandas

.a-la compaiita, RegsoL ,Situacién que mos. compete
.ospecificamente.
propone obte,m:'i con carécter de process colectivo la

n estas demandas; ASSUPA se
recomposicién. del ambiente dafiado per {a actyacion
hidrocarburifera desde ¢l tmnpo £n ghe, estas compa-
fifas en cada drea han funcionado, lo cual se traduce
en un gasto a futuro. En este estadio cabe destacar que
demandas
iniciadas en la Corte Suprema de Justicig de Ja Nacion
un informe del Programa de las Naciones ' pidas para
el Desarrollo - PNUD ARG 97/024 Emergencia Am-
biental Hidrocarburos, Compensacién ¥ Desarrollo
Sustentable de la Provincia del Neuquén, qué. cuantlﬁdog
i
entre 1991 y 1997 en sblo tres 4reas hidrocatburiferas
de la provincia del Neuquén (Rincon de los Sances).
Resulta relevante también el fallo producido por la
Cémara de Comercio Internacional, entidad arbieal con
sede en Paris, que hizo lugar al reclamo de dos empresas
que desde 2009 procuran una indemnizacién que origma-
riamente ascenderia a mds de mil millones de d6lares por

.mumphnumtosdecnntrmmenelsmnunsm)degasa

Brasil. Las dernandantes son AES Uruguaiana Emprendl
mentos {AESU), controlada por el grupo norteamericano
energético AES, vy Transportadora de Gas del Mercosur,
perteneciente a las firmas Tecpas, Total, CGC y Petronas.
Si bien se debe atin especificar el monto exacto del reclamo
del resarcmneuto, indudablemente el mismo dista roucho
de 1a provisidn ia. Del propio balance de YPF surge
que la Cémara ya ests pidiendo valuacién del dafio.

Finalmente, por la retencién de los pasivos en los
EE.UU. tras el desprendimiento de YPF de todos los ac-
tivos alli radicados deben cuptabilizarse juicios enlos Es-
tados de Texas, New Jersey, ¥ Milwakee, entre
otros. Son cuestiones de suma felevancia e importancia
econdmica atento a la cléusula de indemnidad especifica
que le acuerda el proyecto en tratamiento. Creemos que
sobre estos particulares ¢} Tribunal de Tasaciones de la
Nacion ha omitido una valoracion que implica un pasivo
contingente importante para YPF en el futuro.

Amanera de una primera conclusidn, consideramos
que la tarea desarrollada por el TTN en la valuacidn de
YPF S.A. e YPF Gas S.A. es objetable técnicamente e
ilegal en su procedimiento, ya que incumple con la ley
21.499, de expropiaciones, con la ley 26,741, de nacio-
nalizacién de YPF, en sus articules 11 y 12, asi como el
articulo 17 de la Constitucion Nacional. El prooedlmlcn-
to es ilegal porque el precio fue simplemente el fruto
de una negociacion politica, tal como ha sido admitido

‘pliblicamente por funcionarios del gobierno nacional y

legisladores del oficialismo en el Congreso de la Nacién:
el minimo precio que estaba dispuesto a recibir Repsol
para permitir que la Argentina diera un paso més en su
vuelta a los mercados de capitaltes y aumente Ia oferta de
délares en el mercado cambiario, condicién sine qua non
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para evitar fa profundizacién de la actual crisis cambiaria

. ylacaida de reservas en las arcas del Banco Central. La

indemriizacion que et gobierno busca pagarle a Repsol
e e A
gmemciomwﬁr ! } .‘ﬂm e .'.:l.;‘:. fp’.
"~ Reivindicamos tiisétfa gosiciah planteads désde un
principio cuaiiido se tratd hace dox dfis 1d'ley 26,741,
de nacionaltzaéiétl de YPF. No objetamios B decision
de pagar una’ compensacion e 18 ekpropiadd dcorte
marida la Constituerén, perc’ r
es menor y mis atim de Tbersc tiegociado la operacién
de manera inteligente, & través de Ia apropiada valua-
cién de una tompaiifa vaciads y la corréspondiente
investigacion de las respomsabilidedes’ del Estado
nacional; dé Repsol YPF S.A.'y de Petetsen Energia
eri dicho vaciamiento. -~ -~ - 0 o7

El gobiertio nacional opt6 por la expropiacion lisa y
llaria, que hoy termina convalidando una indermizacion
similar al precio de capitalizacion bursdtil del 30/3/2012,
violando o que dictamina la ley 21.499 de expropiacién,
citada en los considerandos del dictarnen del TIN, ya quela
capitalizacién bursati] estd ganancias futuras, que
explicitamente el articulo 10 de la mencionada ley prohibe.

En igual sentido, echa el manto del olvido sobre
el tema vaciamiento, pasivos ambientales, auditoria
de reservas, etcétera. Repsol desiste d¢-sus demandas
por la expropiacién y Argentina hace lo propio por la
gestion de la compadiia. El gobierno quiere hacer pagar
a todo el pueblo argentino a Repsol por una empresa
desguazada, como si su administracién hubiera sido
eficiente y satisfactoria a los intereses de la Nacidn.
. Cuando la Secretaria de Energia de 1a Nacién se reti-
16 del ejercicio natural de control por parte del Estado,
ésta, como todas las empresas, ha tenido un dominio
total y absoluto del recurso, considerado éste un bien
del conjunto del pueblo argentino. El actual gobierno,
continuador de la politica en materia energética de los
90, no ejercié ningin tipo de control sobre Repsol YPF
S.A. v Petersen Energia.

El vaciamiento, las faltas de reserva, la falta de inver-
sidm, fa transferencia de casi 90 % de las utilidades al

Tabla 1 - Estado de los tanques

¢! precio comrespotidierite - .

exterior, fugron una muestth do! descontedl que €l Estado
ciondl, & trivés det gobierno actual, permitio 2 dicha

Naci

" Por consiguiente, si el actual gobiéino no hublera

* abendelsltvsipresponsabilidad de dontralor, f Estado

“Niginal déberts huber retomado st dominio pleno de
" laenmpirésd porlos inchinplimientos que ésta.demostrd
: f.bgéﬁjbﬁm,:p:ﬁfﬂ'ﬁ_limmw-dﬁl‘pueblﬂ' argentino. .

. %:q- nies gite hoy estemoy’ discutiendo este

procesd di indémnizacion por expropiacion, ya gie fus
el tinieo caming que encontrd ef gobiemno para hacerse
de T emprésd ¥, Comic hem

de' 18 empresd y, comd hemos dicho, todo proteso de
expropiacioh debe'bef pagado.
', 8i el gobiernp nos hubiera represéntado en nuestros
iereset, i hubtera sido 1 discusion ¢n Ja cua e
Parlamento estarfa inmerso. ... L
...Es oportunp recondar algunos pasajes de lo que el
oder Ejecutivo nacional presento hace tan solo 2
afios y que llamaron Informe Mosconi. En su Seccién
2, titulada de forma més que.clocuente: “Las politi-
cas de Repsol en YPF. Deprédacién, desinversion y
desabastecimiento”, podemos apreciar, a mero titulo
ejemplificativo lo indicado en la pagina 48 respecto a
1a situacién de la infracstructura de la empresa. Alli se
presentaba lo que aqui se reproduce como tabla 1, que
mostraba el estado de los tanques de YPF a 2011 (de
un total de 2.042, 254 en estado critico —en rojo—; 625
en estado semicritico —anaranjado-).

Luego lo sigue lo que aqui reproducimos como tabla
2, con informacidn sobre el estado de los ductos 2 2011
(de 961 km totales, 412 km en estado critico; 340 km -
en estado semicritico). .

De igual modo, en pagina 60, respecto a la situacion
medioambiental, el Informe Mosconi sostiene: “Con el
fin de evaluar la gestion ambiental de Repsol en YPF,
ia intervencién encontré ¢omo principal escello que
recién a partir del afio 2008 se encuentra disponibilidad
de datos centralizados a nivel de upstream que permitan
realizar un anélisis de la tendencia de acumulacién de
tierras contaminadas con hidrocarburos repositorios”.
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De lo expuesto s¢ colige que se estarfa realizando
una valuacién y cediendo indemnidad sin datos ciertos
sobre la situacién ambiental que ha generado la empre-
sa entre 1998 y 2008, : _

Existe actualmente entonces un itrtento de pagar un
precio que esconde el vaciamiento producido entre
1998 y 2012, reflejando 1a actual capitalizacién bursétil
de 1a compafifa® y no 1a de abril de 2012, previo a la
recapitalizacién de YPF S.A. a través de diferentes
fuentes de financiamiento como fondos de la ANSES
y emisi6n de obligaciones negociables, entre otras.

Como segunda conclusién, la ley 26.741, de naciona-
lizacién de YPF, establecié que Ias acciones expropiadas

- de las empresas YPF S.A. e YPF Gas 8.A., quedatian
distribuidas en un 51 % para el Estado nacional y un
49 % serian repartidas entre las provincias integrantes
de 1a Organizacién Federal de Estados Productores de
Hidrocarburos. .

Al 1 de 1 facha, 0o se hizo efectiva Ia transferencia
de las acciones a las provincias; no se firmé el acuer-
do de sindicacién de. acciones; no s cumplié con la

S Com focha 30/12/2011 et Valor de'mefcado por el 51%
de las acciones era de 6.956 millones de doblares, mientyas
que a1 30/3/2012 I misea se valorizabs en 5.698 mitlones de

délares. Lnos dias afites de 1a fecha de expropiacidn, en medio '

de los rumotes, &l 13/4/2012 la capitalizacién bursitil fue de
4.402 millones de dolares; mientras que despues de la fecha
de expropiacion, ¢i 18/4/2012 el valor de fercado descendia
a 2,631 millones do délares. Ahera, si hacertios referencia al

dia posterior al quess conogié el principio de acuerdo al que

llegaban ¢l Estado pacional y Repsol, que foe el 26/11/2013,
I capitalizacion llegb g 1 suma de 5891 millones de dblarés.
En febrero de 2014, més precisamente ¢l 28£2/2014, 1a capi-

iz o4 g 5.397 millofes de dolares.

cesion debian hacerse en forma equitativa. Todo lo que
perjudica directamente y viola la propiedad y autonomia
que la Caria Magna reconoce a las provincias en materia
de hidrocarburos, aun cuando ¢l discurso oficial diga lo
contrario. - o .

Por todo ello es que convenimos que desde los argu-
mentos vertidos precedentemente deviene inconveniente
y onerosa la aprobacién del convenio en los términos
expuestos y solicitamos una revision.de la tasacion por
parte del organisimo pertinente.

Miguel 4. Giubergia.
IIT
Dictamen de minoria
Honorable Cimara: '

Las comisiones de Energia y Combustibles y de
Presupuesto y Hacienda han considerado el proyecto
de ley venido e revisién del Honorable Senado de
Ja Nacién (expediente 3-8.-14) por el que se ratifica
el Convenio de Solucién Amigable y Avenimiento
de Expropiacién celebrado entre la Repiblica Ar-
gentina, representada por el Ministerio de Economia
y Finanzas Publicas y Repsol 8.A. Repsol Capital
S.L.y Repsol Butano S.A, suscrito el 27 de febrero
de 2014 y, por las razones que se expondrén a con-
tiniacién v las que oportunamente dard ¢l miembro
informante, aconsejan rechazar el proyecto de ley
enrevision,

Sala de las comisiones, 9 de abril de 2014.

- Omar A. Duclés ~ Alicia M. Ciciliani. —
" 'Ricardo O. Cuccovillo. '
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. _ INFOR_ME
Honorable Comara. . . '

Las comisiones de Encrgis y Combustibles y de
Presupuesto y Hacienda han considerado el proyecto
de ley venido en revision del Honorable Senado de
1a Nacion (expediente 3-8.-14) por el que s& ratifica
¢l Convenio de Solucién Amigable y Avenimiento
de Expropiacién celebrado entre la Repiblica Ar-
gentina, representada por el Ministerio de Economia
y Finanzas Piblicas y Repsol $.A., Repsol Capital

S.L.y Repsol Butano S.A. suscrito el 27 de febrero

de 2014, anticipando brevemente los motivos del
rechazo. :

La ley gue se pretende sancionar tiene como principal
objetivo darle aprobacién legislativa a una inconsistente
tasacién. También se pretende echar un manto de ohvido
yperdonala cotresponsabilidad en el vaciamiento de la
empresa a partir de Ia autorizacion ‘a transferir dividendos
en exceso a 1a casa matriz con el acuerdo del representante
del gobierno en ¢! directorio, asi comoa los severos pasi-
vos ambientales que deja la empresa espafiola.

La politica de Repsol al frente de YPF desde 1999,
avalada por el Estado argentino, produjo una fuerte
caida de inversion en el sector energético, con la
consiguiente caida de reservas Y produccion de gas ¥
petrfleo. La consecuencia fue mayores necesidades de
importacién que pagamos ¢! conjunto de los argentinos
_estimada en 52.000 millones de délares en la década-
y graves desequilibrios macroeconémicos.

No existe duda alguna en cuanto a que la expro-
piacién de las acciones declaradas de utilidad piblica
mediante la ley 26.741 debe hacerse én los términos
del articuio 17 dela Constitucién Nacional, es decir a
través del pago (indemnizacion) que debe abonarse a
la persona privada de su propiedad.

La propia norma que dispuso la expropiacidn dispo-
ne en su articulo 12: “El precio de 1os bienes sujetos &
expropiacion se d inar4 conforme lo previsto en el
articulo 10 y concordantes de la ley 21 499, La tasacion
la efectuara el Tribunal de Tasaciones de Ia Nacion”.

Era de esperarse que ¢l Ejecutivo nacional cumpliera
con esta disposicién y con las promesas vertidas por
los ministros de Economia y de Planificacién Fede-
ral, lnversién Publica y Servicios en oportunidad de
defender el proyecto de ley que declarara de utilidad
publica y sujeto a expropiacion el 51% de las acciones
de YPF, no sblo.en cuantoa que la tasacion 1a efectuaria
el Tribunal de Tasaciones, sino también que se tendrian
especialmente en cuenta los pasivos ambientales deja-
dos por la gestion de Repsol en YPFE. : '

Mis alld del dictamen acompafiado tardfamente al
expediente del proyecto del Poder Ejecutive —dogu-
mento de veinte paginas hecho s medida— 1a tasacitn
nos fue presentads, 8 pesar de que con
4ii¢ se aprobara este proyecto de ley en
<! Senado. habiamos va solicitado al Poder Ejecutivo

f(y HALESEE aliices,
g
& f M Earm

O.D.N°17 7

que nos facilitara el acceso a toda la documentacion
relacionada y a los papeles de trabajo que s tuvieron en
ciiénta pars fa determiihacion del precio de las acciones
expropiadas. © |

Tgual suerte han corrido nuestros recurrentes intentos
por acceder a esta documentacion a lo largo del traia-
miento del proyecto en las reuniones de comisiones,
tanto en Senado como en esta Camara, asi como en
ocasién de 1a presentacién del informe del jefe de
Gabinete de Ministros en ambag Camaras. -

La supuesta tasacion se ha limitado a considerar
apropiado el mento acordado previamente entre los
representantes del Estado nacional y €l directorio
de Repsol. No se ha informado ni se ha explicitado
en las reuniones de comisién cémo se efectud la
tasacion, no se ha acompafiado memoria de clculo,
ni identificade qué valores de referencia fueron
tomados en cuenta ni qué montos surgen de la do-
cumentacién contable de la empresa. Tampoco sabe
esta Cédmara qué criterios y normas de contabilidad
han aplicado los miembros del Tribunal, ni qué
bases, criterios y procedimientos han seguido para
llegar a los valores de 1a tasacion.

Resulta sumamente grave la subvaliiacion de las
contingencias provenientes de las acciones judiciales
contra la empresa, lo que sin duda redundard en un
perjuicio econbmico muy alto para nuestro pais. La ta-
sacion tomé como validas las contingencias registradas
por YPF, pero en su propio informe de auditoria dice:
“Si bien creemos que hemos provisionado apropiada-
mente los riesgos en base a opiniones ¥y consejos de:
nuestros asesores legales externos y de acuerdo con
las normas contsbles aplicables, algunas contingencias,
¢n particular aquellas relacionadas con cuestiones ath-
bientales, estén sujetas a modificacién al surgir nueva
informacién, v es posible que las pérdidas relacionadas
con dichos riesgos, en caso de resolucion adversa hacia
nosotros, puedan extender significativamente cualquier
provisién que hemos realizado”.

Por otra parte, mal puede admitirse una cuantifica-
cién de los pasivos ambieniales que s aticne pura ¥
exclusivamente a las contingencias contempladas en
1os estados contables de la empresa, que por su propia
naturaleza veia por sus intereses, maxime cuando los
funcionarios del Poder Ejecutivo estin preocupados por
velar por la confidencialidad de ]a informaci6n “sensi-
ble” de la empresa y el secreto profesional de quiencs
proveyeron la informacién que por 1a preservacitn de
nuestros recursos naturales. '

Resulta sumainente preocupante que el mayor valor
expresado en la tasacion corresponda a los pozos {rubro
6 del anexo). Precisamente no s¢ hace referencia a la
cuantificacion de Ias reservas en Areas concesionadas
que hubiera correspondido revertir, sin cargo alguno,
en los términos de la ley de hidrocarburos, ey 17.319
(articulos 37 y 85). '
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En relacién al impacto ambiental, ¢l Inforine Mos-
coni publicado en junio de 2012 por los ministerios de
Planificacién Federal, Inversién Publica y Servicios
y el 'de Bconomia y Finanzas Pxiblicas da cuenta del
dafio ambiental causado por la gestién de la empresa
Repsol en Argentina, —_—

En dicho informe la Argentina denuncia la falta

de inversiones por parte de la empresa, que trajo por -

consecyencia la caida en la produccién del gas, del
petréleo y 1a no implementacion de un plan de manejo
ambiental, El pasivo ambiental que dejaba Repsol sal-
* daba nuestra deuda y por tal motivo no ere pasible de
cobranza alguna. =~ _
Segin la informacién suministrada, el no manejo de
los desechos de forma apropiada, el no sellamiento de
los pozos y la falta de limpieza de las piletas, hizo que
los quimicos que se filtran a través de las napas con-
taminen ¢l agua”. Esta contaminacién es sumamente
petjudicial para el ambiente, la tierra, la salud y la vida
de las personas. .
No podemos dejar de recordar las palabras del hoy
ministro de Economia Kicilloff y del ministro De
Vido, cuando concurrieron al Senado de la Naci6n a
fundamentar el proyecto de expropiacitn: Axel Kici-
loff expresé: “Uno de los ternas fundamentales de los

que teniamos noticia, pero que sblo desde dentro de-

la propia compaiiia s¢ puede conocer, son los pasivos
ambientales que con seguridad no han sido expuestos
en sus balances. Probablemente, en el transcurso de
los dias los vayamos conociendo desde los motores
internos de la compafifa y los propios especialistas
que estaban, de alguna manera, contenidos dentro de
la empresa en su actividad anterjor”. '

Por su parte, el ministro de Planificacion Julio De
Vido afirmé: “El medio ambiente, el territorio de los
argentinos no se rifa, tiene precio, igual que el precio
que estima el sefior Brufau que tiene la empresa Repsol.
En eso vamos a ser absolutamente inflexibles. Vamos
a liguidar, ¥ ya hemos hablado con los gobernadores

para que liquiden, provincia por provineia, cada uno -

de los dafios ambientales causados por los oleoductos
rotos, los tanques rotos y la permanente pérdida de
efectividad en la produccion™.

Sin embargo, en la tasacién se informa que se consi-
deraron los pasivos medioambientales tal como fueron
expuestos en los estados contables de la sociedad. En
ningin caso se hace menci6n detallada de dichos pasi-

vos, Tesultando ello contrario a las normas de auditoria

¢ internas del TTN. :

La firma de este acuerdo le quita al Estado nacional
la posibilidad de reclamar una reparacién por el pasivo
ambiental que deja la gestién de Repsol. Esto contraria
completamente nuestra manda constitucional, ya que
nuestros derechos garantizados por la misma estdn
siendo cercenados. ’

Cabe destacar que si se fuvo en cuenta en la tasa-

f‘mﬁ | pasivo.ambiental que Repsol YPF generd en el

estado de Nueva Jersey, Estados Unidos. Asimismo,
Repsol tiene radicadas numerosas denuncias fuera del
pais. por tal cuestidn. Sin embargo, el pasivo ambiental
denunciado por el Informe Mosconi, y que hoy se en-
cuentra en litigio en la Corte Suprema de Justicia de la
Maci6n (hablamos de causas como la de ASSUPA, 1a
iniciada por la Aseciacién de Abogados Ambientalistas
¥ otras) asi como el denunciade por las provincias, no
se ve reflejado. ' : -

Por lo expuesto, la tasacion es objetable técnicamen-
te. EI TTN no debe dar su conformidad con un acuerdo,
debe fijar el valor'de expropiacién de una empresa o
bien conforme lo dispotien las leyes 21.499 y 26.741.
~ Con respecto al pago, el acuerdo contempla el
financiamiento con un bono a 2017 (u$s 500 M, T.L
7 %), otro a 2024 (por u$s 3.250 M, T.I. 8,75 %) y el
tiltimo, a 2033 (ufs 1.250 M, T.1. 8,28 %), estas tasas
son muy supetiores a las que obtienen, por 1a colacién
de bonos, otros paises de Ia regién, no habiendo dado
los funcionarios gubernamentales suficientes explica-
ciones al respecto. Esto implica que el valor actual de
los bonos, es decir ¢l precio de adquisicién de YPF, ser
significativamente mayor al estipulado en el acuerdo,

Por otra parte, el BONAR 2024 que representa una
parte significativa de la deuda, ademis de tener que abo-
nar yna alt{sima tasa, cuenta con una garantia del Banco
de la Nacién Argentina por 150 millones de délares.

A esto se suma una garant{a extra, ya que habra una
emisién por 1.000 millones de délares en tres bonos
si la cartera no alcanza un valor de mercado de 4.670
millones en este caso tampoco se entiende por qué
razon el monto final de la compensacion depende de
condiciones de mercado, externas a la voluntad politica
del pais. Ademds al -garantizar ¢l valor de los bonos,
la tasa de interés se vuelve ain mds sorprendente con
respecto a la intemacional. El monto del acuerdo, segiin
nuestro-entender, debe analizarse no por lo que Repsol
babria de recibir, sino por lo que la Nacion termine
efectivamente desembolsando.

Por altimo, no queremos dejar de sefialar que para
la fijacién del monto de la expropiacién hubiera sido
conveniente tomar en consideracién las ideas y plan-
teos de ese gran constitucionalista que fuera Arturo
Sampay, redactor de la Constitucién Nacional de 1949
¥y en especial de su articulo 40, quien consideraba gue
en casos como el presente, 1a indemnizacion a abonarse
debe ser “la restitucion al concesionario del capital

efectivamente invertido, sobre el que habré logrado

una ganancia justa, porque tode lo que exceda de este -
limite debe reputarse como amortizacién del capital
destinado a la explotacién”. :

Por todo lo manifestado precedentemente, conside-
ramos que por afectar los intereses nacionales a la pre-
sente y futuras generaciones, estimamos inconvenien
le aprobacién del acuerdo. '

' Alicia M. Ciciliani.
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IV
Dictamen de minoria

Honamble Cdmara

Las comisiones de Presupuesto y Hacienda, y de '

Energia y Combustibles, en reunién plenaria conjun-
ta, han tomado en consideracién el mensaje 249/13 ¥
proyecto de ley aprobacion del Convenio de Solucion
Amigable y Avenimiento de Expropiacion suscrito €l
27 de febrero de 2014 entre el Estado nacional y Repsol
$.A., Repsol Capital S.L. y Repsol Butano 8.A.; y, por
las razones expuestas en el informe que se acompaiia

y las que dard el miembro informante, aconsejan el

rechazo del proyecto en consideracidn.
Sala de las comisiones, 9 de abril del 2014,

Martin Lousteau. — Fernando Sdnchez.

INFORME

Honorable Camara:

El Poder Ejecutivo nacional a través del mensaje
249/13 pone a consideracion del Honorable Congreso de
la Naci6n Ja aprobacion del Convenio de Solucion Ami-

gable y Avenimiento de Expropiacién suscrito el 27 de _

febrero de 2014 entre el Estado nacional y Repsol §.A.,
Repsol Capital S.L. y Repsol Butano S A, declarndose
cumplidos los articulos 7, 11 y 12 de la ley 26.741 y del
articulo 12 de la ley 21.499, como asi también la autori-
zacién al Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas
de ]a Nacién para la emision de Bonos del Tesoro de la
Nacién en los montos y condiciones establecidos en el
Convenio, con la consecuente ampliacién del presupues-
to general de Ja administracién piblica nacional para el
aflo 2014, aprobado por ley 26.895.

A través de un anélisis exhaustivo del Convenio
firmado entre Repsol y el gobiemo argentino, y del
proceso en el cual éste se enmarcd, llegamos a las
siguientes conclusiones:

En primer lugar, si bien consideramos positiva toda
instancia que reduzca conflictos con terceras partes,
también creemos que el Convenio representa la Gltima
instancia de un proceso de expropiacion erritico, reple-
to de contradicciones que provocaron serios perjuicios
al pais, v que. es la instancia final de decisiones tanto
publicas comno privadas que ameritan nuestra censura.

En segundo lugar, no existen las certezas técnicas,
ni contables, ni financieras, ni politicas que aseguren
que el precio acordado entre ambas partes-sea “justo
y razonable” tal como lo establecié en su momento el
Tribunal de Tasacién de la Nacién ~en adelante TTN-
en su informe e fecha 25 de febrero de 2014, sobre lo

-cual también haremos un desarrollo especifico.

Por dttite, consideramos que las condiciones de
financiamiento acordadas no son favorables para el
c?{_, ierés efectiva es inusualmente ele-
& ;;f.é:“ dasda estraciura eleg1da pm'a ¢l acuerdo dista de

ser la mejor, creando para nuestro pafs compromlsos
excemvamcnte OnNerosos.

Lo. amechcho serd explicado en profundldad en los
phrrafos que se exponien a continuacion.

L. Antecedentes

La creacion de Yacimientos Petroliferos Flscales se
remonta &l afio 1922 dursnte 1a presidencia de Hipolite
Yrigoyen en an contexto de incipiente desarrollo de
la industria hidrocarburifera, siendo dirigida en aquel
entonces por el general Enrique Mosconi.

YPF fué el principal activo estratégico y econd-
micamente viable del Estado argentino entre 1922 y
1992, logrando expandir la oferta y la produccion de
energia en todas sus formas —combustibles derivados
del crudo, gas natural y electricidad—, diversificando el
suministro eléctrico y permitiendo una configuracion
de la estructura socioecondmica del pais basads en la
industrializacion.

Siguiendo el destino de otras empresas plablicas
argentings, durante ¢l gobierno de Carlos Menem, YPF
fue privatizada en 1992. Para el aflo 1998, ¢l sector
privado poseia casi el 75 % de las acciones, aunque el
Estado mantenia la accién de oro.

La reforma de la Constitucidn Nacional en 1994
introdujo ¢l artfculo 124 cuyo ultimo parrafo atribuyé
a las provincias ¢l dominio originario de los recursos
naturales existentes en su territorio.

Adicionalmente, cabe resaltar que tanto durante los .
gobiernos de Menem y De la Rila, respectivamente,
se concesiond y prorrogé de manera controversial 1a
explotacién de los yacimientos de Loma de la Lata y
de Cerro Dragén, principales actwus petroliferos y
gasiferos de la Nacién.

En 1999, siguiendo los lineamientos de las politicas *
neoliberales, el gobierno nacional vendié el restante
24 % de acciones estatales y provinciales a la espafio-
la Repsol por un valor de 9.000 millones de délares,
acumulando la empresa espafiola gl 97,81 % de la
petrolera con una inversién nominal de més de 15.000
mil millones de délares. '

A pesar del extrafio revisionismo ensayado por el
secrefario genetal de la Presidencia, Carlos Zannini en
el debate de comisiones, dicha venta fue realizada con
el apoyo de Neéstor Kirchner, entonces gobernador de
la provincia de Santa Cruz, significando la entrega de la
principal herramienta de politica esergética nacional por
un poco més de 500 millones de délares para su provincia.

Con la privatizacién de YPF, el Estado nacional
perdié un instrumento clave para el desarrollo de una
politica energética acorde a las necesidades del pais,
a partir de la cual se exploten racionalmente los yaci-
mientos de hidrocarburos y gasiféros, se capte su tenta
para los intereses nacionales y también se pueda finan-
ciar el desarrollo de fuentes alternativas de energfa.

"Fn Ia década del 90, el énfasis de 1a politica energéti-
ca. estuvo puesio en la entrega de los recursos energéti-
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cos esiratégicos & través de la privatizacion del paquete
accionario de Ia principal empresa de bandera, Durange
el gobierng de De La Roa, dichs vision se reafirmé
al prorrogar por 10 afios la coricesién del principal
yacimiento de la Nacién a precio vil, Loma de la Lata.
Durante las presidencias de Néstor Kirchner y Cristina
Femandez de Kirchner la estrategia gird en base a la
habilitacidn del retiro de dividendos con la conseciiente
anemia de la empresa y désinversion del sector, =
Asi como en los afios noventa. fug negocio venderla,
en los 2000 1o fue cornprarla. El tnico no beneficiado
fue el pucblo argentino, que debié y debers pagar estos
acuetdos. o o
Li Vaciamiento, desirversion y endeudamiento de Ia
A fines de 1998, a partir del desarrolio del plan
estratégico delineado por José A. Estenssoro, YPF
se posicionaba como una de las principales empresas
petroleras en América Latina, participando en los mer-
cados de Bolivia, Brasil, Perii, Colombia, Ecuador y
Venezuela, y con inversiones en Estados Unidos, Rusia
e Indonesia, alcanzando presencia en 12 paises en tres
continentes, convirtiéndose en una compafifa interna-
cional con alrededor de 1.800 empleados en el exterior,
Este cuadro comienza a cambiar con Ja adquisicién
de 1a empresa por parte de Respol, llevando adelante
‘un proceso de vaciamiento de la empresa recientemente
privatizada, tal como-lo manifests el ministro de Eco-
nomig, Axel Kicillof, e varias oportunidades, y segin
se vera m4s adelante en ef desarrollo del presente. En
primer lugar, dada 1a necesidad de afrontar sus deudas
se desprende de activos considerados estratégicos
hasta ese momento, como los de Crescendo en Texas
¢ Indonesia, perdiendo asi su acceso al mercado nor-
teamericano y la experiencia en exploracidn offshore
en Indonesia. .
Paralelamente Repsol comenzé un proceso de trans-
ferencia de los principales activos internacionales de
- YPF hacia Repsol. Sorprendentemente, como si hubie-
sen tomado conocimients del descalabro que realizé
Repsol con YPF recién en 2012, et Informe Moscont,
realizado por Jos interventores de YPF, Julio De Vido
y Axel Kicillof, .confirma que desde su adquisicién
hasta 2005 se realizaron ventas y transferencias por
mis de 3.000 miljones de ddlares, activos liquidos que
luego fueron girados por YPF a Repsol como retiro
extraordinario de dividendos, tal como lo analizaremos
Por otro lado, la politica de precios internos del
gobierno nacional obligaba a YPF a volcar gran parte
de su produccién en el mercado interno a pracios
sumamente inferiores al ascendente valor del barril a
nivel intemacional. En consecuencia, a fin de atem-
perar el riesgo pais y eludir la venta de sus activos
hidrocarburiferos a precios bajos, segiin lo confirma el
Informe mencionado, Repsol adopté una estrategia.de
sebrecx) Pozos existentes ~en parficular

- importacién de recursos ef

¢l megayacimiento de Loma de la Lata—, desinversion,
ausencia de exploracion, segmentacién del mercado y
continuas presiones para lograr el aumento del precio
integno del petréleo y el gas a partir de 12 necesidad de
e rocursos energéticos eh gran medida

ocasionada por la escasez qus Ia misia énipresa pro-
vocd intencionalmente, S

La cantidad de pozos perforados por afio en el
quinquenio 2005-2010 . fue de 13, lo que significé
una reduccién del 84 % con respecto al quinguenio
1993-1998. Al finalizar la gestién de Repsol en YPF
en 2012, el 54 % de los tanques no se encontraban en
condiciones dptimas de. uso y el 76 % de los ductos
requerfan inversiones para adecuarlos & la normativa
en la materia. La desinversién estaba a Is vista.

Asimismo, en una etapa posterior a la vénta y traspa-
so de activos, Repsol y el Grupo Petersen, decidieron
elevar considerablemente los niveles de endeudamiento
de YPF, aumentando un 26 % entre 2010y 2011, prin-
cipalmente a través del pago de dividendos realizado.
III. Reduccion de las reservas.

En el afio 2004 a nivel nacional Repsol YPF era el
principal titular de concesiones de explotacién gasifera,
concentrando el 46,3 %, considerando las de su contro-
lada Pluspetrol. En relacién a las reservas petroleras se
replica una situacién similar de liderazgo, ya que esta
empresa petrolera concentraba el 39,4 % del crudo que
se encuentra en ¢l subsuelo argentino.

Respecto a la extraccién gasifera, Repsol YPF
concentraba el 41,3 % incluyendo la participacién de
Pluspetrol. Mientras que en la extraccién petrolera
concentraba ¢l 44,8 %. ‘

Los ingresos totales del Estado se habian incre-
mentado considerablemente en términos absolutos en
esos affos, debido a la expansién de la renta total y a la
introduccién de impuestos a las exportaciones; ya que
entre 2002 y 2004, se exportd en promedio 30,5% de
1a extraceidn. :

Repsol YPF obtuvo muy buenos resultados cuando -
anunci en forma ptblica ol nivel de reservas de su
propiedad durante esos afios. Sin cmbargo, en 2005 la
empresa informé piblicamente la baja en Ias réservas
totales 'de la émpresa en un:25 %, indicendo haber
declarado anté la Security Exchange Commission
(SEC) reservas de petréleo'y gas probedss y proba-

‘bles, cuando en realidad debian haberlo hecho sélo

de sus reservas probadas. Ese 25 % comprendi6 una
baja de 52 % en las reservas probadas dé Bolivia'y de
42 % en las de Argentina junto con menores cantidades
en Venezuela y otras dreas. Lo que provocs un gran
impacto e los'mercados de capital. Las acciories, por
entonces, subieron & partir de tas expectativas creadas
con informacién fales. - . - T o
Con esta manipulacién de la informacidn sus aceio-
nes ¢n la Bolsa de Valores de Nueva York subieron de
u$s 10'a.u$s 30 por accién, una ganancia financiera del

300 %. Resultaba evidente gue Repsol tenia aucho més
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interés en ¢l negocio financiero que en la exploracién
y 1a explotacion. - o o
Bstas circunstancias motivaron a la diputada na-
cipnal Elisa Carrid que junto & otros legisladores
solicitaron ante la Comisién Nacional de Valores que
investigara respecto de dichos hechios due afectaban en
medida las reservas en _
Repeol YPF en relacién 8 que se habla informado pa-
blicamente 1a baja en las rescrvas totales de la empresa
en un 25 %, indicando haber declarado ante 1a Security
Exchange Commission (SEC) reservas de petrdieo y
gas probadas y probables, cuando en realidad debian
haberlo hecho s6lo de sus reservas probadas.

Lii. Denuncia de contrabando’ S

" Por otro lado, también en ¢} afio 2006, se realizd-una
denuncia penal en contra de la empresa Repsol YPF
ante los tribunales federales para que se'investigue sila
compaftia petrolera cometié los delitos de contrabando
de hidrocarburos; evasion fiscal y fraude, entre otfros,
ademés de solicitar se investigue la posible comision
de los delitos de incumplimiento de los deberes de
funcionario piblico, ante la ausencia del Estado en su
ejercicio de poder de policia. .

En 2004 1a demanda interna represento casi el 64 %
de la extraccion, las exportaciones casi un 14 % y los
volimenes con destino desconocido més del 22 %. Si
observamos los valores de voliznenes con destino des-
conocido, los mismos no pueden atribuirse a pérdidas
del sistema de transporte y/o venteo, ya que en conjunto
‘ambos representaron histéricamente menos del 2 % de
1a produccion nacionsal,

A partir de la informacion-piblica pedia constatarse
que en nuestro pais, annalmente, sg perdian importantes
volimenes de gas y petrleo sin que ese llamara la
atencién de la Secretaria de Energia ni de la Aduana
y que esta circunstancia ponia de manifiesto Ja total
ausencia del Estado en et control de toda la cadena hi-
drocarburifera, como asf también de las exportaciones
que de dichos productos se realizabar. '

Liit. E! Estado cémplice del vaciamienio

. Asimismo, otros son los aspectos que ayudaron al
desmantelamiento de YPF. La Secretaria de¢ Energia
de Ia Nacion, la AFIP y los organismos provinciales
pertinentes, no.controlaron cuénto, ni como se extrajan
nuestros recursos de petroleo y gas. S

El informe 195/05 de la Auditorla General de la
Nacién ponia de manifiesto el cvidente déficit en el
control estatal sobre los datos de produccién, explora-
cibn 'y exportacién de hidrocarburos, como la pérdida
injustificada de resérvas,” constituyendo el escenario
propicio para el accionar contrario a las normas.

Siguiendo con un laxo mecanismo de control idea-
do en la década de los "90, 1a resolucion 2.057/05 del
secretario de Energia’ Daniel Cameron delega en el
® ¢ iaido misiones y funciones que por ley les son
Eé?‘[p opias, dands lugar & ung “privatizacién del controt

ia, En dichs nonma se establece que

ergéticas de nuestro pais. -

la ififormacion estadistica y la dotumentacion técnica
debe ser suministrada con cardcter de dectaracion jura-
da, sierido responsabilidad de las petroleras la remision
en tiempo v forma dé Ia misma. Asimismo delega en
Ias coti ¢l deber de proporcionar el prondstico
de produccidn de petrdleo y gas hatural. :

Esta ausencia total del control,  nuestro entender, se
expone palmarismente al afismarse que la informacion
con que cuents el sector piblico se basa en aceptar
como fidedignos Tos detos sainintistrados unilateralmen-
te por aquellos a quicnes debétia controlar. -

Asimismo el mecanisma ¢s ineficiente para estable-
cer uncontrol sobre las ganancias por exportaciones
que perciben las petroleras, como para develar la ver-
daders ingenieria financiera y socictaria que ostentan
las compatiias del sector. . S

Por otro lado, la ineficiencia en los controles por
parte de la Aduana, y su consecuencia logica de con-
trabando, fue descripto detalladamente en el Informe
de la-Auditorfa General de la Nacién -en adelante
AGN- 185/05 al referirsc a la Aduana de Neuquén,
investigindose una eventual subvaluacién de precio
en las exportaciones de petréleo crudo, originadas en
contratos a largo plazo, llevadas a cabo por Repsol
YPF. El monto de los tres contratos investigados as-
cendié a la suma de u$s 1.109.491.409. El total de los
barriles comprometidos en el contrato fueron més de
75 millones. Sin embargo, Ia Auditoria General destaca
que como no habia seguimiento de volimenes expor-
tados por parte de la Aduana, no habia evidencia de
Ja cantidad de barriles efectivamente exportados bajo
esta modalidad contractual, y tampoco del control de
los contratos aludidos. o

Asimisme, se pudo observar 1a falta de actualizacion,
del pago de chnomes de permisionarios de 4reas de ¢x-
ploracién y.de concesionarios de dreas de explotacion
en ¢l Informe: de la AGN 195/05, donde se puso de
relieve que el valor del canon de explotacién no refleja
las variaciones.que registré el precio del petrleo crudo
nacional en el mercadp interno durante afios. El articulo
102 de la Ley de Hidrocarburos, 17.319, establece que
el Poder Ejecutivo ¢s quien tiene la facultad de actuali-
zar ¢l canon de exploracién y.explotaciin, sobre labase .
de las varinciones que registre el precio del petroleo
erudo nacional en ¢l mercado interno. '

Los valores del canon no fueron actualizados pric-
ticamente durante todo el gobierno de Néstor Kirchner
ya que la Secretaria de Energia no propuso la modifi-
cacion del valor actual sino hasta fines del mandato de
Néstor Kirchner, mediante el degreto 1.454/07.

A modo de-ejemplo; ante 1 falta de actualizacién del
valor del canon, ¢l Estado, durante el periodo auditado
—afios 2001 & 2003+ y respecto de las 61 dreas anali-
zadas, dejd de percibir un'71 % en concepto de canon.

Liv E/ rol del Estado argentino

Se llama “accién de oro” a Ia potestad que han
cotiservado algurios Estados en ciertas sociedades pri-
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vatizadas ~especialmente las petroleras. y. preptadoras -

de servicios; piblicos esenciales- consistente: en- la
participacitn-abligatorie y. agepianie. ¢; dctemmndas
e inaportantes decisiones smpresariss,: 7 !
L4 Ley de Pedetafizacitar d Hidrooarbubos, 24 r145
y su modificatoria24.474; sostenian lh existéngiade la
accidn de.oro “micutras el Estado Nacional-cpneerve
al menos una (1)-accidn d¢ la Claso A: Desde el inicio
de la privatizacion el Estado designé ua disector y afn-

Pt

dico ¢on sus respectivos suplentes, steﬂdmlo&sindmos -

propuestos por 1a SIGEN. oL

-Con'la ley 24.474; et gobierno de Menm le.\amdlo

¢l 20- % ded capital accionatio queposcia ¢l Estado,
conservando 56l -1.000- aociones, oot fe -ouali el Es-
tado: perdid la potestad de designar. a sus, directotes
y sindicos. Sin embargo, tal sitwacidn fue subsenada
de inmediato mediante la mod:ﬁcaclén del Estamto
Social de YPE. -

No obstante, las facultades wpecwles que }e ooorga
al Estado nacional la acciéa de oro, no han side utiliza-
~ das-por los directores nombraidos en-cada gobierno de
turno desde 1999 hasta su expropiacién, faltando asf a
su obligacién phblica y profesionai, de la que deberdn
rendir cuenta, ya que esti de por medio &1 pntnmomo
nacional. -

Asi, en v1rtud de” las competenclas enunci'adas
precedentememe, el Estado nacional ha nombrado a
Roberto Bardtta en 2006 como miembro del directorio
d¢ YPF. El miinistro de Economia, Axe] Kiciliof, en su
exposicion duranté reunién plenatia de las comisiones
de Presupuesto v Hacienda, Asuntos Constitucionales
y de Minerfa, Encrgia y Combustibles, del Senado,
con motivo del tratamiento del proyecto de ley de
exproplacibn de YPF en abril de 2012, hizo referencia

a la existencia de una accién de oro “boba”, que no

daba el poder suficiente para tomar decisiones vlave,
perdiendo su efectividad en el devcmr del acc10nar
societario de YPF. :

No obstante, lo cierto es que el director dc51gnado
en representacion del Estado nacional no se opuso a
las actitudes depredatorias de vaciamiento y abando-
no de la infraestructurs de la empresa llevada a cabo
por Repsol durante su gestién, ni a la politica nefaqm
de distribucion-de utilidedes en forma extraordinaria,
incrementada con el i mg;eso del Gmpo Petersen ala
CInpresa,, -

- B el directorie el que aprueba el phn estratégmo o
de negocios, asi como los objetives de gestion y pro-
supuestos arales, para lo cual anializa la politica-de
inversiones y financiacién al momento de considerar
¥ aprobar el presupuesto anual,. teniendo -en cuenta
el periodo que se trate. Salvo el correspondiente al
balance y memoria 2011, el resto han contado con el
aval de los representantes del Estado.en el ;urectorio
¥ en la sindicatara. :

Esas facultades penmtian al Estado namonal, por
p :llcacrones a YPF SA porqué se

la ley. 25.561 -de emergencia nacmnal, 2) anahzar los
balances y pedirrendicion de cuenta de los impyestos y
regalias que deben pagarse; 3) coptrolar dénde y cudato
se invierte por-cada une dg las cuenicas, sedlmentanas
del pais porque tanto. €] Estado nacinpal como las.
provincias desconosian suénto qs.lo que s'; nem;ac.
desperdicia y se contwming, . _

1w “Nacfonahza‘c:dn” d’e YPF

En 2006 surgieron trascendidos emaﬁcmlqs que
Repsol YPF tenia intenciones de vender hasta un 20
% de las acciones. Advertimos gn su momentp que 58
escondia | modalidad més pura dé patgimenialispo
corrupto inserta en [a nueva matriz de saqueo adoptada
¢! gobierno de Néstor Kirchner Ello se concratd tiempo _
después con el acuerdo entre el Grupo Petersen de la
familia Eskenazi y Repsol para la venta del 25 % del
paquete accionario de dicha empresa.

El grupo Eskenazi, pagé 2.235 millones de dolares
por ese porcentaje con opcidn para adquirir el 10,1%
restante en un plazo méximo de cuatro afios y al mismo
precio por accion. Los Eskenazi pagaron el 55 % del
primer tramo con financiacién propia y de un grupo de
bancos entre los que figuran Crédit Suisse, Goldman
Sachs, BNP-Paribas e ItaG. Para el restante 45 %, te-
¢ibid un préstamo de la propia Repsol que tiene come
garantia las acciones de YPF. El grupo empresario
argentino ingresé a la explotacién de hidrocarburos
sin poner dinero; y en lagar de reinvertir las utilidades
para una mejor produccion las uss para pagar la deuda

. que contrajo para adquirir sus acciones.

Por ello, lo que desde ¢l gobierno argentino se
presentaba como “un paso hacia la nacionalizacion
del petrilec”, no fue otra cosa que un acuerdo entre el
grupo espafiol y el gobierno nacional, para seguir apa-
fiando el retiro indiscriminado de utilidades a cambio

- del ingreso a YPF de empresarios amigos al gobierno.

Repsol consintié el acuerdo porque habia incremen-
tado sideralmente su patrimonio, a costa de la notoria
descapitalizacién de YPF. De hecho, segiin consta en
sus balances, en el petiodo 2003 y 2007 repatri6 el 97
% de las utilidades de la empresa al amparoe de la inac-
cién y complicidad del gobierno argentino. A esto debe
agregarse que solamente en 2008, tuefo'del inmgreso del
Grupo Petersen, YPF distribuyd utilidhdes pot més de
9.000 millones de pesos.

Recnénenelmesdeenmﬁezolz el goblemoargen

tino expres6 su malestar por Ja gestion.de Repsol-YPF.

Uni de las-razones serla el retjro y. giro-al exterior de
utilidades en diciemhre de 2011, cuande afrontaban
una corrida camblam, también habria molestado verse
forzados a mayor importacion de combusnbles por la
falta de inversién.

. Luego de la xmpugnam(m de una rcumon de. direc-
torip, YPF ante la Comisioén. Narional de. Valoges por
paste del gobierno nacional, 3 principios de marzo de
2012 se reqlizé una nueva ysunidn de-directorio donde -
el representante del Estado, a diferencia de afios ante-
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riores,; se opuse a la memoria y ¢l balance pmentadés
por.1a expprese correspondientes.al dhimo ejercicio
anusk: Las tepresentantes del Estado tambi¢n habrian

suge¥ill, por primera vez, que los dividendos aln no

distrituiides seer utilizadod para’erear un fondo. de
reserva-para importaciones, explotacion ¢ inversién,
con el objetivo de revertir las pérdidas anunciadas, lo
cual fue acordado finalmente. No accién oro, Bo eran
“tan boba” después de todo.

" Curiogamente las ptovincias comenzarona pneompar
se por la explotacion de los yacimientos concesioniados
una Vez que el Estado nacional se distantié del Grupo

Repsol, Kabiendo transcurrido afios de fulta de contiales’
- ybaja de la‘produccion. E1 14demar20h5prov1miﬁsde :

Chubut y Santa Cruz le retitaron a YPF las licencias de

explotacion de cuatro dreas debido al “incumplimiento

de los compromisos de inversién y las metas de produc-
¢ién”. Ello se replicé inmediatameiite en las provincias
de Mendoza, Salta, Neuquén y Rio Negro,
Paraddjicamente, Axel Kicillof, al asistir al Senado
en 2012 para defender ¢l proyecto de expropiacién,
manifestd; “La verdad es que por més que he escuchado
aclaraciones diciendo que los niimeros estaban a dispo-
gicién, que por qué las autoridades no actuaron antes,
lamento decir que traténdose de una empresa privada
—y en pleno respeto de los derechos de una empresa
privada— hay buena parte de la informacién que sélo
se conoce cuando une tiene ocasién de ponerse en la
conduccidn de la empresa: llamar a los funcionarios y
preguntarles cudles son esos nlimeros que en los libros
contables no estaban apareciendo porque la propia
empresa, como politica deliberada, tenia la intencién
de ocultarios™. Sin embargo, debemos recordar que
tanto ¢l representante de] Estado argentino en el direc-
torio Roberto Baratta y/o Santiago Carnero, como los
sindicos por el Estado (SIGEN) avalaron los estados

contables, memorias y plan de inversiones por unani- .

midad hasta el ejercicio 2011. La informacidn estaba

- en manes del gobierno nacienal, lo que no existia era
la voluntad politica de tomar las medidas requeridas
para-evitar la destruccién de la poliuca energénca en
nuestro paifs. - - .

“1ivila muomcr:mmacxén del deer E}ecutfvo nacio-
nal, El reconocimiento de los ifoitos denunciados

El proyecto de ley sobre la éxpropiacién de YPF,
elevado por el Poder Ejecutivo nacional mediante el
mensaje del Poder Ejecutivo nacional:529/12, y-la
intervencién dispucsta: per el decreto de necesidad 'y

$30/2012, son'prueba de-que-¢l w,mammto'

de YPF ha sido avelado por el gobierno. . -

B los fundarfientos del proyecto de lcy, se consignan
hechos que implican reconocimientos como ¢l que
puede leerse a continuaocién: “Como se verd 4 continua-
cién, 1 estrategia do cardcter predatorio gjercida por

- parte de Repsﬂl como controlante-de YPF tuvo'serias

cansecuenciss para la economéanacienal y, segursnen-
41 el Estado no toma intervencion

v
vy et
Qk;gi/&,

~

(UG ERT

en.el funciopamicnto de ja empresa. En. primer lugar,
1a éstratogia dezoduccitn.de la produceidn pos parte.de
1a. compatifa:imnplicd ta progresiva pérdida de soberania-
epergética de Argentirm| puesto-que las cantidages
importadas de combustibles superaran. & nam dc me-
diados dg 2010 ¢ Jas exportadas {10 ..

. {Porqué motivos eLEstado po ha tmmdo mtenveu-
cién. mucho. aates, cuando! pudiéron. habarse evitado.
muchas: de las consecuencias' nefastas.del accipoar.
orquemdoporxepsehqnqtermmmmmclvama-.
miento de la petrolera? .

Larespiesia surgd como e\ndeme‘ losﬁmcmnanos
mencionados, & pesar de conoces Jas distinkas manio-
bras realizadas por dicha empresa, avalaron 1gs pismas.

Bigue diciendo ‘el proyecto de ley en sus fupnda--
mentos: “Asf, la politica 'de virtual vaciamiento, al
aphcar und [dgica operativa més cercana al mundo fi-
nanciero que al procuctivo, ejecutada por Repsol - YPF
multiplicé 1as importaciones de combustibles por once
veces entre los alies 1995 y 2011. Pars este Gltimo afio,
el nivel de importagiones de. combustibles alcanzaba
10s u$s:9.397 millones, practicamente eqmvalente al
saldo comercial total del pafs, que para ese mlsmo aﬁo

" ascendia & los u$s 10.347 millones”

De manera clara y contundente, el mensaje de ele-
vacion del proyecto continiia diciendo: “El anélisis de
1a informacién de produccién de petrdleo y de gas, por
su parte, muestra 3 las claras la responsabilidad que le
cabe a Repsol - YPF en este proceso. Entre los afios
1998 y 2011 [...] esta compatiia fus responsable del
54%delacaidadelapmducc:6ndcpetr61eoydel97%
de la caids de la produccién de gas. De hecho, si YPF
hubiera logrado mantener los niveles de produccmn de
petroleo del afio 1999 y los niveles de produccion de
gas del afio 2004, la caida en ¢l primero de estos hidro-
carburos se habria reducido a la mited, mientras que
en ¢l caso del gas la produccién no habria registrado
reduccién alguna. Es poreso que el pals debi6 importar
combustlble para satisfacer las necesidades de su cre-
cimiento.” [...] “Consecuentémente, el actual déficit
energético de fitha se encuentra estrechamente
asociadp con tas'polfticas llevidas adelante porparte
dél accionists mayotitario, Répsol, s 1o largo de la-ilti-
ma década: Dicho coripoftaiiento implicé un nivel de
invérsiones que resultd insuficienite para garantizar la
expansiénede la- pmducc-:én {ue requiere wira domanda
doméstica en continuo crecimiento, en el marcedel
proceso de expansién emnummmﬂs significativoen
la historia de nuestro pais”..

- Diche reconocimiento porpme del Poder Ejecunvo
nacional del déficit etiergético de Argentina, y de que €l
accionar de Repsol -YPF a lo largo de todos estos aftos
denmuestra que fos intereses del acoionista mayoritario
y controlante no ken coincidido con lesnecesidades de
la Repriblice Argentina; nos have recapacitar acetea de
si resulta oportuno indemnizar a dicha empresa e tos
términos planteados y, sobre todo, nos hace plantearnos
la capacidad de ¢ste gobjerno de- dmgtrYPFS.A enla
bisqueda del interés general de los argentinos.
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El mencmnado Informe Moscom, rcsulta contun-
dente en sus canclusiones que Aypdan a abonar 1o sos-
tenido en este dictamen: . iaech'ategla que el Grupo
Repsol utilizé en YPF puede smtetmrse 3 través de
los siguientes ejes:

L. Reduccion de las invergiones destmadas a am-
pliar 1a produccidn pasn enfocarse exclusivamente a
la extraccidn de petrdleo de los yacimientos ya descu-
bietios, 1o que se reflejé en la sistematica declinacion
de la produccién petrolera de la empresa.

”2. Interrupcién de todos los proyectos destinados
a elevar la produccién de gas debido a que Ia rentabi-
lidad era menor que la que obtepian en otros negocms
internacionales.

"3, Liquidacién de las empresas y activos urtctmc:o—
nales que YPF habia adquirido en su‘desarrolio previo.

4, Delineacién de Vaca Muerta no pars invertir ¢
incrementar la produccidn, sino para vender la empresa
0 agociarse con un tercero que aporte capital,

5. Obtencién: del mayor volumen de recursos de
corto plazo para solventar la expansién mundial y la
diversificacién productiva del Gripo Repsol en detri-
mento de YPF y de las necesidades hidrocarburifems
del pais”.

11. Sobre el precio a pagar '

Fl precio constituyé el punto central dé las negocia-
ciones entre las pattes firmantes de! Convenio. Antes
de arribar a la cifra consensuada de forma amigable, la
relacién entre Repsol y el gobiemno argentino fue més
bien conflictiva. Al inicio del proceso expropiatorio, los
funcionerios del gobierno argentino denunciaron que
Repsol *habia subestimado los pasivos ambientales™
“ocultado informacion financiera” y “licuado activos” y
que “existian pasivos por 9.000 millones de délares”, ¢

6 El 17 de abril de 2012, en la_ reunidn plenaria de las

mismas comisiones que s¢ han reunido ahora en la Cémara-

de Diputados, el sefor ministro Kicillof sostuvo lo siguiente:
“Uno de los temas fundamentales de los que tenfamos noticia,
pero que sélo desde dentro de la propia compalifa se puede co-
nocer, son fos pasivbs ambientales que con seguridad-no han
sicho-expuestos ent sus balances. [...1Y con la deuda piblica
ocurre otro temte, Ahora van & ver las cifras. Potque respecto
de YPF —& pesar de-lo manifestado por ese hombre que an-
duvo por ahi hablando de la excelente gestién de YPF- ahors
nos encontramos ¢on gue tiene una deuda cercana a los 9,000
milfones de délares”. Con relacién a la falta de inversién y
licuacién de activos €l nrinisiro, en la mistna reuniGn; sefia-

16: “Este grupo que hoy dirige Ia compafiia, lejos de adherir
a las necesidades que s¢ le plantearon 'y a. los desaflos que
existen para esta empresa pefrolers en cuanto & acompadiar el
crecimiento argentino, le impyso & ln compadiia otra 16gica de
gestion. Uno podré adjetivarla como de desfinianciamiento, de
vaciadora, de liquidacionista, eteétera. Pero més alld de los
adjetivos, lo cierto es que hay datos muy concretos, dado que

sgfdedicaron, sobre todo on esta Sitima etapa y ep particular

g,é f"wrrmt

fos eftos, = licuar los activos de la compadtia y

y afirmaron que la compafifa serfa denunciada por ello.
Luego, Repsol denuncié al Estado argentino ante ef
Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relati-

“vas a Inversiones (CIADIT). En el ultime tiempo el mi-

nistro de Economia argéntino, cambiaado radicalmernte
si posicién inicial, sostavo gue YPF era una empresa
exitosa, que estaba ganando dinero, que gozaba de-un
patrimonio neto positivo, y.que su valor en bolsa era
muy elevade. Segin el mindstro, el problema simple-
mente residia en que las decisiones empresariales de
YPF no coincidian con los intereses del pais. .

.El proceso que llevé del enfrentamiento inicial ata
solucion amigable fue confuso y enmarafiado, Algunas
declaraciones parecian hacer subir¢l valor de ia com-
pafiia, y porlo tanto el monto que la Argentina debia -
pagar, mientras otras o reducian. En el interin, durante

. estos dos affos trascendieron dlsnntas cifras, algunas

més altas, otras més bajas. _

Elmonto que finalmente se cristaliz6 en el Convenio
de Solucion Amigable emergid, entonces, de un proce-
so poco claro. Las negociaciones se mantuvieron enun -
dmbito estrictamente confidencial (tal como lo explicitd
el secretario Legal y Técenico de la Presidencia de la
Nacién —el doctor Zannini— en la reunién plenaria
del Honorable Senado de la Nacidn, al sefialar que
“...conformamos un equipo reducido gue lo trabajd
con un mecanismo confidencial de ambas partes...”).

Por ello, para que los legisladores de las comisio-
nes encargadas de dictaminar sobre el proyecto de

" ley podamos analizar con responsabilidad el monto

acordado y las condiciones de pago propuéstas, resul-
taba indispensable que los repreSehtantes_del Poder
Ejecutivo presentaran, ahora si, docunentos rigurosos,
completos y certeros que explicasen cdmo se legd
al monto consensuado. Solo la presentacidn de esta
documentacién permitiria, por ejemplo, evaluar si los
supuestos de vaciamiento, falta de inversién y dafio
ambiental que fueran demmciadog publicamente por &l
gobremo estuvieron adecuadamente contemplados en
el precio ﬁJado Sin embargo, los informes presentados
por el organismo responsable de valuar YPF distan de
cumplir con dichas exigencias. Adicionalmente, en sus
exposiciones en los plénarios de comisiones correspon-
dientes tanto a senadores como a diputados, el ministro
Kicillof sostuvo que el valor para Argentina de YPF
era “infinftamente mayor” al estipulado en el convenio
debido a lo que denOminé“'impac'to's secundarios”. Esa
defensa del precio establecido és irrelevanté y falaz,
puesto que 1o que se debe evaluar dé acuerdo a Ia ley
es el valor objetivo del bien y los dafios que sean una
consecuencia diretta e inmediata de [a expropmmén,
sin que se tomen “én cuenta circunstancias de carficter
personal, valores afectivos, ganancias hipotéticas, i el
mayor valor que pueda conferir al bien 1a-obra 4 eje-
cutarse”; como tampoco.que “se pagar lucro cesante”
(articulo 10 de la ley 21.499.). . -

Por si ello fuera poco, el propio precio cxplmtado
en el Convenio es engafioso. El proyecto que fue
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presentado para nuestro estudio menciona en todo mo-. -

mento que ¢l precio a pagar por la expropiacién es de
u$s 5.000 millones. Esa cifra no es real sino que se
asemeja & una convencitn artificial que no puede de-
nominarse “precio”; por lo menos, por dos razones. La
primera deriva de la propia definicidn de precio que hizo
¢l miristro como €l mento al contado y efectivo qiie se
pone a disposicién. En ese sentido, el acuerde financiero
establece que si los bonos que erhite la Argenting por
VN 5.000 millones de délares, valieran menos de 4.670
millones de ddlares al momento de colocaries en el mer-
cado, el Estado srgentino complementatia I brechd con
més emisidn de bonos. Esta es la “cléustla gatillo” de la
que hablé ¢l ministro Kicillof en 1a reunién pienaria de

comisiones en la Cémara de Diputados de la Nacién. Por-

ende, éste debe ser considerado el verdadera “precio”,
La pretensién de que los 5.000 miltones de délares
sean el precio tampoco puede ser justificada basandose
enel capital que, en el Convenio, el gobierno argentino
pone a disposicidn de Repsol mediante bonos. Ello por
cuanto €l incremento en la deuda piblica determinado
por ¢l paquete fijo es en realidad de u$s 5.503 millo-
nes, debido a los intereses que lleva capitatizados con
antelacion al acuerdo el bono Discount 2033. El capital
remanente de dicho titulo piiblico es de 140,2%, lo que
implica que por cada 1 délar de valor nominal emitido,
12 deuda piblica aumenta 1,4 délares. Como el gobier-
no incluye en el paquete la emisién de Discount 2033
en dolares por 1,250 millones, ¢l incremento en el stock
de deuda piblica es de 1.753 millones dilares y es la
diferencia que explica el incremento en la detrda que el
gobiemno no hace explicito, Con esta cifra el gobiemo
no s6lo esté tergiversando en monto que se pretende
que nosotros, legisladores, aprobemos, sino que, si el
precio fuera entendido como el incremento en ¢l stock
de deuda soberana, los 5.503 millones de délares es-
tarfan muy cercanos al limite de un 10 % de margen
establecido para el precio determinado por el Tribunal
- de Tasacién de la Nacion, que es de 4.992.449.745
. Entre los defectos formales. se halla la extempora-,
neidad de la intervencion del TTN en el proceso de
valuacipn. Resulta curioso gue junto con el prayecto de
acuerdo que se pretende aprobar solamente se hubiera
adjiithado un informe de! TTN compuesto por dos hojas
con fecha 25 de febrero de 2014, en el que ¢l Tribunal
tesuelve: “A la vista de todo 1o antedicho, ésta sata ad
- hoc considéra que el valor a acordarse es justo y razo-
nable & todos los efectos del avenimiento y solucion
amigable previstos eni ¢ Convenio y resulta consisterite
efé los principios y bases de valoracién aplicddos
por este Tribunal™. En ¢] informe no ‘queda claro si el
wueido fie previp & ‘la tasacidn del Tribunal, o si €l

Tribunal intervino antes, dando cumplimiento con lo

qué dispone el articulo 12 de la ley 26.741 que regula
 proceso de expropiscion de YPF y que establece

que 1a shcish estard a cargo det TTN. Pare sumar a
 ld'confusidh, a ta serhana siguienté dé 18 presentacion

& dicho informe, el presentd un nuevo informe

@A¥@inn cori foclia 17 de febrevo de 2014,

Lo que no queda claro ¢s que la tasacién del TTN
hiaya sido previn 4 la fjacién del precio por las partes
del dcyerd. E] doctor Zannini ha dichio también en el
pletid de cortisioties del 13 de matzo del cormiénte: “Este
1o ¢s uh acuerdo que haya nacido el 27 de febrero, dia
en que se firm6. En efecto, conformamos un equipo
reducido que lo trabajé con un mecanismo confidencial
de ambas partes desde medindos de diciernbre de 2012.
Incrementamos las reuniones a partir de dicienibre de
2013 y luego de trabajar diciembre, enero y febrero,
¢l 27 llegamos 4 la fioma del cofvenio™; Pero por otro

lado, el ingeniero Denial Martin, presidente: de la sals

ad hoc de YPF del TTN, menciond: “Este fue el trabajo
que hizo el Tribunal, que fue entregado al Ministerio de
Economia en su momento. Luego del proeeso de entrega
de la eesion a YPF, posteriomeente vino una.consulta
sobre ¢l convenio de-solucitn amigable y avenimiento
de expropiacion. Yahabiamos terminado todo el proceso
de célculo y tasacién, habjameos cerrado los expedientes
¥ vino esta consilta sobre el convenio”. Entonces: jla
tasacion fue previa al scuerdo? ¢ La tasacién sobrevino al
acuerdo? ¢ Por qué Ia tasacidn tiene fecha 17 de febrero
de 2014 y Zannini dijo que se trabajé en el acuerdo desde
diciembre de 20127 © -~ - . '

Los problemas no terminan aqui. A las dudas en tor-
no a la intervencion del TTN, se sumen las deficiencias
técnicas que inundan los informes de tasacién. Ellas .
anulan toda posibilidad de dilucidar si la valuacién de
YPF es correcta: - o

El informe m4s extenso presentado porel TTN tiene
28 hojas, de las cuales 4 son sdlo fotografias. Llamsg
la atencién que en escasas 24 carillas se haya podido
valuar la magnitud de una empresa como la de YPF (el
propio ingeniero Daniel Martin, en su presentacién en
la reunidn de comisiones en el Senado, sefiald: “Para
tomar dimension del volumen de trabajo que hicieron
los técnicos del organismo quiero comentar... qug el
total de bienes tasados en el caso YPF alcanza la cifra
de 123.646”). Ademas de escueto, el informe es poco
claro y brinda escasa informacidn

A su vez dudamos de ta exactitud del monto signado
en el Convenjo. El informe s confiso en su redaccitn,
no explica como se arribaron & las valuagiones de cada

item, en particular ni al valor tota} del patrimonio y

. carece de detalles sobre temas especifices |

 En témminos genersies, el informe de tasaciondo-

.~ Fundanientos més detallados y contundentes de
Ia seléccitn del método de valoracion de los activos
ypasives.. . .. . ..

- — Una descripcidn pormenorizada de las tareas rea-
1imdhsgaracadaya!oracién,eipéﬁom!acmmysus

 respectivos antecedentes profesionales que demuestren

tpodebien. . . . . 7T
~ Dado que ¢l método de valoracién fue comparar
con valeres de mercado cada wno de los activos, deberia -

que sn. expertos en [a materia para la tasacion de cada
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detaliar cuél fue el valor de mercado obtenido para cada

bien, cudl es la fuente y quién la brindo. o

- Deseribir si se valuaron todos los bienes, o se

-determiné un criterio de seleccion de muestra. En su

caso cudl fue dsta y como se infirid el resulindo de la
muestra en el resto, si es que existid. Detallar cual fue
el procedimiento de aprobacién por parte del TTN del
criterio de muestra adoptado por cada responsable de
tasacion. . o :

— Detallar para los grupos de bienes tasados, los
valores arribados por el TTN comparados con los con-
tables (ambos netos de sus respectivas participaciones
proporcionales) justificando las diferencias. Espe-

cialmente en los principales rubros donde existieron’

*_-variaciones significativas, : :

—~Debido al métode de valoracion que realizé el TTN
de valorar cada une de los activos, deberfa detallarse
el presupuesto econbémico con el que contd dicho tri-
bunal para hacer frente a la titdnica tarea de valorar:
489 inmuebles, 13.079 bienes en estaciones de servicio
propias y de terceros, 29.971 pozes de produccion, 676
refinerias, 4.159 plantas, 505 baterfas, 1.428 ductos
upstream, 27 plantas lubricantes, 23.866 bienes de
informética y comunicaciones, 398 tanques LOGI y

- LOG2, 15 equipos de perforacién, 11 plataformas y
ductos off shore, 3.115 rodados, 1 avién, 445 acroplan-

tas y otros bienes cuyas cantidades no se describen que -

el TTN valué en u$s 2.993 millones. .

— Debido a los montos que seguramente debieron
incurrirse para 1z seleccidn, contratacidn, asignacién de
especialistas tasadores y su consecuente coordinacién

de tareas, consolidacién y supervision de la informa-

cién, deberia informarse como fueron efectuados esos
procesos y qué criterios se utilizaron, asf como los
montos involucrados en la tasacién y procedimientos
administrativos llevados a cabo. : o

Pero ¢l problema en cuanto 2 la poca claridad y
transparencia que venimos comentando, no termina
alli. Si utilizamos metodologias de tasacién distintas
a las utilizadas por el TTN para aproximar el valor
de la compafifa, estimamos que el monto dcordado es
mcorrecto, por alto.

‘Una de ellas es la comparaciém con otras transaccio-
nes andlogas; El precio que se habfa fijado pars ia venta
de Petrobras Argenting a Cristébal Lopez —finalmente
no concretada por motivos ajenos al precio- era muy
similar-a su valor libros (p-de su patrimonio neto), en
una transaccién de 1.300 millones de délares. Si pars
la venta de YPF se hubiese usado este método, el valor
del 51 % de YPF al momento de ]a firma del acta de
entendimiento con Repsol (25 de noviembre de 2013)
seria de uls 3.878 (de acuerdo al balance del IT trimes-
tre de 2013), en lugar de uls 4.670. En este caso, de
aprobarse ¢l acuerdo, se terminarfa pagandoe por YPF
1,3 veces su valor libros. o o

Otra metodologia que permite calificar al pago in-
demnizatorio como excesivo es cotejar los multiplos

& smpresus comparables. Los mds utilizados-por la
&‘W rig et Borerdewalaar son los denominados Price/

Earnings y Price/Ebitda. Con sutiles diferencias, ambos
determinati cudntas veces las ganancias actuales de
una empresa estdn incluidas en el precio. Utilizando el
cociente Price/Eatnings, se observa que en ¢l caso de
Exxon, dicho multiplo es de 13; en el de Chevron, 10,7;
¥ en el de Statoil (empresa varias veces citada como
modelo por el presidente de YPF, ingeniero Galuccio)
&s cifra es de 11,2, Aei, el promedio de los tres casos
alcanza a 11,6. En el acuerdo con Repsol, en contras-
te, dicho cociente és de 16,6, es decir que por YPF se¢
estaria pagando un 43 % més de 16 qué corresponde, o
ubs 1.350 millones de mds. Si se usara el criterio del
ratio Price/EBITDA, el sobreprecio implicito en la
compra de YPF seria de no menos de 11 %, es decir

-u$s 514 millones en exceso.

‘En conclusién, el'precio acordado emerge de un’
proceso conflictive y confuso, el monto a pagar como
capital es engafioso ya que no contabiliza los intereses
ya capitalizados del bono Discount 2033, v la inter-
vencién del TTN no logra transparentar ni explicar los
criterios de valuacién en los que se basa la cifra acorda-
da. Sumado a ello, la aplicacién de otras metodologias
de tasacidn indica que la cifra que el Estado argenting
estaria pagando en caso de aprobarse el Convenio es

injustificablemente alta.

Por lo expuesto, sefialamos que no estamos en con-
diciones de validar ¢l precio propuesto en el Convenio.
En contraposicién a lo expresado por el ministro Kicillof
en su alocucién en el Honorable Senado de 1a Naci6n,
1o podemos aprobar un monto indernnizatorio por la
“magnitud” de la empresa, por cuestiones “invalorables”
como ¢l hecho de haber consensuado un precio con la
parte a indemnizar, ni por Jos “efectos secundarios”, La
tasacién no es “arte”, tal como sefialé el ministro, sino
la aplicacién de un método para arribar al valor. de una
cosa en base a criterios objetivos y comprobables.

En la secci6n que sigue analizamos las inconve-
niencias del convenio que surgen de las condiciones
de financiamiento. - . -

1IL. Sobre las condiciones de financiamiento del pago

Nuestros célculos estiman que la tasa' de interés -
pactada para cumplir con los compromisos de pago es
inusitadamente elevada, por lo que el gobierrip estaria
pagando de més, : o '

~ La compensacion se realizard a través de la entrega
de titulos pyblicos en délares. La propuesta incluye un
“paquete fijo” por un valor nominal de u$s 5.000 M
compuesto por la emisién de u$s 500 M de Bonar X
(cupon-de 7 %), u$s 1.250 M de Discount 33 (cupén
de 8,28 %) 7 [1] y u8s 3.250 M de Bonar, 24 (cupon de
8,75 %)* y un “paquete complementario”, por un

.7 Dado que este bonp cuenta con intersses capitalizados,
¢l aumento de la deyda asociada.es de $ 1.750-(u$s 1.250 de
emisién nominal més u$s 500 por intereses capitalizados).

8 Este titulo ain no ha sido emitido. Segiin se aclara,
devengard una tasa nominal anual de 8,76 % (pagaderos se-
mestralmente) y amortizard en-6 cuotas anuales consecittivas
comenzando el quinto afio posterior a su fecha de emision.
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importe maximo de u$s 1.000 M. Este itimo esta
integrado por u$s 400 M de Boden 15 (cupon de 7 %),
u$s 300 M de Bonar X 2017 y u$s 300 M de Bonar
24.% La entrega de este segundo paquete de bonos s¢
ajustard de manera tal que el valor de mercado de todos
los bonos argentinos entregados & Repsol ascienda al
menos a u$s 4.670 M. ¥ I
Al explicar este ftem, el ministro de Economia nos
uigre convencer de que no ¢s un tema relevante o de que
se trata de un componente demasiado complejo poniendo
el énfasis Gnicamente en los beneficios gue representa para
el estado argentino el hecho de pagar el monto indemniza-
torio a plazo, “en cuotas™." Lo cierto es que pagar a plazo
no'mbbn'erﬁenteacuahuier,iasa.d@_inter&;hgaraplam
también implica que lo que acordemos hoy constituird

un compromiso que deberdn afrontar futuros gobiemos.

Ello redobla la necesidad de discutir ¢l acuerdo con res-
ponsabilidad, con transparencia, y sin faltar a Ia verdad.
En la reunién plenaria de las comisiones intervinientes
en ei andlisis del proyecto en el Senado de la Naci6n, el
Pinistro de Bconomia plante en reiteradas ocasiones
que la tasa de interés de esta operacion es del 8,75 %. En
primer lugar, ello constituye un error: la cifra correcta,
pouderandcconecmmentecadauna-delasespeci&mde
8,42 %. Pero ello sélo corresponde a lo-que cominmente
se llama el “cupdn”, que s ¢l porcentaje de interés que
paga cada bono por cada uSs 100 de valor nominal. Como
profesional de Ciencias Economicas, el ministro 1o puede
ignorar que lo que s¢ denomina “tasa” en vna colocacion
de deuda, se corresponde en realidad con la denominada
“Taga Interna de Retomno™ o TIR. _

La diferencia es simple pero extremadamente signi-
ficativa ya que puede resultar en que la tasa de interés
efectiva sea sustancialmente distinta y, en este caso,
més elevada. Resulta til gjemplificar lo antedicho: se
puede emitir un bono a 12 meses por un valor de $100
que pague 0% de cupén, es decir que no pague interés.
Pero si cuando se coloca ese bono en el mercado sélo
se reciben § 50 en efectivo, la tasa (6 TIR) a la que se
esté endeudando es en realidad del 100 %. El propio
ministro Axel Kicillof dejo entrever esta posibilidad
cuando sostuvo.en su presentacién ante el plenario
de comisiones en-el Senado que “la cartera de bonos
que el Estado dice que ascienden a 5.000 millones de

9 El orden de entrage de bonos del paguete complemen-
tario se realizara de la siguiente manera: Boden 2015, Bonar
X y Bonar 24. o -

10 De acuerdo a lo establecido en el acuerdo, se tomard
como periodo de referencia para ia fijacién del “valor de
mercado” la cotizacién promedio de ¢adatftuloen los 90 dias
previos a la emiaién de los titulos pliblicos respectivos (esto
¢9, cuando se cierre definitivamente ol acuerdo). :

11 B! 13 de marzo de 2014, en la reunion plenaria de las
comisiones de Mineria, Energis y Combustible y de Presu-
pueste y Hacienda, Kicillof mencioné: “{Refiriéndose. al
pago & plazo) Es plausible y ventajoso desde el punto de vista

NCIET viene mucho. mejor que pagar en efectivo,
nos e, perspectiva que sera saldada con creces con las
va a genorar o ls empresa {:.1%

Edrdlillida o

d6lares, hoy en el mercado novalen esa cifra”. El mi-
nistro sefiaié que “si ¢l titulér de los bonos los quiere
colocsr en ¢} mercado, no le dan ese cifre, le reconocen
menos”, ¥ que en ¢l caso de algunos bonos argentinos
ese descusmté sobre el valor nominal ha Hegado a ser del
65 %. Siendt constientes de este efecto es que parte del
acuerdo financierc entre 128 partes consistié en poner un
piso yun techo. Bllo implica que si los bonos argentinos
se colocan en el mercado a menos de 4.670 millones de
d6lares, el Estado complementand 1a pérdida con mds
bonos, para lo cust debers emitir més deuda. .

Adquello qui el mirtistre’ pmite decir ~jntencionalmen-
te, porque no puede ignorar estas cuestiones— es que si
en ese caso, la tasa de iriterés que enmarca 1a propuesta
de financiamiento de la Argentina a Repsol S.A. resulta
mucho més elevada que 8,42 %. Esto s asi porque os
titulos publicos que se emiten por el acverdo de Repsol
se computan de acuerdo con los precios de mercado (¥,
por ende, debajo de 1a par), lo que obviamente genera
un aumento en 1a TIR de los titulos pablicos, De hecho,
si se compta un precio de u$s 5.000 millones (stréneo
de acuerdo con la definicion de precio), esa TIR es de
9,5 %, Y si se computa ¢]-verdadero precio acordado
de u$s 4.670 millones, la TIR resultante es de 12,2 %.

Para dar una idea adecuada de su magnitud basta
decir que esta ciffa es mayor a las tasas de todas y cade
una de Ias emisiones de deuda que se hicieron durante
la década del noventa (v basar eméueamente sobre uls
5.000 millones tampoco altera esta conclusion). La tnica
colocacion de deuda que tuvo una mayor tasa de interes
que 1a mencionads fue la.del denominado “megacanje”
en el afio 2001, que fue del 15,3 %. Pero si se descucnta la
denominada “tasa libre de riesgo” (estoes, el rendimiento
de los honos del Tesore de los EE.UU, y que representa el
piso del costo de financiamiento para los paises emergen-
tes), que era del 4,8 % en 2001 y hoy se ubicaen 1,8%, se
observa que la sobretasa (0 “tasa de riesgo pais’) pagada
enladeudaaemitirporelacuerdocochpsolesde
10,4 % pricticamente idéntica a la del megacanje, a pesar
de que en la operacion ahora propucsta hay
adicionales. Cabe recordat aqui que ¢ megacanje no solo
fue rainoso sino que nueve ex funcionarios del Gohiemo
nacional -inalwide ol entanices ministro de Econpraie-- se
encueniran procesados o negociaciones. incompatibles
con la funcién pablica. .

Ademds, esta tasa astrondmica estd totalmente

e inexplicablemente desfasada de la que utiliza el
propio tribunal para ajustar el valor de las acciones
expropiadas ¢l 1§ de abril de ‘2012 hasta la fecha,
incluyendo los comrespomdientes intereses, que se
estableci6 £n el 0,61% anual. Es decir que por el
tiempo que trascurre entre el momento inicial en que
corresponde hacer un pago al expropiado, hasta que ¢l
pago ofectivamente s¢ resliza —lo cual es equivalente
a un financiamiento- el TTN considera gue ¢l monto
a pagar se debe- ajustar @ 12 tasa: de interés de los
depésitos de plazo fijo en délares del Banco Nacidn
Argentina. Es decir, la brecha enttre la tasa de interés
“retroactiva™ y la futurs asciende a 11,59 %. (Cémo
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explica et gobiemo esta diferencia? Pareciers que usa
para lo doméstico,un pyrémetro y para:la exteriorotro,
¢l gue establecen los prepios “mercadas financieros
internacionales” y las “calificadoras de riesge” que
tanto critica.. Esta posicion actual es diaxetrajmente
opuesta a la que se demostré ga.0casion de la rees-
tructuracion de )a deuda publica en 2004. -
~ El tema de la tasa de. interés; yobre el cual nos ve-
nimos explayando, resulta crucial, ya que cuanto més
. ¢levada resulta, mayor es la carga total que deberd
afrontar la Nacién, Estd claro que la TIR no es parie
del precio, pero si implica un mono de dinero que la
Nacién, Argentina debe finalmenie pagar. El ministro
de Economia utilizé ¢n repetidas oportimidades una
comparacién desafortunada para una trgnsaccion de
u$s 5.000 millones: la adquisicion de un electrodomés-
_ tico.'Y ha dicho: “El precio es el precio y el initerés es
el interés. Cyando uno se compia un electrodoméstico,
lo sabe. Puede pagar en efectivo. A veces, dice: ‘No
quicero o no puedo’. Entonces, incurre en un ¢jercicio
que consiste en ver cusl €5 la tasa de interés y si le
conviene o no. Y, después, paga el precio en cuotas
* mds un interés, que muchas veces aparece comio parte
de la cuota. Con un titulo piblico sucede lo mismo. En

vez de pagar los 5.000, se les dan titulos por 5000y

se pagan los 5.000 en cuotas wids los infereses de esos
5.000 con una tasa”, Aun utilizando ese pésimo éjem-
plo, el punto queda claro: nb ¢s lo misnio adquitir un
electrodoméstico por un precio de $ 1.200 en 12 cuotas
sin interés que tener que pagerio en 24 cuotas de § 100.
El precio puede ser el mismo, el esfuerzo para cancelar
la deuda definitivamente no es totalmente erréneo.

El compromiso en el que incurre la Argentina equi-
vale a tener que pagar un total de més de u$s 10.100
millones a lo largo de 20 afios. Es cierto que la mera
~ suma algebraica no es la manera cotrecta de ver a cunto
equivale el peso de esa deuda hoy porque el PBI, que es
un refiejo de nuestra capacidad de pago, también crecera.
Por eso, lo-correcto es descontar ¢l flujo de pagos a la
tasa de crecimiento de largo plazo histérico de la econo-

* mia argentina, que es de 3,5 %. Cuando se realiza este -

ejercicio, la deuda a emitir representa un monto de uSs
7.800 millones a valor actual (60 % superior a los u$s
4.670 millones acordados). Esa es la perspectiva que a
1a'Niakidn debe interesarte, en lugar de preocupiise de
cuénto vale para Repsol lo que se enttrega.

Por si ello fuera poco, el gobierno propong calcular
¢l valor de metcado de los titulos al momento de su
emigion sobire la base del promedio aritmiético de los
precios de referencia dé ¢dd titulo durarite los Gitimos
90 dias previos a la fitta del aciierdo, La amplitud de
este plazo trae pérdidas moneéfariis para ¢l pais ya que,
a medida que el gobiemo da pasos para reequilibrar
las variables: macroeconémicas’ desgjustadas por los
errores que &l mismo acumulé en los Gltimos afios, esa
tasa tiende a la baja. Incluso bajé:138 puntos bésicos
(1,3 %).desde el anuncio del convenit que aquf nos
convooa hasta la fecha, Por 10 expuesto, ls curies ¢
@ ins , i611 de utilizar un promedio tesrpemral

‘ é@ extensor—a-pesar de que con-et mio aPMNCIC 59
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tendia a que bajara— implica “regalar” aproximadamen-
te u$s 30 millones en bonos. ,

Ademés, la logica financiera. indica que, si este
acuerdo se logra poner en marcha, el recorrido del pre-
cio de los bonos ser alcista o, o que ¢s lo misimo, que
la tasa para la Argenting tenderé.a la baja. Ello ocurri6
incluso después del canje de deuda: ia tasa de interés
implicita de los titulos piblicos argentinos se movié
fpertemente hacia la baja, De hecho, € 2 de febrero de
2007 Tlegd a un minimo de 7,02 % hasta que emg:zé a
impactar en elio, primero la intervencién del INDEC y
luego otros desatinod de la politica econdmica,

Elio implica que si se corrigieran errores como para
volver a acceder a los mercados a esas tasas —que de
todas maneras son superiores 8 las que hoy pagan Bra-
sil (3,7 %), Bolivia (5,2 %), Chile {3,2 %), Colombia
(3,6 %), Paraguay (4,72%), Perii (2,6 %) o Uruguay
(3,9 %), la Argentina habria “regalado”™ en bonos el
equivalente a u$s 1.850 millones. Esa es la-estimacion
minima de la magnitud de ia pérdida con este finan-
ciamiento increiblemente caro, tomando el costo de
financiamiento promedio de los paises mencionados.

Se puede decir; entonces, que la tasa es extremada-
mente alta mientras que no las evidencias respecte del
precio acordado distan de demostrar que es el correcto
y hasta sugieren que podria resultar oneroso. Después
de las actitudes irresponsables iniciales de los funcio-
narios a cargo del procesc de expropiacién, la urgencia
actual por cerrar el tema resulta evidente y se refleja
en las condiciones pactadas en el convenio en estudio.

Esta iiltima se explica por la dindmica de Ias reservas
internacionales del Banco Ceniral de la Repiiblica Argen-
tina, y la necesidad imperiosa de que ingresen délares del
exterior, sea para YPF o por endeudamiento soberano.
De hecho, el propic BCRA muestra interés en conocer
los pianes de ingresos de fondos del exterior para YPF. .

La validez de lo que venimos manifestando lo re-
fuerzan los dichos del propio Antonio Brufau, quien
en la Junta General de Accionistas de Repsol 2014,
menciond: “Hemos trabajado. muy dure para obtener
una compensacion justa. Nuestros esfuerzos han sido
recompensados con un acuerdo garantizado que crea
valor nuéstros accionistas y fortalece la posicidn
financiera de la compafifa”, Sus palabras demuestran
que él ¢onvenio firmado con ¢l Estado argentino su-
peré las expectativas de accionistas que ‘en principio
solicitaban el pago de 10.000 millones de délares. Por

. ende, si se menciona la “creacién de valor para los ac-

cionistas de Repsol” entonods eato nog demusstra que
la situacitn en: la que se encontraba Repsol ten{a menor
valor que el que se pretende pagar aliora. '

" Portodo ello, y considerando que estamos en presencia
de un informe de tasacidi incompleto: enmercado en un
proceso-etritico y poco transpapente, del que efnbrge un
acuerdo que-corapensa en excesd, tAnto e Precio COMO.LN
cendiciones financienas, ¢l valor del bien al momento de la.
expropiacion es que consideramos al mismo como inade-
por tanto rechazar ¢l convenio que aquf nos convec.

- Martin Lowusteau.— Fernando Sdnchez.
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S chtnmen de mlneria
Honombfe Cdmara: :
Las conusnones de Energia ¥ Combustibles y de
Presupuesto y Hacienda han considerado et proyecto

de ley vetiid én tevision del Honortible Senado por
el cual se ratifica ¢l Convenio de Solucion Amigable

y Avenimiento de Expropiacién celebrado entre la

Repiiblica Argeéntina, representada por et Ministerio de
Economia 'y Finahzas Pdblicas y Repsol S:A., Repsol
Capital S.L. y Répsol Butano S.A.; suscrito el dia 27
de febrero d¢ 2014, y,pdrlasruzones expuédtas en el
informe que se acompafa y las que Garh el miembro
informante, aconsejan la sancién del sigulente techazo
total del proyecto.
 Sala de las comisiones, 9 de abril de 2014,

: Ckmdw Lozano
INFORME-

Hmmbl‘e Cémam .

© Venimos a8 manifestar nuestro rechazo total al dic-
tamen de las Comisiones de Energia y Combustibles
¥ de Presupuesto v Haclenda recaido en el proyecto
de ley venido en revisidn del Honorable Senade de la
Nacidn, expediente 3-5.-2014 (T.P. N° 16).C.D.-9/14
(27/3/2014), por el cual se ratifice ¢} Convenio de
Solucién Amigable y Avenimiente de Bxpropiacién

celebrado entre la Republica Argentina, representada
por el Ministerio de Economia y Finanzas Piihlicas,

"y Repsol S.A., Repso! Capital S.L. y Repsol. Butano -

S.A., suscrito elth?defebrerodeZOM enbase alos
ﬁ.mdamentos que ordenamos en los siguientes puntos:

L. Rechazo & los contenidos de la compensac;én a
Repsol. - -
I1. Sobre el dafio ambiental.
T11. Sobré las denuncias dé los trabajadores.
_IV. Sobre la politica energéhca en general

A continuacion, detallamos estos cuatro pnmos

I Rechazo a los contenidos de Ia conq;emacidn a
Repsof
Resulta ﬁmdamental anal:z-r cndemllc los aspecsos
econémicos.y financieros implicados en-el Gonvenio

firrnado entre la R.eptbbl:camgenum ¥ Rq)sol que se
presenta al Parlamento. . |

En principio, estimamos: que. el giro simbolico —y
real- del-actual ministro Axel Kicillof respecte de la
compensacion por ¢l 51 % de las acciones de YPF a

Repeok debe. ser enmarcado en el giro ortodoxo que

ereontn el gobiorerio: foerte devaluacidn, ajuste saldrial
por debajo de lyinflacion; arreglo con el Chib-de Paris,
arvegio con dowholdouty, pago de sentencias det CIADE

wiow “gmigos™ como Gramercy, dura

E’éj’&vj r’namwf«-r :" hE I TRy vlam ‘estabilizar el tlpo de camblo

duplicendo la iasa de interés y pmmov:endo 1a recesion
v los tecicntes tarifazos. 'Un giro que intenta, ante la
necesidad i iosa de recomposicion de reservas, la
wuelta a-log mercados mtemacionales de crédito via
mueve endendamienite. :

* $i bien &8 cietto qué ert la ya célebre reumén'en el
Senado del 17/4/2012 Kicillof no dijo que 2 Repsol no
sele 2 “ni un peso”, st cuestiond las pretensiones
de la émpresa respeeto de uri recoriocimiento del valor
de la accién ¢n los' mércados secundarios, réchazando
de plaiio esos valores'y Poriiends'en duda l4 informa-

cién di sponible sobre siis reservas reales Ademis,

tanté el ministrg como Julio De Vido insistieron en esa

. oportunidad sobre 12 necesidad de cuantﬂicar el dafio

ambiental de Ia gesm&n Repsol y que en consecuencia
el pais se cobraria pot ese perjuicio, Por otra parte s¢
agimild el caso con ¢} dé Aerolineas Argentinas,
donde un triburial dé tasacién dictamind un fuerte

_ patrimonio negativo y por lo tanto no hubo pago

compensatorio. Si Repsol mentia con las cifras, si sis-
teméticamiente se remitieron utilidades al exterior por
encima de las reales genemndo desinversidn y vacia-
miento; si se habia producido un gran dafio ambiental
del cual Repsol era responsable, bien se podia concluir
queé 1a compensacién sefia cero 0 mucho menor a las
pretensiones del accienista. .

Pero cn esa Jomada ademés Kicillof defini6 como
“tarados™ a quienes pretendian que se pagara a Rep-
sol lo que éste pretendia o un valor ¢on referencia a
la cotizacién reciente de la accién en los. mergados
internacionales. Dos dias mis tarde en un reportaje en
la TV Pablica repmé los mismos os dando a
entender que era posible que el Tribunal d¢ Tasacién

- dictara cualquier monto como “el que corresponda”,

advirtiendo que se podfa llegar a pagar la compén-
sac16ncndélamoenpesos al contado o en bonos.
Pasarén casi dos afios y aguel vice aguerrido es hoy
un ministro componedor. Tanto, que la.compensacion
definida en el Pro_?ecto oficial se parece —y mucho—a

sde‘Rcﬁ?l E127/2/14 en diklogo
’Bﬁp‘V!cio{ $; Kicillof se enojd con los

agshondd al prdybcto,, ¥ qué estin “mby netviosos

porque ¢] diferendo termina de forma amistosa”, “Si
no tienen argumentos, los inventan. Si tienen que decir
algo estirpido, lo dicen.” “Decir gue la Argentina estd

pagando una indemnizacién de 5.000 millones de d6-
lares pero pagéndola hasta el afio 2033 con intereses,
entonces paga mis porqie se suman todos los intereses
al costo de la indemnizaci6fi, no tengo nada que discu-
tir, me da péna”. Y “es obvio que hay que pagar interés,
porquesmcsunaesmfaalotm,peroesemteréses
muy bueno.”

Yel 1“13;*2014 ‘©n'un extenso ¥epostgic en Pagmaﬂz
el ministro parece festejar el acuerdo armistoso con
Repsel con cieno cembio dé-tong: “Nunca nuestro
objetivo fue perjudicar a Repsol. a pagar un
Pprecio justo y-razosable. No et que elos querian, smo
¢l que mérca la tey [...]". Y para justificar el atajo
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Tasacién 0 dibg, por, terminados 10dgs fos
judieinles, sino que agrégabi nugvos. ibamos
diferencia y'la via judicial activa eg todos &

Y reconoce que ol Tribtinal g Tasacion ititervino en el

acuerdo, tanto en el nithjero torio en 14 forina'de pago
y el dekiétimienito de las accioncs Tegales. Uni evdlia-
ci6n dificil que sin fundamento alguno esta refretidado
en-dos péginss on el anexo I dél Acudrdo.'Por otra
paité ponidera el hirelo’ys que Repsol demandaba u§s
10.500 millanies-y 610 se RevaidiSs 5.000 niillones,

| “Y'como eh su balanck la valga a'u$s 7,053 milldnes;
deberd mandss a pérdida 14 diferencia, por lo que ho

se puede decif que se pat duro™ - "

Por Gltimo; uria especie de confesidn: *El scuerdo
logrado fue una carambola a tres bandas. La solugidn
. amistosa consensuada termina con toda la litigiosidad:

las 31 causas judiciales abiertas por Repsol, Eit segun-
do hugar, se puso & trabajar 2 YPF con resultados y ya es
una empresa distinta. Ei acuerdo probablemente desta-
pe vias de acceso & financiamiento y asociaciones que,
si bien no estaban obturadas, s entorpecidas por accién
del diferendo. YPF va a tener un affo extraordinario y
va a ser uno de los sectores que empuj¢ la economia.
En tercer lugar, 1a Argentina volvié a los mercados
voluntarios de denda, porque se pagéd con titulos 8 una
tasa de interés de mercado y a plazos muy larges. Lo
que hubiera ¢ido muy oneroso ¢s pagar 5.000 millones
enefective”. - T .
~_ Teniendo en cuenta todo ello, desde el Bloque de
Unidad Popular estimamos fundamental analizar
algunas dimensiones poco claras de este Copvenio, re-

futando rouchas de las ceriezas vertidas por el discurso

oficial. Entre ellas: _ .
a) Que ¢l valor nominal de emisidn podria legar
a u$s 6.000 millones, cuando &l ndmero es uds 6.503
mitlonss, ya que s¢ emite el Discount que ya esté ca-
pitalizado desde 2005 hasta 2013. - S
- b) Que de-tener que.emitir ¢l total de los. bonos, lo
que configura un escenarno de méxima, la Argentina
terminaria paganda.u$s 11,297 millones entre, amor-
tizaoién e micreses hasta 2033, nimere superior a la
demsanda de Repsol en el CLARL -~ S
¢) Lsjos de cualguier consideracién sobire dafio am-
biental o ciftas de reservas espéradas; el Tribunal de

Tasaci6n da el visto bueno al Acuerdo sint ¢onsideracion.

alguna. Sobre el aspecto medioambiental, se profundiza
ervel apartado correspondiente. - - Y T
. @ Se emite un bono nueve —cl Bonar 24— cos una
escandalosa tasa de emision de] 8,75 %, cyindo ‘el
misrno bon{tiene una garantia adicional del BNA que
cubre contingencips pasta agostade 2015, Un borip con
este plus debetia jener upa tass fustanciglmenie meagr.
depende de condipiones-de meroado que la Argenting
Sopon) nanedsr ' ose da ta paradoje de‘que-si-el
@ﬁﬁéf‘“ VAR Oy os i ST \l-- IDIJBCia_ quese désprenderﬁ

¢ Se haoeum-acverdordonde &) monto ﬁnd&mnr .

_ CAMARA DE DIFUTADOS DE LA NACION
respecto s 14 via tradicional: *La via del Tribupal d&
Rireridhmbed

de los borios a cobrar-puede hundir los precios de
los mismos en los mercados secundarios y con eso
[...] jcobtar mdd boitos! Si blen Considerando los

i - precios de hoy la ‘emisién de titulos ‘publicos adi--

cionales'podiia estat acotads; todavia falta un mes
para que caduguen los  plazes def Acuérdo’ donde
el precio de los .f'{nﬂos'.:d:u&a" signiﬁcativm;’lénté',' Io
que implicaria que s¢ gatille la emision total de los
uss Wﬁloggﬁi&oms. ' u;)n S
#) El Acuerdo presenta yna estructura asimetrica res-
pecto il tenedor final de Ios barios! la actitud racional
por parte de: Repsol ante este Acuerdo scria enajénar
inmediatatrtente los borios: pero autocempraries —me-
diante alguna entidad financiéri¥ ssiciada- ya que si
s¢ los'queda la percepei6nide 1s renta se acaba coando
amorticen u$s 5.000 millones, mientras que pars el
potencial comprador esa amortizacidn alcanzaria a
u$s 6.503 millones. Lo absurdo del Acuerdo es que
si Repsol mantiene la posicién la Argentina pagaria
mucho menos que si la enajena. Si entonces lo racional

. —para Repsol- es vender, es esperable que, ante un es-

cenatio de esas caracteristicas, los precios caigan y asi
aumerite la probabilidad de tener que emitir el total de
u$s 6.000 millones. : '

2} Aun si se dan condiciones de mercado que mi-
pimicen la emisién de titulos (no se emiten titulos
adicionales) se compensa por un capital de u$s 5.503
millones y un flujo futuro —entre capital e interés— de
casi u$s 10.000 millones, equivalente a la emision de
u$s 5.000 millones a una TIR del 9,3 %. Y donde el -
valor presente de ese flujo a una tasa razonable del 4
% supera los u8s7.200 millones. -

A) Si bien se tildé en su momento de “tarado” o

. “estiipido” a aquel que supusiera que la compensecion

a Repsol estuviera vinculada a valores de cotizacién
bursatil, se puede demostrar que el valor presente de lo
que ¢l pais pagaria (a una tasa de descuento razonable
del 4 %) coincide con 1o que la accién de YPF cotizaba
en promedio un afio antes de la ley de estatizacién: més
de uSs 8.300 millones que por el 51 % representan unos
u$s 41 poraecion. < T - ¢ .
i) Fri resurnen, entre la emisi6n de rnimmt[z lade .

minima la compensacién estard, en términos de valor
Presents 4'na taga del 4%, entre uSs 7.200 y uSs 8.300
millones, monto que coincide con las pretensicines de
Repsol. Todo el resto parece hame y miy fugaz.

" 'Quizé el cierre al reporiaje méhcionado de Pdgi-
na/l2 explique mejor las priofidadds del gobierno y
del ministro: “Con respecto a }os véncimientos dé'la
denda, esie afio tiene pagos relevantes, €l que vienc.
tarmbién’y después, como resultado de Ia palitica d
desendendamiento, tuesiros vencimienios con acree-
dorés privados caen, El peso de los servicios de denda

Coijtra ¢l PBI ‘e imisorio en relacién oon la historia

argentina. Si llogamos al peor escenario doiemiti 6.900
mitones; supongemos que rindén 10 por ciento anual,
serfin entre GO0 y 800 millones adiciomales. Para un pais
como la Argentitia, con-un PBI como el que tiene, no le
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hage mella S, podia haceplo pagac los 5, 000 m;ll,ones Repuplica Argentina haré efert 'mel depdsito de todos
de-una vez”. Esta interprotacign. falsa y.psicopata de la  los tifulos y 1a garantia,. Tax opera gl degistimien-
realldul escondn 1o que e} Acyerdq.con Repsol dicea  to rex:iprpco de las ACFIgNES ;udlcmlcs y..atbitrales
gritos: que gl giro del, plane simbolico al.zeal obedace  interpuestas y la TeQUOEIS, . reglamaciongs.

a lg necesidad de dar sefiales 3l munda de que la.Ar-
genting vueive al mercado de.deuda mwchmnal yen
condicipnes que replicen la 1ogica noventista. ..

Las cardeteristicis del Convemo y ln for?nd de com-

pGHSGC IO?!

El Convemo de Solucwn Am:gahle y Avem-
miento de. Expropiacién firmado con Repsol. consta

de 123 péginas, con 22 cliusulas y 14 anexos El.
acuerdo queds enmarcado na sélo en leyss. nacio-

pales sino en el TBI.Argentina-Espafia; y objetiva
que la Repiblica Argentina reconoce a. Repsol
u$s 5.000 millones 4 titulo de indemnizacién por la
gxpropiacion de 200.589.525 acciones clase “D” de
© YPF y $9.755.383 acciones clase “A” de YPF GAS.
El monto de la compensacion se efectia mediante la
entrega de titulos piblicos en délares. Repsol puede
conservar o enajenar ¢sos titulos, pero el efecto libera-
torio se produce cuando Repsol ya no mantenga titulos
en su poder. O sea via amortizaciones o via ventas, s¢
debe alcanzar el monto de la compensacion.

Por la cléusula 5 se plantea el limite de la compen-
sacion, yaquelasxmdumommmnesymnm oo
deben, superar 108 uSs 5000 miliones. Cuando esta

suma alcance los u$s 4.800 millongs, la Argentina

tiene la opeidn-para adquirir los titulos remanentes por -

la diferencia entre la compensacioén y lo cobrado por
Repsol. Una vez alcanzada la compensacidn, Repsol
devolvera los titulos residuales.

El cierre del convenie y la plena eficacia del acuer-
do queda sujeto a ciertas condiciones suspensivas: g)
que antes del 7/4/14 la Junta General de accionistas
de Repsol S.A. ratifique el acuerdo, 5) que antes del

1%/5/14 el acuerdo sea aprobado por ley especial por el
Congreso, incluyendo la emision de los titulos piblicos
y de los avales pars el otorgamiento de la garantia, con
ia ampliacién de las partidas presuppgstarias, comres-

pondientes, c) que antes del 7/5/14 sean remov;c!as las
miedidas cautelares exlsﬁel;tgs. d que 7l ¢igtre no s

haya produmdo ninguna medida dm'upuva que ; afecta
las acciones o 1os titulos piiblicos o ‘cudlglier qmcho
de Repsol, ni cambio mat’enal advcrso T

la clausu]a 8 declara, entre otras cosas,. que los dcre—
chos de Repsol emergentes del Acuerdd gozan de Ta pro-
teccién del TBI Argentina- Espaﬁa yla compmsaclén
en los términos del mismo, 'constitiye una “inversién”.
Terubién define gue, dado su caréoter de indemnizacién
cxproplatona, estAn protegidos por 1a’ Constitucién
Naqxons,l no pudlendo ser objeto de reeslructu.mcmn

El cierre del convenic queda definjdo.como ¢l sexto
dia-hibij. papterior.al, gue se hayen cumplido todas las
rondicionee: mms“(as, En el acte- dg cierre. Repﬁol
]‘m Lo \lu.o B3 u.ﬁeruw bm Men.tlﬂa 103{ ﬂmmﬂs

mietenr;ude las acciones y la

Hay. una clausula de. aceletaoidn, dende g
de reestructuracién Repso], ; :
13 RA el pago en efectiva del impogte pgndlppte de la
decqtqpenswén més intereses, deve.pgaq!% chd.lentes
pq’goi EL
Respectoala lcy aplmable.el acupzdosenge por s
disposiciones y por Jas leyes de 1a Repiiblica Argentina,
pera también por el TBI Argentina-Espafia y los princi-
pios del derecho internacional sobrs Ja, responsabilidad
de los Estados, En caso de litigio las partes se somcten-
a arbitraje por el reglamﬂnto de M. g
AGITASITO, en]uqmmpectaahforma dnlncompen
saclénalravésdcmwndemxlospﬁbhoos.plmo
IV dél Acuerdo muwtra Ja composicion de las carteras de
titalos pablicos iniciales y complementarios a entregar.
Titulos iniciales; una cartera fija por valor neminal u$s
5.000 miliones compuesta de: ¢} Bonar X por ujs 500 mi-
llones, & Discount en u$s ley argentina (DICA) por u$s
1.250 mxﬂuusyc)ﬁmzw por u$s 3.250 millones.
T¥rulos adicionales: una cartera de imperte mAXiMo
de u$s 1.000 millones de valor norfiinal compuesto de: g)
Boden 15 hasta u$s 400 millenes, &) Bonar X hasta uSs
300 miltons y ¢} Bonar:2014 hasta u$a 300 millones.
Si al 4 dia habil anterior al cierre —tal como estd
definido en el punto anterior- la sumatoria de valor
de mercado de los titulos piblicos iniciales es infe-
rior a u$s 4.670 millones, la Repéblica Argedtina
entregard 8 Repsol para el pago de la compensa-
cion, el total de los titulos phblicos iniciales mas

titulos phblicos adicionales en cantided equivalente

a la diferencia entre u$s 4.670 millones y el valor
de mercado de los titules piblicos macaales y hasta
u$s 1.000 millones de normingles. . -

E1 valor de mercade-de 1os titulos esté definido en el

'Acuerdo come el promeédie arimético. de los precios

de referencia de 9Q:grevios al ciemre. Los precios de
refetenpis: sl eportsdos por cisrias entidades: como
JP Morgas, Oitibeik, Goldtaas Sachs, UBS, Merill
Lynch. En ¢ caso pasticular det Bonar 2024 que es un
bone mievo y no tiene cotizacion hasta el momento se
hace un célculo especiak: se calcula como la suma de
los valores presentes dé los cupones de amortizacién
y renta descontados a la TIR de descuento del Bonar
24. 12 Otra caracteristica singular de este nugvo bono es
que es el nico con una gerantia ¢special: un aval del

lZPmlosdhsantennmallﬁmadslAcuardolowalm
del Bonar24 figursn dados p <! Apéndice 1} del Anexo IV, Fara
los dias posteriores se utilizaré corio TIR de descuenito la resul-
m&hwmmmammmmwmmm
Ley NY) y det Bonar X, sando la vida promedio como varipble
de interpolacith. Siendo In vide georhedic del DICY de 15,08
alios; dglmxdﬂ,lannmydeiawmdn?.hﬂm,u
puede concluir que 1a TIR de descuento del Bonar 24 estmimas
cercana a ia del Bonar X. S .
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- Banco de la Nacion Argentina por 488 I 50 millones con
vigencia hasta el 20/8/201 9 fecha fe pagd del tercer
servicio del bono: pirs cubrir. cublqwier: impago- del
Tesaro, Ningiin otro bowe tiene este seniority. '
"~ Como setorna la média de 90dins e} mismo Acuérdo
ya incluye los precios de Tos Bonos pare Yos dias pievios
ala firma del mismo, y para los dias posteriores Repsol
y la Repiiblica Argentina se informardn a partir de las
entidades mencionadas. Para el precio de referencia se
tomard ¢l precio de conpra (BID, o

En el cierre, las partes determinarin, dados los
precios resultantes, la cantidad de TP Adiciongles que
cubran la diferencia entre el valor de mercado’ dé’los
titulos pablicos iniclales y u$s 4,670 millones. Si exis-
tieran discrepancias, se soficitari la intervencién dé un
agente de cdiculo que zanjard of diferendo. Si el chlculo
de una de las y del sgente de célculo difiviera en
mis del 3 % el tema puede ir 2 arbitraje. '

El apéndice VIT del Anexo IV incluye utia siru-
lacién (al 26/2/2014) scbre cuantos titulos miblicos
adicionales tiene que entregar la Repiblica Argentina
2 Repsol. A partir de los datos de precios ingluidos en
el Acuerdo se llega ‘a calcutar el promedio aritinético
para los distintos bonos. o

TTULO  PROMARIT VALORNOM  VALOR MERC
Booar X 8877 500 4289
Discount 102,02 1250 1275,
| Bonar 24 0,24 3250 2176
TOTAL 5000 4217

La diferends entre el valar de ﬁemado de la cartera
de titulos pliblicos iniciales y 4.670 miliones (4.670-

4.321,7) da 348,4 millones de dolares, gue es ¢l valor

_ de TP Adicionales a entregar. Como la cartera adicional
se va entregando en el mismo orden que se amincié
{Boden i5-Bonar X-Bonar 24) es el Boden 15 el que se
entrega primero como pare cubrir la diferencia. Su valor
de mezcado ha sido en el periodo previo al 26/2/2014
de-95,91_ % Pars cubrir & ese precio lz diferencia de uss
348 4 millones hay que entregar u8s 363,2 millones en
valor neminal (348,4/0,9591). Y como estaban previstos
como primera tanda de los TP Adicionales u$s 400 mi-
liones de Boden 15, no hace falta entregar més,

As, en esta'simulacion se.cubrirfe I compensacion
con los u$s 5.000 millones de titules puiblicos iniciales
maés u$s 363,2 millones de Boden 15. Un tota! de u$s
5.363,2 milloneés envvalotes nominales. = - -

Un andlisis critico sobre la forma de aampemac:du
En los ltimos ticinyos se escucharon voces y
distintas opiniones respesto & 1o 16gico que 8 goe, i

77 :
”“;é;’iﬁ-“'
J

se finantia un capital, s paguen intereses. Asf Ia im-

positiilidad coyuiitural de hondat la ndémnizacién al

contado réquerfs dé 1a buertd voluntad de Repsol, que
termhina accediendo a esc financiamiento. Sin embargo,
todo el scuerdo estd teflido de falacias y tramipas que es
wecesanio develar. Si la-ides bubiers sido simplemente
emitir u$s 5.000 mitlones de compensacién --més alid
de la l6gica que esconds ese nimero— la Argentina
hubiera podido emitir un bono a una tasa compatible
con su capacidad de pago. Resulta contradictoric —o -
negador- argumentar que la denda no es problema o
que el porcentaje de deuds en manos privadas es el
minimo de la historia mientras se convalidan tasas a
largo plazo del 8,75 % anual enddlares. Lo cierto es
que Ja-“formaa” esconde-un fondo oscuro. - .

Y mucho més si se 'concede darle una garantia
adicional (2 la soberana) por parte del BNA qi® ase-
gara el pago de parte de los tres primeros servicios
del Bonar 24, brindéndole al mismo una especie de
seniority. Y ademds emitiendo bonos ya capitali-
zados escondiendo, como en el caso del Discount,
un capital 1,402 veces mayor al declarado. Los
uls 1.250 millones nominales del DICA son ep rea-
tidad uis 1.753 que devengardn una tasa del 8,28 %
anual. B S §

Este caso es importante para evaluar la estrategia
de Repeol respecto & quedarse con los titulos o ena-
Jenarlos. Si se los queds, el capital tope de ese bono
en particular quedaria acotado por'el tope de los
uSs 5.000 millones de la compensacion, mientras que
si lo enajena el que lo adquiers no tiene ese limite. O
sta ¢l Acuerdo es profindamente asimétrico respecto
al tenedor de los bonos. 8i producto de una baja de los
precios durante marzo y abril ia Argenting debiera emi-

“tir el total deu$s 6.503 millones, Repsol sélo cobrarta

los intereses hasta que el capital amostizado alcance los
uls 5.000 millones. .~ . . .
Conclusién: se aprueba un Acuerdo donde se induce
al beéneficiario del mismo a intesitar hundir el precio
de los tiulos para cobrar maés, cuando més se hunden

. még cobra. Adeinis, la enajenacion es también la forma

racional de salida para Repso). Para qué esperar que
amorticen us 5.000 millones si me dardx los-titulos
suficientes para obtener ese monto hoy. Cuesta enten-
der que esta dimensi6n no haya sido considerada en el
universo de andlisis. =~ -~ | -

Las hipétesis extremas entonces hasta mediados de
mayo (cuande se cumplan los plazos de las condicio-
nes suspensivas) son: i) que el valor de meércado de
los titulos phiblicos iniciales aicance el morito dé u$s
4.670 miliones y no se emitieran adicionales, b) que ¢l

 valor de mercado de los titalss piiblicos iniclales mis

los adicionales o alcarice es& monto y $& deban emitir

los u$s 1.000 miflones adicionales. -~ .
"3i bien {os valares de mércado al dia deToy pudieran
acercarsé ¢ 1a hipStesis a), todo 1o éxpuesto justificeria
fmm 60 dbis pudieran darse conditiones
cado qud gatilter B hipdtesis ). Aprobar yma
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ley que hace contingente una emisién de deuda Juce tan
descabellado como pagar més de uss 25,000 millones

de deuda por cupones PBI que nunca estyvieron com--

corao tales. .

Por lo tanto, si se dlemn oondrownes de mercndo
que ga.tullaran ia emlslén “total” el pais emumi pm

hom‘ar ung deuda de uSs 5.000 millones, capital por
u$s 6.503 millones. Insistimos en la no neutralidad de
1a venta de los, titulos por parte de Repsol, ya que si se
realiza la Argenting pagars mucho més. Concretamente
se intenta aprobar yn geuerdo donde se emite deuda por

Fiu_;m de amomzacson ¥ renta anuales

* {miles mill. u$s)

. TIR  1234%
_ VPNA TIR 5.000
VPNAL 4% 8. 343

mm%mésdecapxtai qucloadendado

Esta tabla muéstra (de manera esnllzada, ¥a que
los fiujos estin anualizados) los montos de. capital y
renta & ser pagados en e} caso. de la hipdtesis de méxi-
me de emisién del total de los bonos. Es equivalente
ahaberemmdodeudaporuSsSOOOmlllonesauna

{(%' mdel 12,34 %, tasa gsompatible con las, smisiones

P ntinas Aé” Aei: I'de 2001, Tambaé.n muestra, el

0 CAP INT TOTAL,__
. -5000 . -5000 -
2014 384 384
2015 400 540 940
512 512
484, 1284
456 456
430 1021
378 970
1326 918
275 866 ,
223 814
167 935 o,
127 302 ' .
112 288 '
98 273
83 259
6 . 244
s e
A E 2]5 PN §
B A ) I
1. 186

VEN del flujo a,upa tasa compatible con. esténdar
res internacionales: en octubre de 2013 la misms
Repsol: colocéd deuda a ocho ‘afios a menos: del
4 %. Si tomamos esa tasa de, descuento. gl VPN del
flujg supeta losm uSs §.300 millones. Los flujos
anualizados por bono los tenemos rcﬂejxlos ¢n ¢l
siguiente grifico: .,
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" Flujos de amortizacién y renta por bono

. (miles millones u$s) ..
EMISIONNOM 800 1250 3550 400
Adl7  DicA’ B24 ROIS - 70T
2014 56 145 155 28 384
2015 56 145 . 3l 428 940
2016 56 145 - 311 512
2017 828 145 311 1284
2018 - . 145 311 456
2019 145 876 1021
2020 145 824 970
2021 145 773 © 918
2022 145 721 - 866
2023 145 669 814
2024 317 619 - 935
2025 302 302
2026 288 288
| 2027 273 273
2028 259 259
2029 244 244
2030 230 " 230
2031 215 215
2032 201 201
2033 186 186
TOTALES 996 3965, 5880 456 111297

Estrictamente los flujos no son periddicos, y si

'tomamos la funcién de calculo de TIR no periddica-

llegamos a uns TIR del flujo total del 13,975 % (en
luger del 12,34 %) y 2 un VPN a.un2 TIR del 4 % de
mas de u$s 8.550 millopes. :

Estos célculos de VPN (entre u$s 8.300 y 8.600

millones) tienen un sentido: es el valor del 51 % de
acciones de Repsol estatizada$ a un precio promedio
ponderado de la accién de YPF en los mercados in-
ternacionales durante el afio previo a la misma (unos
41 uSs por accién). Aquello ‘que Axel Kicillof reputd
de tarado y estipido. Perd no olvidemos la dindmica
posterior del paquete accionario. Del 4% % restante,
Repsol sigue detentando el 12 % del capital de YPF
(7 % que-tenia més un 5 % que proviene de la gjécu-

i6n de Yas actiones del Grupo Péterset, que poseta el
B it 17.% 1o bancos BNP Paribas, Itat; Credt

=
't

‘Suisse, Santander y BBVA por el mismo motivo. Y el

Grupo Slim un 8 % adquirido a los bancos. El 17 %
restante estd en manos de distintos foridos de inversion
y de Pemex, que posee un 3 %.. _

Es como si, ademés de compensar a Repsol y dar de
baja las distintas acciones legales que habia generado -
la estatizacion, se hubiera preténdido mantener y con-

 solidar un precio de la aceién de YPF que protegicra

las tenencias del resto de los accionistas.

En sintesis, 1¢jos del discusso combativa y.aguerrido
de la estatizacién de YPF dbnd¢ 1as:auditorias sobre
reservas y dafios ambientales condicionaban la logica
de las posibles compensaciones, vemos la génesis de
un nuevo esqueina de- endendamientoa tasas”insos-
tenibles: pars ‘¢l desarrofto futuro del pafs. Y quizé la
“sroteccién” de 108 intereses de 1os accionistas mino-
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ritarios se vincule con algunos compromisos previos
del gobiemo. .

Los giros simbélicos parecen tener un fuerte anclaje
en el plano real. El problema es.de los que pretenden
que los otros no lo edviertan, :

1L Sobre ﬁ{_dgﬁdc_mﬁf&ﬂf;ﬂ )

Este punto que abordaremos en el presente dicte-
men, describe algunos de los aspectos salientes del
informe de tasacién de activos y pasivos de YPF S.A.
presentado por el Tribunal de Tasacién de la Nacién
¥, simuitdneamente, pone en blanco sobre negro, al-
gunos:interrogantes, falta de claridad y transparencia
en la informacién sobre los pasivos ambientales de la
empresa auditada y en relacién al controvertido punto
de las indemnidades compremetidas v la situacion de
los procesos judiciales en marcha.

.. El pasado jueves 13 de marzo de 2014, en el marco
‘e 1a sesion plenaria de las comisiones de Presupuesto
y Hacienda y de Energia y Mineria del Senado de 1a

Nacitn, se realizé la presentacién del titular de 1a Sala 2 ;
del Tribunal de Tasacién de la Nacion, ingeniero Daniel

Martin, sobre la valuacién de activos de la empresa
YPF al momento de producirse la expropiacién de
51 % del capital accionario de la compafiia, por enton-
ces en manos de Repsocl,

En verdad, son muchas las sensaciones cruzadas
sobre lo que se pudo escucher, pero no deja de. ser
" pasmosa la primera constatacién que ese informe, al
dia de hoy, no se ha dado a difusién pablica, ya que el
proyecto de ley enviado al Senado v que ese dia co-
menzé a tratarse en comisiones, tenia s6lo un anexo 2
como presentacion del informe de tasacidn, que no eran
mas que dos carillas en el que esta Sala 2 del tribunal
refrendaba los mimeros finales del monto expropiatorio
que se expusieron en ¢l Acuerdo amigable con Repsol,
firmado el pasado 27 de febrero del corriente, -

Mis alla de ello, y teniendo en cuenta la complejidad
que una auditorfa de actives comporta en el caso de una
empresa hidrocarburifera —en la que intervienen ny-
chos factores que tienen que ver no s6lo con la técnica
financiera empleada para la valuacion de activos, sino
con aspectos estratégicos imtangibles, valoraciones po-
liticas de coyuntura y estructura y razones econdmicas
mas generales que se vinculan a 1a marcha general de
la macroeconomia del pais—, s¢ ban presentado un con-
Junto de nimeros generales que, en verdad, nos hablan
de la patente desprolijidad y falta de transparencia en
todo lo actuado. R

Segiin ha informado el ingeniero Daniel Martin, titu-
lar de 1a Sala 2 del Tribunal de Tasaciones de la Nacién,
el valor definitivo de la empresa YPF sumado a unas
30 compafiias —entre las que hay empresas controladas,
Jparticipadas y otras— es de un total de 9.657 millones
de ddlares, desagregados en 9.157 millones (valor de
YPF) y otros 500 millones de délares (valor conjunto
« 12 125 otras 30 emprasas menores). A estas cifras, se le
&é@ an inos 132 miilones de ddlares que es fa valuacion

de activos de YPF Gas. El total, entonces, es d¢9.789
millones de ddlares. e

Sobre estos numeros presentados, el 51 % del valor
de la compaitia se establecié en 4.925 millones para el
caso de YPF, a lo que se suman 67 millones de déla-
res, que es el valor del 51 % de YPF Gas. Aellose le
sumaran 57 millones de délares que son los intereses
que corrieron en. este plazo de casi dos afios, para lo
cual se tomd como referencia 1a tasa del Banco de la
Nacién Argentina para transacciones en délares en un
valor de 0,61 %. o .

Asimismo, el Tribunal de Tasacién de la Nacién
estimé el valor de los distintos pozos en produceién
en 4.847 millones de délares, las refinerias en 2.583
millones y las plantas en 746 millones. Ademas, se
tomé en cuenta la cantidad de pozos en produccion de
crudo convencional, las reservas probadas y los pozos
ya desarroliados en shale.

En el caso de YPF, una cuestion adicional & im-
portante: s¢ informé que el total de las acciones de
la emptesa es de 393 millones y se tomé un valor de
referencia por accién de 24,55 dolares. La memoria de
calculo del tribunal concluyd, entonces, en un total de
5.049 millones de ddlares, que es el resultado de sumar
las tres cifras arriba consideradas.

En sintesis, toda esta informacién no se ha acom-
pafiado de un analisis pormenorizado de los actos
administrativos, periciales y contables que se encararon
en estos tiltimos dos affos para arribar a los resultados
difundidos pablicamente. :

Ahota, en lo relacionado a las contingencias am-
bientales, en la misma evaluacién del valor del total de
las concesiones de explotacién, se habrian descontado
los moatos vinculados a los pozos abandonados o por
abandonar y al proceso de remediacién de pozos ya sin
actividad. Igualmente, en este tema, harto complejo, ha
abundado la opacidad ahora y siempre, ya que la cues-
tién ambiental es siempre un tema en el que la falta de

‘transparencia sobre todo lo actuado es norma en todas

las empresas hidrocarburiferas del pais. Ademés, estin
las provisiones hechas sobre las demandas judiciales
—obviamente, no las 31 que promiovicra Repscl luego
de 1a expropiacién que, a partir del acuerdo se caerfan—
y los montos de pasivos vinculados al drea downstream,
que suma la depreciacién de la infraestructura en oleo-
ductos y gasoductos, fundamentalmente, -
‘Por otra parte, la evolucion de la dimensién
medicambiental de la cuestién Repsol YPF es cierta-
mente ‘compleja y, desde mediados de 1a década del
los 90, han existido réclamos gue se materializaron
¢n sedes judiciales a través de acciones colectivas por
dafio ambiental y qué¢ imputaban a YPF antés 'y des-
pués de la Hegada ge Repsol, como 2 otras compafiias
operadoras en materia de extraccidn de hidrocarburos
en la cuenca neuquina.
Una de estas acciones centrales'en-los procesos de
reclamo por remediacion a partir de dafio ambiental,
fue la causa iniciada por la Asociacién de Superficiarios



i
i

i

T ' . . . . T . Ve 3 N
“3614 - ARD DE HOMENAJE AL ALMIRANTE GUILLERMO 8ROWN, EN EL BICENTENARIO DEL COMBATE NAVAL DE MONTEVIDEQ"

26 OD.N*7

de la Patagonia (ASSUPA), a partir de un iriforme del
Programa de las Naciones Unidas para ¢l Désarrollo
(PNUD) que, sobre la bise de una investigacidin previa
en tres 4reas especificas de Ia cuenca netiqying, habia
llegado a 1z contlusién de que, entre los afios 1991 y
1997, la contaminacion en la regidh era relevante y

que se caloulaba ¢l costo total del dafio én e orden de-

los 545 miflones de dolares. -El citado informe, se rea-
1iz6-entre los aflos 1997 y 1999 y, postenormente a la
difusion piblica del mismo, la mencionada asociacién
plante6, en 2003, una demanda inicial qué se consti-
tuyé en la primera actién por dafio ambiemsl que se
promovié en la cuenca newjuina y, por extensidn, en
todo el pais en los tiempos posdesregulacion del sector
hidrocarburifero, - _

Desde entonces, es¢ proceso —radicado en la Corte
Suprema de Justicia de la Nacion bajo el expediente
A 1.274/03- ha tenido un detrotero sinuoso, durante
el cuel las empresas interponian acciones dilatorias de
todo tipo mientras desconocian responsabilidades en lo
atinente a la mala gestién ambiental en los yacimientos
en los gue operaban. En ese contexto, hacia comienzos
de 2011, 1a Corte Suprema llamé a conciliacién a las
partes, & resultas de lo cual, la empresa Repsol fue la
%inica que reconocio, a través de sus Ietrados patroci-
nantes, la presencia de dafio ambiental a partir de su
accionar en Ia cuenca neuquing y se comprometio a
comenzar a trabajar en el proceso de remediacion de
pozos una vez que los mismos fueran debidamente
identificados. _ . '

Esto lo sefialé el ingeniero Ricardo Apis, uno de
los demandantes de Ja mencionada Asociacién de
Superficiarios de la Patagonia (ASSUPA), quien, en
una reciente entrevista, confirmé lo indicado en et
phrrafo anterior sobre 1a asuncién de responsabilidades
por parte de Repsol en la mencionada audiencia de
conciliacion. ** :

Sin embargo, la meéncionada asociacién ha denuncia-
do que, como consecuencia de la expropiacién parcial
sancionada en mayo dé 2012, estas actuaciones se
han frenado, lo cual estd en conocimiento de Estado
uacional. - - : -

. Es por ello que, el pasado 11 de marzo del co-
mriente, luego.de conocerse i Convenio de Solucion
Amigable y Avenimiento de Expropiacién celebrado
‘endre 13 Argentina y Repsol, ASSUPA interpuso ante
la Corte Spprema de Justicia de la Nacion, un pedido
de embasgq contra la petrolora espafiola, aseverando
que en dicho acuerdo no se han tomado en cuenta las
remediacigses ambientales por los dafios ocasionados
en la cuenga wewquina. El mismo dfa envié una nota
al senador Guiljgrmo Pereyra (MPN), presidente de la
Comisién de Mipxria, Energfa y Combustibles del Se-

14 Entrevista publicads, por ¢l Observatorio Petrolero Sur.
Ver http:/fwrww.opsurigg.ar/blog/2014/03/1 8/la-méga-causa-
pambicntal-en-1 Hisbguina-y-la-inegociacion-con-repaol/
[ 1 BLo% M :
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niado de la Nacién, donde emmrnera las causas abiertas -
contra Repsol y denuncia que a través de las clausulas
de- desistimiento, renuncia e indemnidad establecidas
en ¢l comvenio, no sdlo se ha eximido de responsabili-
dad a Repsol por los pasivos ambientales sino que su

" costo serd transferido al Estado nacional.

Esta grave anomalia corrobora, una vez més, la
forma cuanto menos irresponsable v opaca en la que
¢l Estado nacional ha actuado en los-iltimos afios en
relacion a la problemética ambiental en materia de
determinacion de responsabilidades de las empresas
operadoras de hidrocarburos, En efecto, es el mismo
Estado que, hacia junio de 2012, a través del Informe
Moscom, sefialaba que la empress Repsol —o cargo de
la gestion de YPF-- era resporsable por dafio ambiental -
y que ¢ello configuraba un hecho grave que, debida-
mente cuantificado, serfa utilizado a 1a hora de evaluar
cotrectamente los activos y pasivos. -entre ellos, los
ambientales— de la compafiia durante la gestién Repsol

entre 1999 y 2611. En el informe, precisamente, se

afirmaba que existfa evidencia sobre la estrategia de
depredacion, desinversion y desabastecimiento del
mercado interno gue desplegt la empresa Repsol desde
que tomé el control estratégico de YPF en 1999.

Por cierto, ¢n ese contexto, se conocieron, incluso,
declaraciones de autoridades de'las provincias pe-
troleras de Neuquén, Santa Cruz y Chubut, entre las
principales jurisdicciones petroleras, que ratificaban
la existencia de mala gestién ambiental por parte de la
compafifa, a resuitas de Ig cual, en conjunto, se estima-
ban dafios que podrian rondar entre Jos 5.000 y 6.000
millones de ddlares. De hecho, hacia mayo de 2012, el
ingeniero Guillermo Coco —ministro de Energia, Am-
biente y Servicios Piblicos de la provincia de Neuqguén,
que actualmente sigue en el cargo— manifest6 que el
dafio ambiental en la cuenca neuquina provocado por
la mala gestién productiva de Repsol YPF orillaba los
1.500 millones de délares. '¢ ’ '

Es importante tener en cuenta que, desde una década -
antes, las comunidades mapuches originarias asentadas
en el territorio neuquino, encararon acciones contra
la empresa YPF Repsol y, durante todo ese tiempo,
hicharon incluso contra las mismas autoridades gu-
bernamentales de la provincia que no parecian tener
ni la voluntad politica ni a capacidad administrativa y
téenica para avanzar en los imprescindibies controles

‘medioambientales en ia cuenca,

De hecho, el 27 de marzo de 2002, 185 comunidades
mapuches Kaxipayifi y Paynemil y la Confederacién
Mapuche de Neuquén presentaron una primera de-
manda contra YPF, radicada en el Juzgado de Primera

Tnstancia en lo. Civil, Comercial y de Mineria 4 de

Neuguén, por la que se exigfa una indemmizacioén por

1os- dafios ocasionados por 1a recision unilateral del

acuerdo firmado con YPF en septiembrede 2000 y por

76 Para profundizar en los dichos del ministro ver nota publi-

‘cada en www.neuquen.com.at el 14/5/2012.
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el pasivo ambiental en Loma de La Lata por.la suma
de 440 millones de dolares. - . - . . T .

Estas presentaciones judiciples se fundamantaron en
las conclusiones de un estudio cientifico elaborado en
2001, en el que se cuantificaban jos dafios ambientales
y las nocivas consécuemcias sobre fos secursos hidricos
y la salud de la poblacién. En concreto, se afirmaba

que 630, mil.w?® de suclo. estaban contaminagos con.

altas concentraciones de cramo, piomo, arsénign; naf-
taleno, pireno y comhpuestos araméticos en capas de
hasta seis metros do profundidad. En tanto las aguas

registraron valores de.notales pesados, hidrocarburos

y fenoles que superabanlas valores legales. Asimismo,
los resultados de los estudios clinicos-realizades a 42
persenas, sobre un total de 98, detectaron sintomas de

intoxicacion crdnica por hidrocarburos: vértigo, debi-

lidad, nerviosismo, dolor de extremidades y dermatitis.
- Tamsbién reflejaban manifestaciones de intoxicacion
con metates pesados como; irritabilidad, cefalea, in-
somnio, suefios perturbados, fatiga ¢ interrupciones
de embara20s. o R '
El caso de Santa Cruz &% también paradigmdtico.
Antes ded procgso de éxpropiacién, el gobierno de
la provincia, & tevés de 1a Secretaria de Medio Am-
biente y ¢l Instituto de Energia provincial, iniciaron
el cateo de cada uno de los pasivos ambientales de la
empresa espafiola. Los resultados arrojaron cerca de
13.000 pozos inactivos, de los cuales unos 8 mil se
encontraban en estado de abandono. Por su ubicacién
e imposibilidad de emprender algdn tipo de actividad
productiva, dichos pozos fueron calificados como
pasivo ambiental; el equivalente serian mds de 100

mil hectdreas improductivas. Se estimé, asimismo, -

_que el 95% de las piletas vinculadas a los yacimientos
inspeccionados habfan sido mal saneadas. S
En varias oportunidddes Repsol-YPF habla presen-
tado planes de remediacion ambiental para la provin-
¢ia. En marzo de 2011 se habia anunciado un plan de
sapeamiento por una suma de més de $ 564 millones
de pesos, précticamente el doble del monto invertido
en 2010, que no superd los $ 290 millones de pesos.
En Chubut se registraron procesas de investiga-
ciones y relevamientos ambiontales qup. fueron. Tpi-
damente abortados. En efecto, entre mayo y-junio.de
2012, durante el periodo de la intervencién del Estado
nacional en YPF luego de la expropiacion, el gobierno
de a provincia sostuvo que se habfan relevado unos
1.800 pozos abandonados por Repsol y el intendente
de Comodoro Rivadavia, Néstor Di Pierro, sostuvo que,
solo en esa localided, Repsol mantenia una deuda de
casi 200 millones de pesos: A su vez, se habjan comen-
zado 1rabejos de relevamiento en freas concesionadas
" a YPF que habtan sido revocadas.por la provincia por
o faliz de inversiones an mayo.de 2012, como El Trébol
calinie, Canipainento Central-Cafladén Perdido y

Manantiales Behr. " El resultado. de todo ello es hoy
En definitiva, ninguna de estas investigaciones preli-
minases fan gido confinaadas o validadas por el Estado
necioml @ fravés de Bstudies téenicos de Impacto
Ambiental debidamente gncarados o, eventualmente,
por kos Estados provinciales, ni tampoco por autoridad
regulatoria-alguna ¢n materie de hidrocarburos, ya sea
antes del proceso expropiatorio. pueste. en marcha el
pasado 16, de sbril de 2032 coma en fecha posterior.

' Agiimismo, es imporiants: tener en cuenta que, en
todos ésto casos, la’ empresa YPF ha sido siempre
la operadora de tos yacimientos, lo que significa que
es 1a:-responsable ante cualquier tipo de consecuencia
civit, comercial, patrimonial o ambiental, lo caal no es
obstéculo pars encasar las nécesarias ¢ imprescindibles
investigaciones-ambientales que permitan echar luz so-
bre todé lo actuado, En ese sentido, todo lo manifestado
en este dictamen, con la meneidn de casos concretos y

ladescripcion del accionar politico de las provincias y

de Estado fiacional, bablan de una situacién conctéta
de falta de regulacién y control. - '

Tedo ello permite colegir que los supuestos informes .
¢ investigaciones que se dicron a conocer de maneta
parcial en el momento de Ia expropiacién; s6lo han sido
blandidos phblicamente como parte del proceso de tira
y.afloje entre el Estado nacional y Repsol, lo cual tiene,
como contracara, ¢l encubrimiento permanente de la
complicidad que, de hecho, ¢l Estado nacional alenté
durante 1a desastrosa gestion Repsol en YPF —poten-
ciada en 2008 por la entrada de! grupo Egkenazi— y
que ha continuado con ¢l amafiado y polémico proceso
de valuacion de activos del Tribunal de Tasaciones de
la Nacién, que derivé en un insdlito informe de dos
cariflas entado como anexo I en el proyecto de

4

- ley del Convenio de Solucién Amigable entre cl Estado

nacional y Repsol- y una posterior exposicién en el
plenario de Comisiones del Senado de la Nacion, en
el que la cuestion ambiental fue concretamente igno-
rada en la consideracidn de la valuacién de pasivos,
ya que la informacién dada por ol ingenicro Daniel

* Martin —titular de I Sale 2 dé} Teibiinal de Tesaciones

de la Naciéiur- no s6lo-fae-incompleta, sino que certd el
snblisis 2 s oistién con una cifra antojadiza —pasivos
coutiftgentes ‘ambientales por un valor de 307 millones
de dblares— que en absoluto refieja el complejo escena-
tio de hechos consumados y de causas existentes sobre

‘la materia en las dltimas dos décadar.

111. Sobre las denuncias de los _fmbajadoms

Ademés gie la cue.s_t'ién'asnbiehtél que el Acuerdo 1o
contempla, tampoco se tienen en cuenta las denuncias,

. penales inclusive, qus los trabajadores de YPF vienien

17 .hitp:/tiempg.inforews, com/201 2/05/24/argentina-
76467-¢l-pasivo-que-dejo-repsol-ya-es-superior-al-vaior-que-
exige-por-ypfphp ' : L
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realizando desdé que'se la privetiz6 'y que sigasieron
sucu:iu dfn%;l luego de Ja toma de coatrol pé;gp!am de
Repsol de lag gecion 5 que catabap s manos de 1os fra-
beadoes de T vy sonompot 121107 el ot
de Ias mismas bajo el Progrema de Propiedad Participada
 de modiadps de los 90 en el inicig del proceso privatiza-
dor—y que fueron Gedids' la etmpresa con camplicidad
de 165 gremiios'y de las duloridade’ gubeimantentales,
Este punia es significativo, ¥ uie, durante Is década
de los.90, una importaste captidad de &x trabajadores
de YPF inicisfon acgjones legales colegtivas contra la
empresa, ¥ ¢} Estado nacigpal, v aup hoy esian pep-
dientes un conjunto d.?ﬁsww_.s que tramyitan en, sedes
diversas y.que, por Ja Informacion, que GRRSH.
anexos, del proyecto, de convenio eaviady

sa.en los

_ o por ¢l Poder

Ejecutivo nacional, formarian parie del onjunto de
causas judiciales que ambes partes -] Estado nacional
v Repsol—se han comprometido 8 degistir mutuamente.
En estas causas en particular, ello itoplica, en buen
rofmance, que ¢} gobierno nacional se ha comprome-
tido a liberar a Repsol de las ponsecuencias efectivas
patrimoniales de potenciales fallos, 1o cual, de por sf,
constituye un accionar coptrovertido y dificil de legi-

_timar; aunque no es un detalle mehor que las acciones

de los trabajadores se han difigido, siempre, sobre la
empreaa YPF, con lo cual, la contintidad juridica de
los procesos recae sobré la empresa y, eft consecuencia,
sobre ¢l Bstado nacional a partit de lo establecido en
el convento. En ese sentido, la mencibn a Repsol esté
vinculada con garantizarle la indeminidad ante cual-

quiter tipo de reclamo futuro que pudiera plantearse en

1a continuidad procesal de las acciones

En concreto, en el anexo VII del proyecto de ley
enviado por el Poder Ejecutivo nacional, se enumeran
nueve procesos judiciales de terceros contra Repszol
YPF, que son incluidos en la indemnided pactada en
el convenio. Asimismo, en el anexo IX se enumeran
cuatro medidas cautelares existentes que entrarian,
también, en el compromiso de desestimiento,

Tres. de esos expedientés, justamente, se reficren a
los amparos y medidas cautelares dictadas en'el marco
de causas Hevadas adelante por ex trabajadores de YPF,
y que estin pendientes de decision. I

En efecto, estas acgiones legales estdn relacionadas
con dps de los expedientes mas importantes en ma-
teria de contencioso juridico con, Repsol, que son los
de “Karcz, Miguel y Fedetacion de Ex Trabajadores

de YPF de la Repiiblica Argentina contra Repsol” v .
“Lépez, Osvaldo y Agrupacién de Tierra del Fuego -

de Ex Trabajadores de YPF contra Repsol”, que estan
radicados en el Juzgado Nacional de Primera Instancia
en lo Civil y Comercial Federal N9, Secretarla N°17 y
en el Juzgado de Primera Instancia de! Trabajo de Rio
Grande, Tierra del Fuego, respectivamente. ' -

- 18 ExobmmsdeYPF_denmﬁWeéKsobﬁ la Jus-
171 by «clarin.com/politica/Ex- Y PR-denuncian-
J}fi?f Yo rrcinmneasEtiei ‘u._l 10388961 T.ht[l].l. ’ - .
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“En ¢f tratamiiento inicial-en el Sepadd de la Nacion,
séha veatilado la siniacion cooreta de estos dos proce-
508 ¥, simultdneamente, los abogados patrocinantes hian
expresado su proocupacidn per la posibilidad de que
estas arbitrarias-decisiories avancen sobre log derechos
funddmentales de los ex-ttabajadores de YPF. Asuvez,
es 1§Portante sefitilar que estos Titigios, in pendientes
de falle firme; 1o parécen haber sido considerados en
s tareas de valugcion patrimonial de setivos y pasivos
-redlizadd por'ls Ssla 2 det Tribunal de Tasabiones- de
14 Nacioh; ‘ya que no se hd' informiado con'precisién
sobre las previsiones que se tbieran veatizado en los

‘Salamces de 1a émpresa s la hora de realizar las audi-

tor{as pertinentes. Inclusc, &n el marco de 1a sesién
del Senado, se afirmé—desds ta betscada radicad-- que
el morto de las demandas de las dos causas antes se-
fialadas —las mas emblerndticas por la relevancia que
comportan— rondarian los 3.000 millones de pesos, con
lo cual, es decisivo conocer si estos valores han sido
debidamente previsionados en la valuacién de pasivos
v, si no fueron considerados, las razones concretas
tan grave omisién. ' :

Sin embargo, ¢s importante tener en cuenta,
como se afirmé més arriba, que todos los procesos
judiciales encarados por los ex trabajadores de la
empresa han tenido como actor objeto de la deman-
da a YPF 02 Repsol YPF, no asf a Repsol 8.A., con
1o cual, las acciones que puedan Seguir su cursg por
Ias vias judiciales previstas y los eventuales fallos
que sobrevinieran por las mismas y que podrian
afectar a la empresa, serian entonces asumidos por
el Estado nacional, Este no es un detalle menor,
ya que, en los hechos, implica que ¢l demandado
ha sido siempre la empresa YPF y, a partir del ,
convenio, es ¢l Estado nacional el que asume las
responsabilidades futuras. :

Sin embargo, y en referencia. al largo proceso
judicial encarado por ex trabajadores de YPF, es
importante seflalar que estas actuaciones siguen su
curso desde el comienzo de proceso de privatizacion

.y, en ese sentido, la empresa Repsol ha sido también

objeto de demandas ya que se considera que, con la
consumacién del control estratégico de la compailia,
convalidd el conjunto de acciones fraudulentas que
se venian denunciando desde comienzos de los. 90
y, ademds, fue parte de la continuidad del proceso
de despojo. -+ - - o
"~ En efecto, csas denuncias s
agpectos centrales: R
" g) Nunca se les etitregd a los trabajadores la parte
correspondiente al 10'% det Programa de Propie-
dad: Participada que definia la Ley ‘'de Privatizacion,
haciéndose responsable YPF por 1a no presentacion
de los mendafos correspondientes al momemao de su
e“a-e-n- .6!1."- . . . . s .. . U

5) La vénta de YPF a Repsol se hize por “acuerdo
privado” sin oferta pliblics como manda'la ley al
enajenarse méds del 15 % del paquete acciomario. En

mentan en tres
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efecho como fuera reconocldo en las denuncias pena-
les, al enajenar el 51 % del paqyiete accionario, s hizo
mediante convenio entre el Poder E;Jecutwo n.ac:onal
el Barnico Nacién y Repsol ;-

" ¢} El colmp de Ig umgulartdades qugprevsg a1 mo-
-mento'de 1a venta de YPF. a Repsal, el Estado nembra

como directer do YPF y-representante de 1as acciones

clase Ay D, a quien era uno de los directivos de:Repsol.
Es decir, se-poneen ¢l lugar de quien fiene que repre-
mdumsdelﬁmdoergmnoammm
‘de la empresa compradora; Hecho que corifignra dolo,
nuhdad tlegdtimidad e monstlmcwmhdad, e

- La causs origirtal Heva el N° B:568/99, luego I:raspa-
sada a'la ¢ausa-15.875/05; inicialmente estuvo a cargo
‘del ex juez Cavallo, hwgo de Ballesteros y poraitimo
de: Bonadio. Es- timm: calisa ‘que sigue abiierta puesto
que Ia Justicia' no avanzd en las diligencias dotres-
pondientes y a pesar de que el fiscal Stormelfi'solicité

. =~ 4t OCasiones su archivo, lo que orlgind qie los

trabajadores Jo recusaran cuatro veces sin que se haya
apartado de la causa,

Sobre esta cuestién de fondo, los trabajadores han
presentado sendas denuncias cada vez que un nuevo
“ﬂaqcmtmo de la firma suponfa la convalidacion

de lo actiallo, As{ se promovié una denuncia contra
la venta del 15 % del paguete acciorario de Repsol a
Eskenazi (Grupo Petersen) en el 2008B; y actualmente
se promovio una accién penal N° 9, mznz por la que se

denuncia a la presidenta de la Nacidst, at vicepresidente,
a los ministros de Economia y Planificacién por el
Acuerdo de Compensacion a]lpgsol T

IV. Sobre la politica euegéﬁca en general

Estimamos que por lo menos, tres cues-
tiones estratég: %ﬂﬂ “hace ya dos afios, durante
el tratamiento denominada Ley de Soberanie
Hidrocarburiféts, exponiamos como puntos centrales
que sirvieron péira fundamentar el acompafiamiento e
general de dicha ley que nos permitia dar los primeros
pasos ett pos de la recuperacion de una herrsraienta
fundamental para la reconfiguracién de muésfro defi-
citario sistema energético, poniendo en blexco sobre
negro los objetivos de interés piiblico fiie revisten la
recuperacion del autoabastecimiento sostentdo en el
tiempo y la planificacidn de wn matriz de generacidn
de encrgia mucho més sostemible, més diversificada y
menos dependiente de los hidrocarburos, en pos de un
desarrollo econdmico y social més justo y equilibrado.

El primero de los puntos que séfialabamos hace dos

afios se referis 2 la politica energética en general y a-

" la posibilidad que se nos abria con la recuperacion de
la principal empresa de hidrocarburos en nuestro pafs,
en orden a poner en marcha no sblo la recuperacién
productiva y de inversion piblica dirigida a bienes
estratégicos como los hidrocarburos —que arrastraban
afios de declinacién en extraccién de gas y petrleo,
AT _.(_..l‘_n_l de reservas pm y la Sﬁpel'

g

-del EMW
mer

'5? uegimﬁ

“de problei:riiti#ls def sgetor ~acosado pot 14 cafda

lotacion de los yacimientos— sino & reconfigurar -

todo el subsector de hidrocarburos, lo cual sngmﬁcaba

_ desmonm él OonjlititG de reglas dé juegd que el régimien

dc la o] Ly Ia desreguliicién habia creado
(?Eue es lo que explica él carticter

descgpuahzacnén y pézdida

b FY ’i
wsﬁth. lq mw,peracnén de YPF por parte
4l .y’ ),qq provmcms constituia 1n
ningiin modo suficiente,
He fﬂﬂhﬂ‘! integral e} conjunto

tf"ﬁ, W ﬂcﬁnivqwsidn v ld cafda sistemstica de

Tebervas— & trilvie’de’ il relisefio completo de Ins
reglas de jitego, esto es dé 'unl cambid estuctiral, de

_ﬁmgmnmmeqto del'sector hidrdearburifero, corrfamos
el serio pe ?ﬁe el p;oceho d& téciiperacitn’ del
control estrq tq §¢ YPF por parte del Estado

terminara en | convaildaclén del Tunéionamiento
oltgopéhcu ca.rte.hzadn sstegulado que’ han sido
los patrones fundamentales bajo los cyales ef séctor

"~ funciond ‘en los dltimos 25 aflos, generando un
- proceso de

continug apropiacién de la renta en favor
de esos mismos sectores. Obvlamente célgbramos
que YPF haya empezado a mostrar nfimeros mds
favorables en términas dé desempefio prorluchvo vde
inversiones en todos los eslabones de la cadena, aunque
esto era lo minimo que tenfamos que lograr en un
contexto como el que estébamos, ya que, si
recuperdbamos la principal empresa de hidrocarburos
del pafs, lo haciamos no s6lo con ese primer y

“necesario objetivo, sino con el fin de reformular todo

el esquema de funcionamiento del sector, volviendo a
poner a YPF en el rol de empresa testigo, propiciando |
la réaproglamén de renta en los distintos eslabones de
la cadém.

.

Ahora, entonces, no sélo tenfamos que procedeg a
1a derogacién sin mds de los decretos desreguladores
del menemismo —cuestion que expusimos en nuestro
dictamen de-minoria en ocasién del tratamiento
de la Ley de Expropiacién en abril de 2012- sino
que debiamos habilitar un enfoque mucho mis
agresivo, que fliéra por la recuperacién del’ control
del 100% de las acciones i YPE, lo cudl étaria
enmarcado en una oomplem auditoria de reservas y
de los eventuales pasivos ambientales que deberfamos
encarar efi conjunto ¢on las provincias, de modo tal
de permitirnos up posicionamiento mucho m4s sélido
ala hom de potenciar la recupei'amén productiva de
la émpresa. Asimfimio, si no sc establécian desde una
YPF totalmente recuperads por el Estado nacional
~con un carbio en 14 constitucién dé 1a Sociedad,

- que proponiamds fiera ung sociedad andénima’ con
_parncipamén estatal mayorltana— tiueves parimetros

que obfigaran al resto'deé los actores privados del sector
upstream d¢ 1a industris a encearar las inversiones para
la recuperacién productiva de los yacimientos, el
Estado nagional junto a las prdvincias -como duefias
originarias del recurso— estarfamos habihtados para
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encarar un proceso de revers:énde dreas concesnonadas

por falta de cumplimiento de inveraiones, aspecto que

estﬂdméséeldesasumodesempeﬁoprodumvode
estos aflos. -

Téngasccnwbntaque enire 1999y2013 hemos'

perduiocameiﬁo%delareservasprobodasdcgasmmm
yun 25 % delds resetvas de petsdleo, y fue justamente el
afio 1998 el del pico de extraccion de petrdleo y, a partir
de alli, la norma ha sido la declinacién permanente,
mierrdras que, en el caso. del gas, el pico de extracgion
lo alcanzamos en 2004, aunque la pérdida de reservas
probadas fie mucho mds alarmante al compés.de 1a
irracional exportacién de un insumo esu-atég:co para
nuestro desarrollo.
‘Queda més que claro, enitonces, que el sistena de la
. desregulacién depredé, no repuso reservas y, al cabo
de una década, desde 1999, comenzd a mostrar una
caida estructural que esta en la base de los actuales y
draméticos déficits de suministro, que se han agravado
alaluzdela proflmdlzac:lén dela caida pro&uctlva de
todo el sector.,

Nuevamente, si no reformulibamos ¢l esquema,
con YPF sélo no alcanzaba, de hecho, al momento

dé la expropiacién, YPF controlaba sélo el 34 % de

la produccién de petrbleo y el 23 % de la extraccién
de gas, cuando en 2000 ostentaba un control det 42 %

en petrbleo y.un 35% en gas, lo cual habla a las claras’

det desempetio de Repsol —quien ya s¢ convirti6 en el
controlante del total accionario de la.empresa en 1999
y de la continua complicidad del Estado nacional, que
mird para otro lado durante los dltimos qumce afios.

Y todo este escenario se ha agravado aln mds, con

el aumento incesante del déficit energético, que es

la contracara del desastroso desempefio productivo
del resto de los operadores del sistema y de la
consolidacién de una pauta de negocios que tiene que
ver con un sector oligopdlico, transnacionalizado y que

* trata de asegurar renta en dolares y captaclén de renta
mediante la convalidacion de aumento de precios, tanto
en el sector upstream como en el downstream.

En efecto, cuando vemos las politicas que se han
tomado en estos dos afios, lo que observamos es una
continuidad de un tipo de intervencién del Estado que
es totalmente funcional al interés corporativo de estas
grandes empresas, ya que sigue trankfiriendo recursos
piblicos para financiar recompcslcién de precios
-veamos ¢l caso del gas natural, en el que el gobiermo
nacionzal le reconoce a las compafiias productoras una
banda de precios que va entre los 5 y los 7,5 ddlares
por millén de BTU, si extraen gas nuevo, o la flamante

decision de comienzos de afio de importar petréleo

erudo a través de un sistema de cuotas en el que
participan YPF y las otras cuatro'compaiiias lideres,
o la convalidacion de aumentos en los precios de los
combustibles liquidos en los dltimos afios, lo que llevo
g que, en tan solo dos afios, los mismos almentaran en
@m@ edio cast ' 80 % con un acumulado entre engro

de2009ymarmde2014demasdeun350%—y
recomposicion de ganancias de s empresas.

De esta maners, el Estado suhsxd;a en forma
inadmisible al conjunto de las empresas de sector
y se calcula que, con losprognmms de jncentivos a
mayor produccién de gas eo, entre 2012 y
2014 se destinarin méas de 1. 500 millones de dblares,
que son pura ganancia para las empresas, amén de
la'renta que capturan a través del aumento incesante
de los precios de Jos combustibles. Por eade, en todo
este esquema, YPF, mds que actuar como la empresa
testigo que imponga nuevas reglas de juego al resto de
los actores en funcidn de la acumulacién creciente de
capital nacional y de recuperacién de control de activos
estratégicos; lo hace como 1s empresa lfder del cartel de
firmas del sector, que sigue funcionando bajo un patrén
que permite captacién de renta y que, ademds, no sélo
no recupera inversion ni desernpefio productivo, sino
que sigue haciendo negocios jugosos con un Estado
bobo que subsidia a través de la convalidacién de -
precios al alza en toda la cadena.

Es mads, en el caso del aumento de los combustlbles .
llqu1dos es YPF laque sefiala el camino al resto de las
empresas en la carrera por recomposicién de pregios
que estamos suftiendo en los tltimos dos afios, lo cual,
incluso, se ha reconocido como un paso supuestamente
imprescindible para recuperar renta y destinarla al
proceso productivo. Ahora, estamos de acuerdo en la
capitaluaclén de la empresa, pero nos parece tremendo
¢ injusto que la misma, en definitiva, se haga sobre
las espaldas de los cludadanos consumidores y de
un Estado ineficiente que no regula, no controla y no
planifica.

En definitiva, la situacion del sistema energétlco'
nacional se sigue deteriorando, lo cual queda expuesto
en el déficit energético de 2013, que superd los 6.500
millones de dblares, un 120% mayor al déficit de
2012 y con la consolidacién del funcionamiento de un
sector que sigue mostrando mimeros declinantes, nula
inversién y caida de reservas. Por ende, la necesaria
recuperacion productwa de YPF —que celebramos— no

_es suficiente, mds ain si la misma empresa termina

siendo funcional al esquema de apropmcmn de rcnta
que, hasta ahora, sigue intocado.

El segundo aspecto que nos parece relevante ¥ que
tiene que ver.con el contexto general de la politica
energética nacional en un pais federal como la
Argentina, es el vinculado con la compleja y estratégica
relacién Nacién-provincias en la planificacién,
formulacién e implementacidn de una politica
hidrocarburifera que esté en linea con el proclamado
objetivo de recuperar ¢l sutoabastecimientq.

En ese sentido, por medio de la ley 26.741 de
soberania hidrocarburifera, tanto el Estado nacional
como las provincias, son los nuevos propietarios de!
51% de las acgiones expropiadas a Repsol, ostentaando
el Estado nacionat €l control dei 51 % de €se paquete,

.y el restante 49% en manos de las provincias, segor lo
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establecido en el articulo 8 de la norma. Recordemos
. que, hace dos aflos, en el contexto de la aprobacién
de la ley, este delicado asunto quedd en la nebulosa y
- tan gélo se hizo refevencia —en el articulo 8- a-que la
reglamentacitn deberia conterplar las condiciones de
la cesion de los derechos politicos y econdmicos de las
acciones a las provincias productoras de hidrocarburos.
Ahom,enelcomextodeestacoyunum,yconeldebam
parlamentario sabre e} convenio firmado con Repsol,
surge esta crucial cuestién con-declaraciones tanto
del gobierno nacional come de las sutoridades de las
provincias petroleras; en las que han trascendido puntos
de vista cruzados y contradictorios sobre la forma

en gue las provincias se hatian de la cuota parte de

acciones correspondientes. Si desde el Estado nacional
se amag6 con la propuesta de que las provincias debfan
monetizar el porcentaje de acciones en su poder en
funcién de las riquezas de las cuencas sedimentarias
en sus territorios, desde Neuquén y Chubut, por citar
estos casos, se conocieron declaraciones en las que
se rechazaba semejante postura y se advertia sobre el
conflicto que etlo generaria en el futuro,

~ Esto se da en un contexto institucional anérquico
y anémicc de 1a politica hidrocarburifera, ya que, a
pesar de la norma hoy existente y de la incipiente
. recuperacién de YPF baJo el control estratégico del
Estado nacional, no sdlo no se ha podido resolver
el estratégico punto del rol de las provincias en Ia
compafiia —segin nuestra Censtitucién reformada
en 1994, las provincias son dueflas originarias de
‘los recursos naturales que estdn en su subsuelo—,
§ino que tampoco se ha logrado-alinear a los estados
provinciales hidrocarburiferos detras del interés publico
de fortalecer 2 YPF come la auténtica palanca nacional
para la recuperacion de nuestro sector hidrocarburifero
de modo tal de incidir de manera mas decisiva en la
captura de la renta generada por la actividad.

De hecho, en estos altimos dos afios, como ha
pasado en la década de los 2000 y al compés de la ley
26.197 de 2006 -la llamada Ley Corta, por la que ¢l
kirchnerismo acentué el esquema de provincializacidn
del recurso ya existente oficializando la potestad de
las provincias para otorgar permisos de exploracién
y concesiones de explotacién de hidrocarburcs—, las
provincias han acentuado su rol auténomo a través
de la creacidn y/o fortalecimiento de empresas
provinciales de -hidrocarbures que, incluso, han
intervenido en las renegociaciones de otorgamiento y
promroga de concesiones, compitiendo, en los hechos,
con la empresa YPF. Por ende, no se entiende cémo,
en este contexto en el que los estados provinciales
optan por estrategias de politica hidrocaburifera que
buscan mayores grados de autonomia det Estado
namonal podré llegarse al objetivo central de avanzar

a bisquexda del a 1toabastecumentoydeunanueva

F“é"ﬁ* tira ene

JLltire s

...,uﬁ

son sentido de. mediano y largo

Asmnsmo € advume que la pre&encm de una
cantidad de empresas provinciales pequefias, cuya
capacidad para actuar en términos de la escala que

_la actividad hidrocarburifera demanda ¢s, cuvanto

menos, dudosa, debilita concrétamente la capacidad
dei Estado nacional para planificar e implementar
una politica energética de alcance nacional. Es cierto
que, por mandatd constitucional, los recursos y el
podeér de administracion y policia corresponden a las
provineias, peto de ello no puede concluirse que no sea
imprescindible contar con una planificacién nacional
que seffale los criterios bajo los cuales se va a encarar
la actividad hidrocarburifera en el fituro.

De allf deviene la necesidad esttatégica que nuestro
pais ponga ante sf el desaffo de debatir una nueva ley
nacional de hidrocarburos, que brinde prewslblhdad
institucional y que modifique el actual escenario

cadtico y contradictorio de la normative existente,

amén de que permita que, de una vez por todas, los
argentinos discutamos una ley de hidrocarburos de la
democracia, ya que ia fimica ley nacional vigente —la
17.319, que tiene més de 200 modificaciones—es la que
se establecié en 1967, a través de un decreto-ley del
gobierno militar de Ongania, hace ya 47 afios.

Sin dudas, un objetivo central de un instrumento
de esas caracteristicas serd armonizar un disefio
politico-institucional que restituya los balances det
federalismo en tnateria de politica hidrocarburifera
y que piense €l escenario, no sélo en funcién de las
provincias poseedoras del recurso sino en relacién con
aquellas otras jurisdicciones que no tienen actividad
hidrocaburifera pero cuyos intereses deben. ser
contemplados en una reorganizacién del esquema de
poder de control y preservaclén de los recursos fésﬂes
a escala nacional.

Un tercer aspecto central en el debate sobre Ia
pertinencia de este convenio, retoma otra de las aristas
del debate presente hace dos afios, y que referia a que
la Republica Argentina estd sujcta, desde la década
de los 90, a un conjunto de imstrumentos juridicos
internacionales, que se han eripido en salvaguarda
concreta de los intereses inversores de los Estados
Unidos y de/ Europe Occidental, que son los Tratados
Bilaterales de Inversién (TBI) y las jurisdicciones
especiales como el CIADI, el Uncitral u otros, que
son tribunales ad hoc en los que s¢ han ventilado las
controversias juridicas, comerciales y patrimoniales
que surgieron al compds de la crisis de 2001 con la
ruptura del esquema de dolarizacion bajo el quemtestra
economia funcioné hasta entonces.

En efecto, el caso Repsol, como tantos otros, ha sido
posible por el hecho objetivo de que la Argentina ha

internacionales y ha corroborado, con,su accionar, las
disposiciones vigentes en los tratados bilaterales de
inversién (TBI), que le dan importantes prerrogutivas
a los Estados cuyos actores empresariales tienen
inversiones radicadas en nuestro pais,

cedido jurisdiccién soberana a este tipo de instrumentos -
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Ante el agravamiento de este escenario de sujecion  la actividad hidrocarburifera el cardcter de interés -
y pérdida de soberania, durante la-década de los piblice, lo cual se daba de patadas con el oscurantismo .
2000, nuestro pais no s6lo no revisé las nefastas  propuesto en el articulo 15 .de la mencionada ley.
con§ecuencias que este tipo-de politicas han tenido . En estc marco, entre noviembre de 2013 y febrero ~ ’
y aln copservan sobre: BUCSIO Margen de maniobra . ge esie afio y hoy, se “conginaron” las condiciones del
soberano como Estado, sino que nl siquiera ha  acuerdo por el que la Repiiblica Argentina presenta
planteado un horizonts de reversién de la vigencisa  como un logre un convenio por el que se le reconoce
de este tipo de instrumentos, 8l modo en que ya hia 5 Repsol ua valor de 5.000 millones de délares por ¢l
ocurrido con-ofros paises hermanos en nucsta regibn, 51 % de las scciones expropiadas y a través del cusl
quehan replldladﬂ estos tl‘lbunales ad hoclmﬂdﬁ 5€ reafirma, explicitmnente, Ia pel-tinencla ¥ vigencia
oficialmente la membresia y anulando legislaciones  ge legislacion internacional que condiciona nuesira
que sometian a sus economias y sistemas normativos _goberania en términos politicos y econdmicos y se
al chantaje de estos mecanismos de poder externo. . agepta —a libro cerrado— una arbitraria valuacion de -

Es por ello que, hace dos afios, poniamos este  activos, presentando como tpda prueba un supuesto
debate en ¢l necesario contexto de debilidad extrema  informe de tasacion sobpg.cuyas procedimientos jamis
en el que estaba nuestro pais y reclamabames una  se informd en estos dog #ies ¥ que, casuaimente,.
decidida voluntad politica que permitiera la creacién  hace una valuacién gmﬁa‘x al monto informado en el .
de las condiciones para anulat —como acto soberano convenio firmado y que arrojs, ademds, mas opacidad
inalienable e imprescriptible— la vigencia de¢ este  y falta de transparencia sobre los posibles pasivos
tipo de instrumentos juridicos —enire ellos, ¢l tratado  ambientales acumulados en todos estos afios de
vigente con Fspafia desde comienzos de los '90- al  actividad hidrocaburifera en la Argentina.
tiempo qué s¢ ENcarara una profunda investigaciény En definitiva, estimamos que nuestro pafs solo
auditoria integral sobre ¢l manejo patrimonial de YPF  podrd tener perspectivas de Tecuperacion en materia
en manos de Repsol entre 1999 y 2011 el balance e hidrocarburos, si acomete el desafio de potenciar
de contingencias de todo tipo, entre ellas, Tos pasivos YPF como la auténtica empres  testigo de una politica
ambientales, en orden a definir rotundamente 185 epergética nacional, que viabilice la captura de renta en
responsabilidades de todos los actores involucrados.  gzyor de un nuevo proyecto de desarrollo productivo,
~ Come ya sabemos, nada de esto'ocurio; €1 Estado  que nos permita salir del extractivismo y diversificar
nacional mostré parcialmente una voluntad de accién  nuestra economia con tecnplogia y valor agregado, al
y dé denuncia que, ripidamente, quedo en el olvido  tiempo que recree nuevas condiciones de participacion
2 medida que pasaba el ticrapo y 86 desconocian os  del capital extranjero que no sean lesivas para el interés
detalles sobre los términos bajo los.cuales el gobierno  nacional y nuesira soberania, para lo cual, debetemos
nacional estaria dispuesto a avanzar para Zanjar discutir la anulacién de los tratados bilaterales de
la disputa con Repsol. Vale recordar, ademsas, que  inversion y la sujecion de nuestro sisterna normativo a
en el tratamiento legisiativo de la ley de soberania  jurisdicciones externas, para terminar con la vigencia -
hidrocarburifera, se hizo especial énfasis en el hechode de estructuras que reproducen condiciones propias de

que era i le que la actividad de esta nueva YPF  yn pais semicolonial.
no fucra alcanzada por 1a autoridad de contralor €X{emMO P los motivos expuestos, solicito miis pares e
de Ia Auditoria General de la Nacién (AGN), nipor el tengs presente la"fund}:méntaéién de este rcchzm total

control interno.de 1a SIGEN, ya que se alegaba que

su estatus como sociedad anénima la ponia fuera del

o 2lcance de extas nrovisiones, cuando, simultineamente,
&y s eoticulod de la misma ley, se le otorgaba a " Claudio Lozano.
£ : o

en ¢l momento de aprobacién del dictamen ¥ se tenga
en cuenta la redaccion que se propone:



