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Resumen

El presente articulo pretende comprender como se articula el Estado
y el mercado en torno al contrato firmado entre YPF y Chevron el 16
de julio de 2013, que tiene como fin la explotacion de la concesién
Loma Campana (Neuquén). Asimismo, se desprende de tal objetivo
brindar una interpretacion sobre el papel del Estado en el contrato
y, al mismo tiempo, comprender la forma de articulacion de una
empresa bajo control estatal con una empresa transnacional. Para
ello, se ha utilizado documentaciéon publica y oficial incluyendo el
mismo contrato, lo que nos permitié conocer sus implicancias juridico-
economicas. Se concluira que el contrato consiste en el armado de un
entramado de empresas, contratos comerciales y mecanismos legales
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para desvincular a Chevron de toda responsabilidad ante eventuales
problemas socioambientales, asi como construir una via segura para
canalizar la inyeccion de capital. La firma del contrato se enmarca en un
contexto en el cual el Estado nacional debid garantizar la reproduccién
ampliada del capital, ya que esta se vio amenazada por el faltante de
divisas. La forma de intervencién por medio de YPF se caracterizara
como empresa estatal corporatizada.

Palabras clave: contrato YPF-Chevron, Estado y mercado, empresa
estatal corporatizada.

Abstract

This article aims to understand how state and marRet are articulated
in the contract signed between YPF and Chevron on 16 July 20I3,
whose purpose is exploit of the Loma Campana concession (Neuquén).
In order to meet this objective, we provide an interpretation of the
state’s role in the contract, as well as the form of joint between a state-
controlled company and a transnational company. Public and official
documentation is used, including the contract itself, which allows us to
meet the legal and economic implications thereof. We conclude that the
contract is assembling a network of companies, commercial contracts
and legal mechanisms to decouple Chevron from any responsibility
about socio-environmental problems, as well as to construct a safe
way to channel the injection of capital. The signing of the agreement is
framed in a context in which government should ensure the expanded
reproduction of capital because it was threatened by shortage of foreign
exchange. The form of intervention takes the form of State enterprise
corporatized through YPF.
IKeywords: agreement between YPF and Chevron, state and market,
State enterprise corporatized.

Resumo

Este artigo tem como objetivo compreender como se articula o
Estado e o mercado no contrato assinado entre YPF e Chevron em
16 de julho de 2013, e tem como objetivo a exploragcao da concessao
Loma Campana (Neuquén). Para atingir este objetivo, &€ necessario
fornecer uma interpretagao do papel do Estado no contrato, bem como
a forma de empresa estatal conjunta com uma empresa transnacional.
Para ele tem sido usada documentacao publica e oficial, incluindo o
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mesmo contrato, o que nos permite satisfazer as implicagdes juridicas
e econdmicas dos mesmos. Concluimos que o contrato esta montando
uma rede de empresas, contratos comerciais e mecanismos legais para
dissociar Chevron de qualquer responsabilidade sobre os problemas
sdcioambientais, além de construir uma maneira segura de canalizar
a injecao de capital. A assinatura do acordo esta enquadrada em um
contexto em que o governo deve garantir a reproducao ampliada do
capital, porque foi ameagada pela escassez de divisas. A forma de
intervencao através da YPF sera caracterizada como empresa estatal
corporatizada.

Palavras chave: acordo entre YPF e Chevron, Estado e mercado,
empresas estatais corporatizadas.
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Introduccion

El presente trabajo tiene como objetivo analizar las relaciones entre
el Estado y el mercado a partir del contrato entre Chevron e YPF (en
adelante, “contrato”). Se pretende comprender como se articula la
petrolera estatal con una empresa transnacional, con el fin de entender
el accionar del Estado bajo la forma empresaria en pleno siglo XXI y
cudl es su funcion.

Argumentaremos que el contrato sigue en linea con los procesos
de financiarizacién vinculados a la privatizacion de YPF. Como
veremos, la nueva gestion estatal de YPF no cuestiond el tipo de
manejo empresarial de la gestién anterior. Por lo tanto, el contrato
revela caracteristicas novedosas del capitalismo contemporaneo en la
articulacion del Estado con el mercado. Para ello, se muestra como el
contrato comprende el armado de un entramado de empresas, contratos
comerciales y mecanismos legales con el fin de desligar a Chevron de
responsabilidades legales, asi como construir un canal seguro para la
inyeccion de capitales.

Ademas, la firma del contrato se realiza en el marco de la agudizacién
de la restriccion externa. El Estado, garante de la Reproduccion
Ampliada del Capital?> a nivel agregado, debié viabilizar el desarrollo
hidrocarburifero entre YPF y Chevron. En particular, la intervencion del
Estado tomo la forma de empresa estatal corporatizada a través de YPF.

Con respecto al abordaje metodolégico, se buscara evitar caer en
la simple crénica sobre los diversos hechos relevantes. Para ello, es
pertinente revisar informaciéon de fuente primaria y vincular dicha
informaciéon con los conceptos del marco tedérico para obtener una
interpretacién mas profunda. En lo que respecta al primer punto, se ha
podido acceder al contrato. Al mismo tiempo, se consulté informacion
complementaria comprendida por balances contables y sus memorias,
actas de empresas provistas por la Inspeccion General de Justicia,
Registros Publicos de distintos paises, escritos juridicos de la causa
llevada adelante por Rubén Giustiniani, la Segunda Seccion del Boletin
Oficial de la Republica Argentina, revistas de negocios, etcétera.

1 - Para un analisis de las politicas en el sector energético durante el Rirchnerismo,
véase Lopez Crespo et al. (2016).

2 - La reproduccion ampliada del capital consiste en la renovacion creciente de los
volimenes producidos por medio del incremento de las fuerzas productivas a través
de convertir plusvalia en capital (Marx, 2011).
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En la primera seccidon se realizara un breve repaso de algunas
teorias que abordan las transformaciones de la relacion entre el Estado
y el mercado. En la segunda seccién, se realizara un analisis de las
caracteristicas de la relaciéon entre el Estado y el mercado en el sector
energético argentino. Ademas, se reconstruira el entramado juridico-
econdmico y se describiran la naturaleza del negocio de Chevron,
la forma de los movimientos de capitales y las formas de relacién
del entramado de empresas. Se finalizard con una conclusién que
reconstruye el argumento principal.

1. Marco teérico: transformaciones en la relacién entre el Estado y el mercado

El Estado aparenta funcionar como aparato separado de la sociedad
y la economia, como poder auténomo (Jessop, 1980). El Estado en el
modo de produccion capitalista (en adelante, "MPC”) se presenta ante
los individuos libres como una relacion coercitiva externa y ajena. Dicho
fendbmeno debe explicarse por la separacion entre los productores
inmediatos (trabajadores) de los medios de produccion. En el MPC, la
extraccion de plusvalia no se encuentra sujeta a la coercion directa del
capitalista, ya que la produccion se basa en la contratacion de trabajo
formalmente libre. El capitalista no posee los medios de coercion, sino
el Estado. Este ultimo vela tanto por la reproduccién del trabajo muerto
(el capital) como del trabajo vivo (Hirsch, 200l). El Estado en el MPC
presenta autonomia relativa respecto de las clases sociales, incluso de
las fracciones hegemonicas en el bloque en el poder (Poulantzas, 1976)

El debate aleman de la derivaciéon entiende al Estado como garante
de la reproduccion conjunta de los capitales. En esta linea, el Estado
se refleja como un capitalista colectivo ideal que garantiza un sistema
legal y monetario que asegure el intercambio y, ademas, la reproduccion
del trabajo asalariado, la infraestructura necesaria para el desarrollo de
los capitales, la nacionalizacion de empresas no rentables, la provision
de servicios publicos, etc. Los procesos de caidas de la tasa de ganancia
también requieren que el Estado movilice su poder econémico y politico
para recomponerla (Miguez, 2010).

El debate britanico de los anos ‘80 trajo consigo ciertos hitos sobre
las transformaciones que presenta el capitalismo a nivel global. Autores
como Jessop (1990) afirman que las estrategias de acumulacion
(concepto relacionado con el régimen de acumulacion de la Escuela
de la Regulacién) determinan el proyecto hegemonico. Las estrategias
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de acumulacién comprenden un modelo de crecimiento especifico
considerado hegemodnico, aceptado por las distintas fracciones de
capital. El proyecto hegemoénico representa la disputa politica y cultural
que sustenta la estrategia de acumulacion, incluyendo fuerza militar,
reformas sociales, politicas de estabilizacién o regeneracién moral.

Por lo tanto, las distintas etapas del capitalismo implican distintos
tipos de Estado o formas de Estado. Dentro de las formas de Estado, el
proyecto hegemonico tiene implicancia en la forma de representacion
(cdmo se articulan los intereses de las distintas fracciones del capital), la
forma de intervenir (las implicancias que se buscan con la intervencién
estatal) y la forma de la articulacién del Estado como institucion (la
jerarquia que comprende cada institucion estatal).

El paso por el fordismo o Estado de seguridad significé un tipo de
Estado particular con ciertas politicas hegemoénicas como el pleno
empleo y la seguridad social, resumidas en el Estado de bienestar. Sin
embargo, las transformaciones en las formas de produccién a partir
de los anos ‘70 dieron lugar a un nuevo tipo de Estado. Las nuevas
estrategias de acumulacion se reflejaron en una alta movilidad del capital
sobrevenidas en la ultima globalizacién a partir de las décadas ‘70 y ‘80
del siglo XX. De este modo, surge el Estado nacional de competencia. Su
principal funcién en lo econémico consiste en mejorar las condiciones
locales para la valorizacion del capital (Hirsch, 1999; Lengyel, 1997). De
esta forma, los Estados nacionales compiten por captar los mayores
flujos de capitales internacionales, creando las mejores condiciones
para su valorizacién. Es decir, los Estados nacionales se encuentran en
guerra econdémica constante (Alvater, 1999; Holloway, 1993).

Por ello mismo, el Estado reduce los estandares ecoldgicos y asegura
la estabilidad politica tanto bajo consenso como con represion. Nos
encontramos con un Estado que es garante del capital internacional con
el fin de eliminar la incertidumbre en lo legal, creando estructuras que
combinan instituciones nacionales, supranacionales y extraterritoriales.

En este contexto, los capitales internacionales buscan la valorizacion
bajo formas financieras, lo que implica la bisqueda de ganancias de
naturaleza rentistica. Versellone (2011) habla del devenir renta de la
ganancia durante el capitalismo contemporaneo. El concepto “renta”
proviene de la economia clasica, constituyéndose por aquellos ingresos
extraidos por detentar un poder monopoélico sobre los activos. De esta
forma, la renta se configura como renta inmobiliaria, renta agricola,
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renta tecnolégica, renta minera, renta oligopdlica, etcétera.

Negri y Hardt (2000) entienden el capitalismo contemporaneo
como la conformacién de un nuevo orden mundial denominado
imperio, constituido por nuevas formas de soberania en las relaciones
del sistema internacional de Estados (Miguez, 2013). Este ultimo
incluye estructuras institucionales cada vez mas relevantes. Segun
los autores, la soberania de los Estados nacionales se encuentra
en declive. Sus decisiones en torno a temas de politica econémica,
monetaria-financiera, ambiental y social quedan subordinadas a entes
superiores. En contraposiciéon, la soberania pasa a manos de una
suerte de Estado cuasi-global, compuesto por distintos niveles en base
a una estructura jerarquica y articulado a la cabeza por las potencias
econémicas, organismos internacionales, foros econémicos, espacios
extraterritoriales (Bonnet, 2007). En este esquema, el sujeto dominante
se encuentra comprendido por las empresas transnacionales, ya que el
imperio resguarda la movilidad del capital.

Con respecto al sector energético, De Graaff (2012) destaca la
configuracion de un nuevo orden energético global que presenta una
doble caracteristica: por un lado, la transnacionalizacién del sector
energético a nivel global y, por otro, la hibridacién de este fendmeno.
Esta ultima caracteristica comprende la explotacién de los recursos
en el subsuelo a partir de alianzas entre las empresas estatales con
empresas transnacionales.

Por dltimo, diversos estudios a nivel mundial resaltan la crisis de
la gobernanza de las empresas privatizadas, siendo esta remplazada
por empresas corporatizadas con caracteristicas neoliberales, pero
de propiedad estatal. La corporatizacion de las empresas estatales
comprende el manejo de estas Ultimas como si se tratasen de empresas
privadas, presentando altos grados de autonomia respecto del poder
politico (McDonald, 2015). En consecuencia, las empresas estatales han
crecido en numero e importancia a lo largo y ancho del planeta durante
las ultimas décadas, abarcando todos los sectores en general y el sector
energético en particular. Sin embargo, llamativamente, su manejo
privilegia la mercantilizacién y financiarizacién de sus actividades en
detrimento de la concepcion de servicio publico (di Risio, 2016).

2. La articulacion entre el Estado y el mercado en el sector energético
Bajo la gestidon de Repsol, YPF se convirtié en un activo rentistico.
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Este ultimo tomd un rol de mero proveedor de liquidez, dado que la
empresa espanola adquirié6 empréstitos con la finalidad de financiar
su transnacionalizaciéon. En consecuencia, los altos ratios de giros
de utilidades y dividendos de YPF se encontraron correlacionados
con bajos niveles de inversion en exploracion y explotacion. Por este
motivo, la produccién de hidrocarburos en el pais comenzé a declinar
(El Informe Mosconi, 2012). Dado que el sector no acompand el contexto
de crecimiento econdmico, las importaciones energéticas comenzaron
a aumentar (Arelovich et al., 2015).

Para el afno 2011, la Argentina comenzé a mostrar déficit en la balanza
comercial del sector energético (Schorr et al., 2015) y nos encontramos
con crecientes limitaciones en la acumulacién de Capital por la aguda
restriccion externa3. En este contexto, las estrategias de acumulacion
de la empresa Repsol se tornaron un obstaculo para el Rirchnerismo,
que buscaba “crecimiento con inclusién social” (véase Pérez Roig, 2016;
Cantamutto, 2016).

Sin otra opcién en el corto plazo*, el Estado nacional como capitalista
colectivo ideal llevé a cabo una serie de medidas para acrecentar la
produccién sectorial. En consecuencia, el 3 de mayo de 2012 se sanciond
la Ley 26.741, por la cual se expropid y nacionalizé el 51% de las acciones
de YPF en manos de Repsol, efectuando un pago de USS$ 5.317 millones
en bonos estatales a esta ultima (Arelovich et al., 2015).

Sin embargo, la forma de intervencion del Estado nacional en YPF
conjuga un proyecto hegemoénico con claras continuidades con
periodos anteriores. Al mismo tiempo que la Ley 26.741 declara, en su
articulo primero, prioritario el autoabastecimiento energético, en su
articulo 3 inciso h establece como objetivo “La obtencién de saldos de
hidrocarburos exportables para el mejoramiento de la balanza de pagos
[..]". Tal finalidad se lograra a través de “La integracion del capital publico
3 - Schorr y Wainer (2014) entienden a la restriccion externa como los cuellos
de botella del frente externo ante los faltantes de divisas necesarios para realizar
las importaciones de bienes industriales. Este fendmeno ocurre debido a que el
crecimiento de la economia argentina a partir del anno 2003 carecié de un cambio
estructural que permitiera otorgar mayores eslabonamientos a la matriz productiva.
Es decir, el crecimiento econémico se realizé con los mismos actores econémicos,
retroalimentando el perfil de especializacién productiva.

4 - Existen opciones de mediano plazo que incluirian: 1) la eficiencia energética,
es decir, la disminucion del contenido energético sobre el PBI; 2) la electrificacion

de la energia sustentada por otras fuentes de energias (hidraulica, solar, edlica y
termonuclear, entre otras).
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y privado, nacional e internacional, en alianzas estratégicas dirigidas
a la exploraciéon y explotacién de hidrocarburos convencionales y no
convencionales” (articulo 3, inciso c). Se prioriza asi la alianza del Estado
con los capitales internacionales en el nuevo orden energético global.

Ademas, en su articulo 15 establece que, desde el punto de vista
juridico, YPF seguira bajo la forma de una Sociedad Andnima Abierta
(cotizante en Bolsa), “no siéndoles aplicables legislacion o normativa
administrativa alguna que reglamente la administracion, gestion y
control de las empresas o entidades en las que el Estado nacional o los
Estados provinciales tengan participacion”. Es decir, YPF se maneja bajo
la aplicacion del derecho privado, alejandose de las reglamentaciones
en torno a las Sociedades del Estado (Ley 20.705).

El articulo 16 inciso b establece que la administracion estatal de
YPF debera tener en cuenta los objetivos de autoabastecimiento “[..]
preservando los intereses de sus accionistas y generando valor para
ellos”. Esta normativa es internalizada en las propias declaraciones de la
YPF estatal, ya que pretende como eje lograr “un crecimiento sostenido
y rentable que genere valor para los accionistas” (Prospecto Obligacion
Negociable Clase XXVIII, 2014: 24). Ademas, las propias declaraciones
vinculan un objetivo nacional como el autoabastecimiento con el
negocio financiero ya que “[..] seremos una empresa comprometida
con el crecimiento del pais y la generacién de valor para todos nuestros
accionistas” (2014: 25).5

Esta naturaleza juridico-econdmica de YPF es permeada en la
finalidad de los hidrocarburos ya que ninguna contraparte financiera
posee sustento sin una parte productiva. Es por ello, que “YPF jugara un
rol clave para que Argentina deje de ser importador neto de energia y
pueda ser capaz de explotar sus recursos de hidrocarburos y convertirse
en exportador y lider en el rejuvenecimiento de yacimientos maduros y
en la explotacién de recursos no convencionales” (2014: 25).

Ademas, el art. 16, inciso c establece que “El gerenciamiento de YPF
S.A. [se llevara a cabo] a través de una gestion profesionalizada”. Es
decir, a pesar de que el Estado posee su control, YPF debe regirse como
una empresa privada con objetivos de tales caracteristicas y con un

5 - El objetivo de valorizar las acciones de YPF por medio de Vaca Muerta fue cumplido
en parte, ya que el precio de estas se encontraba deprimido durante la gestion Repsol.
Mientras tanto, la nueva gestion estatal aumento el precio de la accion hasta la caida
de los precios internacionales de petroleo (Arelovich et al., 2015).
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gerenciamiento auténomo.

Por udltimo, el Estado nacional en competencia con los demas
Estados nacionales debié crear las condiciones para atraer los Capitales
internacionales y permitir su valorizacién. Entre la naturaleza laxa de YPF
que permita realizar acuerdos con empresas transnacionales, articuld
un conjunto de crecientes transferencias econémicas sectoriales. Estas
se incrementaron desde el 2% de los ingresos del sector hidrocarburifero
en el ano 2008 al 48% para el ano 2015 (Lépez Crespo et al., 2016). En
este sentido, “YPF considera que las nuevas medidas [del gobierno
nacional] han ayudado a atraer socios estratégicos para el desarrollo
de su base de recursos no convencionales, tales como Chevron [..]"
(Prospecto Obligacion Negociable Clase XXVIII, 2014:127).

El dia anterior a la firma del contrato se publicé en el Boletin
Oficial el Régimen de Promocién de Inversion para la Explotacion
de Hidrocarburos (Decreto 929/2013). De esta forma, las empresas
beneficiadas por el mismo podran comercializar externamente un 20%
de la produccién a una alicuota de retenciones del 0%. Al mismo tiempo,
permite la libre disponibilidad de dichas divisas y, ergo, se busco la
exportacion de hidrocarburos con el fin de aliviar la restriccion externa.

2.1. El entramado de empresas en el contrato

El 16 de julio de 2013, YPF y Chevron firmaron el “Acuerdo de
Proyecto de Inversién” con la finalidad de extraer conjuntamente
recursos de hidrocarburos a través de técnicas no convencionales en
Loma Campana (Neuquén). En total, se prevé llegar a perforar 1677
pozos, y en caso de continuar con las diversas etapas del proyecto, se
concretaria una inversion estimada en US$ 16.506 millones. Hasta el
31 de diciembre de 2015 se llevo adelante una inversidon conjunta de
USS$ 4.700 millones. La inversion de Chevron ha comprendido unos US$
3.433 millones, lo que significé un aporte de 2.680 millones por medio
de la entrada al pais en el Mercado Unico de Cambio® y de 753 millones
por medio de reinversion. Ademas, hasta la fecha citada, se perforaron
470 pozos para la extraccion de recursos no convencionales.”

Sin embargo, hasta llegar a esta situacion, YPF debié crear un
entramado juridico seguro para que Chevron realice sus inversiones.

6 - Mercado donde se llevan adelante todas las transacciones legales de divisas

extranjeras en la Argentina.
7 - Informacién provista por el Escrito Juridico de YPF el 3 de febrero de 2016.
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Ocurre que Chevron posee antecedentes legales en Sudamérica en
materia ambiental. En el ano 2011, el Tribunal de Primera Instancia de
Ecuador emitié una sentencia por la cual obligd a Chevron a pagar una
indemnizaciéon de US$ 9.500 millones a las comunidades de pueblos
originarios de la Amazonia por los danos socioambientales llevados a
cabo por la subsidiaria Texaco entre los anos 1964 y 1992.

Ante esta situacion, en el ano 2013, y por pedido de la Justicia
ecuatoriana, laJusticia argentina dispuso el embargo sobre las acciones,
los dividendos y el 40% de los depdsitos bancarios futuros que reciba la
filial local de Chevron. Sin embargo, la Procuradora General de la Nacion,
Gils Carbo, destrabd la situacion (Gils Carb6 pidié suspender el embargo
contra Chevron, 2013). Desde ya, tal demanda peligraba la continuidad
de las negociaciones.

En consecuencia, el contrato permitié la construccion de un
entramado con el fin de desvinculardetodaresponsabilidad alaempresa
norteamericana ante posibles danos socioambientales (cfr. figura n.° 1).
Por esta razoén, la subsidiaria de Chevron en la Argentina, denominada
Chevron Argentina S.RL, no se encuentra vinculada al contrato
(Chevron no participa bajo un rol productivo en los proyectos, sino como
mero financista). En este sentido, como veremos, su participacion se
encuentra intermediada por estructuras juridicas de propiedad de YPF.
En tanto, la estructura juridica de Chevron mas cercana relacionada con
el contrato se encuentra en un paraiso fiscal ®

Por lo tanto, en caso de existir un futuro pleito legal por problemas
socioambientales, el principal vinculo de Chevron con la Argentina se
debe a mecanismos financieros. Al mismo tiempo, Chevron posee como
garantia la aplicacion de leyes y jurados en el extranjero.

En términos del marco tedrico (seccion 1), el contrato representa la
configuracion de mecanismos que aseguran la libre circulaciéon del
capital bajo formas financieras. De esta manera, el contrato deviene en
renta la ganancia. Ademas, se vincula con estructuras supranacionales
y extraterritoriales. En consecuencia, la soberania del Estado argentino
merma en funcién de los intereses del capital transnacional.

Con el fin de desvincular a Chevron, la concesion de Loma Campana

8 - Shaxson (2014: 32-33) denomina como espacio extraterritorial (o paraiso fiscal) a
“todo lugar que procura atraer negocios ofreciendo instalaciones politicas estables
que ayudan a personas o entidades a eludir reglas, leyes y regulaciones establecidas
en otras jurisdicciones”.
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se constituyd en una Unidén Transitoria de Empresas (UTE) repartida
en partes iguales entre YPF S.A. y una empresa llamada Compainia
de Hidrocarburo No Convencional S.RL. (en adelante, “"CHNC"” o
“subconcesionario en el contrato”). En dicha UTE, YPF S.A. comprende
el rol de operadora de la concesién (Aguirre, 2015).

Figura n.°1. Entramado armado en el contrato YPF-Chevron
YPF S.A. =% 50%de Loma Campana
IOD'J'-l
Wolder Investment 5.4
(Uruguay, 3 de abril de 2013)
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(Bermudas, 7 de noviembre de 201 3)
Holding Chevron Corporation

L] 100%
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Inyeccion de Capitales
YPF Shale il Investment | Chewron Overseas Finance |
(Delaware, 17 de julio de 2013) << (Bermudas, 6 de diciembre de 2013)

Tomador e — Prestamista
100% 7 Contrato Prendario 1%
! ! o
YPF Shale Ol investment il Compania de Hidrocarbure No Convencional SRL
(Delaware, 17 deé julio de 2013) e (Argentina, 8 de Julio de 2013)
Subtomador Subconcensionario 50% de Loma Campana

Fuente: elaboracion propia en base a datos recolectados de diversas fuentes.

CHNC es una estructura societaria creada el 8 de julio de 2013, una
semana antes de la firma del contrato, y radicada en la Argentina.” Su
objetivo constituyente consiste en “llevar a cabo por si o por intermedio
de terceros o asociada a terceros, el estudio, la exploraciéon y la
explotacion de los yacimientos de hidrocarburos liquidos y/o gaseosos
y demas minerales [..]. Para el mejor cumplimiento de estos objetivos
podra fundar, asociarse con o participar en personas juridicas de
caracter publico o privado domiciliado en el pais o en el exterior [..]"."°

Dicha estructura se encuentra controlada por una serie de

9 - Posee el mismo domicilio legal que YPF S.A.. Macacha Gluemes 515, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

10 - Informacion de constitucion de S.R.L. y acta de constitucion de CHNC publicadas
en el Boletin Oficial de la Republica Argentina. 12 de mayo de 2013, Buenos Aires, afio
CXXI, n.* 32.678.

11 - Se considera sociedad controlante cuando una estructura juridica posee mas del
50% del capital accionario de otra.
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estructuras juridicas localizadas en paraisos fiscales. Los controlantes
inmediatos de CHNC son YPF Shale Qil Investment | y Il (en un 90%
y 10%, respectivamente) localizadas en Delaware, EEUU, y creadas el 1
de julio de 2013 (dos semanas antes a la firma del contrato). Mientras
YPF Shale Oil Investment |l es controlada por YPF Shale Qil Investment
|, esta ultima se encuentra controlada por YPF Shale Qil Holding LTD,
radicada en las Islas Bermudas (puesta en actividad el 7 de noviembre
de 2013, una semana antes a la firma del contrato prendario). A su vez, el
controlante inmediato de la subsidiaria en las Islas Bermudas es WoRler
Investment S.A,, radicada en la Republica Oriental del Uruguay y puesta
en actividad el 3 de abril de 2013. En tanto, el ultimo controlante del
entramado de empresas en los paraisos fiscales es YPF S.A.?

Es decir, el 50% de Loma Campana se encuentra en manos de YPF
S.A. en forma directa. El otro 50% también es parte de YPF S.A, pero en
forma indirecta a través de CHNC. El 13 de diciembre de 2013, YPF S.A.
informa que “[..] la Sociedad [YPF] y Chevron suscribieron los contratos
necesarios para instrumentar la cesiéon a favor de Compania de
Hidrocarburo No Convencional S.R.L. (“CHNC") del 50% de la concesion
de explotacion Loma Campana [..]".2

Por ultimo, la firma del contrato™ entre Chevron e YPF no se realizd
por medio de las casas centrales de tales corporaciones, sino a través de
subsidiarias radicadas en el extranjero, mas precisamente, en paraisos
fiscales. Del lado de YPF S.A, el firmante fue YPF Shale Oil Investment |
(en adelante, “el Tomador”), radicado en Delaware. De parte de Chevron, la
subsidiaria fue Chevron Overseas Finance | (en adelante, “el Prestamista”),
puesta en funcionamiento el 6 de diciembre de 2013 en las Islas Bermudas.”

12 - Cfr. Anexo 4.17 del citado contrato.

13 - Hecho relevante de YPF S.A, 13 de diciembre de 2013. Cfr. https://www.ypf.com/
inversoresaccionistas/Paginas/hechos-relevantes.aspx

14 - Contrato YPF-Chevron, 16 de julio de 2013.

15 - Para el ano 2015, EEUU se encuentra en el tercer puesto del indice de secretismo
bancario por parte del sitio Tax Network Justice (taxjustice.net), detras de Suiza
y Hong Kong. Tal calificaciéon se debe a su enorme peso en el sistema financiero
mundial. Ademas, los Estados de Delaware, Nevada y Wyoming son consideradas
areas agresivamente “capturadas por las finanzas”. Tal es asi que en el Estado
de Delaware habitan mas personas juridicas que personas fisicas. Por otro lado,
Bermudas se encuentra en el puesto numero 34 del indice; sin embargo, se posiciona
con un mayor puntaje de secretismo financiero que EEUU.
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2.2. La naturaleza del negocio de la energia
Cabe preguntarnos por el activo vinculado a Chevron como por
la naturaleza de su ganancia. En este sentido, su activo consiste en
el otorgamiento de préstamos financieros para solventar los gastos
operativos'®; “[...] el Prestamista esta dispuesto a otorgar las lineas de
créditos solicitadas en favor del Tomador” (Contrato YPF-Chevron, 2013:
6). Tales lineas de crédito se dividen en etapas tendientes a los diversos
cumplimientos que debera realizar YPF (Contrato YPF-Chevron, 2013: 51):
1) Fase |, concluida en septiembre de 2013, que incluyé un
desembolso de US$ 300 millones destinados de la siguiente
forma:
a) 240 millones a la adquisicion parcial por parte de CHNC del
50% de la concesion;
b) 60 millones a gastos operativos;
2) Fase ll, concluida en abril de 2014, dividida en dos lineas de
crédito de hasta US$ 470 millones cada una;
3) Fase lll, que va desde abril de 2014 hasta el fin de la concesién
en el ano 2048.

Las condiciones para avanzar a la fase | disminuyeron los grados
de soberania gubernamentales ya que, por ejemplo, estipulan que “la
legislatura de la Provincia del Neuquén debera haber aprobado una
ley provincial, o el Poder Ejecutivo de la provincia del Neuquén debera
haber promulgado un decreto vinculante en relaciéon con la Concesiéony
el Proyecto” (Contrato YPF-Chevron, 2013: 31).”

Entanto, paraavanzaralas fases posteriores, el financiamiento adquiere

16 - Comprende a todos los costos y gastos directos e indirectos del programa de trabajo,
entre ellos, los costos de extraccion, gastos generales, inversion en perforaciones,
instalaciones, regalias, impuestos a los ingresos brutos, impuestos bancarios, etcétera.
17 - YPF negoci6 con la provincia de Neuquén la llegada de las inversiones de Chevron.
En agosto del 2013 se concreté la aprobacion del Decreto provincial 1208/2013 por
parte de la legislatura provincial de Neuquén a través de la Ley provincial n.° 2.867.
En dicho decreto se aprueba el acta acuerdo entre la provincia e YPF, con el fin
de escindir el area Loma La Lata y anexarla a Loma Campana, como asi también
prorrogar la concesion del area de Loma Campana por el término de 22 anos. A
cambio, YPF realizé un pago de USS 20 millones por la escision de Loma La Latay
US$ 45 millones por Responsabilidad Social Empresaria, entre otros compromisos.
Ademas, la provincia de Neuquén se comprometié a no aplicar ningun gravamen de
Renta o Canon Extraordinario a la produccion y mantener las alicuotas de 12% y 3% en
conceptos de regalia e ingresos brutos, respectivamente.
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caracter de préstamo prendario, sumandose una serie de acuerdos como
garantias. En este sentido, la garantia prendaria se cierne sobre las
acciones, activos y créditos de todas las empresas de creacion reciente
de YPF® (en adelante, “empresas pantalla”). Ademas, como refuerzo se
celebré un contrato de fianza® por el cual YPF S.A. es el fiador de los
préstamos realizados por Chevron en las Islas Bermudas a la estructura
en Delaware. En tercer lugar, se celebraron acuerdos de control?° por parte
de Chevron de las cuentas bancarias de las empresas pantalla.

Por otro lado, se realizaron acuerdos de participaciéon mutua de la
concesion entre YPF y Chevron en caso de revocarse el contrato de
préstamo (Contrato YPF-Chevron, 2013: 32-33). Es decir, en el caso de
recision del contrato de préstamo por incumplimiento de alguna de las
partes, se ejecuta “[...] un acuerdo de participacion en utilidades netas
a ser acordado entre el Prestamista y el Tomador y en virtud del cual
el Prestamista recibira el 50% de las ganancias netas de la produccién
generada por los pozos del proyecto perforados con anterioridad a la
fecha de ese acuerdo en lugar de la amortizaciéon de los Préstamos”
(Contrato YPF-Chevron, 2013:13). De esta forma, Chevron podria entrar al
negocio petrolero en la concesién de Loma Campana. Segun el articulo
3inciso 2, la entrada de Chevron se realizaria absorbiendo el entramado
de empresas de YPF (Contrato YPF-Chevron, 2013).

Es necesario destacar que, nuevamente, se legisla sobre cuestiones
de soberania estatal cuando los préstamos se encuentran atados a
decisiones ajenas, ya que, segun el contrato, “no debera existir en
tramite ningln embargo, confiscacién, procedimiento legal [...] contra el
Prestamista [...]" (Contrato YPF-Chevron, 2013: 35).

En lo que respecta a las caracteristicas del préstamo, la amortizacion
del capital es pagadera a una tasa del 0,2604% mensual (3,16% anual) a
partir del tercer aniversario de la Fase | (septiembre de 2016).

En tanto, el interés que devenga el capital supone un 7% anual, mas un
“Monto de Interés Adicional” calculado sobre el Flujo Neto de Fondos?

18 - Es decir, CHNC, YPF Shale Oil Investment | y I, YPF Shale Qil Holding LTD y
WoRler Investment S.A.

19 - La fianza es un contrato comercial por el cual un tercero (el fiador) garantiza el
cobro en caso de que el deudor no sea solvente

20 - Esto redunda en ciertas garantias hacia Chevron sobre los movimientos de fondos.
21 - El flujo de fondos neto del proyecto se calcula por medio de los ingresos derivados
de la venta de hidrocarburos menos los gastos operativos.
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de CHNC cuando este sea positivo y supere el capital y los intereses®.
Es decir, no existe una tasa de interés fija en el contrato, ya que toda
ganancia de CHNC corresponde a Chevron.

La ganancia de Chevron significa una mezcla de renta financiera y
renta atada al devenir productivo. Por lo tanto, se le garantiza a Chevron
un piso de ganancia del 7% si el proyecto resulta a pérdida. Sin embargo,
no existe techo en caso de que sea rentable. Por otra parte, si el
proyecto resulta a pérdida, esta sera absorbida por YPF, lo que ademas
implica que debera abonar un 7% de interés. Esto se debe a que las
lineas de financiamiento se realizan sobre el déficit del flujo de fondos
del proyecto®. Vale la pena resaltar que toda ganancia productiva o
financiera es remitida al exterior con destino a la subsidiaria de Chevron
en las Islas Bermudas, si bien la cuenta bancaria del prestamista se
encuentra en la ciudad de Nueva York (EEUU).

Los intereses correspondientes a la fase |, segun el articulo 2.6, se
devengan a partir del inicio de la fase Ill en abril de 2014 (Contrato YPF-
Chevron, 2013). En tanto, las fases Il y Il devengan intereses a partir del
tercer ano del cierre de la fase | (septiembre de 2016), aunque los “Montos
Adicionales de Interés” (ganancia de CHNC) se abonaran sin mediar
periodo de gracia. Por otro lado, en caso de incumplimientos por parte de
YPF, la tasa de interés se elevara del 7% al 9% hasta la extincion del hecho.

Por ultimo, el registro del endeudamiento es realizado por Chevron.
En caso de existir conflicto entre las partes, se recurrird a Chevron como
prueba suficiente: “El Prestamista mantendra registros apropiados [...]
que acrediten el Endeudamiento del Tomador con el Prestamista [...].
Las anotaciones realizadas en tales registros constituiran prima facie
prueba suficiente de la existencia y los montos de las Obligaciones [...]"
(Contrato YPF-Chevron, 2013: 30).

2.3. Movimientos de capital
Los movimientos de fondos son realizados de la siguiente manera:
el prestamista (Bermudas) desembolsa los préstamos en una cuenta

22 - Dicha informacién se encuentra disponible en la Seccion Il del Contrato de YPF-
Chevron (2013).

23 - Existe déficit de flujo de fondos cuando los gastos operativos son mayores
a los ingresos.

24 - Los casos de incumplimiento se vinculan con la no realizacion de los pagos del
préstamo, asi como con la presentacion de quiebra de alguna empresa del entramado
perteneciente a YPF.
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bancaria titular del Tomador (Delaware) y “El Tomador destinara los
fondos provenientes de todos los Préstamos para otorgar préstamos al
Subconcesionario” (Contrato YPF-Chevron, 2013: 50). Esto quiere decir
que todos los movimientos desde las Islas Bermudas a la Argentina se
realizan por medio de préstamos financieros.

A su vez, cabe preguntarse sobre cdmo se giran las amortizaciones
e intereses a la estructura de Chevron en las Islas Bermudas. CHNC
menciona que debe “[..] enviar al socio Shale Oil | [El Tomador]
un informe, a satisfaccion de este ultimo, incluyendo -entre otra
informacioén- el flujo de fondos neto proyectado de la Sociedad del mes
anterior incluyendo i) estimado del importe de dividendos respecto de
los ingresos del mes anterior [..] y ii) ajustes de los estimados de mes
anterior” (Acta de CHNC, 2013:10-11). Con base en tal estimacion, CHNC
debera realizar adelantos y préstamos a las estructuras en Delaware:
“[..] la Sociedad [CHNC] otorgara adelantos o préstamos en doélares
estadounidenses a los Socios [YPF Shale Qil Investment | y Il] por los
montos que surjan de los puntos i) y ii) [...]" (Acta de CHNC, 2013: 11).
Dichos préstamos, entonces, se compensan con las obligaciones de
giros de dividendos a Delaware.

Sin embargo, ante una falta de divisas en Argentina el Acta de
CHNC agrega: “En el caso de que la Sociedad no pudiera adquirir
dolares estadounidenses en Argentina o no pudiera transferir dolares
estadounidenses al exterior por una suma suficiente para abonar
cualquier monto comprometido en el Acuerdo de Aporte de Capital, en
virtud de una prohibicién o restriccion impuesta por ley o derivada de
practicas del Banco Central de la Argentina, los Socios podran optar
por aceptar el pago en dolares estadounidenses a través de la venta
de Bonos Extranjeros Argentinos o de cualquier otro bono publico o
privado emitido en délares estadounidenses en la Argentina” (Acta de
CHNC, 2013: 11-12). De esta forma, las estructuras en Delaware deberan
hacerse de dolares por medio de practicas especulativas, como las
comprendidas por el “Contado con Liqui”.?®

En resumen, asi como los dodlares llegan por medio de una
triangulacion desde las Islas Bermudas hacia Delaware y luego a la

25 - Dicha operatoria comprende la compra bonos nominados en délares con pesos
argentinos y su posterior venta en dolares en el extranjero. Cabe destacar que el
gobierno de Mauricio Macri (2015-2019) quité los controles de capitales, incluyendo
aquellos que regian para la distribucion de dividendos de las empresas extranjeras.
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Argentina, CHNC gira ddélares por medio de préstamos a las estructuras
de YPF en Delaware y, a partir de alli, la subsidiaria de Chevron en las
Islas Bermudas cobra el préstamo.

Como se puede observar en el cuadro 1, las estructuras de YPF poseen
abultadas ventas y ubicaron a CHNC en el puesto numero 234 y 177 del
ranking de las empresas que mas vendieron en la Argentina en los anos
2014 y 2015, respectivamente. A su vez, se puede ver que tanto CHNC
como su controlante inmediato poseen resultados negativos en dichos
anos. Esto se debe a que las dos empresas mencionadas son utilizadas
como conduit?®, ya que se encuentran completamente endeudadas. De
esta forma, todo lo facturado por la extracciéon de hidrocarburos es girado
al exterior en concepto de pago de los préstamos. Como contraparte,
podriamos esperar que la estructura de Chevron en Bermudas posea
resultados positivos con montos parecidos. Ergo, la subsidiaria de
Chevron habria adquirido en concepto de beneficios aproximadamente
unos US$ 263 millones en 2014 y US$ 1.459 millones en 201577

Cuadro 1. Variables financieras de las estructuras juridicas en el afno 2014 y 2015 en millones de

pesos
Aiio Ventas |Resultados Pml{llgt](':' 101 Activo Pasivo
CHNC 2014 2.497 -2.143 4.849 16.121 11.272
(controlada) | 5415 4.042 | 13524 | 5926 | 15300 | 9.374
YPF Shale Qil 2014 2.429 -2.037 -2.325 17.455 19.780
Investment |
(controlante) 2015 S/d S/d S/d Sid Sid

Fuente: elaboracion propia en base a la revista Mercado (2015-2016).

A su vez, hay que destacar el aumento de capital social de la CHNC
a través de los préstamos. Como dijimos, estos préstamos tienen como
Unico fin financiar los gastos operativos. Sin embargo, al mismo tiempo,

26 - Conduit es una clasificaciéon que realiza la OCDE a la las Entidades de Usos
Especiales (Special Purpose Entities). La expresion se refiere a las cascaras vacias
de trabajo vivo que obtienen fondos en forma de préstamos y los remite a otras
estructuras vinculadas.

27 - Tales cifras surgen de dividir los resultados de CHNC por el tipo de cambio oficial.
Desde ya que no se conocen aun los montos exactos; sin embargo, se esperan que
sean buenas aproximaciones.
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sirven para aumentar el capital societario dado que CHNC forma parte de
las garantias prendarias a Chevron.?® La utilidad en el aumento del capital
social de CHNC consiste en garantizar la solvencia hacia Chevron: "“El
Tomador destinara los fondos de los Préstamos para realizar tales aportes
de capital [...] con el alcance que resulte necesario para garantizar en todo
momento la Solvencia del Subconcesionario [...]" (Contrato YPF-Chevron,
2013: 50). De esta forma, el capital societario de CHNC aumenté de los
iniciales $100.000 en julio de 2013 hasta los actuales $11.569 millones en
la dltima modificacion de noviembre de 2016.°

2.4. Relaciones ambiguas

La relacion entre YPF S.A. y las empresas pantallas es otro punto a
destacar. El Balance Contable de YPF S.A. menciona que “La Sociedad
[YPF] mantiene indirectamente el 100% del capital social de CHNC, pero
dado que en virtud de los acuerdos contractuales existentes, no ejerce
las decisiones financieras y operativas relevantes de CHNC ni financia
sus actividades, no se encuentra expuesta a riesgos ni beneficios por su
participacion en CHNC” (Balance YPF, 2015: 103). Es decir, YPF posee la
propiedad de CHNC, pero no la potestad sobre sus decisiones ni percibe
beneficios. En primer lugar, en caso de que CHNC posea saldos positivos,
estos seran remitidos a la subsidiaria de Chevron en las Islas Bermudas.
Enlo que respecta a los temas operativos de extraccion de hidrocarburos,
el contrato menciona que “El Tomador obtendra la aprobaciéon del
Prestamista de cualquier Programa de Trabajo y Presupuesto, Plan de
evaluacion, Plan de Desarrollo, Autorizacién para Gastos [..]* (Contrato
YPF-Chevron, 2013: 53). De esta forma, a pesar de que Chevron ejerce la
figura de prestamista, a su vez, posee total injerencia sobre los planes
productivos y la velocidad de desarrollo de los mismos.

Tal forma de relaciéon entre YPF S.A. y Chevron prosiguio, ya que, en
abrilde 2014, YPF S.A. firmo otro contrato con Chevron para la explotacion
del area Narambuena (Neuquén). Para ello, YPF cre6 en febrero de
2014 dos nuevas estructuras en Delaware denominadas YPF Shale Qil
Investment Ill y IV. Paralelamente, en la Argentina, credé en marzo de
2014 una estructura juridica denominada Compania de Desarrollo No

28 - Como consta en el acta de CHNC, el primer préstamo perteneciente a la fase |
incremento su capital social en US$ 300 millones.

29 - Boletin Oficial de la Republica Argentina. 21 de noviembre de 2016, Buenos Aires,
afno CXXIV, n.° 33.508.
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Convencional S.R.L. (CDNC) controlada por las dos estructuras antes
mencionadas. Con la misma operatoria, YPF transfirié el 50% del area
Narambuena a CDNC, aclarando en su balance contable que no tiene
ninguna potestad sobre ella ni tampoco beneficio alguno.3°

Con la transferencia del 50% de las concesiones a CHNC y CDNC,
dichas empresas son acreedoras de los beneficios del Decreto 929/2013
promulgado con el fin de favorecer a Chevron, debido a que realizan
las inversiones en gastos operativos como si se tratasen de esta
ultima: “Finalmente, se han celebrado otros documentos y acuerdos
complementarios referidos al Acuerdo de Proyecto de Inversion,
incluyendo (a) el acuerdo de asignacion de ciertos beneficios derivados
del Decreto N° 929/2013 por parte de YPF a CHNC [..]” (Balance
Contable Consolidado de YPF, 2015:103).

En la sexta seccion del contrato se establecen las obligaciones de
hacer, entre las que se somete a las empresas pantalla a garantizar a la
subsidiaria de Chevron, entre otras cosas:

1) envio de informaciéon en forma automatica (tanto contable,
como cualquier notificacion, hecho relevante, celebracion
de contratos, problemas ambientales, informacién sobre las
operaciones productivas, etc.);

2)enlo querespectaatemasimpositivos,“[..] El Tomador arbitrara
todos los medios que resulten comercialmente razonables
para [...] [que ciertas empresas pantallas] operen de modo tal
de evitar quedar sujetos a impuestos en o por una Autoridad
Gubernamental [...]* (Contrato YPF-Chevron, 2013: 46).

La séptima seccidon establece las limitaciones y prohibiciones
(obligaciones de no hacer) de las empresas pantalla. Por lo tanto,
ninguna empresa pantalla se podra endeudar por sobre lo estipulado en
el contrato ni se les permite realizar ninguna operacién productiva por
fuera del proyecto de inversion. En consecuencia, todo accionar realizado
por las empresas pantalla se encuentra regulado por el propio contrato.

En este sentido, el art. 7 inciso 8 del contrato limita y especifica el papel
que jugara cada una de las estructuras. Las estructuras juridicas de YPF
en Uruguay vy las Islas Bermudas no pueden realizar ninguna actividad
que no sea poseer en propiedad a otras estructuras juridicas. Es decir,

30 - Informacién provista por el Acta de Constituciéon de Compania de Desarrollo No
Convencional S.R.L. y Balance Contable de YPF.
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actian como empresas de tipo holding® ya que no poseen actividades
financieras ni comerciales relevantes. El Tomador Unicamente podra ser
propietaria de YPF Shale Qil Investment |l y CHNC, asi como realizar
aportes de capital y préstamos a esta ultima. En tanto, YPF Shale Qil
Investment Il solo podra ser titular de CHNC, asi como realizar aportes
de capital a esta. Por ultimo, Unicamente CHNC puede ser copropietaria
de la concesion, participar del proyecto de inversion, recibir préstamos
y realizar acuerdos y contratos referidos a las operaciones productivas.

En tanto, la novena seccion establece que, ante cualquier posible
litigio entre las partes, se dirimira bajo: “[..] (i) Ley Aplicable: Leyes del
Estado de Nueva YorR. (ii) Arbitraje: Camara Internacional de Comercio
(International Chamber of Commerce). El arbitraje se llevara a cabo en
Paris, Francia; y el idioma sera el inglés. [...]" (Acta de CHNC, 2013:12). Se
garantiza asi a Chevron la resolucion de conflictos en cortes extranjeras,
con gran influencia de los capitales internacionales, mostrando la
vinculaciéon del contrato con estructuras supranacionales con nula
injerencia del Estado argentino.

Conclusiones

La firma del contrato debe entenderse tanto en un contexto particular
de la economia argentina como en el actual marco del orden econémico-
politico global. Con respecto al primer fenémeno, la acumulacién de
capital en la Argentina se encontré obstaculizada por la restriccion
externa, a la cual el sector energético contribuyé en gran medida ya
que se habian incrementado las importaciones sectoriales. Para ello,
el Estado nacional recuperé YPF, dado que la gestion Repsol habia
priorizado metas financieras por sobre las productivas.

Sin embargo, y contra cierto sentido comun, la estatizacion de YPF
no modificé el tipo de manejo empresarial. La vinculacion de YPF con
los capitales internacionales debid atenerse al orden econémico global
bajo la caracterizacion de empresa estatal corporatizada. Por lo tanto,
YPF se constituydé como una empresa privada, con gestion auténoma, de
objetivos privados, que prioriza la mercantilizacion y la financiarizacion,
pero bajo propiedad del Estado.

El Estado nacional en competencia con los demas Estados cre6 un
conjunto de medidas de transferencia del ingreso que beneficiaron al

31 - Las estructuras holding son cascaras vacias, constituidas Unicamente por
participaciones en otras sociedades.
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sector energético con el fin de atraer los capitales internacionales. La
busqueda de estos capitales significd la mercantilizacion de la energia
al permitir la comercializacién externa. Al mismo tiempo, el aumento
de las exportaciones sectoriales aseguraria un alivio a la restriccién
externa para los capitales que operan localmente.

Accesoriamente, el contrato cre6 unaserie de mecanismos financieros
con el fin de desvincular a Chevron de cualquier responsabilidad legal,
asi como de construir un canal seguro para los movimientos de fondos.
Por lo tanto, el contrato se encuentra enmarcado en el orden econémico
global que garantiza la transnacionalizacién, la hibridaciéon y la libre
movilidad del capital. Este ultimo fenémeno se visualiza en la creacién
de estructuras en paraisos fiscales que permiten la libre circulacién del
capital. A su vez, se apoya en estructuras judiciales supranacionales
cuando se trata de asegurar los derechos a la movilidad del capital.
Se podria decir que el contrato en si se constituye como una garantia
para Chevron. En lo que respecta a su ganancia, esta toma la forma de
renta financiera, constituyendo a la empresa transnacional como clara
ganadora bajo cualquier escenario productivo.
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