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y especulacion del recurso hidrico

La perspectiva de un
inversionista o de alguna
institucion financiera
esta ligada al potencial
de retorno de la
inversion

En colaboraciones recientes se han abordado ciertas problemdticas que
aquejan a huestra sociedad, tales como la apropiacion ilegal o el
acaparamiento (legal, mas no ético) del agua.

En esta ocasion trataremos un tema que ha generado interés en el sector financiero pero que también
ha causado controversia dentro de la comunidad hidrica: la cotizacidon del precio futuro del agua (de
California) dentro del mercado de derivados mas grande del mundo, el Chicago Mercantile Exchange
(CME), cuya razoén de ser da entrada a la especulacion de los precios de diferentes tipos de derivados
existentes, tales como los metales preciosos, los hidrocarburos, los productos agricolas y, mas
recientemente, el agua. El mecanismo de operacion de estos mercados financieros es a través de
“contratos a futuro”, esto es, acuerdos de compra-venta que permiten a inversionistas, tanto
individuales como institucionales, utilizar este instrumento para generar fluctuaciones a corto y
mediano plazo con el Unico objetivo de obtener la mayor ganancia econdédmica posible.

Si bien la existencia de este instrumento de inversion de futuros de agua (denominado Nasdaq Veles
California Water Index) es incipiente y Unicamente abarca los precios de los derechos de todas las aguas
superficiales y cuatro acuiferos del estado de California, EUA, es necesario comprender las posibles
consecuencias ambientales, asi como los impactos socio-econédmicos que este instrumento financiero
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pudiese generar en la sociedad, principalmente en los sectores de la poblacién mas vulnerable, desde
un contexto de seguridad hidrica y del derecho humano al agua.

Por un lado, existen opiniones a favor, las cuales justifican esta cotizacién del precio del agua bajo el
argumento de que se trata de un instrumento financiero que ayuda a cubrir los precios del agua a los
propietarios de titulos de concesién en California (principalmente agricultores) ante la creciente escasez
hidrica derivada del crecimiento poblacional y el calentamiento global. De igual manera, los creadores
de este indice de futuros de agua aseguran que no se puede llegar a influenciar el precio del indice de
manera significativa, por parte de cualquier inversionista, ya que existen ciertos requisitos para poder
participar en este mercado, como ser propietario de derechos de agua, asi como especificar el uso que
se le estaria dando a esta adquisicion de derechos una vez que este contrato llegue a vencer.
Finalmente, todos los contratos de compra-venta seran revisados por una agencia gubernamental de
Estados Unidos.

No obstante, también se ha generado una cantidad importante de opiniones y comentarios de
desconfianza y hasta de desaprobacién. Algunas de ellas plantean la posibilidad de que esto sea en
realidad una estrategia, por parte del poder financiero, para controlar los precios del agua y crear
artificialmente una escasez que afecte todavia mas a las poblaciones que viven en regiones con estrés
hidrico permanente, o que se trate de un primer paso para la privatizacion masiva, a escala global, de
este recurso.

Lo cierto es que, al dia de hoy, existen mas preguntas que respuestas. De ahi la necesidad de empezar
a investigar cdmo esta nueva actividad puede afectar la gestion y gobernanza del agua desde diferentes
perspectivas, las cuales se enumeran a continuacioén:

1. Desde de un punto de vista hidrolégico, la disponibilidad hidrica en cuencas y acuiferos es
variable afio con afno y, bajo una légica de libre mercado, como es el caso de California, la
escasez fisica estaria asociada a un mayor precio del agua. Aunado a esto, los escenarios
globales de cambio climatico indican que, a finales de esta década, mas de la mitad de la
poblaciéon estara viviendo en regiones con escasez hidrica, por lo que una inminente reduccién
en la disponibilidad de agua per capita podria implicar una apreciacion en el valor de este activo.
Sin embargo, la variabilidad climatica (los afios lluviosos seguirdan existiendo), asi como una
mayor eficiencia en el uso del agua, podrian romper esta probable tendencia alcista.

2. A pesar de contar con cierta regulaciéon gubernamental, se desconoce si este mercado de
precios a futuro pueda afectar, por ejemplo, los precios de ciertos productos agricolas de
California, principalmente aquellos con un alto uso consuntivo de agua, asi como sus
consecuencias en la seguridad alimentaria, el bienestar social y el aumento de la inflaciéon. Cabe
recordar que, a finales de la década pasada, la especulacién en los precios de los productos
agricolas a corto plazo y del petréleo a mediano plazo provocaron una crisis alimentaria a nivel
mundial sin precedentes. Con base en a esta experiencia, los especuladores estarian en la
posibilidad de generar una nueva crisis alimentaria en aquellos paises que permitan la cotizacion
de precios de sus reservas de agua concesionadas en los mercados financieros mediante la
manipulacién en los precios de la energia o del agua.

3. Es importante sefalar también que los mercados de agua legalmente constituidos (California,
Chile, Australia, Sudafrica) son escasos hasta la fecha y funcionan gracias al régimen juridico
prevaleciente. Esto limita la incorporacién de nuevos indices de futuros de agua mas alla de las
regiones y paises previamente mencionados. Por ejemplo, a diferencia del petrdleo o de alguna
materia prima, cuyos precios son definidos en mercados financieros globales, es muy poco
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probable que la comunidad internacional permita la imposicion de tarifas de agua uniformes por
parte de los mercados internacionales. En caso de que hubiera la voluntad para lograrlos, se
tendria que llegar a un consenso, por |lo menos entre los paises con las mayores reservas de agua
en el mundo (una especie de OPEP hidrica), y posteriormente cada uno de estos paises deberia
llevar a cabo las modificaciones necesarias a su marco juridico para permitir a cualquier titular
de derechos de agua comprarlos y venderlos. Si bien esto promoveria una mayor transparencia
en cuanto a la extraccién y uso del agua, también implicaria cambios radicales en la planeacion
hidrica, en los instrumentos de gestion de agua (eficiencia fisica, tarifas, subsidios) y en los
modelos de gobernanza actuales, con sus respectivos costos politicos y sociales.

4. Tomando en cuenta los puntos anteriores, la perspectiva de un inversionista o de alguna
institucion financiera esta ligada al potencial de retorno de la inversién. Debido a esto, sera
interesante ver si los inversionistas consideran atractivo especular con los precios del agua tal
como actualmente lo estan haciendo con otros activos (p. ej. Bitcoin y otras criptomonedas) o
si este precio seguiria un comportamiento parecido a otros recursos renovables (agricultura) o
no renovables (oro, plata, petréleo), cuyos precios han seguido ciclos multianuales de precios
bajos y altos en las uUltimas décadas. Otro aspecto importante a considerar es que, para los
mercados financieros, la escasez fisica no siempre implica una apreciacién en su valor, tal como
se observo el aio pasado cuando los precios a futuro del petréleo alcanzaron valores negativos.
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