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Infroduccién: Los mercados “extranos” y la
Crisis Financiera

“Han aparecido extranos nuevos mercados...”
dice David Harvey en su nuevo libro El enigma
del capital, en el que describe el periodo
post-1980, cuando los ricos del mundo,
enriguecidos adun mds por una exitosa
campana global de contencidn de salarios,
buscaban donde colocar su dinero.

Rechazando las inversiones fradicionales vy
decepcionados por la caida de la burbuja’
del punto.com y otras burbujas financieras de
la época, los ricos invierten miles de millones
de dodlares en nuevos productos financieros
de alto rendimiento, con nombres extranos
comolos “swaps deincumplimiento crediticio”,
las “obligaciones de deuda colateralizada”,
los “derivados de moneda”, etfc.

Estos productos eran ciertamente extranos.
B&sicamente fueron el resultado de un intento
por producir masivamente una forma
intercambiable de “certidumbre”. Los bancos
imaginaron que podian empaquetar y vender
la incertidumbre relacionada con  sus
préstamos. De este modo no tendrian que
mantener grandes reservas de capital por
cada crédito emitido y esto, obviamente, les

1 N.T. En finanzas, se llama burbuja a un nivel de precios mucho
mayor que el que justifiquen los fundamentos. Las burbujas se
producen cuando los precios siguen subiendo simplemente porque
los inversores creen que las inversiones que compraron a los precios
actuales pueden venderse después a precios ain mds altos. Pueden
ocurrir en casi cualquier producto tales como acciones, bienes raices,
etc.

Wall Street Words: An A to Z Guide to Investment Terms for Today's
Investor by David L. Scott. Copyright © 2003 by Houghton Mifflin

Company. En  http://financial-dictionary.thefreedictionary.com/
bubble Nde T
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permifia prestar mas dinero. Muchas empresas
trataron de usar los nuevos “productos de
certidumbre” para protegerse de los tipos de
cambio o tasas de interés oscilantes, al igual
que evitar los impactos de los cambios de
precios en los productos, la falta de pago de
algun proveedor, y ofros riesgos propios de la
economia globalizada, de los cuales el Estado
no podia protegerles. Y los especuladores
quedaron encantados con los nuevos
productos: eran nuevas ocasiones para hacer
mas dinero. Para el ano 2005, el comercio
Masivo de “certidumbre” ascendio
aproximadamente a $ 250 billones por ano
(de casi cero dolares en 1990) mientras que la
produccion econdmica mundial alcanzd
apenas los $ 45 billones de ddlares. En ese
periodo, solamente el sector financiero
representaba alrededor del 45 por ciento de
las ganancias corporativas de los Estados
Unidos, comparado con apenas el 5 por ciento
proveniente de la manufacturat.

Pero surge un pequeno problema. Enrealidad,
no se puede producir masivamente “certeza”
o ‘seguridad”, en forma  universal,
mercantilizada, descontextualizada y
pulcramente cuantificable. Claro que las
companias de seguros han vendido con éxito
y durante mucho tfiempo, una forma
mercantilizada de “seguridad”. Pero lo han
hecho solamente contfra riesgos que son
“medibles, limitados y de buen
comportamiento™i. Igualmente, aunque los
casinos crean mercados con algo de rentable
incertidumbre en lugares ocultos del paisaje
financiero, solamente ponen precio a los
resultados de un restringido rango de juegos,
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biendefinidosy conprobabilidadescalculables
e independientes, como la ruleta o el
blackjack. Lo que ocurrid con los mercados
financieros del noventa y dos mil, fue diferente:
un intento de construir una burbuja fluctuante
de incertidumbre abstracta y negociable
hasta el infinito, que circule en todo el mundo;
un conjunto de productos con una gama sin
precedentes de incognitas, cuyo contexto
original es imposible de rastrear V.

Los modelos matemdaticos que sedujeron a los
jefes de la banca haciéndoles creer que tales
productos funcionarian, resultaron erréneos.
Imaginar que la privatizacion y la circulacion
ilimitada de incertidumbre iba a ayudar a las
empresas a lograr un crecimiento seguro
resultd ser tan descabellado como pensar que
la privatizacidon del agua iba a proporcionar
agua segura para todos, o como creer que
convertir la fierra en mercancia con liquidez
total es la mejor manera de asegurar al mundo
contfra el hambre. Al igual que la tierra y el
agua, la incertidumbre no puede ser
empacada ni comercializada de la manera
radical que los ideadlistas del Departamento
de Economia y los sonadores de Wall Street
imaginarony.

En medio de la euforia de una nueva burbuja
de mercado, los ricos tenian pocas razones
para preocuparse por estas realidades. El
resulfado es bien conocido. A medida que las
“hipotecas subprime” entraban en crisis, los
comerciantes comprendian que, la
“certidumbre” que creian haber comprado y
vendido, no existia, y dejaron de creer en el
nuevo mercado. Masivamente comprometido
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Verdes” y alianzas
comerciales de
Washington.

en los nuevos productos, el sistema financiero
mundial se derrumbd. De Nueva York a Sao
Paulo, millones de personas perdieron sus
hogares y puestos de frabajo. En 2008,
desesperados por conservar su posicion de
clase, los bancos de Wall Street protagonizaron
un verdadero “golpe de Estado financiero”
confra el gobierno de los Estados Unidos,
obteniendo en donacion miles de millones de
ddlares provenientes de los ingresos fiscales
del gobierno, para asi volver a empezar el
juego.

Otro mercado “extrano”

Pero los vastos mercados de incertidumbre no
fueron las Unicas criaturas econdmicas
extranas y peligrosas que nacieron en los anos
1980 y 1990. Como senala Harvey, extranos
nuevos “mercados de servicios ambientales”,
incluyendo los mercados de derechos de
emision de Carbono, fueron creados al mismo
tiempo. Propuesto por primera vez en la
década del sesenta, el comercio de emisiones
fue desarrollado por economistas
estadounidenses, negociantes de derivados y
materias primas y grupos ambientalistas “Super
Verdes" y alianzas comerciales de Washington.
Posteriormente, este mercado pasd por una
serie de experimentos de politica publica que
fracasaron, hasta que en los noventa -época
de euforia liberalizadora-, se convierte en el
centro del programa de control de didxido de
azufre de los Estados Unidos. En 1997, el
regimen de Bill Clinton, presiona con éxito para
que el Protocolo de Kioto se convierta en un
conjunto de instrumentos del comercio de
Carbono (Al Gore, quien presento el ulfimatum
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de Estados Unidos a Kioto, se convirtid luego
en un activo miembro de este mercado). En
la década del 2000, luego del rechazo de
los Estados Unidos al Protocolo, Europa toma
la iniciativa de convertirse en el anfitrion de
lo que hoy es el mayor mercado de Carbono
del mundo, el “Régimen de Comercio de
Derechos de Emision de la Union Europea”
(RCDE-UE). ElI enfoque internacional de la
crisis climatica sigue siendo el proyecto de
construir un solo mercado mundial del
Carbono, que valga billones de dodlares.
Este mercado crecié rdpidamente hasta
2008, ano en el que ascendid a 135 mil
millones de dodlares''segun el Banco Mundial,
luego de lo cual, sufre un periodo de
estagnacion debido a la crisis financiera y
al fracaso del Congreso Americano en
aprobar propuestas legislativas de
regulacion y control.

sEssélouna coincidencia que dos mercados
tan ambiciosos y novedosos fueran creados
casi al mismo tiempo, por algunas de las
mismas personas y en el mismo paise Para
muchos ambientalistas, podria ser que si.
sComo puede un proyecto encabezado
por la banca de inversion de Wall Street
tener alguna relacion con el Protocolo de
Kioto2 3Qué paralelo posible podria haber
entre los créditos de Carbono, por ejemplo,
y los productos financieros que causaron el
desastre econdmico de 20082 Sin duda, los
mercados de la contfaminacion tienen que
ver con salvar el mundo; los mercados de la
incertidumbre son sélo para hacer dinero.
sPor qué perder el tiempo buscando
conexiones?e
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Puede que estudiantes mads serios de la
ecologia politica, quieran dedicarse
precisamente aeso. A pesarde las apariencias,
no solo que el mercado de incertidumbre vy el
nuevo mercado de emisiones de Carbono
son dos caras de la misma moneda, sino
gue ademds interactuan estrechamente
entre si y presentan muchos peligros
similares.

Las semejanzas

Ambos mercados pretenden que
gracias a ellos, las empresas pueden
ofrecer un bien social de manera
mas rentable. Asi como los mercados
de la incertidumbre supuestamente
distribuyen el riesgo de manera mads
eficiente, permitiendo a bancos vy
empresas asignar capital de manera
mas productiva para generar el mayor
bien posible; los mercados de Carbono,
distribuyen supuestamente las reducciones de
contaminacion por gases de efecto
invernadero decretadas por los gobiernos, de
manera mds barata, fomentando acciones
masrdapidasenlaluchacontraelcalentamiento
global y preservando, al mismo tiempo, las
ganancias corporativas.
Ambos mercados, disponen ademds de
productos intangibles, creados en gran parte
por laintervencion del Estadoi. El mercado de
derivados complejos depende de la
manipulacion de las regulaciones del Estado
(por ejemplo, mediante la supresion de la
brecha entfre la banca comercial y banca
ordinaria  especulativa a través de la
flexibilizacion de los limites de reserval). Por otfra
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parte, los productos del mercado de Carbono
son creados por los gobiernos al imponer
limites globales a la contaminacion. Por ello
estos mercados son presa de confusion
cuando la ONU no llega a un acuerdo sobre
qué sucesor tendrd el Protocolo de Kioto, o
cuando los legisladores de los EE.UU. no
concluyen un proyecto de ley que regule el
comercio de Carbono. En Europa por ejemplo,
las empresas cercanas a los funcionarios que
disenan el mercado de Carbono en la region,
son capaces de cosechar enormes ganancias
aprovechando estos contactos. En el Sur, sdlo
las empresas con los recursos necesarios para
servirse del complejo sistema de
reglamentacion de la ONU, pueden vender
sus productos en el mercado de Carbono del
Protocolo de Kioto. De hecho, no esexagerado
decir que, tanto en el caso del mercado de
incertidumbre como en el de los productos de
Carbono, las distinciones convencionales
entre mercado y regulacion y entre regulacion
y corrupcion, desaparecen'i,

Como es habitual, ambos mercados se
promocionan como la gran ayuda para que
la gente pobre movilice haberes rentables. Los
nuevos mercados de incerfidumbre, en el
norte, eran supuestamente una bendicion
para los propietarios de viviendas de bajos
recursos por haber alentado a los bancos a
ofrecerles préstamos enormes, basados en el
prondstico de los futuros precios de sus casas.
El mercado de Carbono, por su parte, permitird
dentfro de poco a los paises o regiones mads
pobres, sacar provecho de sus bosques
mediante la venta de capacidad de
almacenamiento o captura de Carbono, alos
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Con los bancos
ofreciendo créditos
faciles, la gente
podia seguir
comprando bienes
de consumo. Y bajo
el nuevo régimen
de endeudamiento
global, los bienes
podian venir de
los paises del Sur,
ahora convertidos
en centros de
exportacion de bajo
consumo.

ricos emisores industriales. De igual manera, 10s
sistemasindividuales de comercio de Carbono,
permifiian a los pobres (que contaminan
menos), vender sus derechos sobrantes de
emision de Carbono a los ricos, (que
contaminan mads). Ademas, estdn en marcha
iniciativas que alientan a los paises del Sur a
utilizar sus créditos de Carbono como garantias
de los bonos de desarrollo verde vendidos al
sector privado®.

Sin embargo, las afiimaciones sobre los
beneficios sociales globales de este mercado,
ocultan los verdaderos proyectos de las élites.
Una de las razones por las que los gobiernos
del Norte y los organismos multilaterales de
desarrollo dieron la bienvenida a la expansion
del crédito fue que éste mantendria los niveles
delademandaalfracasar el pacto keynesiano
de la post guerra: altos salarios sostenidos por
petréleo barato. 3Pero, y si los salarios caian?
Con los bancos ofreciendo créditos faciles, la
gente podia seguir comprando bienes de
consumo*. Y baqjo el nuevo régimen de
endeudamiento global, los bienes podian
venir de los paises del Sur, ahora convertidos
en centros de exportacion de bajo consumo.

Del mismo modo, los mercados de la
contaminacion son atractivos para las élites
del Norte, en parte porque ofrecen una forma
de neufralizar la amenoza al uso de
combustibles fosiles —y a los riesgos para la
productividad, la agroindustria, el comercio
globalizado y el acuerdo de postguerra con la
clase obrera del Norte- que debe ser parte de
cualqguier politica climdtica eficaz. Como
declard abiertamente el Director Ejecutivo de
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American Electric Power en octubre de 2009,
“si alguien afirma que la Unica razén por la
que American Electric Power quiere [invertir
enun proyectode compensacion de emisiones
en los bosques de Bolivia] es porque no quiere
cerrar sus plantas de carbdn, mi respuesta es:
‘iClaro, porque nuestras plantas de carbdn
sirven a nuestros clientes a un costo-beneficio
muy eficaz!’ ". En Europa, diez de las industrias
mas consumidoras de combustibles fosiles,
reciben ganancias extraordinarias del enorme
excedente de permisos de contaminacion
concedidos por sus gobiernos de forma
gratuita, ganancias que exceden el
presupuesto total de la Unidn Europea
destinado al medio ambienteX,
Adicionalmente, el mercado de Carbono, en
el futuro tal vez el mayor mercado del mundo,
ofrece alos inversionistas un conducto para la
absorcion del excedente de capital. En
resumen, mientras aparentan responder a las
exigencias publicas de accién en favor del
clima, los mercados de Carbono actuan para
servir a los propositos de la élitex,

La contradiccion decisiva

Pero la razon definitiva por la que ninguno de
estos mercados puede interesarle a la gente
comunesquelafuncidonsocial de los productos
quecrea (yenultimainstancia, sus posibilidades
de venta), fiene que ser sacrificada para
adaptarlos a las necesidades de “eficiencia”,
de acumulacion y de absorcion de capital.
No en vano Marx Utilizd la palabra
“contradiccion” para describir la relacion
entre el valor de uso y el valor de cambio de
una mercancia. Hay una paradoja intrinseca
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certidumbre y
productos climaticos,
no caben en este
molde. Los productos
de certidumbre de
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el 2000, no pudieron
ser disenados
de modo que al
mismo tiempo sean
altamente rentables
y capaces de hacer
el trabajo que
pretendian hacer.

a todas ellas: deben ser disenadas para ser
infercambiables, peroparaserintercambiables,
deben tener al menos algo de utilidad para el
ser humano. Una hamburguesa puede ser
peligrosa para la salud, pero al menos llena el
estomago. Las nuevas mercancias:
certidumbre y productos climaticos, no caben
en este molde. Los productos de certidumbre
de Wall Street creados en la década del 90 y
en el 2000, no pudieron ser disenados de modo
que almismo tiempo sean altamente rentables
y capaces de hacer el trabajo que pretendian
hacer. La obsesiva busqueda de liquidez llevo
en Ultima instancia al agotamiento total de la
liquidez. EIl mercado de hipotecas de alto
riesgo debia enriquecer a miles de personas;
al final, empobrecié a millones. Del mismo
modo, la obligacién de crear un producto de
Carbono que produzca rentabilidad es
totalmente contrario al objetivo de construir
una mercancia que produzca lo que Marx
habria llamado el «valor de uso formal” de
abordar el problema del clima. En teoria, los
mercados de Carbono deben mitigar el
problema del calentamiento global; en la
prdctica, lo estdn empeorando.

Para entender por qué esta situacion no
puede cambiar, observemos de cerca el
trabajo de los banqueros, los comerciantes de
materias primas, los agentes de productos
financieros derivados y los economistas
neocldasicos quienes, junto con los gobiernos
del Norte, han dominado el desarrollo de los
mercados de Carbono. Para cumplir con el
imperativo de generar ganancias, estos
actores (muchos de los cuales ayudaron a
crear el mercado de incertidumbre) X han
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concentrado suingenio en hacer que el nuevo
producto tenga liquidez, sea comparable a
otras mercancias, esté normalizado y pueda
ser vendido velozmente en una amplia esfera
geogrdfica, mas no en facilitar la fransicion
hacia un sistema lejos del consumo de
combustibles fosiles.

Toda mercancia, para ser intercambiable,
debe ser divisible y mensurable. Por ello los
arquitectos del mercado del Carbono tienen
que construir sus productos basados en las
moléculas de didéxido de Carbono. Los
departamentos gubernamentales, los
cientificos en los paneles de Naciones Unidas,
y expertos técnicos de fodo fipo, estan
encargados de contarlas moléculasy seguirlas
a medida que vigjan de los combustibles
fésiles a la chimenea y del tubo de escape @
la atmdsfera, donde se mueven entre el aire,
el mar, la vegetacion, lasrocas, el agua dulce,
y asi sucesivamente. Los politicos, diplomdaticos
y funcionarios tratan luego de asignar la
responsabilidad de los flujos de moléculas, las
reducciones y los ahorros a los diversos paises
O corporaciones.

Pero el proyecto de conteo de moléculas es
confradictorio en si mismo. Por ejemplo, si
usted sabe que su pais 0 empresa pueden ser
acreditados con “reducciones de emisiones”
de didxido de Carbono en 2020 si es que no las
reduce hoy, fendrd un incentivo para seguir
contfaminando®. Tratar de “arreglar” este
problema volviendo a calcular la linea base
sobre la cual se miden los ahorros, para evitar
el incentivo perverso, sdlo crea otro incentivo
perverso para cambiar la nueva linea base, y
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asisucesivamente. Esto eslo que elespeculador
multimillonario George Soros llama
“reflexividad”, que, en los mercados
financieros se manifiesta en la tendencia de
las  observaciones periddicas de los
inversionistas y la tendencia a influir en los
“fundamentos econdmicos” de manera
perjudicial. Tanto en los mercados
financieros como en los de Carbono, la
reflexividad es un enorme obstaculo
para la consfruccion de una
mercancia que tenga valor de uso y
valor de cambio. Para decirlo usando
las palabras del colega de Soros, el
inversionista George Cooper, esta
mercancia corre el peligro de
convertirse en “la tipica jarra de té
para hacer chocolate” que “sélo sirve
cuando no se la utiliza™.,

Un problema aun mads importante del fetiche
del conteo de moléculas, es que ignora o
intferfiere con la necesidad primordial del
problema del cambio climdtico: cdémo
instaurar un cambio estructural, de largo
plazo y fuera de la dependencia de los
combustibles fosiles. Lo que ocurre es que las
soluciones que promueven este tipo de
cambios no pueden ser medidas, cortadas
y dobladas como una pequena mercancia.
El conteo de moléculas considera a todas
las tecnologias de reduccion de Carbono
como Si fueran equivalentes,
independientemente del grado de cambios
estructurales que promuevan. Ademds, el
enfoque en la posicion topogrdfica de las
moléculas, ignora los aspectos histdricos,
socialesy econdmicos causantes del cambio
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climdatico, mientras el enfoque en la quimica
hace que la diferencia climdtica se pierda
entre las moléculas de origen fosil y las
moléculas de origen bidfico.

Pero hay algo peor. A fin de lograr un
mercado con maxima liquidez y “eficiencia”,
en el que cada vendedor pueda encontrar
su comprador y cada comprador su
vendedor, los arquitectos de este enorme
mercado deben crear un consorcio de
bienes lo mds amplio posible, equiparando
las emisiones de combustibles fosiles a
emisiones de gases de efecto invernadero,
como los HFC, el oxido nitroso, el metano,
etc. Nuevamente, esto socava la meta de
eliminacion gradual del consumo de
combustibles fosiles. El consorcio de
bienes se amplia aun mds (otra vez
por el interés de ahorrar costos)
igualando reducciones hipotéticas
de emisiones con reducciones
reales. Las industrias que pueden
enviar los papeles necesarios a los
reguladores de Naciones Unidas,
afirmando que sus instalaciones
estdn emitiendo menos Carbono
del usual, tienen derecho a vender
créditos de Carbono a ofros
contaminadores. La creacion de
productos de Carbono se vuelve
global y se centra en encontrar
“equivalencias” inteligentes a las
moléculas de dioxido de Carbono,
en lugar de buscar soluciones al
calentamiento global. La reduccidn
de emisiones de didxido de Carbono
de una empresa de electricidad de los Paises
Bajos, puede sercanjeada porunareduccion
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A medida que el
mercado se expande,
mds inversionistas
e intermediarios
participan en él.
Los bancos, por
ejemplo, asumen
parte del riesgo que
los compradores de
permisos de Carbono
enfrentan debido a
la volatilidad de los
precios, obteniendo
con ello grandes
ganancias.

de fugas de Oxido Nitroso de una planta
quimica de Corea del Sur, o por “ahorros en
emisiones” de una represa hidroeléctrica de
la India, o por la quema de metano de una
mina de carbdén en China, un depdsito de
basura en Brasil o una plantacion de arboles
en Ecuador. Al igual que con los mercados
de la incertidumbre, es dificil establecer el
origen o evaluar la credibilidad de los
productos involucrados en cualquiera de
estos intercambios.

Finanzas mueve sus piezas

A medida que el mercado se expande, mds
inversionistas e intermediarios participan en él.
Los bancos, por ejemplo, asumen parte del
riesgo que los compradores de permisos de
Carbono enfrentan debido a la volatilidad de
los precios, obteniendo con ello grandes
ganancias®. En el primer semestre de 2008, el
99 por ciento delas tfransacciones delmercado
de Carbono se haciacon productosfinancieros
derivados®ii, Entre los principales compradores
de créditos de Carbono de Naciones Unidas
se encuentran actualmente los especuladores
del sector financiero como Goldman Sachs,
Barclays Capital, Deutsche Bank, BNP Paribas
Fortis y Sumitomo. Los compradores de créditos
de Carbono de la ONU a las empresas
ecuatorianas, incluyen, por ejemplo no sélo a
emisores industriales, como la alemana RWE?,
gue necesita estos créditos para no tener que
invertir en su reestructuracion industrial, sino
también agentes de Wall Street o empresas

2 la segunda empresa mds grande de generacion eléctrica de
Alemania
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financieras de la City de Londres como
Citigroup, JP Morgan Chase, Noble Carbon,
Cantor Fitzgerald Europa y el portafolio de
Carbono de la MGM**, Un informe reciente de
la Caisse de Dépdts estima que el 42 por ciento
de los fondos de Carbono (instrumentos de
inversion que aumenten el capital para
comprar créditos de Carbono), creados
durante la Ultima década también fienen
“como objetivo lograr beneficios
econdmicos’™.

Algunas firmas de Wall Street han puesto
empeno en adquirir sus propias empresas de
Carbono.Porejemplo, JP Morgan ha comprado
especialistas en la compensacion de emisiones
como Climate Care y EcoSecurities. Goldman
Sachs posee una participacion en BlueSource,
un promotor de compensacion de emisiones
de Carbono, asi como en el Chicago Climate
Exchange. Mientras tanto, Merrill Lynch trabaja
con ONGs conservacionistas en el desarrollo de
créditos de Carbono provenientes de bosques,
y en junio de 2010 Barclays adquirié Tricorona,
una empresa sueca que maneja proyectos
de compensacion de emisiones de Carbono
en paises del sur. Estos bancos pueden ahora
“enriquecerlaseccion de sunegocio dedicada
a las compensaciones, concentrando
el precio del Carbono en su seccion de
comercio o emitiendo recomendaciones
alcistas sobre el Carbono™,

La incursion creciente del sector financiero en
los mercados de Carbono, provoca que sus
productos “seanaunmdsfungibles, abstractosy
desligados de las consideraciones ambientales
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y sociales, mientras que su simplificacion es
aun mas encubierta. Por ejemplo en 2008,
Credit Suisse puso en marcha en EE.UU. un
negocio por 200 millones ddlares para fusionar
proyectos de compensacion de Carbono que
se hallaban en diferentes etapas de desarrollo.
Luego los divididé para venderlos por partes a
los especuladores. Asi como los productos del
mercado de incertidumbre ocultaban a los
compradores y vendedores, con los impactos
econdmicos conocidos en los barrios de
menores ingresos de Detroit o Los Angeles,
asi también los paquetes de productos
financieros del mercado de Carbono, con sus
cadenas de valor aun mads largas, ocultan los
impactos climaticos y sociales heterogéneos
que producen, por ejemplo, los proyectos
de metano de minas de carbdn y proyectos
de biomasa en China, o los proyectos de
plantas hidroeléctricas o de cria de cerdos en
Ecuador. Mientras mas crece la influencia del
sector financiero en el mercado de carbodn,
también crece lo que el difunto John Kenneth
Galbraith llamo el “interés creado en el error”,
que se produce cuando ‘“la especulacion
[60 mdas bien decir el peculado?] acapara
de manera muy eficiente, la inteligencia
de quienes estdn involucrados” i

El éxito de Goldman Sachs en presionar
al gobierno de los Estados Unidos en los
noventas para que permita el amplio uso de
productos del mercado de incerfidumbre, vy
su poderosa influencia en el rescate de Wall
Street en 2008, le valié el apodo de “Gobierno
Sachs”. Una entidad que se esfuerza en jugar
un papel similar en los mercados europeos
y mundiales de Carbono, es la Asociacion

YACHAYKUNA Diciembre 2010




Internacional de Comercio de Emisiones (IETA
en inglés) - un grupo de 176 corporaciones
fransnacionales financieras, juridicas,
energéticas y manufactureras, que incluye a
Goldman Sachs, Morgan Stanley, Deutsche
Bank, Citigroup, Chevron, ConocoPhillips,
Shell, Total, Petrobras, Endesa , Mitsubishi,
Duke Energy, Standard Chartered Bank,
Vattenfall, American Electric Power, Eskom,
Dow Chemical, Poyry AS, General Electric
y Baker & McKenzie. Enfre sus actividades,
la IETA promueve el uso cada vez mayor
de productos de Carbono en sus mulfiples
gamas. Ademas impulsa la estandarizacion, la
regulacion, la participacion de la banca, los
creditos de Carbono a través de periodos de
cumplimiento?® (Point Carbon 15 de julio 2010),
una mayor participacion de intermediarios
financieros, y un mercado fuera de bolsa sin
regulacion, lo que favorece ala especulacion
(04 de junio 08 de junio). Con todo ello, la IETA
frabaja constantemente a favor del desarrollo
de productos de mercado de Carbono,
permitiendo que el comercio sea a la vez mas
rentable para el sector financiero (algunos
miembros IETA ganan dinero, por ejemplo,
induciendo la volatilidad de los precios) vy
perjudicial para la estabilidad climatica.

Recientemente, la IETA llegd a proponer que
los créditos de Carbono se utilicen como
garantfia y pago de los intereses de los “bonos

3 Periodo de cumplimiento, en inglés “compliance period”,
es el fiempo durante el cual una fuente de emisién de Carbono debe
adquirir créditos para cubrir ftodas sus emisiones. Para 2007, el periodo
de cumplimiento fue del 1 de abril al 31 de diciembre, incluidos
ambos dias; a partir de entonces, el periodo de cumplimiento va del
1 de enero al 31 de diciembre inclusive - es decir, al ano calendario.
www.spectronenvironmental.com/environmental-products-glossary/
category560.ntmI N de T.

YACHAYKUNA Diciembre 2010

Recientemente, la
IETA llegé a proponer
que los créditos de
Carbono se ulilicen
como garantia 'y
pago de los intereses
de los “bonos verdes”
emitidos por paises
del Sur (con la
“ayuda” pagada de
los miembros de la
IETA), para atraer la
inversion del sector
privado al desarrollo
limpio en el marco
del Acuerdo de
Copenhague.




verdes” emitidos por paises del Sur (con la
“ayuda” pagada de los miembros de la IETA),
para afraer la inversion del sector privado al
desarrollo limpio en el marco del Acuerdo
de Copenhague. En lugar de reconocer la
deuda climdtica que el Norte debe al Sur, esta
propuesta crearia una nueva deuda del Sur
para con el Norte, utilizando como garantia
la fierra y los fondos publicos de los paises
del sur, mientras se estimula a los del norte
a continuar utilizando combustibles fosiles.
Debido a que los bonos verdes, “totalmente
mercantilizables y comercializables”, serian
divididos y recombinados de acuerdo a los
niveles de riesgo que las calificadoras del norte
indiquen, su valor estaria determinado en
gran medida por los mercados de derivados,
en los que soélo unos pocos paises del Sur - o,
para el caso, unos pocos expertos en cambio
climatico - logran alguna influencia.

Impactos adicionales

A fin de obtener un alto valor de cambio, los
productos del mercado de Carbono estdn
siendo transformados para adecuarse a otros,
de manera mucho mds drdstica que cualquier
mercancia comun. Primero. Un comercio
masivo de productos de Carbono, altamente
voldtil, fuera de la bolsa y sin regulacion,
podria hace mds dificil para algunos paises
del Sur, el usar futuros y contratos opcionales
para garantizar el precio de las importaciones
de alimentos necesarios. Esto, debido a que
los costos de la energia y el Carbono estdn en
estrecha correlacion, y a que los costos de la
energia son importantes para la agricultura.
Ademds, los derivados de Carbono pronto
podrdn ser mezclados con ofras mercancias,
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incluyendo productos agricolas, en “fondos
index” comercializados por los especuladores
como si fueran un producto por separado.
Mientras mdas importancia tengan los
productos de Carbono en estos fondos, mayor
serd el peligro de que su volatilidad influya
en los precios de los alimentos, producto
gque nunca antes ha tenido un lugar
predominante en este tipo de fondos.

Segundo. A fin de realizar un andlisis,
explicito o implicito del costo-beneficio
de la mitigacion del cambio climdtico,
los gobiernos y los intelectuales, suelen
comparar el precio esperado de la
reduccion molecular en el comercio de
Carbono, con indicadores econdmicos
como la proyeccion del PIB. Hacer este
cdlculo es cometer el mismo error gque
cometieron los arquitectos de los mercados
de incertidumbre al tratar la incertidumbre
total o los precios indefinidos como si fueran
probabilidades calculables, porque los
efectos futuros del cambio climdtico no son
cuantificablesentérminosde probabilidades
ni en términos de danos*i, Como dice el
economista de Harvard, Martin Weitzman,
tratar de incrementar el crecimiento
econdmico basdndose en las predicciones
delclimasubestimalas“enormesy profundas
incertidumbres estructurales del andilisis del
cambio climdtico”. De hecho, esto aumenta
los riesgos sistémicos al “presentar una
estimacion de costo-beneficio para una
situacioén inherentemente de cola gruesa?,

4 Cuando un acontecimiento con una baja probabilidad
de que suceda se producen, la gente tiende a sobrevalorar la
probabilidad de que se vuelvan a producir. Por ejemplo, si se
produjera un terremoto en un drea determinada, el nimero de
personas que compran un seguro contra terremotos sube a pesar de
que la probabilidad de que ocurra otfro terremoto no ha cambiado.
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En una burbuja
de Carbono con
poca regulacioén
y caracterizada
por la presion de

mercantilizar y

estandarizar, podria
darse una crisis
de valoracion de
activos centrada en
“Carbono subprime,
y acarrear graves
efectos econdémicos”

con exposicion de un potencial de riesgo
ilimitado, como si fuera preciso y objetivo.”

Durante el largo proceso de creacion de
un producto climdtico, compradores y
vendedores del sector gubernamental vy
comercial, reciben incentivos para ignorar
que el objetivo de mitigacidon del cambio
climdatico se debilita constantemente. En el
caso de la comida rdpida, los consumidores
de hamburguesas, por ejemplo, pueden
imponer un limite a lo malas que éstas puedan
ser, porque quieren algo que sepa bien. Por
el contrario, los consumidores de productos
de Carbono fienden a interesarse cada vez
menos en la capacidad real de sus productos
para mitigar el cambio climdatico, porque su
Unico fin es satisfacer los requisitos cuantitativos
de una reglamentacién. Un ejemplo de ello
se dio en julio de 2010, cuando los miembros
del Panel Regulador de Compensaciones
de Carbono del Protocolo de Kioto: Japdn
(pais consumidor) e India y China (paises
productores), se negaron a suspender una
sospechosa emision de créditos de Carbono,
provenientes de proyectos industriales de
HFC>v, En una burbuja de Carbono con
poca regulacion y caracterizada por la
presibn de mercantilizar y estandarizar,
podria darse una crisis de valoracion de
activos centrada en “Carbono subprime™, y
acarrear graves efectos econdmicos.
Purificacion o desmercantilizacion?

En este caso la distribucidon normal de lo que una curva de campana
predeciria se sustituye por una distribucién de colas pesadas o colas
gruesas. La curva de campana normal de prediccién es sesgadaenun
modelo de distribucién de colas pesadas que muestra el incremento
del sentimiento de la gente que el evento de baja probabilidad (otro
terremoto) va a pasar con mds frecuencia.

Robb, John A. 2008. Fat Tail Distribution, en Fat Taile Definition. http://
www.fattails.ca/ N de T.
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Hoy en dia, una serie de agentes del mercado,
ambientalistas  mainstream, gobiernos vy
periodistas en general han asumido que
la estabilidad del clima serd algun dia una
mercancia ordinaria, como las alfombras,
el frigo o las peliculas, y que no hay nada
“extrano” en el mercado de Carbono.
Como era de esperar, han considerado soélo
las manifestaciones mds superficiales de la
contradicciéon entre el valor de uso y el valor
de cambio de los productos del Carbono. El
efecto ha sido generar una preocupacion
inicial, pero también crear la expectativa de
que es posible realizar reformas. Por otfra parte,
hay actores mds precavidos, que reconocen
por ejemplo que existe un conflicto entre
el imperativo de maximizar la produccion
de créditos de Carbono y el de mantener
cierta credibilidad en el mercado, pero,
obviamente, no mencionar que tal vez estos
dos requisitos nunca se reconcilien™, Muchas
ONG se sienten satisfechas cuando critican
algunos creditos de Carbono concretos que
han sido concedidos a empresas que realizan
SUS Negocios sin cambiar sus practicas, pero se
niegan a reconocer que estos créditos no van
a producir efectos verificables sobre el cambio
climatico. Del mismo modo, los periodistas
financieros cubren a menudo escdandalos
sensacionalistassobre elmercado de Carbono:
estafas de tierras a escala nacional*i, miles
de millones de ddlares de fraudes fiscales™*i,
robos electronicos, doble-venta, contabilidad
fraudulenta, incentivos perversos, sobornos,
conflictos de intereses, etc. ; pero en general,
lo hacen sélo parareciclar el dogma de que la
“regulacion” podrd evitar automaticamente
los peligros de una solucién privatizada para el
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Las empresas
habian entregado
las REC a cambio
de reducciones de
emisiones que, de

ofro modo se habrian
visto obligadas a
hacer bajo las normas
de la Unién Europea.

calentamiento global, aligualque ahoraregula
los problemas del mercado de whisky o de
juegos de computadora®®, El resultfado es una
eterna “industria de la reforma del mercado
del Carbono”, que, debido a sus repetitivos
fracasos, no necesita detenerse.

Un reciente escdndalo europeo ilustra las
complejidades ideoldgicas implicadas en
este asunto*. En 2010, como parte del
funcionamiento normal del Régimen de
Comercio de Emisiones de la UE, el gobierno
hingaro recibidé alrededor de 1,7 millones
de toneladas de derechos de emision de
Carbono del Protocolo de Kioto, llamadas REC
(Reducciones de Emisiones Certificadas), de
ciertfasempresashungarasmuycontaminantes.
Las empresas habian enfregado las REC a
cambio de reducciones de emisiones que, de
otro modo se habrian visto obligadas a hacer
bajo las normas de la Unién Europea. Estas REC
provenian originalmente de una diversidad de
proyectos de compensacion en los paises del
sur, aunqgue es dificil precisar cudles eran esos
paises. Una vez que el Gobierno hungaro las
hubo recibido, en lugar de marcarlas como
“caducadas” y botarlas a la basura, decidio,
por consejo de Deutsche Bank, llegar a un
acuerdo para venderlas en mas de 11 dolares
la tonelada a una empresa comercializadora
lomada Hungarian Energy Power, -la cual,
dicho sea de paso, habia creado su pdgina
web dos semanas antes-. El gobierno justificod
estamedidaq, diciendo que era perfectamente
legal, con la promesa de cancelar algun dia
una cantidad “equivalente” de oftro fipo de
derechos de contaminacioén llamada Unidad
de Cantidades Asignadas UCA.
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Al igual que ofros paises de Europa del Este
y Europa Cenftral, Hungria ha recibido una
enorme cantidad de estas UCA durante el tira
y afloja del Protocolo de Kioto, muchas mds
de las que necesitaria para paliar su propia
contaminacion. En parte debido a su falta de
credibilidad, las UCA no son tan fdacimente
convertiblesenderechosde emisiondelaUnion
Europea (DEUE), que es el producto principal
del régimen de Comercio de Carbono, al
igual que las REC. Por lo tanto Hungria tenia
un incentivo para transformar sus UCA en REC.

Después de comprar un primer lote de 800.000
REC del gobierno hungaro, la Hungarian
Energy Power las vendid a Microdyne, una
compania comercial britanica registrada
en el paraiso fiscal de Chipre. Microdyne,
al parecer, los volvid a vender a un
comerciante de Hong Kong, y a Total
Global Steel, una comercializadora
de metales, energia y derivados, con
sede en Londres, la cual finalmente
los puso en BlueNext, un recinto de
operaciones de Carbono con sede
en Paris asociado a la Bolsa de
Valoresde Nueva Yorky albanco del
gobierno francés Caisse des Depots.
Varios otros miembros europeos de
BlueNext compraron los créditos
reciclados en mds o menos 15 ddlares

la tonelada, sin darse cuenta de que
lo que estaban comprando ya habia
sido utilizado en ofras autorizaciones
de contaminacién en Europa y no
podia legalmente ser utilizado para
permitir mds contaminacidéon en el marco
del RCE-UE. Las ganancias para los agentes
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Al menos 10
miembros de
BlueNext terminaron
en posesion de
las REC sin valor,

y muchos créditos
estan todavia
en paradero
desconocido.
BlueNext y Nordpool
(otro intercambiador
de Carbono)
suspendieron las
ventas durante un
tiempo en marzo de
2010 para tratar de
arreglar sus prdcticas
en medio de Ila
caida de precios y la
preocupacion de que
el mercado de REC
podia colapsar.

financieros en solo unos dias de frabajo fueron
al parecer de US $ 2,6 millones de ddlares.

Enfre los comerciantes comenzd a circular
la noticia de que habia productos falsos en
circulacion. Aquellos que sospechaban que
podrian haber comprado REC usadas, frataron
de descargarse rdpidamente vendiéndolas,
presas pdnico a ofros compradoresincautos. Al
menos 10 miembros de BlueNext terminaron en
posesion de las REC sin valor, y muchos creéditos
estdn todavia en paradero desconocido.
BlueNext y Nordpool (ofro intercambiador de
Carbono) suspendieron las ventas durante
un fiempo en marzo de 2010 para fratar de
arreglar sus practicas en medio de la caida de
precios y la preocupacion de que el mercado
de REC podia colapsar. La IETA (Asociacion
Intfernacional de Comercio de Emisiones),
temerosa de que los compradores industriales
de créditos de Carbono desconfien del
mercado y presionen a los gobiernos para
frenar las lucrativas actividades del corretaje
y el sector comercial, se ofrecid a ayudar a
la UE a encontrar mecanismos para que las
transacciones sean mads transparentes.

Pero el mercado se recuperd rapidamente
con la noticia de que se estaban adoptando
medidas para mejorar la situacion, y nunca
se hicieron preguntas profundas o practicas
sobre la mercantilizacion del clima, la creacion
de liquidez y la financiarizaciéon, inmersas en el
escandalo. Ni siquiera fueron mencionadas
por alguna de las autoridades competentes.
Por ejemplo, nunca se considerd necesario
preguntar si las REC eran climaticamente
“equivalentes” a las emisiones industriales
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europeas. Nunca se pregunto si los derechos
de contaminacion por Carbono de los
diversos proyectos de compensacion que
conformaban el grupo de 800.000 productos
de Carbono usados y que Hungria vendiod,
fueron climdaticamente equivalentes entre si.
Ni siquiera se preguntd donde se encontraban
esos proyectos. Nunca se pregunto si las UCA
son climdticamente equivalentes a las URE
(Unidades de Reduccion de Emisiones). Nunca
se pregunto si las UCA son climdticamente
equivalentes a las REC -y, en particular cudles
serian a largo plazo los impactos climdaticos de
convertiralas UCA en REC-, proporcionando a
los contaminadores mds y mds formas baratas
de continuar funcionando sin cambiar nada.
Tampoco se ha preguntado cudles son los
impactos que podria tener sobre el clima la
construccion de toda esta secuencia confusa
de lo que Marx habria llamado “equivalencias
fetichistas”. Igual que en el mercado de la
incertidumbre, la discusidon, en general, se
limita a la “purificacion” del mercado en
lugar de su desmercantilizacion.

ElImercadode Carbono,quedesempenaahora
gomdegbominante en la politica climdatica
infernacional, al igual que otros mercados de
servicios ambientales, se presenta a menudo
como una estrategia ambientalista digna de
ser defendida por todos los que apoyan el
control de la contaminacion, la conservacion
de los bosques, los derechos indigenas, etc.
Pero una rdpida mirada al origen, desarrollo
y politica de éste y otros "*mercados extranos”
de los Ultimos anos, sugiere que puede ser
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mas esclarecedor tratarlos como parte de la historia de la
mercantilizaciéon, la acumulacion de capital y la crisis capitalista,
que como parte de la historia del ambientalismo.

El mercado de Carbono no es una forma de ecologizacion “del
capitalismo™ o una reforma contable impuesta “desde fuera” a
una clase empresarial reacia, sino mds bien una tipica iniciativa
neoliberal (tal vez espectacularmente mal concebida) para
crear nuevas oportunidades de obtener ganancias de las crisis
contempordneas. Solo algunas de ellas tienen que ver con el
clima. Entender los fracasos de esta iniciativa requiere primero
analizarla como lo que son en realidad.
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