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Resumen

Los bancos estatales de Finlandia, Suecia, Noruega y Dinamarca han
desempefiado un papel fundamental en el financiamiento de los costos de
los servicios pablicos de agua en la region nordica durante mas de un siglo.
Un modelo bancario mancomunado, de propiedad colectiva y operado por
los gobiernos municipales y/o nacionales, ha permitido a los operadores
estatales de agua obtener financiamiento a las tarifas mas bajas posibles,
mejorando los servicios y protegiendo su estatus publico. No esta exento de
desafios, incluidas las amenazas de privatizacion y comercializacion de los
operadores publicos de agua y los bancos publicos, pero este modelo
nordico tiene mucho que ofrecer a los debates globales sobre el
financiamiento estatal de los servicios publicos de agua.
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Abstract

Public banks in Finland, Sweden, Norway and Denmark have played a
critical role in financing the costs of public water services in the Nordic
region for over a century. A pooled banking model, collectively owned and
operated by municipal and/or national governments, has allowed public
water operators to obtain financing at the lowest possible rates, improving
services and protecting their public status. It is not without its challenges,
including threats of privatization and commercialization of public water
operators and public banks, but this Nordic model has much to offer global
debates about public financing of public water services

Keywords: Public banks, public water, financing, Finland, Norway,
Sweden, Denmark, Nordic region.

Introduccion

“Que vivas en tiempos interesantes” es un ‘“‘proverbio chino”
significativo, aunque apocrifo, especialmente cuando se trata de
servicios de agua y finanzas estatales. Los desastres relacionados
con el agua pueden ser noticias interesantes, pero la mayoria de
nosotros preferiria evitarlos, satisfechos con el conocimiento (poco
interesante) de que nuestras redes de agua y Saneamiento son
seguras y confiables. Lo mismo ocurre con las finanzas publicas.
Los colapsos bancarios son objeto de una cobertura mediatica sin
aliento, pero pueden devastar la vida de las personas.

Por lo tanto, nuestra referencia a los bancos estatales® y a los
operadores publicos de agua en la region nordica como
“aburridos” pretende ser un cumplido. Esto no quiere decir que los

! Definimos aqui a los bancos estatales (0 publicos) como instituciones bancarias que son
propiedad mayoritaria y estan controladas por el Estado o alguna otra entidad publica,
gobernadas por el derecho publico o por las autoridades publicas, o que funcionan de acuerdo
con un mandato publico, que pueden operar a nivel municipal, nacional e internacional, y pueden
tener una variedad de mandatos diferentes [Marois, 2021].
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bancos estatales y los operadores publicos de agua en Finlandia,
Suecia, Noruega y Dinamarca sean aburridos o demasiado
cautelosos. De hecho, son instituciones fascinantes con mucho que
ensefiarnos sobre cémo podriamos utilizar mejor los fondos
publicos para financiar el agua publica (después de haber
proporcionado financiamiento barato y fiable para servicios
publicos de agua seguros y asequibles durante méas de 120 afios).
En un mundo en el que las finanzas privadas siguen perturbando,
mercantilizando y financiando todas las facetas de nuestras vidas,
los bancos estatales nordicos y sus homologos puablicos del agua
han demostrado el potencial de intervenciones financieras audaces
que resistan estas tendencias corrosivas [Ahlers y Merme, 2016;
Almeida y Hungaro, 2021; Grafe, 2020; Loftus et al., 2019]. Los
paises nérdicos han creado un circulo virtuoso de financiamiento
publico en el que los municipios poseen Yy gestionan
colectivamente un banco estatal que luego les proporciona los
fondos que necesitan para sus servicios publicos, respaldado por
sus gobiernos nacionales. Con la propiedad y la gobernanza
compartidas, los municipios pequefios y grandes tienen acceso a
creditos asequibles para ayudar a financiar sus servicios de agua y
saneamiento (WSS, por sus siglas en inglés). La tarea del banco
estatal (o publico) es coordinar la obtencion de capital y asignar
préstamos a los proveedores municipales de agua y saneamiento
(normalmente en condiciones con las que los bancos privados no
pueden competir). Prueba de la eficacia de este sistema es la
cobertura universal de agua y saneamiento publicos asequibles y
de alta calidad en la region, asi como el hecho de que no ha habido
un solo impago de préstamos desde que estos bancos estatales
comenzaron a operar en 1899.

Pero para que la situacion no parezca demasiado buena para ser
verdad, concluimos nuestro articulo con una discusiéon de tres
desafios que los bancos y los operadores publicos de agua en la
region enfrentan en el futuro. El primero se refiere a la
sostenibilidad y asequibilidad a largo plazo de los suministros de
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agua y como esto podria verse afectado por el crecimiento
economico y la diversidad demografica. El segundo es una red de
infraestructura envejecida que requiere inversiones masivas que
los municipios individuales parecen no querer o no poder hacer
por si mismos, lo que plantea interrogantes sobre la necesidad de
una mejor coordinacion del gasto en WSS a nivel nacional. Por
ultimo, el legendario compromiso nérdico con la propiedad
publica de servicios esenciales como el agua y el saneamiento no
es inmune a las amenazas de privatizacion o a las tendencias
mercantilistas de los servicios publicos corporativos, con una
confusion adicional en torno al papel que los bancos estatales
pueden desempefiar en el financiamiento del agua publica.

También estd la cuestion de si el modelo nordico puede
reproducirse en otras partes del mundo, dadas las distintas
condiciones socioeconémicas y politicas de la region. No obstante,
se espera ilustrar el potencial de aprendizaje del marco bancario
publico nordico destacando los elementos positivos de su nexo
entre el agua y el financiamiento, al tiempo que se debate como
algunas de estas caracteristicas politicas e institucionales podrian
reproducirse en otros lugares.

La investigacion para este documento consistid en extensas
revisiones de la literatura primaria y secundaria sobre los bancos
estatales y los operadores publicos de agua en la region,
complementadas con entrevistas a nueve altos directivos de bancos
y operadores publicos de agua en Finlandia, Noruega, Suecia y
Dinamarca (ver el Apéndice A).

Agua publica nordica

Al igual que en muchos paises del mundo, los servicios de agua
"modernos” en la region nérdica comenzaron cOmo empresas
privadas, pero se municipalizaron rapidamente debido a
preocupaciones que iban desde la salud publica hasta el control
privado de los recursos criticos [Helgertz y Onnerfors, 2019; Juuti
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y Katko, 2005]. En Finlandia, por ejemplo, el primer sistema
urbano de agua y alcantarillado se establecio en Helsinki en 1876
como una concesion privada (la Unica en la historia de Finlandia),
pero rapidamente paso a ser de propiedad municipal unos afios
mas tarde [Katko, 2016: 44].

Hoy en dia, practicamente todos los servicios de agua Yy
saneamiento de la region nordica son de propiedad y gestion
publica®. La gran mayoria son propiedad de los municipios, y una
pequefa pero importante proporcién es propiedad de cooperativas
comunitarias y estd gestionada por ellas, especialmente en
Finlandia y Dinamarca. Esta tradicion de cooperativas de agua es
una “caracteristica especial de la gestion del agua en Finlandia” en
particular, con mas de 1400 organizaciones que representan
alrededor del 10% de la poblacion [Katko, 2016: 44, 131].
También vale la pena sealar que el intercambio de conocimientos
y la creacion de redes sobre el abastecimiento de agua vy
saneamiento en la region son solidos y estan establecidos desde
hace mucho tiempo -a partir de 1866- lo que refuerza la nocion de
un modelo pannordico de agua publica [Katko, 2016: 53].

Esta naturaleza puablica de los WSS esta respaldada por la
legislacion. En Dinamarca, por ejemplo, los municipios estan
legalmente obligados a poseer y explotar los servicios de agua y
saneamiento ambiental (en algunas zonas rurales, el suministro de
agua puede ser propiedad de una asociacion de hogares privados,
pero estas “empresas” de agua estdn bajo la supervision del
municipio en lo que respecta a la calidad y el suministro de agua
(entrevista 8)). En Finlandia, los municipios pueden decidir si
quieren la participacion privada en los servicios de agua, pero los

2 En Finlandia existen un pufiado de contratos de WSS con empresas privadas, pero estos son
“principalmente de tratamiento de aguas residuales industriales” y son copropiedad de los
municipios [Katko, 2016: 210]. Muchas empresas del sector privado también participan en la
consultoria, la construccion y el suministro de materiales al sector del agua.
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gobiernos municipales deben conservar cierto grado de propiedad
y control (como se indica en la Ley de Aguas 587/2011). El sector
privado ha participado en la planificacion y la construccion, y
también en el suministro de bienes y servicios a los operadores de
WSS, pero los contratos de operacion a largo plazo han sido
escasos [Katko, 2016: 210-212]. En Suecia, el suministro de agua
y la eliminacion de aguas residuales son, por ley, responsabilidad
municipal en virtud de la Ley de Plantas Publicas de Agua y
Aguas Residuales [McConville et al., 2017], con una legislacion
similar en Noruega [Gobierno de Noruega, 2012].

También existe un amplio apoyo estatal a los WSS de propiedad y
gestion puablica en la region entre los ciudadanos y una amplia
muestra representativa de partidos politicos [Pérard, 2009; Hukka
y Vinnari, 2007; Kimberley y Bieler, 2021]. Este respaldo estatal
crea un ciclo que se refuerza a si mismo, en el que los servicios
publicos de agua exitosos generan un mayor apoyo publico. En
estos cuatro paises nordicos, los WSS operan con estandares
excepcionalmente altos en practicamente todos los indicadores
clave de desempefio: el acceso a los servicios de agua es universal
y asequible (en Finlandia se exige que “todo el mundo debe tener
acceso a los servicios de agua [y] si un ciudadano no puede pagar
por los servicios, el sistema de seguridad social paga la factura”;
Katko, 2016: 153]; los servicios de agua son generalmente
confiables y la calidad del agua es alta (aunque no exenta de
problemas en el pasado) [Katko, 2016: 148];3 y las pérdidas de
agua no contabilizadas son relativamente bajas y las operaciones
de agua son financieramente eficientes [Rajala et al., 2019: 149-
154].

Los operadores de agua también son profesionales respetados,
derivados en parte de los altos niveles de formacion profesional y

3 Sobre el efecto del agua de la llave en las enfermedades estomacales en Noruega, véase
https://www.fhi.no/studier/drikkevannsstudien/datainnsamlingen-er-na-avsluttet/
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terciaria en el sector y de una amplia investigacion localizada
sobre servicios de agua y saneamiento. El personal y los gerentes
de primera linea se enorgullecen del trabajo que realizan vy
participan en una cantidad significativa de educacién publica y
divulgacion, incluso publicando libros en relacion con los
aniversarios de sus empresas de servicios publicos [Katko, 2016:
155].

También hay que tener en cuenta que todos los operadores de agua
de la region estdn “corporativizados”, lo que significa que son
propiedad del municipio en el que se encuentran, pero tienen un
estatus legal separado y cierto grado de autonomia financiera y de
gestion de los funcionarios electos y otras entidades municipales
[McDonald, 2016a]. Esta forma de delimitacion es comuan en los
servicios de agua de todo el mundo, pero es un mandato legislativo
en la region nordica [Torsteinson, 2019; Berge y Torsteinsen,
2021].

Hay dos razones principales para esta directiva de
corporativizacion. La primera es proporcionar un grado de
independencia por parte de los gerentes profesionales de servicios
publicos, lo que les permite tomar decisiones cotidianas sobre las
operaciones sin interferencia politica (aunque las decisiones
politicas importantes deben ser aprobadas o iniciadas por
funcionarios electos). La segunda es crear cuentas de ingresos y
gastos independientes que estén separadas de las finanzas
municipales generales con el objetivo de crear una transparencia
total sobre los costos operativos [Andrews et al., 2020; Bel et al.,
2021]. Como sefala Katko [2016: 133] con respecto a los
operadores de agua finlandeses, “el objetivo ha sido mejorar la
transparencia financiera, promover la planificacion economica a
largo plazo y mejorar la eficiencia operativa”.
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(Casi) cubriendo sus costos

Como resultado de su condicién de corporativizados, los
operadores de agua de la region estan obligados a cubrir sus
propios costos de operacion a través de tarifas de usuario (es decir,
tarifas fijas y volumétricas pagadas por los usuarios finales por el
consumo de los WSS) vy, en general, se les prohibe utilizar los
Impuestos municipales generales para cubrir sus gastos de
operacion (entrevistas 2, 7 y 9). Sin embargo, las expectativas
para los gastos de capital varian. En Finlandia, la Ley de Servicios
de Agua “exige que las tarifas de los servicios sean tales que sea
posible cubrir tanto los costos [de funcionamiento] como las
inversiones [de capital] a largo plazo” [Katko, 2016: 133, 141]. En
Suecia, el excedente sobre las cuotas a los usuarios puede
destinarse a inversiones de capital, pero esto se limita a los costos
de amortizacion y a los costos de endeudamiento (entrevista 9). En
Noruega, las cuotas a los usuarios no pueden aplicarse a los costos
de capital; mientras que en Dinamarca, los gastos de capital solo
pueden financiarse mediante préstamos.

En la practica, sin embargo, existe mucha ambigliedad en cuanto a
lo que significan estas leyes de recuperacion de costos,
particularmente cuando se trata de inversiones en infraestructura a
largo plazo. En Finlandia, por ejemplo, se permite a los operadores
de agua obtener un “beneficio razonable de las tarifas que cobran
en un esfuerzo por cubrir los gastos de capital, pero la legislacion
no explica adecuadamente qué se entiende por “razonable”
(entrevista 1). Y dado que los operadores de agua finlandeses son
reacios a aumentar los precios a los niveles requeridos para gastos
de capital adecuados, la mayoria no puede “cubrir completamente
sus costos econdémicos, y mucho menos tener en cuenta el futuro
reemplazo y rehabilitacion” [Katko, 2016: 133, 140]. La
legislacion sobre recuperacion de costos en Suecia tampoco es
clara, lo que da lugar a una situacion en la que la mayoria de los
operadores de agua no pueden considerar el costo total de la futura
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sustitucion y de las nuevas inversiones, lo que crea una
infrafinanciacion crénica en la infraestructura de WSS (entrevista
9). En Noruega, la legislacion exige que los municipios sigan el
principio de recuperacion de los costos de explotacion y de capital,
pero dado que “las tasas no pueden exceder los costos necesarios”
incurridos en estos sectores, las tarifas reales tienden a ser mucho
mas bajas que las requeridas para financiar inversiones en
infraestructura a largo plazo, lo que crea importantes déficits de
financiamiento [EDMS, 2007: 15-2]. Dinamarca, que tiene una de
las politicas de recuperacion de costos volumetricos mas
completas de Europa [Agencia Europea de Medio Ambiente -
EEA-, 2013], también tiene dificultades para recaudar fondos
suficientes para inversiones de capital a traves de aranceles
[DANVA, 2019].

Como resultado, las tarifas de los servicios de agua y saneamiento
en la region nordica son inadecuadas para las necesidades de
financiamiento a largo plazo de los operadores publicos de agua, y
la gran mayoria de los gastos de capital provienen de préstamos a
largo plazo. La buena noticia es que este préstamo es
relativamente barato y facil de obtener, y los operadores de agua o
sus propietarios municipales aparentemente pueden acceder a
cualquier nivel de fondos que necesiten. El proceso es ligeramente
diferente en cada pais, pero los gestores de los servicios de
abastecimiento de agua y saneamiento simplemente determinan
sus necesidades de financiamiento y presentan estas solicitudes a
una institucion crediticia (en Dinamarca esto lo hacen
directamente los operadores de agua, mientras que en los otros tres
paises las solicitudes de préstamo son realizadas por los
municipios, que agrupan el financiamiento del agua y saneamiento
junto con todos los demas requisitos de financiamiento municipal).

Como se vera, la gran mayoria de este endeudamiento se realiza a
traves de bancos publicos, pero la mayoria de los municipios de la
region también tienen la opcion de buscar fondos en instituciones
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financieras privadas. De hecho, los municipios noruegos estan
obligados por las leyes de contratacion publica a obtener
cotizaciones comparativas de bancos publicos y privados, y el
Kommunalbanken de Noruega también recomienda que las
municipalidades busquen cotizaciones multiples “para garantizar
que el dinero publico se gaste de manera eficiente” (entrevista 6).
En Dinamarca, los operadores de agua tienen la opcion de buscar
fondos de bancos publicos o privados, pero los bancos privados
suelen abstenerse de presentar ofertas por un préstamo si saben
que el KommuneKredit esta involucrado, ya que les resulta dificil
competir dada la alta calificacion crediticia de este banco publico
y su larga historia de participacion en el sector de agua Yy
saneamientos (entrevista 7). En Finlandia, es una practica comun
que los municipios soliciten cotizaciones a varios bancos (incluido
MuniFin), pero esto no es obligatorio legislativamente (entrevistas
1 y 3). En Suecia, Kommuninvest “facilita la comparacion de sus
cotizaciones con las de otros prestamistas [pero] es un hecho bien
conocido que los tipos de interés ofrecidos por Kommuninvest son
normalmente notablemente mas bajos que los tipos que la mayoria
de los municipios pueden obtener de los bancos comerciales”
(entrevista 5).

Bancos publicos municipales nérdicos

La banca publica tiene una larga historia en la region nérdica,
especialmente en lo que respecta a las actividades de
endeudamiento municipal [Schmit et al., 2011]. Los cuatro bancos
examinados en este documento son KommuneKredit en
Dinamarca (fundado en 1899), Kommunalbanken en Noruega
(1927), Kommuninvest en Suecia (1986) y MuniFin en Finlandia
(1989) (véase el Cuadro 1). Todos ellos pueden describirse como
“instituciones de crédito municipales” especializados en la
prestacion de servicios financieros a los municipios [Schmit et al.,
2011: 8].
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Cuadro 1. Estadisticas clave de los bancos puablicos municipales nordicos.

MuniFin Kommunalbanken Kommuninvest KommunKredit
(Finlandia) (Noruega) (Suiza) (Dinamarca)
Afio de creacion 1989 1927 1986 1899

53% municipios,

16% gobierno nacional, Todos los municipios del ~ Todos los municipios del

Estructura de propiedad . Gobierno nacional . .
Prop 31% gobierno local pais pais
fondo de pensiones
Activos totales, 2020 (MM euros) 44.0 47.1 51.2 314
Calificaciones crediticias. 2020 Standard & Poor’s (AA+) Standard & Poor’s (AAA) Standard & Poor’s (AAA) Standard & Poor’s (AAA)
’ Moody’s (Aal) Moody’s (AAA) Moody’s (Aaa) Moody’s (Aaa)

Cartera total de

préstamos/arrendamientos, 2020 (MM

euros) 28.0 30.1 43.0 25.8
Cartera total de financiacion verde,

2020 (MM euros) 18 3.9 73 29

Fuentes: Kommunalbanken [2020], Kommuninvest [2020], KommuneKredit [2020],
MuniFin [2020].

Kommuninvest y KommuneKredit son propiedad colectiva de los
municipios de sus paises, mientras que el Kommunalbanken de
Noruega es propiedad total del gobierno nacional. MuniFin de
Finlandia es un modelo hibrido (53% propiedad de todos los
municipios del pais, 16% del gobierno nacional y 31% de Keva, el
fondo de pensiones del gobierno local de Finlandia).

Dejando a un lado las estructuras de propiedad, los cuatro bancos
operan esencialmente de la misma manera, recaudando fondos en
los mercados internacionales de capital y prestandolos a los
municipios miembros. Se trata, por tanto, de un modelo de banca
mancomunada, con una institucion central que actla como
mediador financiero experto para todos los municipios de sus
respectivos paises.

Esta estructura agrupada tiene multiples ventajas. En primer lugar,
al combinar recursos dentro de una sola entidad, los municipios
pueden ‘“‘alcanzar la ‘masa critica’ necesaria para poner a su
alcance una financiacion atractiva en el mercado” [Schmit et al.,
2011: 87]. Esto es particularmente importante para los municipios
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pequefios y rurales que, de otro modo, podrian tener dificultades
para acceder a créditos asequibles. En segundo lugar, debido a que
los riesgos son compartidos por igual por todos los miembros
(tanto en virtud de la propiedad como de la legislacidn), existe una
presion de grupo entre los municipios para que sean prestatarios
responsables. En tercer lugar, debido a que los municipios tienen
prohibido por ley quebrar, y debido a que cuentan con el respaldo
financiero implicito o explicito de sus gobiernos nacionales, las
calificaciones crediticias de los bancos municipales son
notablemente sélidas (reflejando efectivamente las de su estado
nacional) [Kommunalbanken, 2020; KommuneKredit, 2020;
Kommuninvest, 2020; MuniFin, 2020; Schmit et al., 2011]. Y, por
ultimo, debido a que la gestion esta centralizada en una sola
institucion, con un solo tipo de cliente bien establecido, los bancos
son notablemente eficientes en sus operaciones, lo que reduce aun
maés los costos de los préstamos.

Dadas estas caracteristicas, los cuatro bancos puablicos municipales
nordicos son vistos efectivamente como instituciones de “riesgo
cero” y, como resultado, pueden obtener facilmente capital en los
mercados internacionales de crédito a las tasas mas baratas
posibles para sus municipios miembros (aunque debe tenerse en
cuenta que un modelo bancario similar en un pais con puntajes
crediticios nacionales mas bajos no se beneficiaria de las mismas
calificaciones crediticias altas). El hecho de que estos bancos
nordicos no hayan experimentado ni un solo impago de préstamos
en mas de 120 afios de operaciones sirve para respaldar esta
reputacion, lo que esencialmente les permite recaudar todo el
dinero que quieran (entrevistas 1 y 5-8).

El acceso a estos fondos por parte de los municipios es igualmente
libre de estrés. En Noruega, Suecia y Finlandia, las autoridades
municipales se limitan a presentar solicitudes a sus respectivos
bancos publicos para las necesidades generales de financiacion
(incluidos los servicios de agua). Mientras el municipio no esté en
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mora, se le concede el préstamo, y se requiere relativamente poca
informacion de los municipios sobre cdémo se asignara el
financiamiento. Segin Kommuninvest [2020: 12]:

nuestros préstamos no estan vinculados a ningun proposito especifico v,
de acuerdo con el principio sueco de autogobierno local, los prestamistas
no necesitan dar cuenta de cémo se utilizara el dinero. Dado que
generalmente conocemos bien a nuestros miembros desde hace muchos
afios, generalmente tenemos un buen conocimiento de su situacion
financiera. Kommuninvest realiza comprobaciones periddicas para
determinar la capacidad crediticia de los clientes y, en relacion con cada
decision de préstamo, se comprueba si el préstamo que se va a conceder
estd en consonancia con la capacidad crediticia del cliente. Juntos
encontramos una solucion que satisface las necesidades del prestatario y
tiene en cuenta la deuda crediticia combinada de los miembros de la
sociedad.

Una desventaja potencial de este modelo es que los bancos
estatales de estos tres paises no son expertos en ningun tipo
particular de servicio publico o infraestructura, incluidos el agua y
el saneamiento. La mayoria ni siquiera puede decir con certeza qué
parte de sus préstamos se destina a WSS, y solo tiene estimaciones
aproximadas de como se asignan los préstamos dentro de los
municipios (con agua Yy Ssaneamiento que representan
aproximadamente el 15-25% de sus carteras segln nuestros
entrevistados). La verdadera experiencia en servicios e
infraestructuras reside en los propios municipios. El sistema de
préstamos funciona porque los bancos confian en que los
municipios tomaran las decisiones de financiamiento adecuadas,
debido en parte a sus relaciones de trabajo de larga data y a sus
experiencias vividas. Las expectativas de los pares entre los
municipios miembros ayudan a reforzar esta confianza porque
ningun municipio quiere poner en riesgo a otros municipios si no
pagan su préstamo.

La situacion de Dinamarca es ligeramente diferente en la medida
en que los operadores de agua de propiedad municipal piden
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préstamos directamente al KommuneKredit, negociando sus
propios préstamos. Como resultado, KommuneKredit tiene un
conocimiento directo mas solido de su cartera de WSS que los
otros bancos nordicos, con un sentido mas preciso de las
asignaciones de préstamos (6% para el suministro de agua y 7%
para aguas residuales en 2020) (entrevistas 7 y 8). Sin embargo, el
proceso de endeudamiento en Dinamarca también es relativamente
libre de estrés para los operadores de agua, dadas las garantias
explicitas de los gobiernos municipales y nacionales para las
empresas publicas de agua que estan tomando prestado el dinero,
asi como la larga historia de vinculos institucionales y confianza
reciproca con KommuneKredit.

No deberia sorprendernos, por tanto, saber que los bancos publicos
nordicos tienen una participacion importante en el mercado de
financiamiento municipal en sus respectivos paises. Incluso en los
casos en que los municipios o los operadores de agua tienen la
opcion de pedir préstamos a los bancos privados, los bancos
publicos predominan porque los bancos privados a menudo no
pueden competir con sus condiciones de préstamo o con su larga
historia de participacion en el sector municipal. Como resultado,
Kommuninvest [2020: 15] posee alrededor del 58 % del mercado
de préstamos municipales en Suecia y Kommunalbanken [2020: 3]
tiene alrededor del 47 % del mercado en Noruega. Estas cuotas de
mercado también parecen estar creciendo, ya que la parte de la
financiamiento del sector de los gobiernos locales que corresponde
a Kommuninvest [2020: 12] ha “aumentado considerablemente”
desde la crisis financiera de 2008-09. En Dinamarca, Kommune-
Kredit controla esencialmente el 100% de los préstamos a los
operadores de agua (en gran parte porque los bancos privados no
pueden competir con sus condiciones de préstamo y vinculos
institucionales). MuniFin no revela publicamente su participacién
en el mercado finlandés de préstamos municipales, pero indic que
esta “alineada con nuestros pares nordicos” (entrevista 1).
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Tambiéen hay casos de bancos estatales que financian
conjuntamente proyectos de WSS con otros bancos publicos, y los
municipios a veces acceden al capital de su banco publico nacional
y/o de una institucion financiera multilateral (normalmente el
Banco Europeo de Inversiones o el Banco Nordico de
Inversiones). Esta no es una practica comdn, segun nuestros
entrevistados, pero los bancos publicos municipales no tienen
ninguna objecién en principio a este tipo de colaboracion
multilateral.

Toda esta actividad crediticia ha convertido a los bancos puablicos
nordicos en algunas de las organizaciones financieras mas grandes
e importantes de sus respectivos paises. Evaluado por tenencias de
activos en 2020 (y excluyendo los bancos privados
multinacionales extranjeros), Kommunalbanken es la segunda
institucion financiera mas grande de Noruega, MuniFin es la
tercera méas grande de Finlandia, Kommuninvest es la sexta mas
grande de Suecia y KommunKredit es la tercera mas grande de
Dinamarca (entrevistas 1 y 5-8). Estas instituciones también son
considerables en comparacion con otros bancos publicos europeos,
ya que se encuentran entre los 30 primeros de los mas de 180
bancos publicos de la Union Europea (aunque son minasculos en
comparacion con los bancos publicos mas grandes del mundo,
como los gigantes estatales de China, que acumulan cerca de 15
billones de dolares estadounidenses en activos) [Orbis, 2020].

Y, sin embargo, a pesar de su tamafio e importancia, la mayoria de
la gente de la region parece desconocer las actividades de estos
bancos. Segun David Ljung, de Kommuninvest en Suecia, “nadie
sabe realmente quiénes somos. Solo una parte muy pequefia del
publico sueco conoce Kommuninvest y lo que hacemos”
(entrevista 5). Los entrevistados de los otros tres paises hicieron
comentarios similares. Tal vez este sea el precio de ser ‘aburrido’.
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¢ Exportar el modelo nérdico?

¢Se puede reproducir este modelo nordico de banca publica en
otros lugares? Si y no. Si, en virtud del hecho de que
practicamente todos los paises del mundo tienen una red de
municipios responsables de WSS. Si existe voluntad politica, no
hay razon para que alguna version del modelo de banca publica
nordica no pueda recrearse en otros lugares (como ya existe en
paises como Francia, Turquia, Paises Bajos y Alemania)
[Butzbach y Spronk, préoximo a publicar; Giingen, préoximo a
publicar; Schwartz y Marois, 2022]. Pero la capacidad
institucional y el compromiso politico con el financiamiento
publico no se construyen de la noche a la mafana. La experiencia
en finanzas municipales debe combinarse con el compromiso de la
creacion de redes de servicios publicos, basados en una solida red
de interfaces institucionales y lineas de comunicacion confiables.
También se requiere una diligencia solida y directrices legislativas
claras sobre el gasto municipal, asi como servicios publicos
profesionales y transparentes comprometidos con un
abastecimiento de agua y saneamiento sostenible asequible vy
universal. El respaldo financiero del gobierno nacional también es
fundamental, al igual que la simplicidad de propdsito (los bancos
estatales nordicos solo tienen un tipo de cliente y no tienen
operaciones minoristas). Por ultimo, un fuerte respaldo politico a
los servicios publicos ayuda a reforzar el apoyo a los beneficios
del financiamiento publico (si no la concienciacion publica). En
otras palabras, la creacion de bancos publicos municipales eficaces
y progresistas depende de una combinacion de factores politicos,
economicos, legislativos e institucionales, lo que hace que su
reproduccion sea un reto multifacético (para un analisis
comparable del sistema bancario publico en Alemania, véase
Cassell, [2021]).

Es cierto que los paises nordicos son notables (aungue no Unicos)
en esta combinacion de caracteristicas, pero hay lecciones
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concretas que se pueden extraer del modelo de banca publica
nordica que se pueden aplicar en otros lugares, particularmente en
lo que se refiere al financiamiento del agua publica. El primero es
el beneficio del riesgo mancomunado. Contar con una sola
institucion financiera que recaude capital para todos los
municipios de un pais (o region) puede reducir costos, atraer
financiamiento, promover el acceso equitativo, promover la
memoria institucional, desarrollar conocimientos especializados y
fomentar el apoyo y el monitoreo entre pares. En segundo lugar,
las garantias estatales sobre los préstamos pueden reducir los
costos de endeudamiento. En tercer lugar, una clara division del
trabajo (los bancos recaudan dinero y los municipios deciden
como gastarlo) puede generar confianza entre las diferentes
instituciones publicas. Por altimo, un fuerte sentido de propdsito
publico puede ayudar a establecer los bancos estatales como parte
de la esfera pablica mas amplia, mejorando la comunicacion a
traves de lo que de otro modo podrian ser silos muy dispares de
actividad publica. Los funcionarios entrevistados ven a sus bancos
como agencias publicas que trabajan por el bien publico,
comprometidas con el principio de financiar los servicios publicos
de agua de propiedad y gestion puablica. ElI hecho de que los
bancos nordicos tengan relaciones de trabajo de larga data entre
ellos para el intercambio de conocimientos y la asistencia técnica
ayuda ain mas a ampliar esta presencia publica, al igual que su
pertenencia a la Asociacion Europea de Bancos Publicos (EAPB),
de la que todos son participantes activos.*

Hay dos caracteristicas adicionales del modelo de banco nordico
que merecen ser destacadas. La primera tiene que ver con su
transparencia. Las instituciones financieras pueden ser
excepcionalmente opacas e impenetrables (ya sean publicas o
privadas) [Flannery et al., 2013; Howe y Stephen Haggard, 2012].

* Véase www.eaph.eu/
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Nuestra experiencia con los bancos publicos nérdicos para esta
investigacion fue todo lo contrario. Una simple presentacion por
correo electronico de la EAPB obtuvo una respuesta rapida y
bienvenida de un representante de MuniFin, quien luego
proporciond conexiones adicionales e igualmente atractivas con
funcionarios de sus contrapartes en la region. Todos los
entrevistados fueron generosos con su tiempo y expresaron un
sincero interés en el estudio. Los informes anuales de los bancos
nordicos también estan disponibles en linea y son relativamente
accesibles para los no expertos, y proporcionan informacion
detallada sobre los éxitos y los fracasos.

Los bancos nérdicos también tienen un complejo sistema de
controles y equilibrios en su estructura organizativa, asi como una
representacion diversa en todos los niveles de gobernanza y
funcionamiento, incluidos los partidos politicos, los sindicatos y
una fuerte mezcla de edad y género (aunque las minorias visibles
estan notablemente ausentes de las filas de la alta direccion). Los
bancos también se ven a si mismos como modelos de vida
sostenible por derecho propio, con Kommuninvest [2020: 22], por
ejemplo, sefialando que “estamos trabajando activamente con el
concepto de salud Vida Diaria Sostenible, buscando promover un
estilo de vida saludable, con un equilibrio entre el trabajo, el ocio
y la crianza de los hijos”.

Un segundo rasgo destacable es el compromiso de los bancos
nordicos con las “finanzas verdes”, que definen en términos
generales como el financiamiento que “promueve inversiones que
combatan el cambio climético y sean sostenibles para el medio
ambiente” (tomando prestada la frase del articulo de MuniFin,
[2020: 5]). Esta fuera del alcance de este documento discutir estas
politicas en detalle, pero los bancos nérdicos parecen haber
evitado las acusaciones mas agudas de “lavado verde” que han
socavado la credibilidad de muchas otras iniciativas de
financiamiento verde (publicas y privadas) [Jones et al., 2020;
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Talbot, 2017], y cuentan con algunas de las politicas de préstamos
sostenibles mas tempranas y desarrolladas, con raices socialmente
creibles en la sociedad nérdica [Marois, 2021]. Esto se debe, en
parte, a las carteras verdes relativamente pequefias de los bancos
(menos del 10 % de sus préstamos a largo plazo en 2020), pero
también al enfoque cuidadoso y cauteloso que han adoptado al
desplegar sus programas de financiamiento verde, muchos de los
cuales comenzaron a pequefia escala en 2015. Y lo que es mas
Importante, practicamente toda el financiamiento verde se destina
a proyectos ecoldgicos obvios, como la mejora del saneamiento, la
modernizacion de edificios municipales o la ampliacion de los
sistemas de transporte publico electrificado, gran parte de los
cuales son muy visibles y facilmente certificables.

Los bancos también han indicado que tienen la intencion de
ampliar sus iniciativas de financiacion verde, y la mayoria se ha
comprometido a “integrar” los préstamos verdes. KommuneKredit
[2020: 22], por ejemplo, considera que “el financiamiento verde es
una prioridad estratégica en nuestra Estrategia 2025, en la que
pretendemos integrar la sostenibilidad en todas las partes de
nuestro modelo de negocio”. Para Kommunalbanken [2020: 8], el
financiamiento verde es “un pilar central de nuestro trabajo a largo
plazo en materia de responsabilidad social corporativa vy
sostenibilidad”, y una “proporcion significativa” del crecimiento
de sus préstamos en 2020 procede de préstamos verdes. Planean
“tener los mejores productos de préstamos verdes del mercado y
ser uno de los principales actores en el area de las finanzas verdes”
[p. 7]. MuniFin, por su parte, tiene como objetivo que el
financiamiento verde y social sea el 20% de su cartera de
préstamos a largo plazo para 2024 [MuniFin, 2020: 38].

Algunos de los bancos nordicos también ofrecen un descuento en
los préstamos verdes para fomentar la inversion verde, lo que los
convierte en “excepcionales a nivel internacional” en este sentido
[MuniFin, 2019: 8]. La rebaja de MuniFin est4 determinada por el
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grado de verde del proyecto, y los proyectos se evalian como
“verde claro/medio/mas oscuro”, que pueden recibir descuentos
progresivamente mayores [Nassiry, 2018: 11].

Los bancos consideran que sus objetivos de préstamos verdes
forman parte de los planes de sus gobiernos nacionales para
descarbonizar y limpiar sus economias, y los paises nordicos
tienen algunos de los objetivos de sostenibilidad mas agresivos del
mundo [Joas y Hermanson, 2019]. Para Kommuninvest [2020:
12]:

si la inversion para la que un municipio o region pide dinero prestado es
compatible con los objetivos medioambientales de Suecia o de la region
y contribuye a una sociedad maés eficiente en el uso de los recursos y
resistente al clima, el prestatario tiene la oportunidad de solicitar un
préstamo verde.

KommuneKTredit [2020: 7] sefiala que “apoya las ambiciones de
transicion ecoldgica de los gobiernos locales daneses
proporcionando financiamiento al menor costo posible”.

Los bancos publicos nordicos también proporcionan directrices
claras (y de acceso publico) sobre como toman sus decisiones
sobre préstamos verdes, elaboradas por sus propios “comites de
bonos verdes”, en los que a menudo participan asesores externos
desarrolladas en consulta con «un equipo de evaluacion
independiente de expertos en medio ambiente» [MuniFin, 2020:
39]. Los bancos se adhieren a modelos internacionales de
financiamiento verde, como los Principios de Bonos Verdes de la
Asociacion  Internacional de  Mercados de  Capitales
[KommuneKredit, 2020: 24]. La verificacion post facto por parte
de terceros de los resultados medioambientales sirve de control de
las decisiones de inversién, que también se proporcionan en sus
informes anuales e informes de impacto sostenible, incluidos
detalles como la reduccion de las emisiones de CO; relacionadas
con los proyectos ecoldgicos. MuniFin, por ejemplo, utiliza las
clasificaciones de CICERO (un evaluador externo de bonos
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verdes) sobre su desempefio, en cooperacion con el Instituto de
Medio Ambiente de Estocolmo [MuniFin, 2019: 8].

Por dltimo, los bancos nordicos colaboran con otras
organizaciones regionales e internacionales para elaborar
directrices de financiamiento verde, como su participacion en las
consultas de la Comision Europea sobre el Estandar de Bonos
Verdes de la UE y la Taxonomia de la UE [MuniFin, 2020: 8] y su
participacion en el Documento de Posicion Nordico sobre la
Presentacion de Informes de Impacto de los Bonos Verdes
[Kommuninvest, 2020: 19]. También es habitual la colaboracion
directa y el intercambio de ideas entre los bancos publicos
nordicos en torno a el financiamiento verde (asi como lo que
pareceria ser una competencia amistosa entre ellos en cuanto a qué
banco es “mas verde”).

Es facil, por supuesto, hacer afirmaciones ecologicas sobre el
papel, y con tantas definiciones de terceros que compiten entre si
sobre lo que constituye un financiamiento verde significativo, es
dificil saber con certeza qué tan efectivas han sido las politicas de
un banco en particular [Berrou et al., 2019]. Sin embargo, los
bancos publicos nérdicos han ganado numerosos premios de
financiamiento verde (como el premio al Bono Verde del Afio de
MuniFin de Environmental Finance en 2022)° y, tomados al pie de
la letra, sus objetivos y métodos son notablemente transparentes,
todo lo cual los ha hecho especialmente atractivos para los
inversionistas que buscan inversiones verdes defendibles
(demostrado en parte por la enorme demanda de estos bonos en un
mercado ya saturado, como los bonos verdes de 500 millones de
euros a 10 afios de MuniFin emitidos a finales de 2020, que se
sobresuscribieron en un 700% a las dos horas de su lanzamiento;
MuniFin, [2020: 18]).

® Véase https://www.environmental-finance.com/content/awards/environmental-finances-bond-
awards-2022/winners/green-bond-of-the-year-local-authority/municipality-munifin.html/
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Uno de los efectos colaterales interesantes de este financiamiento
verde es que ha obligado a los bancos a ser méas conscientes de los
sectores a los que prestan, en parte porque la mayoria de los
préstamos verdes deben ser solicitados directamente por la
empresa de servicios publicos o el municipio, con una descripcion
detallada de para queé se utilizaran los fondos (a diferencia de los
procedimientos generales de préstamo descritos anteriormente).
Varios de nuestros entrevistados sefialaron que, como resultado, su
banco ha comenzado a desarrollar mas experiencia en sus carteras,
especialmente en energia (donde se ha canalizado la mayor parte
del financiamiento verde), pero también en agua y saneamiento
(que oscila entre el 5,6 % de la financiacion verde en MuniFin
[2019: 6] y el 31 % en Kommuninvest (entrevista 5).

Retos para el futuro

A pesar de sus exitos, los bancos estatales nordicos se enfrentan a
importantes retos en lo que respecta el financiamiento a largo
plazo de WSS, tres de los cuales se destacan aqui. El primero se
refiere a la sostenibilidad y la calidad de los suministros de agua.
Los cuatro paises tienen suficiente agua superficial y subterranea
para las tasas actuales de consumo, pero éstas se veran afectadas
por el cambio climatico, asi como por el crecimiento demografico
y econdmico. Los impactos del cambio climatico no se
comprenden completamente, pero podrian representar un riesgo
para la confiabilidad y la calidad del agua, con importantes
implicaciones financieras para la infraestructura [Fletcher et al.,
2019; Hallema et al., 2018; Skaland et al., 2022]. Una poblacion
creciente 'y mas diversa también ejercera presién sobre los
suministros y sistemas de agua, y aungue el consumo residencial
de agua per capita ha disminuido en la regién durante la ultima
década debido a una mejor tecnologia, medicion del agua y
educacion publica, no esta claro que esto pueda sostenerse [Katko,
2016: 68-71], particularmente en lo que respecta a la asequibilidad
en los vecindarios marginados y de bajos ingresos a medida que
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aumentan las presiones para obtener niveles mas altos de
recuperacion de costos.

El crecimiento industrial y comercial también serd un desafio, ya
que la expansion econdémica sustentara gran parte de las estrategias
de recuperacion post-Covid de la region (aunque los llamamientos
generalizados a una “transicion verde” pueden atenuar algunos de
los impactos ambientales). Una economia robusta sustenta el
acceso de los bancos publicos a los mercados internacionales de
crédito, pero también corre el riesgo de amenazar la capacidad de
carga de los ecosistemas acuaticos de la regién, creando una
paradoja de crecimiento potencialmente irresoluble en el corazén
del modelo ndrdico de financiacion publica del agua.

Un segundo reto importante seran los costos de sustitucion de las
infraestructuras obsoletas. La mayor parte de la infraestructura
nordica de WSS se construyd a mediados del siglo XX durante el
rapido crecimiento urbano y necesita urgentemente ser reempla-
zada y reparada [Rajala et al., 2019]. Katko [2016: 142-146]
considera que este es el mayor desafio individual para los
operadores de agua en Finlandia, y sefiala una serie de razones
técnicas y politicas para la falta de inversion adecuada hasta la
fecha, incluida la “tarificacion inviable de los servicios de agua”
(es decir, precios que son demasiado bajos para cubrir los costos
de capital) y una disminucién significativa en el financiamiento
del gobierno central para WSS desde principios de la decada de
2000.

Una dindmica similar se ha desarrollado en Suecia. Swedish Water
ha calculado que, en promedio, los operadores de agua en el pais
necesitarian duplicar sus tarifas para cumplir con los gastos de
capital necesarios durante los proximos 20 afios. Abogan por un
“diadlogo nacional” sobre el tema, con un enfoque en los pagos de
equiparacion para hacer frente a las “grandes y crecientes
diferencias regionales”, y en mejores mecanismos para la
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cooperacion intermunicipal a través de los limites de las cuencas
hidrograficas (entrevista 9).

Irénicamente, el acceso al dinero no es el problema. Todos los
bancos entrevistados para esta investigacion indicaron que podrian
recaudar todo el capital que quieran para la infraestructura de WSS
en los mercados internacionales, particularmente si hay un
componente verde en el proyecto. Pero sin un esfuerzo coordinado
para abordar las brechas de infraestructura a nivel nacional, sera
dificil convencer a los municipios individuales (y a los politicos
locales que buscan la reeleccion) de que asuman las cargas de
deuda adicionales requeridas, particularmente con las necesidades
de infraestructura que compiten en areas mas “atractivas” y mas
visibles, como la energia renovable y el transporte. El agua y el
saneamiento, por el contrario, estdn en gran parte enterrados
(literal y figurativamente) bajo la superficie, lejos de la mirada del
publico. Es menos probable que la lenta decadencia bajo tierra
atraiga el mismo grado de urgencia politica y atencién que los
proyectos mas visibles, como los molinos de viento y los
autobuses eléctricos. Y dado que los bancos publicos actdan en
gran medida como mediadores financieros, con poca 0 ninguna
experiencia en el sector de las aguas y servicios, no esta claro de
donde vendra el impulso para dicho financiamiento, aparte de a
nivel nacional (e incluso regional). En otras palabras, la
orientacion municipal de los bancos estatales nérdicos requerira
MAas procesos nacionales si se quiere realizar inversiones a largo
plazo a gran escala.

Pero incluso con el aumento del endeudamiento, existe la
preocupacion de que mas dinero cree problemas adicionales en el
futuro. Como senala la Asociacion Danesa de Agua y Aguas
Residuales [DANVA, 2019: 8] con respecto al aumento de la
deuda de ese pais por parte de los operadores publicos de agua en
la Gltima década (Figura 1):
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El aumento de los préstamos en lugar de las inversiones financiadas en
efectivo (por tarifas) reducird el precio a corto plazo y dara a los
consumidores de agua precios mas baratos en los primeros afios. Sin
embargo, esto también significara que el precio, que incluye el interés
compuesto, se transfiere a la siguiente generacion.

En otras palabras, pedir dinero prestado no es una panacea para los
operadores municipales de agua que tendran dificultades para
pagar esta deuda en el futuro sin una ayuda financiera significativa
de los niveles superiores del gobierno.

Figura 1. Deuda pendiente de prestamos a operadores de agua daneses
(miles de millones de euros)
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Fuente: DANVA [2019: 8]

Un tercer reto al que se enfrentan los bancos publicos y los
operadores publicos de agua de los paises nordicos es la constante
amenaza de privatizacion. El apoyo a la propiedad publica de los
servicios de abastecimiento de agua y saneamiento es fuerte en la
region, pero todos los paises analizados en este documento son, en
general, favorables al mercado, y se ha producido la privatizacion
de otros servicios esenciales (como la electricidad en Dinamarca,
los servicios sociales en Suecia y la radiodifusion puablica en
Finlandia) [Ratinen y Lund, 2012; Stolt et al., 2011]. El apogeo de
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la privatizacion del agua en la UE puede haber terminado, pero el
capital local y transnacional esta constantemente buscando nuevas
oportunidades de inversion (particularmente en subsectores como
el reciclaje y la desalinizacion del agua) y varias agencias europeas
continuan tratando de abrir el sector de WSS a una mayor
participacion del sector privado (como los préstamos bancarios
multilaterales europeos que pueden incluir condicionalidades para
la privatizacion del agua) [Cassell, 2021; Clifton et al., 2014]. Los
defensores contemporaneos de la privatizacion en la region
sefialan las “oportunidades de inversion rentables” en paises como
Finlandia, sefialando que las “desinversiones anteriores del sector
publico” han sido “extraordinariamente rentables para los
inversores” [Halinoja, 2018, s.p.].

También hay una especie de doble juego cuando se trata del agua
publica en la region. Como ha argumentado Hall [2004: 2], los
paises ndrdicos “son famosos por su fuerte estado de bienestar y
sus servicios publicos [en casa, pero] las agencias responsables de
la ayuda a los paises en desarrollo estan financiando y apoyando
programas que promueven la privatizacion del agua” en otros
lugares (véase también Gustafsson). Las empresas privadas de la
region estan involucradas en proyectos de privatizacion del agua
en otros lugares que “nunca se permitirian” en su propio pais
[Webreck, 2005: 30], mientras que influyentes agencias regionales
del agua, como el Instituto Internacional del Agua de Estocolmo,
organizan regularmente conferencias a favor de la privatizacion y
trabajan con operadores privados de agua en eventos de alto perfil
como el Foro Mundial del Agua (bajo la bandera de ser
“neutrales™®). Se han hecho criticas similares a la ayuda exterior de
Noruega, donde se ha argumentado que:

existe una falta de armonia entre la politica oficial noruega de
desarrollo, con sus objetivos declarados de salvaguardar los derechos de

6 Por ejemplo, véase www.siwi.org/what-we-do/business/.
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los pobres y encontrar nuevas formas de subsidiar sus necesidades de
agua, y la realidad de su apoyo a las instituciones internacionales que
eligen trabajar de manera diferente [es decir, promoviendo la
privatizacion]. [Magdahl et al., 2006: 19].

La privatizacion también se ha transformado en formas menos
facilmente reconocibles, ya que el financiamiento de las
economias basado en el mercado significa que las inversiones
privadas han adquirido nuevas caracteristicas. Definida en
términos generales como el creciente poder de los actores
financieros y un cambio en el lugar de la obtencion de beneficios
de la economia “real” a la “financiera”, la financiarizacion en el
sector del agua se ha convertido en un componente cada vez mas
importante de la participacion del sector privado en el WSS a
traves de vehiculos complejos (y a menudo opacos) como los
fondos de capital privado y la titulizacion de los flujos de ingresos
del WSS [Ahlers y Merme, 2016; Loftus et al., 2019]. Aln maés
problematica ha sido la participacion de otras instituciones
financieras publicas en esta ola de financiarizacién, con fondos de
pensiones  publicos y fondos soberanos  expandiendo
agresivamente sus participaciones en infraestructura de servicios
publicos como el agua y el saneamiento como una nueva “clase de
activos”, lo que sirve para ofuscar la naturaleza misma de lo que
constituye la propiedad “publica” [Skerrett et al., 2018].

Pero quizas la amenaza mas inmediata para el agua publica en la
region es su comercializacion, con lo que nos referimos a una
predisposicion ideoldgica e institucional hacia mandatos de
desempefio y formas de operacion orientadas al mercado. El
modelo de corporativizacion descrito anteriormente ha tendido a
empujar a los operadores de agua en la regién en una direccion de
mercado debido a un efecto de silo que obliga a los gerentes a
pensar en términos organizacionales estrechos, a menudo
centrados en sus resultados financieros, al tiempo que limitan la
comunicacién 'y la cooperacion con otras agencias Yy
departamentos municipales. También ha reducido el potencial de
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subsidios cruzados entre diferentes servicios publicos [Katko,
2016: 133]. Como tal, la corporativizacion en la region ha
contribuido a una mentalidad mas mercantilizada entre los
operadores de agua nérdicos, con la recuperacion de costos basada
en unidades que a veces eclipsa cuestiones mas amplias de bien
publico, una tendencia que ha afectado a los operadores de agua en
toda Europa en la era neoliberal [Lobina y Hall, 2014; Wollmann
y Marcou, 2010].

No hay nada inherentemente comercial en la corporativizacion,
pero en un clima cada vez mas financiarizado, la delimitacion
institucional puede dejar de lado otras prioridades sociales y
ambientales, lo que lleva a lo que Katko [2016: 143] denomina
formas “creativas” de contabilidad publica y decisiones “secretas”
que pueden no ser lo mejor para los residentes en términos de
precios, rendicion de cuentas y planificacion a largo plazo (véase
también Vinnari y Né&si, 2008]. Tal fue el caso de la ciudad de
Jyvaskyla, en Finlandia, que vendié su servicio de agua a su propia
compafia de energia por razones financieras internas, lo que dio
lugar a una situacion en la que los residentes de la ciudad pagan
ahora “las tarifas de agua mas altas de Finlandia” (aunque la
experiencia causé controversia politica en el pais y ha obligado a
reexaminar el modelo de corporativizacion) [Kimberley y Bieler,
2021]. Este estrecho enfoque financiero también ha obligado a
algunos operadores publicos de agua mas pequefios a fusionarse en
nombre de la “eficiencia”, con el riesgo de disminuir la
supervision y el control locales de los servicios de agua [Katko,
2016: 125; entrevistas 7 y 8).

Los sistemas internacionales de evaluacién comparativa para
evaluar el desempefio de los operadores de agua tienden a reforzar
este sesgo financiero, con indicadores como ‘el numero de
empleados por conexion” y los “indices de recuperacion de
costos” que a menudo actian como indicadores de la eficacia
general de los servicios publicos. Derivados en gran medida del

153



oufmnann YOI 17 (NO. 49) Septiembre-diciembre 2024 www.olafinanciera.unam.mx

sector privado, los indicadores de evaluacién comparativa en agua
y saneamiento estan dominados por un pufiado de agencias de
calificacion y metodologias, todas las cuales reproducen el mismo
enfoque econométrico a expensas de factores mas cualitativos
como la equidad y la sostenibilidad ambiental [McDonald, 2016b].
Esto no quiere decir que los gestores publicos del agua en la
region nordica sean incapaces de ver mas alld de estas
limitaciones, pero si sirve para poner de relieve los entornos cada
vez mas comercializados en los que operan, muchos de los cuales
pueden tener una influencia (no intencionada) en el mercado.

Los bancos publicos de la region nordica tampoco son inmunes a
estas presiones de privatizacion y comercializacion. Como
entidades corporativizadas en un sector que se juzga a si mismo en
gran medida sobre la base de criterios estrechos basados en el
mercado (como las calificaciones crediticias de terceros de
Moody's y Standard & Poor's — S&P), los bancos publicos
nordicos se comparan regularmente con sus homologos del sector
privado a nivel local e internacional, lo que puede influir en las
decisiones de gestion a corto plazo y en los mandatos politicos a
largo plazo [Marois, 2021]. También estan a merced de las normas
de la Union Europea sobre ayudas estatales, que estipulan que los
bancos publicos no pueden operar en sectores en los que existe
competencia privada. Si, por ejemplo, el gobierno de Dinamarca
abriera el sector del agua a las empresas privadas, Kommune-
Kredit ya no estaria autorizada a proporcionar financiacion, y
todos los préstamos serian realizados por bancos privados (como
es el caso del sector eléctrico privatizado) (entrevistas 7 y 8). En
otras palabras, si el apoyo politico a los servicios publicos se
erosionara en la region nordica, también podria erosionarse la base
juridica para la existencia de bancos publicos. Y con relativamente
poca conciencia publica del trabajo que realizan estos bancos
publicos (por no hablar de su propia existencia), su saludable
participacion en el financiamiento del sector publico
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inevitablemente atraera la atencidn de actores financieros mas
orientados a las ganancias.

Conclusiones

Aunque en gran medida ignorados en la literatura mundial sobre el
financiamiento de los servicios de abastecimiento de agua y
saneamiento universal, los bancos estatales han desempefiado un
papel largo y a menudo importante en el apoyo a la expansion y
mejora de los servicios de abastecimiento de agua y saneamiento
de agua publicos en todo el mundo [Marois, 2021; McDonald et
al., 2021]. Los bancos publicos de Finlandia, Suecia, Noruega y
Dinamarca son emblematicos en este sentido, ya que han operado
colectivamente durante 241 afios para apoyar un sistema publico
de agua dindmico y eficaz en cada uno de sus respectivos paises
sin un solo impago de préstamos. También son pioneros en la
configuracion de un modelo de financiamiento mas orientado al
medio ambiente y a la sociedad, tanto dentro de sus propias filas
como con las instituciones a las que prestan. Pueden ser
excepcionales, dado su contexto social, economico y politico, pero
no son irreproducibles, al menos en parte.

Y, sin embargo, no hay que olvidar que estos bancos estatales
estan integrados en una red mucho mas amplia de finanzas
globales. Es posible que los inversionistas que compran bonos de
estos bancos no compartan los mismos valores del sector publico y
sean notoriamente volubles en sus compromisos. Lo mismo ocurre
con los inversionistas mundiales que buscan constantemente
nuevas formas de inversion, lo que expone a los bancos publicos y
a los operadores publicos de agua de la region nordica a los
peligros gemelos de la privatizacion y la comercializacion. Lo
primero puede no ser inmanente, pero lo segundo es un peligro
insidioso y continuo, que podria socavar el modelo de
financiamiento publico-publico que ha funcionado con tanta
eficacia en el pasado. Las asociaciones ‘“falsas” con instituciones
financieras publicas con animo de lucro, como los fondos
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soberanos y los fondos publicos de pensiones, aun no han
erosionado esta sinergia en la region nérdica, pero a medida que
estas instituciones financieras contintan expandiendo sus carteras
de inversion en activos de infraestructura publica, no pueden
descartarse como amenazas potenciales.

A veces no nos damos cuenta de lo que tenemos hasta que se ha
ido. Tal vez un esfuerzo mas concertado por parte de los
operadores publicos de agua y los bancos publicos de la region
para mostrar -y debatir criticamente- las fortalezas y debilidades
del modelo bancario publico nérdico ayudaria a asegurar y mejorar
esta opcidn de financiacion, tanto a nivel local como internacional.
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