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RESUMEN

El agua es un recurso vital para la supervivencia de todos los seres vivientes. Al ser un
recurso limitado en el planeta, existe una creciente preocupacion por su disponibilidad y
accesibilidad actual y futura. Cada vez mads, existen mayores preocupaciones climaticas, una

poblacién que va en aumento y una produccion agricola que sigue creciendo.

Es por este motivo que, como iniciativa privada dirigida a mejorar la gestion del agua, a
finales del 2020 en el estado de California el agua comenzo a cotizar en el mercado de futuro
de materias primas, tal como sucede con el oro o el petroleo. Como consecuencia de esto, el
valor del agua sera susceptible de cambios y variaciones, como cualquier otro producto que

cotiza en bolsas de valores.

Es fundamental en el presente trabajo de investigacion tener en cuenta que, el Estado
tiene el derecho de administrar los sectores estratégicos del pais, y el agua es, conforme a la

Constitucion, un recurso estratégico.

Al ser innegable esta realidad que viven los mercados mundiales, es fundamental realizar
un analisis sobre marco normativo que regula el mercado bursatil que existe en el Ecuador.
De esta manera, se podra llegar a determinar si el actual marco normativo ecuatoriano permite
o no adaptarse a lo que estd sucediendo en el mundo con relacion a sus mercados,
puntualmente el mercado de los futuros de agua. Es de suma importancia hacer un analisis
de los derivados financieros que actualmente se ofrecen en el mercado bursatil del pais,

puntualmente los futuros. Cuando en un mercado bursatil se comercia un contrato de futuro,



se esta comprometiendo la compra o venta de una materia prima que debe ser entregada en

cierta fecha.

Mediante la presente investigacion, se pretende llegar a determinar si el mercado bursatil
ecuatoriano esta en capacidad de comerciar este tipo de contratos y de que forma hacerlo. Se
llegard a demostrar cuales son las actuales falencias que se presentan en el mercado para

poder llegar a hacerlo, y los beneficios que esto podria representar para el pais.

Palabras Claves: Agua, Derecho Fundamental al Agua, Recursos Publicos, Sectores
Estratégicos, Cambio Climatico, Mercado de Valores, Mercado Bursatil, Bolsa de Valores,

Derivados Financieros, Contrato de Futuros, Futuro



ABSTRACT

Water is a vital resource for the survival of all living things. Being a limited resource
on the planet, there is growing concern about its current and future availability. Increasingly,

there are more climate concerns, a growing population, and a raise in agricultural production.

It is for this reason that, as a private initiative directed to improve the water
management at the end of 2020 in the state of California, water began to trade in the future
market for raw materials, as happens with gold or oil. Because of this, the value of water will
be subject to changes and variations, like any other product that is listed on the stock

exchanges.

It is essential in this research work to consider that the State has the right to administer
the strategic sectors of the country, and water is, according to the Constitution, a strategic

resource.

As this reality that world markets live is undeniable, it is essential to carry out an
analysis on the regulatory framework that regulates the stock market that exists in Ecuador.
In this way, it will be possible to determine if the current Ecuadorian regulatory framework
allows or not to adapt to what is happening in the world in relation to its markets, specifically
the water futures market. It is very important to make an analysis of the financial derivatives
that are currently offered in the country's stock market, specifically the futures. When a
futures contract is traded in a stock market, the purchase or sale of a raw material that must

be delivered on a certain date is being committed.



Through this investigation, it is intended to determine if the Ecuadorian stock market
can trade this type of contracts and in what way to do it. It will be possible to show which
are the current shortcomings that are present in the market to be able to do so, and the benefits

that this could represent for the country.

Key Words: Water, Fundamental Right to Water, Public Resources, Strategic Sectors,
Climate Change, Stock Market, Stock Market, Stock Market, Financial Derivatives, Futures

Contract, Future
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INTRODUCCION

1. Antecedentes y Justificacion del Tema

El agua es un recurso vital para la supervivencia de todos los seres vivientes. Al ser un
recurso limitado en el planeta, existe una creciente preocupacion por su disponibilidad y
accesibilidad en el futuro. Cada vez existen mas preocupaciones por el cambio climatico, una
poblacién que va en aumento y una produccion agricola que sigue creciendo. En funcion de
esta creciente necesidad por este recurso, en el 2018 en Estados Unidos, Nasdaq (indice
bursatil), VelesWater (compafiia de productos financieros) y WestWater Reaserch LLC
(compania financiera especializada en investigacion de mercados de agua) se asociaron para
desarrollar el Nasdaq Veles California Water Index (en adelante denominado como “NQH20
INDEX”) (GMEGroup, 2020). Este indice rastrea el precio de los derechos de agua en las
cinco regiones mas grandes y activas comercialmente en el estado de California. A finales
del 2020, el agua comenzo a cotizar en el mercado de futuros de materias primas. Como
consecuencia de esto, en este mercado, el precio del agua ird sufriendo cambios como

cualquier otro producto que cotiza en las bolsas de valores (GMEGroup, 2020).

Pero ;como manejan los participantes del mercado el riesgo asociado con los cambios en
la oferta y la demanda de agua? El contrato de futuros del Nasdaq Veles California Water
Index de CME Group es el primer contrato de futuros de este tipo que permite a los
participantes del mercado gestionar la exposicion financiera asociada con el riesgo del
mercado de agua mas grande y dindmico de Estados Unidos A través de contratos de futuros,
la bolsa de valores comenzo a comerciar el agua, permitiendo a los participantes del mercado

intercambiar un precio por cantidades determinadas de agua en un futuro. Para controlar los
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riesgos que estas inversiones representan en Estados Unidos existe la Comision de Bolsa de
Valores. “La Comision de Bolsa de Valores (SEC, por su sigla en inglés), que protege a los
inversionistas y mantiene la integridad de los mercados de valores. Asi mismo combate el
fraude en el sector de la inversion en valores para seguridad que los mercados de valores sean
justos” (SEC, 2021). La SEC es la agencia gubernamental estadounidense encargada de

conservar la probidad de mercados controlando y mitigando riesgos existentes.

“En los ultimos 30 afios, los sistemas financieros de todo el mundo han experimentado
cambios revolucionarios. Las personas pueden pedir cantidades mayores a tasas mas bajas
que nunca, invertir en una variedad de instrumentos que satisfacen todos los perfiles posibles
de riesgos y rendimiento, y compartir riesgo con extrafios en todo el mundo” (Raghuram,
2005). Los varios avances en tecnologia, la facilidad que existe para procesar y acceder a la
informacion y los pasos agigantados que se ha dado en al &mbito del desarrollo comercial y
financiero son solo algunos de los elementos que han contribuido a este creciente uso de

instrumentos financieros en el mundo.

El objetivo 6 de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas
establece que es fundamental “(...) Garantizar la disponibilidad de agua y su gestion
sostenible y el saneamiento para todos (...) (NNUU, 2016)”. En el contexto nacional, es
fundamental hacer énfasis en la importancia que el agua tiene en el Ecuador. “El agua es
patrimonio natural, estratégico y de bien publico, que debe ser usado en armonia integrando
valores sociales, comunitarios y politicos.” (Constitucion de la Republica del Ecuador, 2008).
Es indudable que vivimos en un pais con fuentes enormes e incuantificables de agua.
“Ecuador es un pais rico en agua, su disponibilidad triplica la medida internacional (...)”

(Martinez, 2017). Ahora bien, es fundamental aclarar que, en el Ecuador, el agua es un
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derecho fundamental. Conforme lo establece el Art. 12 de la Constitucion, “El derecho
humano al agua es irrenunciable. El agua constituye patrimonio nacional estratégico de uso

publico, imprescriptible, inembargable y esencial para la vida”

Toda vez que se ha llegado a determinar la importancia vital y legal que el agua tiene en
nuestras vidas, es importante determinar en qué medida el actual marco normativo
ecuatoriano esta en capacidad de afrontar realidades econdmicas con relacion a este bien. El
agua es un bien cuyo precio es rastreado por lo menos por un indice en la Bolsa de Valores
de California. También se ha logrado determinar que en el Ecuador existe abundancia de un
bien que en el mediano plazo sera escaso. Por esta razon este andlisis es fundamental. Ante

una realidad inminente, debemos estar preparados.

La presente propuesta de investigacion se centrara en un instrumento juridico financiero
puntual: los contratos de futuros. “Los mercados de futuro consisten la realizacién de
contratos de compra o venta de ciertas materias en una fecha futura, pactando en el presente
el precio, la cantidad y la fecha de vencimiento” (Martin, 2018). Los futuros funcionan como
una especie de “seguros”, mediante los cuales, a través de un precio ya establecido, se permite

el acceso a un bien determinado en el futuro.
2. Definicién del Ambito de Investigacion

Es una realidad que los mercados financieros evolucionan mucho mas rapido que el
derecho. Es por este motivo que, ante una situacion actual en la que se avizora un crecimiento
de un mercado de futuros del agua en los mercados financieros mundiales, es fundamental
determinar el alcance que estos pueden tener en el Ecuador. En la presente investigacion se

analizara el actual marco normativo ecuatoriano que regula al agua y su gestion en el
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Ecuador, junto con la estructura de las bolsas de valores que existen y como estas comercian
contratos de futuros conforme a la legislacion local; al hacer esto, se llegara a determinar la

viabilidad de negociar y comercializar en mercados de futuros de agua.

3. Objetivos

3.1. Objetivo General

3.1.1. Determinar si el actual marco normativo ecuatoriano permite la comercializacion
de contratos de futuros de agua.

3.2.0bjetivos Especificos

3.2.1. Explorar el marco normativo que regula el agua en el Ecuador;

3.2.2. Explorar el marco normativo nacional que regula los futuros en el Ecuador y
evaluar si cumple con los estdndares internacionales de este tipo de contratos
financieros;

3.2.3. Identificar las limitaciones que tiene el actual marco normativo ecuatoriano para
el establecimiento de un mercado de futuros de agua; de esta forma de llegara a
determinar si es procedente o no este tipo de contratos en nuestra legislacion;

3.2.4. Exponer los beneficios que este tipo de contratos tendria para el Ecuador.

3.3. Recomendaciones

3.3.1. Proponer soluciones claras y al actual marco normativo para lograr que exista un

mercado de futuros de agua en el Ecuador.

4. Metodologia

4.1.Tipo de Estudio
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En el presente trabajo de investigacion se realizard un proceso exploratorio, mediante la
cual se pretenderd examinar el tema de investigacion y los objetivos especificos. Para
llegar a desarrollar adecuadamente los objetivos especificos y determinar las
conclusiones respectivas en cada uno de ellos, se tendrd que emplear distintos métodos

de investigacion.

4.2. Introduccion

Para hacer una introduccion del trabajo de investigacidon, se utilizara el método
descriptivo. Aqui lo que se pretenda es dar una vision general del trabajo de investigacion

con datos concisos y solidos relacionados con los mercados de futuros de agua.

4.3.0bjetivo Especifico Primero

Para la consecucion del objetivo especifico primero, se aplicard un método analitico,
donde se donde se revisara la Doctrina, Derecho comparado y normativa ecuatoriana que
engloba el marco normativo del agua en el Ecuador. En funcion de esta técnica, se podra
tener un panorama claro del marco normativo del agua en el Ecuador, de lo que ha dicho

la Doctrina al respecto, y de ser el caso, Jurisprudencia.

4.4.0bjetivo Especifico Segundo

Continuando con el segundo objetivo de la investigacion, se explorard el marco
normativo nacional que regula los futuros en el Ecuador y si este marco normativo
cumple con los estdndares internacionales de este tipo de contratos financieros, también
se utilizara el método de investigacion analitico donde se revisara el marco normativo,

la Doctrina, Derecho comparado y Jurisprudencia.
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4.5.0bjetivo Especifico Tercero

Para poder identificar las limitaciones que tiene el actual marco normativo ecuatoriano
para el establecimiento de un mercado de futuros de agua y de esta forma de llegara a
determinar si es procedente o no este tipo de contratos en nuestra legislacion, se utilizara
el método correlacional, el mismo que tiene una vision empirica. De esta forma se
correlacionard los dos primeros objetivos con el tercero y se conseguira el tercer objetivo

de la investigacion.

4.6. Objetivo Especifico Cuarto

El ultimo de los objetivos especificos propuestos en la investigacion es exponer los
beneficios que este tipo de contratos tendria para el Ecuador. Para conseguir este objetivo,
se utilizara un método analitico, para exponer los beneficios de este tipo de contratos en

paises que lo han adoptado.

4.7. Recomendaciones

Finalmente, se propondréan soluciones claras y al actual marco normativo para lograr que
exista una mejora sustancial en la gestion del agua en el Ecuador junto con una mejoria

estructural en las bolsas de valores locales.

5. Explicacion de los Capitulos y de las Conclusiones de la Investigacion

A lo largo del primer capitulo, se realizard un analisis exhaustivo que regula el derecho al

agua en el Ecuador. Como consecuencia de la Constitucion del 2008, el agua paso6 a tener

una importancia normativa vital que antes no tenia. Ademas del analisis del marco normativo

ecuatoriano que regula el agua, se realizard un analisis comparativo de otras regiones del
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mundo y paises en donde el agua tiene una importancia y una transcendencia significativa
dentro de su ordenamiento juridico. En este capitulo también se hard una revision global de

instrumentos internacionales y jurisprudencia con relacion a este recurso.

En el segundo capitulo se hard un andlisis del marco normativo que regula los derivados
financieros, como estos productos han ido evolucionando y han cambiado a la banca de
inversion, y finalmente se llegara al contrato de futuros. En este capitulo también se hara un

barrido de como funciona este contrato en la region y alrededor del mundo.

Con la informacion recopilada en el primer y segundo capitulo, en el tercer capitulo se hara
un analisis para determinar la viabilidad de implementar este tipo de contratos en el mercado
nacional conforme a lo que establece el marco normativo vigente. Es indudable que existen
complicaciones por la jerarquia constitucional que tiene el agua en el Ecuador, por lo que se

identificaran las limitaciones que existen actualmente para desarrollar este mercado.

En las conclusiones se expondra las actuales realidades del marco normativo ecuatoriano que
limitan la capacidad de operadores econdmicos para comercializar con contratos de futuros

dentro de bolsas de valores.
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CAPITULO 1: MARCO NORMATIVO E INSTITUCIONAL QUE REGULA EL

AGUA EN EL ECUADOR

1.1.1. Introduccion

Al hablar del agua como un elemento fundamental de la vida, existen tres situaciones que
generan preocupacion constante y creciente. Son estos tres elementos que obligan a gobiernos
y a organismos internacionales a encontrar soluciones innovadoras, puntuales y aplicables
sobre la forma en la que se debe aplicar politicas sobre la forma en la que se debe manejar el

aguay su gestion.

En primer lugar, estan las preocupaciones asociadas al cambio climatico. La forma en la
que ha evolucionado el cambio climdtico y como se lo evaltia hoy en dia hace que la
disponibilidad del agua sea menos predecible. El1 9 de agosto de 2021, el Grupo
Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico de las Naciones Unidas emitid
un comunicado de prensa mediante el cual se comunica algunos de los cambios observados
en el clima durante el ultimo ciclo de evaluacion (2015-2021). En el comunicado que se titula
“El cambio climatico es generalizado, rdpido y se esta intensificando”, los expertos
transmiten como principal hallazgo a su investigacion que “Como consecuencia del cambio
climatico, las diferentes regiones experimentan cambios, que se intensificaran si aumenta el
calentamiento; en particular cambios en la humedad y la sequedad, los vientos, la nieve y el
hielo, las zonas costeras y los océanos” (Naciones Unidas, 2021). Adicionalmente, este
comunicado de prensa informa que “El cambio climatico esta intensificando el ciclo
hidrolégico. Esto conlleva una mayor intensidad de las precipitaciones y las inundaciones

asociadas, asi como unas sequias mds intensas en muchas regiones”. El cambio de
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temperaturas ha hecho que cada vez exista menos disponibilidad de agua alrededor del
mundo; se ha reportado que el nivel del mar ha subido por el constante descongelamiento de

glaciares, al igual que han bajado los niveles de afluencia de rios y glaciares.

En segundo lugar, la poblacion mundial ha crecido de manera desenfrenada y mucho mas
rapido de lo que se pudo haber previsto. Segun las Naciones Unidas, “En 2050 (...) se
estimada que la poblacion mundial era de 2.600 millones de personas. Se alcanzaron los
5.000 millones en 1.987 y, en 1999, los 6.000. En octubre de 2011 se estimada una poblacién
de 7.000 millones de personas. (...) Se espera que la poblacién mundial aumente en 2.000
millones de personas en los proximos 30 afos, pasando de los 7.700 millones actuales a los
9.700 millones en 2050, pudiendo llegar a un pido de cerca de 11.000 millones para 2100
(Naciones Unidas, 2019). Las Naciones Unidas expresaron su preocupacion ante la actual y
eventual escases de agua en el mundo ante la creciente poblacion, cuando al establecer al
agua como un desafio global teniendo en cuenta que “(...) a medida que crece la poblacion
mundial se genera una necesidad creciente de conciliar la competencia entre las demandas
comerciales de los recursos hidricos para que las comunidades tengan lo suficiente para

satisfacer sus necesidades.”

Finalmente, la tercera situacidon que genera preocupacion es consecuencia de la creciente
poblacidn, y es que para dar abastecimiento a esta creciente poblacion existe una necesidad
de aumentar de aumentar proporcionalmente la produccion agricola en el mundo. Segin
datos del Banco Mundial, “(...) la agricultura se ocupa el 70% del agua que se extrae en el

mundo. (...) Se espera que la competencia por los recursos hidricos
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aumente en el futuro, poniendo especial presion sobre la agricultura.” (Hagbrink, 2021).
Es un efecto de la causa, que al crecer la poblacion en la manera en que crece, la necesidad

de aumentar la produccion agricola crece.

Estos son solamente tres de los motivos principales por los que, organismos
internacionales y gubernamentales han decidido regular, mediante tratados internacionales,
constituciones o leyes locales (en el caso del Ecuador organicas) el derecho al agua. A
continuacion, se detallara el marco normativo que regula el derecho al agua en el Ecuador,
los tratados que el Ecuador ha ratificado en esta materia y como, dentro de su ordenamiento

juridico lo ha introducido como un derecho fundamental.

1.1.2. Marco Institucional del Estado ecuatoriano

En los Estados modernos el poder publico estd distribuido entre una serie de entes y
organos (Loewenstein, 1964). La primera gran clasificacion de estos entes comprende a los
llamados entes territoriales que incluye a los municipios y otros entes intermedios
dependiendo de la forma politica que cada pais haya adoptado (por ejemplo, estados
federados, regiones, provincias) quienes gozan de personalidad juridica de derecho publico.
En forma paralela a las entidades territoriales, se encuentra una multiplicidad de entidades
que también gozan de personalidad juridica de derecho publico, pero para los cuales el
elemento territorial no es esencial (Garcia de Enterria & Ramoén, 1999) . Estos entes son
creados por los entes territoriales en sus diferentes niveles (nacional, municipal, etc.) y que
si bien estan dotados de personeria juridica su unico propdsito es que asuman objetivos

especificos propios del Estado. Como personas juridicas, estos entes instrumentales son
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creados para que el Estado pueda cumplir con sus funciones de una manera mas eficiente,

segiin Miguel navajas Rebollar (Nava & Navajas Rebollar, 2000).

En lo que a Ecuador respecta, la Constitucion ecuatoriana establece los cimientos de
dichos entes instrumentales u organismos que conforman el Estado ecuatoriano en su articulo
225, al establecer que:

“[e]l sector publico comprende: 1. Los organismos y dependencias de las funciones
Ejecutiva, Legislativa, Judicial, Electoral y de Transparencia y Control Social. 2. Las
entidades que integran el régimen autonomo descentralizado. 3. Los organismos y
entidades creados por la Constitucion o la ley para el ejercicio de la potestad estatal,
para la prestacion de servicios publicos o para desarrollar actividades economicas
asumidas por el Estado. 4. Las personas juridicas creadas por acto normativo de los

)

gobiernos autonomos descentralizados para la prestacion de servicios publicos.’

En consecuencia, la nocion de Estado ecuatoriano contempla a diferentes entes
instrumentales con personeria juridica propia que lo componen. Solo para citar algunos
ejemplos de estas entidades —y que guardan relacidon con la presente investigacion— se
encuentran el Ministerio de Energia y Recursos Naturales No Renovables, el Ministerio de
Economia y Finanzas, la Procuraduria General del Estado (entidades, todas ellas, que
pertenecen a la Funcion Ejecutiva del Estado ecuatoriano mas alla de que compartan o no la
misma personalidad juridica que la Administracion Publica Central). Por otro lado, podemos
citar a la Fiscalia General del Estado (que pertenecen a la Funcion Judicial del Estado
ecuatoriano), la Contraloria General del Estado (que pertenecen a la Funcién de

Transparencia y Control Social).
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1.1.3. Marco normativo
Segun Daniela Salazar (Salazar, 2016), 1a Constitucion del 2008 aprobada en Montecristi
introduce por primera dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano conceptos como la
Pachamama (concepto que significa reconocer a la naturaleza como sujeto de derechos) y el
Sumak Kawsay. Como se explicard a continuacion, la Constitucion “(...) desarrolla el amplio
conjunto de los derechos que otorgan significado normativo al Buen Vivir, empezando con
los derechos del agua y la alimentacion (...)”.

1.1.4. Constitucion

Sin duda alguna que uno de los puntos fundamentales que se buscaba introducir en la
Constitucion del 2008, teniendo en cuenta las nuevas tendencias sociales y ambientales
alrededor del mundo, era el tratamiento que se le debia dar al agua dentro de nuestro marco
normativo. “La tesis que se levantd, con respaldo de la mayoria de los asambleistas de la
tendencia progresista, fue la de establecer que el agua es un derecho humano fundamental”
(Acosta & Martinez, 2010). En el predmbulo de la Constitucion, podemos ver que la
intencioén que los legisladores buscaban es “(...) construir una nueva forma de convivencia
ciudadana, en diversidad y armonia con la naturaleza, para alcanzar el buen vivir, el Sumak
Kawsay”. Andrés Martinez, en su libro “El derecho al agua en el Ecuador”, resume lo antes
dicho de manera sucinta. “El Ecuador es “un Estado Constitucional de Derecho y Justicia”,
conforme lo define la Constitucion de la Republica que busca la construccion de un Estado,

al cual se lo denomina como del “Sumak Kawsay” o “Buen Vivir” (...)” (Martinez, 2017).

Por lo tanto, la Constitucion del 2008 trajo consigo la necesidad de cambiar la forma en

la que se concibe al agua; este elemento de la naturaleza deja de ser concebido como un bien
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y pasa a ser concebido como un derecho. Esto se vera de manera sistematica a lo largo de

toda la Constitucion.

El articulo 1 de la Constitucion introduce un concepto fundamental para entender la
forma en la que se debe concebir cualquier recurso natural, entre ellos el agua. El tercer
parrafo del articulo 1 establece que “Los recursos naturales no renovables del territorio del
Estado pertenecen a su patrimonio inalienable, irrenunciable e imprescriptible”. Los recursos
naturales no renovables reciben un especial tratamiento por parte de la Constitucion. La razon
para ello radica en la importancia que tienen en el desarrollo econdmico del Ecuador. Este
concepto de pertenencia de recursos naturales no renovables del Estado también aparece en
el articulo 317 de la Constitucion, donde, ademas, se establece que su gestion correspondera

al Estado ecuatoriano.

Los recursos naturales no renovables pertenecen al patrimonio inalienable e
imprescriptible del Estado. En su gestion, el Estado priorizara la responsabilidad
intergeneracional, la conservacion de la naturaleza, el cobro de regalias u otras
contribuciones no tributarias y de participaciones empresariales; y minimizara los

impactos negativos de cardcter ambiental, cultural, social y economico.”

El articulo 317 hace hincapié¢ en este concepto que todos los recursos naturales no
renovables pertenecen al patrimonio inalienable e imprescriptible del Estado. Ademas, se
menciona que el Estado debe priorizar la conservacion de la naturaleza. Como se ha
mencionado anteriormente, el agua es, sin duda alguna, un elemento fundamental de la

naturaleza.
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Para entender el régimen de los sectores estratégicos en el Ecuador, hay que
mencionar el articulo 316 de la Constitucion. Este articulo establece que el Estado podré, de
manera excepcional, delegar a la iniciativa privada la ejecucion de actividades relacionadas

en sectores estratégicos.

El Art. 408 reitera el concepto de propiedad inalienable e imprescriptible del Estado,

pero anadiéndole la caracteristica de ser “inembargables”.

La Constituciéon introduce todo un capitulo relacionado con la biodiversidad y los
recursos naturales. Dentro de este capitulo, la seccion sexta contiene exclusivamente

provisiones relacionadas con el agua. El articulo 411 establece que:

“El Estado garantizara la conservacion, recuperacion y manejo integral de los
recursos hidricos, cuencas hidrogrdficas y caudales ecologicos asociados al ciclo
hidrologico. Se regulard toda actividad que pueda afectar la calidad y cantidad de
agua, y el equilibrio de los ecosistemas, en especial en las fuentes y zonas de recarga

de agua.

La sustentabilidad de los ecosistemas y el consumo humano seran prioritarios en el

1

uso y aprovechamiento del agua.’

Inmediatamente después se vuelve a mencionar a la Autoridad a cargo de la gestion
del agua, y le otorga la responsabilidad de controlar, planificar y regular la gestion del agua

en el pais.

En similar sentido, el articulo 313 de la Constitucion establece que el Estado

ecuatoriano “(...) se reserva el derecho de administrar, regular, controlar y gestionar los
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sectores estratégicos”. El articulo continia estableciendo que “Los sectores estratégicos, de
decision y control exclusivo del Estado, son aquellos que por su transcendencia y magnitud
tienen decisiva influencia econdémica, social, politica o ambiental, y deberdn orientarse al
pleno desarrollo de los derechos y al interés social.”. Finalmente, se define cuales son los
sectores estratégicos de la siguiente manera: “Se consideran sectores estratégicos la energia
en todas sus formas, las telecomunicaciones, los recursos naturales no renovables y la
refinacion de hidrocarburos, la biodiversidad y el patrimonio genético, el espectro

radioéctrico, el agua, y los demés que determine la ley.”.

Teniendo en cuenta que el agua es considerada un sector estratégico para el Estado
ecuatoriano, es fundamental hacer una revision sobre las provisiones constitucionales que

regulan del agua dentro de la Constitucion.

El articulo 3 de la Constitucion establece que es un deber primordial del Estado el
garantizar el agua para sus habitantes. Esto es fundamental para concebir el cambio de
paradigma que se menciond anteriormente; no solo que el agua es un derecho, sino que es un
deber primordial del Estado garantizarlo para todos sus habitantes. “(...) se concluye la
importancia que tiene el derecho al agua, y, en consecuencia, su forma de gestion por parte
del Estado, el cual tiene como deber primordial (...) el garantizar precisamente sin

discriminacion alguna el efectivo goce de este derecho.” (Martinez, 2017).

La seccion primera del capitulo segundo de la Constitucion contiene todo un apartado
relacionado con el agua y la alimentacion. El articulo 12 de la Constitucion establece lo
siguiente: “Art. 12.- El derecho humano al agua es fundamental e irrenunciable. El agua

constituye patrimonio nacional estratégico de uso publico, inalienable, imprescriptible,
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inembargable y esencial para la vida.”. Siguiendo en este capitulo de la constitucion en la
seccion séptima, denominada Salud, el articulo 32 vuelve a mencionar que el Estado debera
garantizar el derecho al agua, ya que este es un sustento del buen vivir. Segin Alcides
Antines y Lenin Lucas, el agua paso de ser una necesidad humana bésica a ser un derecho

humano, teniendo en cuenta que tiene un valor social y ambiental que no se puede cuantificar.

El articulo 66 de la Constitucion es sin duda alguna uno de los més importantes e
innovadores de la legislacion ecuatoriana. Siendo un articulo que contiene 29 numerales con
reconocimientos y garantias de derechos del Estado hacia sus ciudadanos. El numeral 2 de
este articulo establece que el estado ““(...) reconoce y garantiza a las personas el derecho a

una vida digna, que asegure la salud, alimentacion y nutricion, agua potable (...).”.

Posteriormente, entramos al capitulo séptimo de la Constitucioén: derechos de la
naturaleza. Aqui la Constitucion introduce el concepto de la naturaleza como sujeto de
derechos, dentro del cual le otorga dos derechos fundamentales: 1) el derecho a que se respete
su existencia y el mantenimiento y regeneracion de sus ciclos vitales, y ii) el derecho a la
restauracion. También existe una obligacion del Estado a incentivar a personas para que

protejan la naturaleza, respetando los elementos fundamentales de los ecosistemas.

Al llegar al capitulo primero de las garantias constitucionales, podemos encontrar las
condiciones fundamentales que se deben cumplir para establecer politicas publicas, dar un
correcto servicio publico y garantizar la participacion ciudadana en estos procesos. El articulo

85 determina lo siguiente:
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“Art. 85.-La formulacion, ejecucion, evaluacion y control de las politicas publicas y
servicios publicos que garanticen los derechos reconocidos por la Constitucion, se
regularan de acuerdo con las siguientes disposiciones:

1. Las politicas publicas y la prestacion de bienes y servicios publicos se orientardn

a hacer efectivos el buen vivir y todos los derechos, y se formularan a partir del
principio de solidaridad.

El articulo antes citado, deja claro que es una competencia exclusiva del Estado
establecer politicas publicas para la prestacion de bienes y servicios para hacer efectivo los
derechos del buen vivir. Dentro de estos bienes, efectivamente entraria el agua, que, como se
establecio anteriormente, es un bien estratégico. Es por eso que el Estado podria implementar

cualquier tipo de politica publica para determinar cierto tipo de manejo de este bien.

El Capitulo Cuarto del Titulo V de la Organizacion Territorial del Estado contiene el
régimen de competencias del Estado. Dentro de este capitulo, el articulo 261 establece que
“El Estado central tendrda competencias exclusivas sobre: (...) 7. Las areas naturales
protegidas y los recursos naturales”. Esto empatard posteriormente con la facultad que tiene
el Estado central de otorgar a la iniciativa privada la facultad de manejar recursos naturales

de manera excepcional.

Casi inmediatamente después, el Titulo VI establece el régimen de desarrollo. Como
establece el articulo 275, el régimen de desarrollo es el conjunto organizado, sostenible y
dinamicos de los sistemas economicos, politicos, socioculturales y ambientales que
garantizan la realizacion del buen vivir. Este régimen de desarrollo se lo implementa desde
la Constitucion del 2008 con la intencidén de lograr algunos objetivos, entre los cuales, para

proposito de la siguiente investigacion, son relevantes los siguientes:
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1. Mejorar la calidad y esperanza de vida, y aumentar las capacidades y
potencialidades de la poblacion en el marco de los principios y derechos que
establece la Constitucion.

4. Recuperar y conservar la naturaleza y mantener un ambiente sano y sustentable
que garantice a las personas y colectividades el acceso equitativo, permanente y
de calidad al agua, aire y suelo, y a los beneficios de los recursos del subsuelo y

del patrimonio natural.

Relacionando lo expuesto anteriormente, para la consecucion del buen vivir el
articulo 277 establece que el Estado tendra 6 deberes generales, los cuales se enumeran a

continuacion;

1. Garantizar los derechos de las personas, las colectividades y la naturaleza.

2. Dirigir, planificar y regular el proceso de desarrollo.

3. Generar y ejecutar las politicas publicas, y controlar y sancionar su
incumplimiento.

4. Producir bienes, crear y mantener infraestructura y proveer servicios publicos.

5. Impulsar el desarrollo de las actividades econémicas mediante un orden juridico
e instituciones politicas que las promuevan, fomenten y defiendan mediante el
cumplimiento de la Constitucion y la ley.

6. Promover e impulsar la ciencia, la tecnologia, las artes, los saberes ancestrales y
en general las actividades de la iniciativa creativa comunitaria, asociativa,

cooperativa y privada.

28



En este contexto de andlisis constitucional del agua en el Ecuador, y teniendo en
cuenta la materia del presente estudio, el articulo 282 se vuelve fundamental dentro de este
andlisis. El segundo parrafo de este articulo establece lo siguiente: “Se prohibe el latifundio
y la concentracion de la tierra, asi como el acaparamiento o privatizacion del agua y sus
fuentes”. Todo esto va atado con lo que se ha analizado con relacion a la pertenencia estatal
de todos los recursos naturales no renovables. Al ser el agua un bien. De suma importancia,
al ser un recurso natural y al estar nombrado dentro de los sectores estratégicos dentro de la
Constitucion, es solo loégico que el Estado prohiba su acaparamiento y la privatizacion de sus
fuentes. El tercer parrafo del mismo articulo contintia de la siguiente forma: “El Estado
regulara el uso y manejo de agua de riego para la produccion de alimentos, bajo los principios
de equidad, eficiencia y sostenibilidad ambiental.” Segiin Andrés Martinez, esto tuvo que ser
regulado “por influencia de las comunidades y pueblos indigenas, asi como montubios,
debido a la acumulacion del liquido vital por parte de particulares y compaiiias, quienes dados
sus ingentes recursos pudieron almacenar gran cantidad de agua, dejando sin sustento para el

riego de los huertos agricolas (...)” (Martinez, 2017).

En similar sentido al articulo mencionado en el parrafo anterior, la Constitucion
introduce el articulo 318. Se ratifica el concepto que el agua es patrimonio nacional
estratégico de uso publico, dominio inalienable e imprescriptible del Estado; el mismo
Andrés Martinez menciona en su libro que “La carta fundamental realiza también, un
pronunciamiento de corte ideoldgico (...) al prohibir de manera categdrica la privatizacion
del agua, insistiendo que su gestion solo podra ser publica o comunitaria .” (Martinez, 2017).
El ultimo parrafo de este articulo establece que la Autoridad inica del agua sera responsable

de la planificacion de los recursos hidricos destinados a consumo humano, riego, caudal
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ecoldgico y actividades productivas. “La Secretaria Nacional del Agua es la entidad que
deberia ejercer la rectoria de los recursos hidricos en el Ecuador (...)” (Fernandez & Buitron

Cisneros, 2011).

También es de interés tratar la politica econdmica contemplada en la Constitucion
teniendo en cuenta el presente tema de investigacion. El articulo 284 establece 9 objetivos, y

cada uno de ellos va concatenado con el otro. A continuacion, se los enuncia:

3. Asegurar la soberania alimentaria y energética.

8. Propiciar el intercambio justo y complementario de bienes y servicios en
mercados transparentes y eficientes.

9. Impulsar un consumo social y ambientalmente responsable.

El numeral 3 del articulo antes mencionado es fundamental para la linea de
investigacion propuesta. El control del Estado con relacion al agua va directamente
relacionado con la soberania alimentaria y energética del pais. Es por este motivo que es tan
sensible proponer cualquier iniciativa que involucre de manera directa o indirecta el manejo
de este recurso. Por su lado, el numeral 3 establece que se debe proporcionar un intercambio
de bienes y servicios en mercados transparentes y eficientes. Esto es fundamental para la
presente investigacion, teniendo en cuenta que se analizara la factibilidad de establecer un
mercado de futuros de agua en el Ecuador. En caso de poder implementarse, este debera ser
transparente y eficiente. Finalmente, tal como lo determina el numeral 9, al impulsar un
consumo social y ambientalmente responsable, se abre las puertas para poder establecer de

manera adecuada un mercado sustentable de futuro de agua en el pais.

30



De la revision realizada a las regulaciones contempladas en el Ecuador relacionadas

con el agua, se llega a tres conclusiones fundamentales:

1.

Se introduce el concepto del Sumak Kawsay, con la intencion de construir una
nueva forma de convivencia ciudadana, en diversidad y armonia con la naturaleza,
para alcanzar el buen vivir;

El Estado ecuatoriano se reserva el derecho de administrar, regular, controlar y
gestionar los sectores estratégicos. Los sectores estratégicos, de decision y control
exclusivo del Estado, son aquellos que por su transcendencia y magnitud tienen
decisiva influencia econdmica, social, politica o ambiental, y deberan orientarse
al pleno desarrollo de los derechos y al interés social. Ademas, de manera
excepcional, delegar a la iniciativa privada la ejecucion de actividades
relacionadas en sectores estratégicos;

Finalmente, es fundamental aclarar que el Estado garantizard la conservacion,
recuperacion y manejo integral de los recursos hidricas, cuencas hidrograficas y
caudales ecologicos asociados al ciclo hidroldgico. Se regulara toda actividad que
pueda afectar la calidad y cantidad de agua, y el equilibrio de los ecosistemas, en

especial en las fuentes y zonas de recarga de agua.

1.1.5. Tratados Internacionales

El predmbulo de la Declaracion Universal de los Derechos Humanos que fue adoptada

y proclamada por la Asamblea General de las Naciones Unidas en su resolucion 217 A (III)

de 10 de diciembre de 1948 contiene elementos que son fundamentales para analizar como

ha evolucionado dentro de nuestra legislacion ciertos derechos fundamentales, tales como el
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derecho al agua. “Considerando que la libertad, la justicia y la paz en el mundo tienen por
base el reconocimiento de la dignidad intrinseca y de los derechos iguales e inalienables de
los miembros de la familia humana.”. Aqui se ven por primera vez conceptos que se
consideran principios fundamentales hoy en dia en nuestra legislacion, tales como la dignidad
humana, derechos de la familia, la justicia y la paz. Si a este predmbulo se relaciona con el
articulo 25 de esta declaracion, que establece que “Toda persona tiene derecho aun nivel de
vida adecuado que le asegure, asi como a su familia, la salud y el bienestar, en especial la
alimentacion (...)”. Esta fue la primera vez que se abordd la materia de derechos humanos
desde un punto de vista de aplicacion progresista, al mencionar la salud y el bienestar de los

ciudadanos de cada pais (Acosta & Martinez, 2010).

Tuvieron que pasar mas de 20 afios desde la Declaracion Universal de Derechos
Humanos para que, el 16 de diciembre de 1966 la Asamblea General de las Naciones Unidas
adopte, ratifique y se adhiera al Pacto Internacional de Derechos Econdmicos, Sociales y
Culturales. A pesar de que este Pacto se adoptd en 1966, recién entrd en vigor el 3 de enero
de 1976. El articulo 1 de este pacto establece que todos los pueblos tienen el derecho a la
libre determinacion, estableciendo de esta firma de manera libre su condicion politica, la
forma en la que se establecera su desarrollo politico, social y cultural. Inmediatamente
después, el articulo 2 establece que “Para el logro de sus fines, todos los pueblos pueden
disponer libremente de sus riquezas y recursos naturales, sin perjuicio de las obligaciones
que derivan de la cooperacién econdmica internacional basada en el principio de beneficio
reciproco, asi como del derecho internacional. En ninglin caso podra privarse a un pueblo de
sus propios medios de subsistencia.”. Por primera vez se menciona en un Pacto Internacional

que los pueblos dispondran libremente de sus riquezas y recursos naturales. Se puede ver
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como lentamente el concepto de desarrollo econdmico a través de los recursos naturales va
evolucionando. Ademas, el articulo 12 también contempla el derecho de toda persona disfrute
del mas alto nivel posible de salud fisica y mental, “(...) convirtiéndose ya la salud en una

obligacion de los Estados frente a sus ciudadanos” (Martinez, 2017).

El siguiente paso en la evolucion del derecho al agua en tratados internacionales nace
en la Conferencia del Agua y Plan de Accion del Mar del Plata de 1977. Por primera vez en
este tipo de tratados “(...) se estudi6 en profundidad el tema relativo al acceso al agua y la
responsabilidad que tenian los Estados para garantizar su acceso (...) (Martinez, 2017)”. El
autor continua su analisis mencionando a la Declaracion de Rio sobre el Medio Ambiente y
Desarrollo de 1992, “(...) en la cual se alentaba a la consecucion de un desarrollo sostenible,
a través de una vida saludable (agua y saneamiento) y productiva siempre en armonia con el
medio ambiente, para lo cual se comprometian los Estados, a cooperar y a fortalecer la mejora
de la calidad de vida de las personas.”. Podemos ver dos avances fundamentales en el
desarrollo del derecho al agua en estos dos instrumentos mencionados. El primero de ellos
es la obligacion del Estado de garantizar a sus ciudadanos el acceso al agua. El segundo de
ellos es la meta que se plantea dentro de un instrumento internacional de obtener un desarrollo
sostenible; y el desarrollo sostenible se logrard a través de una vida saludable de los

ciudadanos, garantizando su acceso al agua y al saneamiento.

“A partir de la resolucion de las Naciones Unidas en la que declara el derecho al agua
como un derecho humano, es posible entender su importancia desde una perspectiva integral
en la que confluyen otros derechos como la salud, soberania alimentaria para el derecho a la
alimentacion, los derechos colectivos y de la naturaleza” (Fernandez & Buitron Cisneros,

2011). La resoluciéon mencionada por el autor se adoptd en noviembre del 2002, cuando “(...)
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en el 29° periodo de sesiones el Comité de Derechos Econdmicos, Sociales y Culturales de
la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), se adopt6 la Observacion General No. 15
(2003) sobre el derecho al agua como el derecho de cada uno a disponer de agua suficiente,
saludable, aceptable, fisicamente accesible y asequible para su uso personal y doméstico e

indispensable para una vida humana digna” (Rivas A. M., 2019).

Siguiendo con esta tendencia de lograr una vida humana digna y desarrollo
sustentable de los Estados, el 13 de septiembre de 2007 la Asamblea General de las Naciones
Unidas aprob¢ la resolucion No. 61/295 denominada Declaracion de las Naciones Unidas
sobre los derechos de los pueblos indigenas. Esta declaracion establece que los pueblos
indigenas tienen derecho al pleno goce de los derechos humanos proclamados en la
declaracion universal de derechos humanos y a sus normas. Para efectos de la presente
investigacion, el articulo 25 es fundamental; este articulo establece que los pueblos indigenas
tienen el derecho a fortalecer su relacion espiritual con sus territorios, aguas, mares, y otros
recursos naturales que han poseido. Lo que se trata de realizar a través de esto, es reafirmar
el derecho ancestral que tienen los pueblos indigenas con recursos naturales, particularmente
el agua. Adicionalmente, el articulo 29 de la Declaracion toma un paso fundamental con
relacion a la consecucion del desarrollo sostenible de los estados, otorgando a los pueblos
indigenas el derecho a la conservacion y proteccion al medio ambiente. Esto es algo que,
como se menciond en la seccidon constitucional, es recogido por nuestro ordenamiento

juridico, incluso otorgando derechos a la misma naturaleza.

A lo largo de los instrumentos mencionados anteriormente, se logré determinar que
los Estados tienen la obligacion de garantizar a sus ciudadanos un desarrollo sostenible de

sus derechos; de igual manera, se logré determinar que, el agua, es un recurso natural que, a
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través de los afios (tal como se ha ido plasmando en los instrumentos internacionales antes
mencionados) es fundamental para la consecucion del desarrollo sostenible. Ahora bien, al
ser una obligacion del Estado el garantizar el acceso al agua de sus ciudadanos, esto se vuelve
la prestacion de un servicio publico. Es aqui cuando la Carta Iberoamericana de Calidad de
la Gestion Publica del 2008 toma vigencia. A partir del 2008, se establecieron los siguientes
parametros para medir de manera integral la prestacion del servicio publico de agua que los

estados prestan a sus ciudadanos; estos parametros son los siguientes:

a) Cobertura

b) Oportunidad

¢) Calidad

d) Satisfaccion del cliente
e) Situacion financiera
f) Tarifas

g) Gestion de talento humano.

Afios después sobre la misma materia trata la Resolucion 64, 292-2010. ONU,
publicada por la Asamblea General de las Naciones Unidas el 3 de agosto de 2010 y aprobada
el 28 de julio de 2010. Esta resolucion menciona tres considerandos de suma importancia,

los cuales se describen a continuacion:

e Se menciona una profunda preocupacion por la cantidad de personas alrededor

del mundo que no tienen acceso a agua potable y saneamiento basico;

e Se reconoce la importancia que tiene para las personas el agua potable para las

personas; y,
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e Se reafirma la responsabilidad estatal de promover los derechos humanos.

Teniendo en cuenta estos tres considerandos fundamentales, la Asamblea General de
las Naciones Unidas procede a reconocer el derecho al agua como un derecho humano de la

siguiente manera:

“I. Reconoce que el derecho al agua potable y el saneamiento es un derecho humano
esencial para el pleno disfrute de la vida y de todos los derechos humanos;
2. Exhorta a los Estados y las organizaciones internacionales a que proporcionen
recursos financieros y propicien el aumento de la capacidad y la transferencia de
tecnologia por medio de la asistencia y la cooperacion internacionales, en particular
a los paises en desarrollo, a fin de intensificar los esfuerzos por proporcionar a toda
la poblacion un acceso economico al agua potable y el saneamiento;
3. Acoge con beneplacito la decision del Consejo de Derechos Humanos de pedir a
la experta independiente sobre las obligaciones de derechos humanos relacionadas
con el acceso al agua potable y el saneamiento que presente un informe anual a la
Asamblea Genera 113, y alienta a la experta independiente a que siga trabajando en
todos los aspectos de su mandato y a que, en consulta con todos los organismos,
fondos y programas pertinentes de las Naciones Unidas, incluya en el informe que le
presente en su sexagésimo sexto periodo de sesiones las principales dificultades
relacionadas con el ejercicio del derecho humano al agua potable y el saneamiento
v su efecto en la consecucion de los Objetivos de Desarrollo del Milenio.”
Nuevamente, para concluir la seccion de los tratados internacionales, se procedera a
hacer un recuento de los tres puntos mas importantes recogidos a lo largo de estos

documentos:
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1. Es un deber fundamental de los Estados la blisqueda de la consecucion de un
desarrollo sostenible, a través de una vida saludable, productiva y en armonia con
el medio ambiente;

2. Se reconoce que el derecho al agua potable y el saneamiento es un derecho
humano esencial para el pleno disfrute de la vida y de todos los derechos
humanos; vy,

3. Existen parametros para medir de manera integral la prestacion del servicio

publico de agua de los Estados.

1.1.6. Leyes Organicas

Conforme el analisis del marco regulatorio que regula el agua y su gestion en el
Ecuador, y de acuerdo con la jerarquia normativa establecida en la Constitucion, a
continuacion, se hard un andlisis de las leyes organicas que regulan este recurso en el pais.
El 6 de agosto de 2014 se publico en el Registro Oficial la Ley Organica de Recurso Hidricos,
Usos y Aprovechamiento del Agua. En los considerandos de ley organica se reafirman
conceptos constitucionales mencionados anteriormente, tales como aquellos contemplados
en los articulos 313 y 318; estos articulos contemplan principios como la declaracion del
agua como patrimonio nacional estratégico, siendo este un elemento vital para la naturaleza
y la existencia de los seres humanos; ademas se reafirma la responsabilidad del Estado de
administrar, controlar y gestionar los sectores estratégicos. Ademas, se reitera, en los

considerandos que toda forma de privatizacion del agua esta prohibida.

En otro considerando de suma importancia, en la Ley Organica de Recurso Hidricos,

Usos y Aprovechamiento del Agua se menciona que se ha incrementado sustancialmente la

37



poblacion del pais y, por lo tanto, es “(...) indispensable la expedicion de un nuevo cuerpo
legal, organico, justo y actualizado, que haga posible la practica del derecho humano al agua

que de respuesta a fundamentales exigencias sociales (...)".

Con los antecedentes expuestos, el articulo 1 de la Ley Orgénica de Recurso Hidricos,

Usos y Aprovechamiento del Agua establece como primer principio de la ley el siguiente:

“«

aturaleza juridica. Los recursos hidricos son parte del patrimonio natural del
Estado y serdan de su competencia exclusiva, la misma que se ejercera
concurrentemente entre el Gobierno Central y los Gobiernos Autonomos

Descentralizados, de conformidad con la Ley.

El agua es patrimonio nacional estratégico de uso publico, dominio inalienable,
imprescriptible, inembargable y esencial para la vida, elemento vital de la naturaleza

y fundamental para garantizar la soberania alimentaria.”

Este articulo reafirma lo establecido en la Constitucion y en tratados internacionales
de manera firme e inequivoca. El agua es patrimonio nacional estratégico esencial para la
vida. Otro de los principios ya mencionados en la constitucion, que se reafirman en el articulo
6 de la Ley Organica de Recurso Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua es la
prohibicion de privatizacion del agua. “En Montecristi (...) se aprobo un articulado que
establece el derecho humano al agua, impide su privatizacion, condona las deudas de agua
contraidas por los usuarios en extrema pobreza y establece la gestion publica y comunitaria
del agua” (Acosta & Martinez, 2010). Sigue el articulo 6 de esta Ley con un listado de las

prohibiciones relacionadas con le gestion del agua, las cuales se las enlista a continuacion:
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a. Toda delegacion al sector privado de la gestion del agua o de alguna de las
competencias asignadas constitucional o legalmente al Estado a través de la
Autoridad Unica del Agua o a los Gobiernos Auténomos Descentralizados;

b. La gestion indirecta, delegacion o externalizacion de la prestacion de los servicios
publicos relacionados con el ciclo integral del agua por parte de la iniciativa
privada;

c. Cualquier acuerdo comercial que imponga un régimen economico basado en el lucro
para la gestion del agua;

d. Toda forma de mercantilizacion de los servicios ambientales sobre el agua con fines
de lucro;

e. Cualquier forma de convenio o acuerdo de cooperacion que incluya clausulas que
menoscaben la conservacion, el manejo sustentable del agua, la biodiversidad, la
salud humana, el derecho humano al agua, la soberania alimentaria, los derechos
humanos y de la naturaleza, y,

f. El otorgamiento de autorizaciones perpetuas o de plazo indefinido para el uso o

aprovechamiento del agua.

Para los propdsitos de la presente investigacion, es relevante tener en cuenta el numeral
¢), ya que este establece que se prohibe cualquier acuerdo comercial que imponga un régimen
econdmico basado en el lucro para la gestion del agua. Mas adelante se analizard si esta es
una prohibicion expresa a la pregunta de investigacion planteada, teniendo en cuenta que a
través de un contrato futuro se pueden establecer acuerdos comerciales en base a acuerdos

economicos para la gestion del agua.
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En este punto de la investigacion, es fundamental hacer un paréntesis para hacer un breve
andlisis sobre las reglas de interpretacion de la ley contempladas en la legislacion
ecuatoriana. Al respecto, se debe mencionar el articulo 3 de la Ley Orgénica de Garantias
Jurisdiccionales y Control Constitucional. Este articulo establece que las normas
constitucionales se las debe interpretar en el sentido que mas se ajuste a la Constitucion de
manera integra, y en caso de duda, se debe interpretar en el sentido que mas favorezca a la
plena vigencia de los derechos reconocidos en la Constitucion. Adicionalmente se debe tomar
en cuenta el articulo 18 del Codigo Civil. Este articulo establece reglas de interpretacion
judicial de la ley. De este articulo se puede concluir que: si la ley es clara, se la debe
interpretar de esa forma, las palabras utilizadas se las debe interpretar en su sentido natural,
y el contexto de la ley serd utilizado para que el conjunto de leyes estén siempre en armonia.
Esto es importante mencionarlo para que no exista una interpretacion erronea del articulo
citado anteriormente.

Guillermo Cabanellas, en su Diccionario de Derecho Usual, define a la palabra negociar
como “Comerciar, tratar, vender o cambiar mercaderias o valores para lucrarse” (Cabanellas,
1953). Esta definiciéon de lo que significa negociar se asimilar mucho a la prohibicion
contemplada en el literal c) del articulo 6 de la Ley Organica de Recursos Hidricos, que
prohibe cualquier acuerdo comercial que imponga un régimen econémico basado en el lucro
para la gestion del agua.

Volviendo a la Ley Orgéanica de Recursos Hidricos,, el articulo 7 establece las actividades
permitidas en el sector estratégico del agua. Se aclara, una vez mas, que la prestacion del
servicio publico del agua es exclusivamente publica y comunitaria; inmediatamente después,

establecen causales a través de las cuales, de manera excepcional, se podrd dar una
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participacion de la prestacion del servicio publico del agua a la iniciativa privada. Estas

causales se detallan a continuacion:

a) Declaratoria de emergencia adoptada por la autoridad competente, de conformidad
con el ordenamiento juridico; o,

b) Desarrollo de subprocesos de la administracion del servicio publico cuando la
autoridad competente no tenga las condiciones técnicas o financieras para hacerlo.

El plazo maximo sera de diez arios, previa auditoria.

Estos dos literales, de cierta forma, abren la puerta para que la iniciativa privada pueda
estar involucrada en la gestion de un servicio publico de agua. Vale la pena tomar en cuenta
que el 17 de febrero de 2021 se publico en el Registro Oficial la Ley Reformatoria al Codigo
Organico Integral Penal en materia de Anticorrupcion. Como consecuencia de esta Ley,
necesariamente se publicaron disposiciones reformatorias a varios cuerpos normativos. Uno
de los cuerpos normativos que se modificaron como consecuencia de la promulgacion de la
Ley Reformatoria al Coédigo Organico Integral Penal en materia de Anticorrupcion fue la Ley
Organica del Sistema Nacional de Contratacién Publica. Teniendo en cuenta que el literal a)
del numeral 7 de la Ley Organica de Recurso Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua
habla de una “declaratoria de emergencia adoptada por la autoridad competente”, la
disposicion modificatoria quinta de la Ley Reformatoria al Codigo Organico Integral Penal
en materia de Anticorrupcion es de absoluta relevancia para la presente investigacion. La
disposicion modificatoria quinta agrega el articulo 22 de la Ley Organica del Sistema
Nacional de Contrataciéon Publica un procedimiento para la obtencion del informe de
pertinencia y favorabilidad previo a todas las contrataciones publicas. Cualquier proceso de

contratacion que involucre la ejecucion de obras publicas que sean realizadas por entidades
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publicas con recursos publicos estd regulado. Esta ley y su reglamento, ademas de los
procesos ordinarios de licitacion, establece un régimen especial de contratacion que podria

ser utilizado para atender las situaciones de emergencia contempladas en esta ley.

Esta situacion de emergencia debe tener unas caracteristicas basicas, que son las
siguientes: concretas, inmediatas, imprevistas, comprobadas y objetivas. Si todos estos
elementos se consagran en una declaracién de emergencia, esto podria facultar a una entidad
publica a contratar directamente, bajo la responsabilidad de la maxima autoridad del sector,
con el fin de superar la situacion de emergencia. Dentro de sus funciones, la entidad publica
puede contratar empresas extranjeras sin un proceso de contratacion previo. Por lo tanto, la
forma en la que una entidad publica contratante puede, de manera excepcional, emitir una
declaratoria de emergencia para dar una participacion de la prestacion del servicio publico

del agua a la iniciativa privada es sumamente limitante y regulada.

En el articulo 57 también se encuentra consagrado el derecho humano al agua. “El
derecho humano al agua es el derecho de todas las personas a disponer de agua limpia,
suficiente, salubre, aceptable, accesible y asequible para el uso personal y domestico en
cantidad, calidad, continuidad y cobertura. Forma parte de este derecho el acceso al
saneamiento ambiental que asegure la dignidad humana, la salud, evite la contaminacion y
garantice la calidad de las reservas de agua para consumo humano. El derecho humano al
agua es fundamental e irrenunciable. Ninguna persona puede ser privada y excluida o
despojada de este derecho. El ejercicio del derecho humano al agua sera sustentable, de
manera que pueda ser ejercido por las futuras generaciones. La Autoridad Unica del Agua
definird reservas de agua de calidad para el consumo humano de las presentes y futuras

generaciones y sera responsable de la ejecucion de las politicas relacionadas con la

42



efectividad del derecho humano al agua.” Incluso van un paso mas all4 con la consagracion

del derecho humano al agua, garantizando su exigibilidad en el articulo 58.

Para el presente andlisis, el articulo 59 de la Ley es de importancia tener en cuenta. Este
articulo establece que la “Autoridad Unica del Agua” establecera la cantidad de agua vital
por persona para satisfacer necesidades bésicas de uso doméstico garantizando asi el derecho
humano al agua. Cuando la cantidad de agua utilizada exceda la cantidad minima vital
establecida, se aplicara una tarifa correspondiente, con la finalidad de garantizar la

sostenibilidad de la provision del servicio.

El articulo 76 de la Ley prescribe que la Autoridad Unica del Agua establecera, mediante
la emision de reglamentos, criterios para determinar el caudal ecologico del agua, de acuerdo
con las condiciones y caracteristicas de los cuerpos de agua. De igual forma, se establece que
es de responsabilidad de la misma Autoridad el respetar la cantidad y calidad de agua

requerida, protegiendo la biodiversidad y los ecosistemas.

El articulo 86 de la referida ley, establece un orden de prelacion, conforme a la
disposicion constitucional, de los diferentes destinos y funciones del agua. El orden de
prelacion tiene la misma logica establecida en la Constitucion, y en primer lugar estd el
consumo humano seguido por el riego que garantice la soberania alimentaria; después
encontramos al caudal ecoldgico, y en el ultimo orden de prelacion podemos ver a las

actividades productivas.

La ley también establece, como se menciond anteriormente, criterios generales para
establecer las tarifas de agua, entendiéndose por tarifa la retribucion que un usuario debe

pagar por la prestacion de servicios y autorizacidon para usos y aprovechamiento del agua.
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Esto es de suma importancia porque es el régimen econdémico que establece la Autoridad
Unica del Agua como prestacion de la garantia de un servicio de agua. Las tarifas son
reguladas por la dicha autoridad en funcion de las autorizaciones de uso y aprovechamiento

del agua que sean otorgadas. Estas tarifas seran fijadas se base a los siguientes criterios:

a) Aplicacion universal a todos los usos y aprovechamientos otorgados;
b) Volumen y tipo de uso
c) Se hara una revision periodica a las autorizaciones y a sus tarifas; y,

d) Contribucion en la operacion y mantenimiento de obras de multipropdsito.

Aqui viene la clave de toda la investigacion. La propuesta de investigacion plantea la
posibilidad de suscribir un contrato de futuros de agua, sea con el bien en si o un contrato
futuro que contemple solamente el precio del bien a futuro. El componente de la tarifa que la
Autoridad Unica del Agua impone a sus usuarios varia en funcion del tipo de uso y
aprovechamiento que el usuario solicite; este puede ser una tarifa por servicios publicos
basicos, tarifa por suministro de agua para el consumo humano y doméstico, o para la
autorizacion de riego y soberania alimentaria. El hecho es que, la Autoridad Unica del Agua
cobrara una tarifa calculada de forma diferente en funcion de la operacion que el usuario

lleve a cabo.

En sintesis, de la Ley Organica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua,

se pueden resaltar los siguientes tres puntos mas importantes:

1. Los recursos hidricos son parte del patrimonio natural del Estado y seran de su

competencia exclusiva;
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2. El agua es patrimonio nacional estratégico esencial para la vida y se reafirma la
prohibicion de privatizacion del agua; y,

3. La Autoridad Unica del Agua impone una tarifa a los usuarios en funcién del tipo de
uso que estos le den al agua que estan utilizando. Este componente econdomico es
fundamental para analizar la posibilidad de suscribir un contrato de futuros de agua.

1.2. El derecho al agua en Latinoamérica
1.2.1. Introduccion

Segin menciona las Naciones Unidas, “el agua esta en el epicentro del desarrollo
sostenible y es fundamental para el desarrollo socioecondmico, la energia, la produccion de
alimentos, los ecosistemas y la supervivencia de los seres humanos (Naciones Unidas,

2019)”.

Esta concepcion antes mencionada sobre el cambio en la forma en la que cada uno de
los Estados debe pensar sobre el agua, dejar de pensar en este bien como un servicio y pensar
que el acceso a este es un derecho de todos los ciudadanos, ha tenido impacto en todo el
mundo. Como se puede ver de la cita antes realizada, para las Naciones Unidas el agua es
fundamental para la supervivencia de los seres humanos. Es por este motivo que esta
concepcion se ha ido desarrollando a la interna de varios paises alrededor del mundo (unos
mas que en otros). Puntualmente, para la presente investigacion, se matiza con el analisis de

la realidad de Latinoamérica y varios paises dentro de este continente.

Cabe reiterar, que la region latinoamericana es una de las regiones mas ricas en
biodiversidad, naturaleza y en disponibilidad de recursos hidricos en el mundo. “Con el 33%

de los recursos hidricos renovables del mundo, el subcontinente latinoamericano es la regioén
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con la disponibilidad mas alta del mundo. Sus 3.100 m3 de agua per cépita por afo,
representan el doble promedio per capita mundial y la gran mayoria de los paises cuentan
con disponibilidades catalogadas como altas y muy altas debido a su superficie y poblacion”

(Cenicacelaya, 2011).

A continuacidn, se realizara un analisis de como es concebido este recurso en tres

paises de Latinoamérica.

1.2.2. Colombia

Cuando se habla del reconocimiento de algun derecho en el marco normativo
colombiano, la Corte Constitucional en sus fallos asume un rol fundamental. “Desde 1992
los fallos de tutela de la Corte Constitucional en interpretacion de derechos fundamentales
incorporaron los principios de razonabilidad constitucional en la moderna teoria juridica de
reconocer el principio de progresividad en derechos sociales, economicos y culturales”
(Motta, 2011). El autor continuia su analisis mencionando que desde 1995-2005 la Corte
Constitucional de Colombia tuvo importantes avances en materia de jurisprudencia, siendo
esta etapa conocida como la etapa del reconocimiento del derecho humano al agua en
conexidad con otros derechos (Motta, 2011). Finalmente, es importante aclarar que en
Colombia no existe una consagracion explicita del derecho fundamental al agua (Motta,
2011). Este derecho estd reconocido en desde la jurisprudencia y este nace desde la

ratificacion de los tratados internacionales antes mencionados.

El articulo 366 de la Constitucion de Politica de Colombia habla del bienestar general;

en este sentido, este articulo establece lo siguiente:
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“El bienestar general y el mejoramiento de la calidad de vida de la poblacion son
finalidades sociales del Estado. Seré objetivo fundamental de su actividad la solucion
de las necesidades insatisfechas de salud, de educacion, de saneamiento ambiental y

de agua potable”

Es muy clara la Constitucion colombiana al mencionar que el agua potable es una
responsabilidad del Estado y el acceso al agua potable es parte del bienestar general de los

ciudadanos.

“En este orden de ideas, la Corte Constitucional de Colombia, Sentencia T-581% ha
establecido que el derecho fundamental al minimo vital debe ser evaluado enfocandolo desde

la satisfaccion de las necesidades minimas del individuo (...)” (Echeverria-Molina, 2018).

En Ecuador, al incluir todas las provisiones constitucionales relacionadas con el agua

y el acceso al agua, cuenta con un tratamiento mas progresivo que Colombia.

1.2.3. Peru

En Pert realizar cambios estructurales que involucren a un porcentaje importante de
la poblacion es una gestion sumamente compleja. “Este es el caso de los temas relacionados
con la gestion del agua en el Peru, que son particularmente complejos por la diversidad de
los actores y sectores involucrados, asi como el impacto concreto que la gestion del recurso

hidrico tiene en el ambito rural.” (Ruiz, 2013).

En la Constitucion Politica del Perq, se encuentra algo similar a lo que se ve en la
Constitucion colombiana. El articulo 7-A establece que el Estado reconoce el derecho de toda

persona a acceder de forma progresiva y universal al agua potable. El Estado garantiza este
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derecho humano, priorizando el consumo humano sobre todos. La Constitucion es clara al
mencionar que el acceso al agua potable es un derecho humano, mas no un derecho humano
en la forma en la que tratados internacionales lo mencionan. Inmediatamente después, el
mismo articulo y establece que es un deber el Estado el promover el manejo sostenible del
agua, y se reconoce a este bien como un recurso natural esencial, constituyéndolo como un
bien de uso publico y declardndolo patrimonio de la Nacion. También se introduce un
concepto del cual estamos familiarizados en el Ecuador, el mencionar que el dominio del

agua es inalienable e imprescriptible.

El articulo 66 de la Constituciébn peruana contiene previsiones similares a la
Constitucion del Ecuador. Aqui se establece que los recursos naturales renovables y no
renovables son de patrimonio de la Nacion, siendo el Estado soberano en su
aprovechamiento. También se menciona mas adelante, en el articulo 67, que el Estado debera
determinar la politica nacional del ambiente, promoviendo el uso sostenible de sus recursos

naturales.

Al respecto, es valido exponer el punto de vista de Armando Guevara Gil, quien en
el 2008 publica su libro titulado Derechos y Conflictos de Agua en el Peru. El autor menciona
que, como consecuencia del articulo 66 de la Constitucion, se dispuso la aprobacion de una
ley organica para regular la forma en la que, desde aquel entonces, se otorgarian permisos de
uso de recursos naturales a los particulares (Guevara, 2008). Es por eso que “(...) en 1997 se
aprobd la Ley Orgénica para el Aprovechamiento Sostenible de los Recursos Hidricos”
(Guevara, 2008) mediante la cual se establece como posibilidad el otorgamiento de una
concesion para la gestion del agua. Este es un concepto no cabe en el marco normativo de

Ecuador o en Colombia, y como se vera mas adelante, en Bolivia.
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1.2.4. Bolivia

La forma en la que se concibe el agua en Bolivia tiene un claro antes y un después.
“En enero de 2006 Evo Morales se convierte en el primer presidente indigena boliviano
después de obtener el 54 por ciento de los votos en las elecciones nacionales (...) La nueva
oferta del Movimiento al Socialismo radica en otorgar mayores espacios de poder a la
poblacion indigena y originaria, tanto en la toma de decisiones estatales como en el acceso y
control a los recursos naturales. (...) En el marco de la nueva politica estatal se plante6 la
gestion integrada de recursos hidricos, considerando la gran diversidad econdmica, cultural

y ambiental boliviana” (Ruiz & Gentes, 2008).

Conforme al cambio que se menciona en el parrafo que antecede, en Bolivia se lleva
a cabo un proceso de reforma constitucional. En el producto de esta reforma, podemos ver
algo mas parecido al marco normativo ecuatoriano con relacion al agua. El articulo 16 de la
Constitucion Politica de Bolivia establece como derecho fundamental el derecho al agua y a
la alimentacion. Mas adelante, el numeral I del articulo 20, se reconoce también como
derecho fundamental el hecho que toda persona tiene derecho al acceso universal y equitativa
a los servicios basicos de agua potable. El numeral III del mismo articulo 20 va un poco mas
alla, mencionando que el acceso al agua y alcantarillado constituyen derechos humanos y

estos no son sujetos a concesion ni privatizacion alguna.

Un concepto innovador que se introduce en la Constitucion Politica de Bolivia es la
conformacion de un Tribunal Agroambiental, creando una jurisdiccion en esta materia. Para
ser magistrado de este tribunal es necesario tener una especialidad en esta materia. Una de

las principales atribuciones de este Tribunal es el resolver recursos en acciones ambientales,
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de agua, derechos de uso y aprovechamiento de los recursos naturales renovables, hidricos,
forestales y de biodiversidad, ademas de demandas que atenten contra el agua y el medio

ambiente.

Finalmente, de la revision constitucional del agua con dentro de la Constitucion
Politica Boliviana, es fundamental analizar el articulo 298. El numeral 4 del segundo apartado
menciona que son competencias exclusivas del nivel central del Estado la gestion de recursos
naturales estratégicos, que comprenden minerales, espectro electromagnético, recursos

genéticos y biogenéticos y las fuentes de agua

Este articulo tiene mucha similitud con lo que establece la Constitucion del Ecuador.
En primer lugar, al determinar que es de competencia exclusiva del Estado la gestion de estos
recursos; en segundo lugar, al mencionar este concepto de sectores estratégicos y poner al
agua como un sector estratégico. En Bolivia, los recursos naturales son todos calificados

como de caracter estratégico y de interés publico para el desarrollo del pais.
1.3. Explotacion Financiera del Agua

Como se mencion6 en la introduccion de la presente investigacion, es evidente que
existen preocupaciones por la disponibilidad del agua y su gestion en el futuro, teniendo en
cuenta lo importante que es este recurso. En esta busqueda de una mejor gestion del agua,
nace en California Indice Nasdaq Velez Water California en 2018. A través de este indice,

por primera vez el agua pasa a ser un bien sujeto al mundo bursatil.

Los mercados de futuros de agua son una realidad. Al ser un tema actual, hay
discrepancias en opiniones al respecto. Frederick Kaufman expreso su opinidon en contra de

la posibilidad de entrar en mercados de futuros de agua de manera ferviente en octubre de
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2012 en la pagina web Nature. En su articulo denominado La sed de agua de Wall Street, se
desarrolla la opinién en contra de mercados de futuros de agua en el siguiente sentido: “El
¢xito de Wall Street en sacar provecho de la burbuja alimentaria, la incapacidad de
Washington para regular los derivados globales y el impulso para mercantilizar la naturaleza
a través de TEEB (The Economics of Ecosystems and Biodiversity) y PES (Payment of
Ecosystems Services) convergieron cuando la sequia descendi6 sobre los Estados Unidos. El
agua se esta volviendo esencial para una variedad de industrias, desde la energia

hidroeléctrica hasta la elaboracion de cerveza” (Kaufman, 2012).

Desde que el agua comenz6 a cotizar en Wall Street ha habido multiples opiniones al
respecto. Eduardo Loren, corresponsal del Huffington Post escribié un articulo al respecto,
cuyo titular dice “El agua empieza a cotizar en Wall Street, ;deberia preocuparme?” Segiin
Loren, es importante diferenciar los mercados corrientes (de otros bienes) de los mercados
de futuros de aguas. “A diferencia de lo que ocurre en los mercados corrientes — llamados
spot — donde se realizan transacciones inmediatas, los mercados de futuro no realizan ventas
al momento. Los compradores no se llevan el producto en su carrito tras hacer la compra
como cuando uno va al supermercado, sino que el producto se recogeria mas adelante”
(Loren, 2020). En su articulo, Loren manifiesta que “Algunos expertos sefialan que esto
ayudara a que se utilice el agua de manera mas eficiente. Los nuevos contratos permitiran
una mejor gestion del riesgo asociado a la escasez del agua y realizar una mejor correlacion
entre oferta y demanda en los mercados (...).” (Loren, 2020). Finalmente, el autor menciona
que el problema que expertos ven con relacion a este mercado es la especulacion, ya que

“Existe una preocupacion por parte de los expertos de que el precio de cotizacion del agua
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en los mercados de futuros pueda afectar al precio real que tienen que pagar los consumidores

por este producto” (Loren, 2020).

Hay dos corrientes de pensamiento con relacion al mercado de futuros de agua. El
primero de ellos defiende la idea de que, al implementar este mercado, la gestion del agua se
volvera mas efectiva y este bien serd utilizado de manera eficiente. Por otro lado, estan
quienes piensan que dentro de los mercados bursatiles ya existen suficientes instrumentos
para especular bienes, y dar a Wall Street un producto mas solamente seria perjudicar a los

consumidores con precios que varian.
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Capitulo 2: Mercado de futuros

2.1. Introduccion

Antes de la crisis financiera del 2008, el reconocido economista Raghuram G. Rajan
escribio un extenso articulo llamado Has Financial Development Made the World Riskier?.
en el que se analiza con gran detalle como ha cambiado el sistema financiero mundial en los
ultimos tiempos, teniendo en cuenta que, en ese entonces (al igual que hoy en dia) existen
muy pocas regulaciones que supervisen el funcionamiento de ciertos productos financieros
en el mundo. En su articulo, Rajan explica porque, a su criterio, los productos financieros
que los bancos ofrecen en el mercado han hecho que el mundo sea mas peligroso
financieramente; y la explicacion es bastante sencilla y ldgica. Ademas de los productos
tradicionales, los bancos también tienen el rol de estar creando constantemente nuevos
productos. Las necesidades financieras de los bancos superan por bastante la gama de
productos financieros que se negocian en las bolsas. Es por eso que los bancos tienen que
crear constantemente productos que se adapten a las necesidades especificas de sus clientes.

(Raghuram, 2005). Y aqui es donde nacen los riesgos a los que se refiere el autor.

El presente trabajo de investigacion se refiere exactamente a lo que menciona el autor
en el parrafo anterior; los crecientes riesgos que toman ciertas instituciones financieras
colocando productos en bolsas de valores (en este caso un contrato de futuros de agua) y
como esto afecta a los individuos teniendo en cuenta que se estd hablando de un bien

necesario para todo el mundo: el agua.

A finales del 2020 el periodico Financial Times public6 un articulo escrito por Camila

Hogson mediante el cual hicieron una resefia de lo que estaba por pasar con relacion a la
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emision de los primeros contratos de futuros en el estado de California en los Estados Unidos.
En este articulo, Hogson expresa su preocupacion ante esta realidad, teniendo en cuenta que
“(...) expertos dicen que los contratos pueden resultar dificiles de negociar, dada la
naturaleza altamente localizada de los precios y la regulacion local del agua. Algunos
también estan incomodos con que un recurso tan basico se convierta en un activo
especulativo del mercado financiero, por temor a que el comercio, que no estaria restringido
a los usuarios industriales, pudiera distorsionar los precios del agua para todos” (Gogson,

2020). Ciertamente es una enorme preocupacion para tener en cuenta en nuestro pais.

Ante esta creciente preocupacion de varios expertos sobre la naturaleza del contrato
de futuro de agua, teniendo en cuenta la realidad que engloba el mercado de la bolsa de
valores, es fundamental que cada pais tenga un marco regulatorio claro y lo suficientemente
completo como para que este tipo de productos no generen problemas, ni financieros ni

tampoco con relacion al producto en si, su gestion y disponibilidad.

Teniendo en cuenta que las realidades de mercados financieros de Latinoamérica son
muy distintas a los paises mas desarrollados, varios autores han procedido a hacer estudios
de investigacion relacionados con los contratos derivados (tomando en cuenta la diferencia
entre mercados). Mateo Mendoza Alvarez hizo un extenso analisis del tema en la Revista de
Derecho Privado de la Universidad de los Andes en el afio 2005. En este estudio se concluye
que “(...) el adecuado funcionamiento y desarrollo de este mercado requiere de un soporte
juridico fuerte, eficiente y agil que dote a los contratos derivados de la seguridad juridica
necesaria para garantizar que los términos acordados en ellos tengan plena validez y fuerza

de ejecucion dentro del ordenamiento juridico” (Mendoza, 2008). Es de interés analizar el
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contenido del estudio realizado por Mateo Mendoza y compararlo con la realidad normativa

ecuatoriana.

2.2. Sistema Financiero

2.2.1. Marco Normativo

“El sistema financiero es un conjunto de mecanismos a disposicion de una economia,
para cumplir una funcidn basica de asignar y transferir recursos del ahorro a la inversion
(Cuartas & Sierra, 2008). Esta definicion a criterio de este investigador es adecuada y
apropiada para describir lo que es el sistema financiero; asignar recursos del ahorro a la
inversion. Cabe aclarar que, estos mecanismos, son implementados a través de instituciones

publicas, privadas y de economia popular y solidaria.

En el 2008, durante la crisis financiera en Estados Unidos, varias instituciones
financieras, publicas y privadas del sur del continente americano, tomaron “(...) una serie de
medidas para proteger la economia local (...). “El Sistema Financiero Ecuatoriano se ha
convertido hoy en la columna vertebral del pais, cumple con la mision fundamental en una
economia de mercado, de captar el excedente de los ahorradores y canalizarlo hacia los

prestatarios publicos o privados” (Sanchez & Caiiizares, 2018).

En el 2015, Bertha Romero, en la pagina web Tus Finanzas, programa de educacion
financiera, escribio un articulo titulado “La Estructura del Sistema Financiero Ecuatoriano”.
Este articulo explica de manera muy sencilla y grafica los actores que forman parte del
sistema financiero ecuatoriano. “El sistema financiero ecuatoriano se encuentra compuesto

por instituciones financieras privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas y
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mutualistas); instituciones financieras publicas; instituciones de servicios financieros,

compaiiias auxiliares del sistema financiero.” (Romero, 2015)

El sistema financiero tiene como rol principal “la canalizaciéon de recursos que
permita el desarrollo de la actividad econdmica (producir y consumir) haciendo que los
fondos lleguen desde las personas que tienen recursos monetarios excedentes hacia las

personas que necesitan recursos” (Programa de Educacion Financiera 2017, BDP).

A continuacion, se realizard un analisis del marco normativo que regula el campo
financiero y bursatil en el Ecuador, para poder determinar si el actual marco normativo
permitiria realizar a las instituciones financieras un contrato de futuros de agua, conforme al

presente plan de investigacion.

Constitucion

Segun el articulo 283 de la Constitucion, el sistema econémico del Ecuador esta
integrado por formas de organizacidon publica, privada, mixta y de economia popular y
solidaria. Por lo tanto, y de manera general, existen organizaciones publicas, como el Banco
Central del Ecuador; privadas, como los bancos que forman parte del sistema financiero; de

economia popular y solidaria, como las cooperativas.

Posteriormente, dentro del Titulo VI se encuentra descrito el Régimen de Desarrollo
que el Estado pretende implementar en el Ecuador. El Régimen de Desarrollo no es mas que
el conjunto organizado, sostenible y dindmico de los sistemas economicos, politicos,
socioculturales y ambientales que deben ser implementados para garantizar el buen vivir. El

articulo 302 de la Constitucion, dentro del titulo sexto, en la seccion sexta se establece un
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régimen de Politica Monetaria, Cambiaria, Crediticia y Financiera. Se establecen como

objetivos fundamentales de la Politica Financiera los siguientes:

1. Suministrar los medios de pago necesarios para que el sistema economico opere
con eficiencia;

2. Establecer niveles de liquidez global que garanticen adecuados margenes de
seguridad financiera;

3. Orientar los excedentes de liquidez hacia la inversion requerida para el
desarrollo del pais;

4. Promover niveles y relaciones entre las tasas de interés pasivas y activas que
estimulen el ahorro nacional y el financiamiento de las actividades productivas,
con el proposito de mantener la estabilidad de precios y los equilibrios
monetarios en la balanza de pagos, de acuerdo con el objetivo de estabilidad

economica definido en la Constitucion.

Para los propositos de la presente investigacion, el numeral 4 del articulo 302 de la
Constitucidn, es de especial interés. El mencionar que se deben promover el financiamiento
de actividades productivas para lograr mantener estabilidad en precios (de bienes) deja una

puerta abierta para que este tipo de contratos (futuro de agua) pueda ser implementado.

Continuando con el analisis del marco normativo constitucional, el articulo 308 define
a las actividades financieras como un servicio de orden publico. Esto quiere decir que, la
iniciativa privada podra, solamente con una previa autorizacion por parte del Estado, ejecutar
y ejercer estas actividades. Ademads, el referido articulo es claro al mencionar que las

instituciones financieras deben atender los requerimientos de financiamiento para lograr
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obtener la consecucion de los objetivos de desarrollo del pais. La ltima oracion del primer
parrafo de articulo 308 es de suma importancia, porque menciona que las actividades
financieras intermediaran los recursos captados para fortalecer la inversion productiva

nacional y un consumo social y ambientalmente responsable.

Al igual que la Economia, el Sistema Financiero estd compuesto por el sector Publico,
Privado y el Popular y Solidario, conforme a lo establecido en el articulo 309 de la
Constitucion. Ademas, es importante recalcar que una de las finalidades del sector financiero
Publico es la prestacion sustentable y eficiente de servicios financieros; es decir, el acceso
equitativo para todos. Al ser servicios competitivos, se intenta lograr la consecucion de los

objetivos del Plan de Desarrollo y activar la Economia.

Codigo Organico Monetario y Financiero Libro I

El 12 de septiembre de 2014 fue publicado en el Registro Oficial el Libro I del Codigo
Organico Monetario Financiero. El tltimo considerando de este codigo establece: “Que, es
necesario determinar las instituciones responsables de la formulacion de las politicas en los
ambitos monetario, financiero, crediticio y cambiario, asi como de la regulacion de los

servicios financieros de orden publico y de su control;”

El articulo 1 del libro I del Cédigo Orgéanico Monetario Financiero establece el objeto
de este cuerpo normativo de la siguiente forma: “Art. 1.- Objeto. El Coédigo Orgénico
Monetario Financiero tiene por objeto regular los sistemas monetario y financiero, asi como

los regimenes de valores y seguros del Ecuador”
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Posteriormente, otro articulo que sera analizado dentro de esta investigacion es el
articulo 4 Ibidem. Este articulo habla de los principios que inspiran las disposiciones del

Codigo Organico Monetario y Financiero que son:

1. La prevalencia del ser humano por sobre el capital;

2. La subordinacion del ambito monetario, financiero, de valores y seguros como
instrumento al servicio de la economia real;

3. El ejercicio de la soberania monetaria y financiera y la insercion estratégica
internacional,;

4. La inclusion y equidad;

5. El fortalecimiento de la confianza, y,

6. La proteccion de los derechos ciudadanos.

Todos estos principios tienen como proposito primordial y fundamental poner a los
ciudadanos sobre el capital, a las personas sobre el interés individual, a 1a mayoria por sobre
los individuos. Es de importancia recalcar, ya que la ley hace un énfasis importante en la
proteccion de los derechos ciudadanos, y como se menciond anteriormente, el agua y su

acceso es un derecho garantizado dentro del marco regulatorio ecuatoriano.

Ahora bien, una vez que se ha tratado de manera general los objetivos y los principios
del Codigo Organico Monetario y Financiero Libro I, es necesario hacer el respectivo analisis

sobre el Codigo Orgénico Monetario y Financiero Libro II.

2.2.2. Estructura del mercado de valores Ecuatoriano

En la Revista Cientifica de Investigacion actualizacion del Mundo de las Ciencias,

Vol. 2, nim.1, publicada en febrero de 2018, Elio Edwin Sanchez Suarez y Benita del
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Carmen Caiizalez de Aguirre realizaron un analisis sobre la estructura del mercado de
valores ecuatoriano. Dentro de esta investigacion, se analizan las politicas gubernamentales
encaminadas a localizar objetivos del sector financiero conformado por entes publicos y

privados del sector (Sanchez & Caiiizares, 2018).

2.2.2.1. Marco Regulatorio

Para analizar la estructura del Mercado de Valores ecuatoriano, se debe comenzar en
un andlisis por el marco normativo que lo regula. Dentro de esta materia, podemos encontrar
la Ley de Mercado de Valores, que esta dentro del Codigo Organico Monetario y Financiero

Libro II;

La Ley de mercado de Valores, conforme a lo establecido en el articulo 1 de esta Ley,

“(...) tiene por objeto promover un mercado de valores organizado, integrado, eficaz
y transparente, en el que la intermediacion de valores sea competitiva, ordenada,

equitativa y continua, como resultado de una informacion veraz completa y oportuna.

El ambito de aplicacion de esta Ley abarca el mercado de valores en sus segmentos
bursatil y extrabursatil, las bolsas de valores, las asociaciones gremiales, las casas
de valores, las administradoras de fondos y fideicomisos, las calificadoras de riesgo,
los emisores, las auditoras externas y demas participantes que de cualquier manera

interactuen en el mercado de valores.

También son sujetos de aplicacion de esta Ley, el Consejo Nacional de Valores y la
Superintendencia de Compariiias, como organismos reguladores y de control,

1

respectivamente.’
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Adicionalmente, la segunda parte del articulo 1 de la Ley de Mercado de Valores
establece los principios fundamentales del mercado de valores que orientaran la actuacion de

los 6rganos de supervision de este mercado. Estos principios son los siguientes:

1. La fe publica

2. Proteccion del inversionista,

3. Transparencia y publicidad;

4. Informacion simétrica, clara, veraz, completa y oportuna,

5. La libre competencia;

6. Tratamiento igualitario a los participantes del mercado de valores;

7. La aplicacion de buenas prdcticas corporativas;

8. Respeto y fortalecimiento de la potestad normativa de la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, con sujecion a la Constitucion de la Republica,
las politicas publicas del Mercado de Valores y la Ley; y,

9. Promover el financiamiento e inversion en el régimen de desarrollo nacional y un

mercado democratico, productivo, eficiente y solidario.

A través de establecer el objetivo y los principios antes descritos, la pretension del
legislador es establecer un marco regulatorio que sea atractivo para los inversionistas; que se
garantice una proteccion de su inversion y que exista seguridad dentro del Ecuador con

respecto a ella.

Adicional a la Ley de Mercado de Valores, y para su aplicacion, el otro cuerpo
normativo que se debe tomar en cuenta para la presente investigacion es el Reglamento de la

Ley de Mercado de Valores.
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Por su lado, el articulo 1 del Reglamento General a la Ley de Mercado de Valores

describe las caracteristicas generales que debe tener el mercado de la siguiente manera:

“«“

ercado de Valores es el segmento de Mercado de Capitales que, utilizando los
mecanismos previstos en la Ley, permite que los intervinientes negocien valores, para

canalizar eficientemente el ahorro del publico al sector productivo.

Para que el mercado de valores sea organizado, integrado y eficaz, debera estar
regulado por normas uniformes que permitan a los oferentes y demandantes acceder,
en forma ordenada y continua, a los mecanismos de negociacion de dicho mercado,

en igualdad de condiciones y oportunidades.

Para lograr la transparencia del mercado es necesario que la informacion acerca de
los valores, sus emisiones y procedimientos de negociacion, asi como la relativa a la
cotizacion, precio y volumen de las operaciones, sea divulgada al mercado y esté

disponible para todos los intervinientes”

Otro punto que esta regulado dentro del Reglamento General a la Ley de Mercado de
Valores es los Organos de regulacion y ejecucion de las operaciones relacionadas con

el mercado de valores.
2.2.2.2. Reguladores

Cuando la Ley de Mercado de Valores fue publicada, inicialmente el articulo 5
establecia la naturaleza y la composicion del Consejo Nacional de Valores. Dentro de este
articulo, se determina que este es el 6rgano rector y encargado de establecer la politica general

del mercado de valores. (...) Para establecer la politica general del mercado de valores y
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regular su funcionamiento, se crea como institucion adscrita a la Superintendencia de

Compainias, como un o6rgano rector del mercado de valores (...) que estd integrado por siete

miembros.

Conforme a lo establecido en el articulo 9 del Reglamento General a la Ley de

Mercado de Valores, el Consejo Nacional de Valores tiene 28 atribuciones. En criterio de

este investigador las mas importantes son:

1.

2.

Establecer la politica general del mercado de valores y su funcionamiento;
Se le otorga la facultad normativa, es decir, de expedir resoluciones y normas
para aplicar la Ley y su reglamento,

Regular la creacion y el funcionamiento de las casas de valores;

Establecer parametros de control para las entidades que estén reguladas por
la Ley y el Reglamento,

Emitir autorizaciones de actividades que estén relacionadas con las bolsas de
valores; y,

Velar por la observancia de las normas que estén regulando el mercado de

valores.

2.2.2.3. Supervision y Fiscalizacion

Como 6rgano de supervision y fiscalizacion estéa la Superintendencia de Compaiiias,

Valores y Seguros. Dentro de la pagina web de la Superintendencia de Compafiias, Valores

y Seguros, esta institucion se describe como un “(...) organismo técnico, con autonomia

administrativa y econdémica que vigila y controla la organizacion, actividades,

funcionamiento, disolucion y liquidacion de las compaiiias y otras entidades en las
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circunstancias y condiciones establecidas por la Ley” (Superintendencia de Compaiiias V. y.,
n.d.). Con relacion a su involucramiento puntual y el mercado de valores, la misma péagina
web de esta institucion establece que “Tiene como funcién contribuir a lograr un mercado de
valores organizado, integrado, eficaz y transparente, asi como promover e¢ impulsar el
desarrollo del sector.” (Superintendencia de Companias V. y., n.d.). Ademas, se menciona
que la Intendencia Nacional de Mercado de Valores y la Direccion Regional de Mercado de

valores son los 6rganos de supervision dentro de esta institucion.

2.2.2.4. Emisores

Los emisores son aquellos actores que, dentro del mercado de valores, generan una
deuda que debe ser pagada frente a una fecha de vencimiento. “La particularidad de las
emisiones de obligaciones puede cifrarse en que son, ante todo, un empréstito, y como tal,
implica una deuda, una deuda que el emisor debe pagar al inversor a la fecha de vencimiento

de la obligacion.” (Barrachina, 2017)

Ahora, dependiendo de la naturaleza juridica de quien emita las obligaciones, estas
emisiones seran publicas o privadas. Si una empresa privada a través del mercado de valores
tiene la iniciativa de proceder con una emision de obligaciones, esta sera de naturaleza
privada; mientras que bien puede hacer lo mismo una empresa publica, y la naturaleza de

esta emision serd como su empresa, publica.

Otro de las opciones que se puede tener para emitir una emision de obligaciones es a
través de un fideicomiso de titularizacion. Un fideicomiso, por naturaleza, es un patrimonio
independiente. Por lo tanto, si se constituye un fideicomiso con el propdsito de que este sea

un emisor de obligaciones, tendra una naturaleza independiente. “La titularizacién permite
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al originador realizar un financiamiento mas seguro con flujos otorgados por el inversor
mediante la compra de titulos, recibiendo como retorno rendimientos financieros mas altos

que el de la banca.” (Jaille, 2018)

Conforme a lo establecido en el numeral b) del articulo 76 de la Ley de Mercado de

Valores, los fondos colectivos son:

“b) Fondos colectivos son aquellos que tienen como finalidad invertir en valores de
proyectos productivos especificos. El fondo estara constituido por los aportes hechos
por los constituyentes dentro de un proceso de oferta publica, cuyas cuotas de

participacion no son rescatables (...)”

Por lo tanto, para que se constituya un fondo colectivo, este debe tener dos
caracteristicas puntuales. En primer lugar, el motivo para el cual se produce la inversion es

unico; en segundo lugar, debe ser hecho a través de una oferta publica.

2.2.2.5. Inversionistas

Dentro del mercado de valores, una vez que existen valores que se estan ofertando
dentro de las respectivas Bolsas de Valores, los interesados en invertir pueden tener multiples
naturalezas. En primer lugar, puede que existan inversionistas del sector publico. Cuando hay
buenos prospectos de emisiones y el riesgo de invertir en estas emisiones es sumamente bajo,
empresas del sector publico pueden estar interesadas en invertir y hacerse titulares de estas

emisiones.
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Como contraparte de eso, encontramos a los inversionistas del sector privado. Por lo
general, los inversionistas que son parte del sector privado son propensos a tomar un poco

mas de riesgos con los fondos que estan invirtiendo.

Ademas de los dos actores antes mencionados, podemos encontrar a inversionistas
extranjeros. Este tipo de inversionistas suelen darse mas en Bolsas de Valores que tengan
inversiones mas atractivas que las cuales se ofrecen en el Ecuador. “El pequefio mercado
bursatil de Ecuador, paraddjicamente, tiene dos bolsas de valores en sus principales ciudades,
Quito y Guayaquil, pero sus operaciones son minimas en relacién con sus vecinos (Colombia
y Pertl) y de otros paises de la region.” (El Comercio, 2021) No es que no exista inversion
extranjera en el mercado de valores, pero el Ecuador no es un destino que atrae inversion

extranjera en mercados de valores por excelencia.

Finalmente, encontramos a administradores de fondos. Por lo general, individuos
invierten en fondos de inversion para que, a su vez, estos administradores de fondos
encuentren oportunidades de inversion rentables y seguros dentro y fuera del Ecuador. De
esta forma, pagaran de manera oportuna los capitales de inversion de las personas que

invierten con ellos y tendran un rédito como beneficio de sus servicios.

2.2.2.6. Intermediarios

“Los intermediarios financieros son un conjunto de instituciones especializadas en la
mediacion entre ahorradores e inversores, mediante la compraventa de activos en los
mercados financieros. Las principales instituciones son los bancos, las cajas de ahorro y

cooperativas de crédito, otras empresas especializadas en el negocio de leasing, las
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financieras, los fondos de inversion, las entidades de servicios de inversion, las entidades

aseguradoras y los fondos de pensiones” (Cérboda, 2015)

Dentro del mercado de valores en el Ecuador, los principales intermediarios con las
Casas de Valores. Las casas de valores, segiin lo determinado por la Bolsa de Valores de
Quito, son empresas especializadas para asesorar sobre opciones de financiamiento e

inversion en el Mercado de Valores ecuatoriano. (BVQ, n.d.).

2.2.2.7. Mercado

En el portal de informacion de la Superintendencia de Compainias, Valores y Seguros
se puede en contar un listado de las bolsas de valores autorizadas para operar dentro del
Ecuador. Actualmente solo existen dos Bolsas de Valores autorizadas para operar por parte
de la Superintendencia de Compainias, Valores y Seguros, las cuales son la Bolsa de Valores
de Quito y la Bolsa de Valores de Guayaquil. Desde el 2 de mayo de 1994 y el 30 de mayo
de 1994 respectivamente, las dos Bolsas de Valores constan dentro del catastro como las

unicas autorizadas para operar (Superintendencia de Compaiias, 2021).

Las dos bolsas, conforme a lo establecido por la Ley de Mercado de Valores, tienen
como funcion primordial el brindar servicios y facilitar a los ciudadanos mecanismos para la

negociacion de valores.

2.2.2.8. Liquidacion de Valores

El articulo 60 de la Ley de Mercado de Valores establece las disposiciones generales
relacionados con los depositos centralizados de compensacion y liquidacion de valores. En

primer lugar, se establece que esto debera suceder de manera centralizada. Posteriormente,
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se llega a establecer que la liquidacion de valores la deberan hacer compafiias an6nimas
autorizadas por la Superintendencia de Compainias, Valores y Seguros para recibir mediante
depdsitos valores inscritos en el Catastro Publico del Mercado de Valores, ser encargados de
su custodia, conservacion, servicios de liquidacion y registro de transferencia de estos
valores. Estas empresas seran las encargadas de, como dice el referido articulo 60, recibir,
custodiar, conservar y, sobre todo, liquidar y registrar las operaciones que se negocien en las

Bolsas de Valores del Ecuador.

2.2.2.9. Entidades de Apoyo

Calificadoras de Riesgo

Las entidades de apoyo del sector de mercado de valores son aquellas que, forman

parte fundamental de la estructura establecida dentro del marco normativo antes descrito.

Una de estas entidades de apoyo son las calificadoras de riesgo. “Las calificadoras de
riesgo analizan las emisiones de renta fija con el fin de evaluar la corteza de pago puntual y
complemento de capital e intereses de las emisiones, evaluando el riesgo crediticio. El
proceso de calificacion de riesgo crediticio implica el analisis de diferentes razones

financieras.” (Cérboda, 2015)

Otras de las entidades de apoyo fundamentales dentro del mercado de valores son las
empresas auditoras. De conformidad con lo establecido en el articulo 194 de la Ley de
Mercado de Valores, la auditoria externa es la actividad que realicen personas juridicas que,
especializadas en esta area, den a conocer su opinion sobre la responsabilidad de los estados
financieros y de la situacion financiera y los resultados operativas de los entes auditados. Al

pensar en auditorias externas es muy comun pensar en el término “Big Four”, que se refiere
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a las cuatro empresas de auditoria externa mas grandes del mundo: Delloite, Pricewaterhouse

Coopers, Ernst & Young y KPMG. (O'Dwyer & Wiggins, 2021)

Por otro lado, se puede encontrar en el articulo 152 de la Ley de Mercado de Valores
el concepto del Agente Pagador. “Las fiduciarias que actian como agentes de manejo en
procesos de titularizacion, designaran un agente pagar, quien podra ser la propia fiduciaria o
una institucion financiera sujeta a control de la Superintendencia de Bancos o un depésito de
compensacion y liquidacion de valores. El agente pagador no podra formar parte del Comité
de Vigilancia. Al agente pagador debera ser independiente, para que, de esta forma, se
garantice a través de una entidad de apoyo del mercado de valores la transparencia en las
transacciones llevadas a cabo. Generalmente este rol es asumido por un banco, quien se
responsabiliza del pago de obligaciones mediante la emision de bonos de interés y capital a

los tenedores de las obligaciones.

La capacidad para actuar como estructuradores de deuda es una de las facultades de
la banca de inversion, conforme a lo establecido en el articulo enumerado siguiente al 59 de
la Ley de Mercado de Valores. Valga la redundancia, los estructuradores de deuda son
aquellas entidades encargadas de estructurar los paquetes de obligaciones que van a salir a

formar parte de la oferta puesta al publico dentro de las bolsas de valores.

El articulo 165 de la Ley de Mercado de Valores introduce el concepto de los
representante de obligaciones de la siguiente manera: “La emisora, como parte de las
caracteristicas de la emision, deberéa celebrar con una persona juridica, especializada en tal
objeto, un convenio de representacion a fin de que €sta tome a su cargo la defensa de los

derechos e intereses que colectivamente corresponda a los obligacionistas durante la vigencia
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de la emision y hasta su cancelacion total, dicho representante quedara sujeto a la supervision
y control de la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, en cuanto a su calidad de

representante legal”

2.3. Instrumentos Financieros

“La notable evolucion de la Economia mundial, la acelerada integraciéon de los
mercados y la enorme volatilidad que durante la tltima década han experimentado tanto los
precios de las materias primas como los tipos de cambio y las tasas de interés, han traido
consigo el surgimiento y por ende el uso cada vez mas generalizado de novedosos
instrumentos financieros, los cuales tienen por objeto satisfacer demandas de personas y
empresas que se enfrentan a un entorno cada vez mas sofisticado e impredecible” (Mesén,

2008).

Como menciona Vernon Mesén en el parrafo anterior, no solo que existe una
integracion de los mercados junto con una volatilidad acelerada en la tltima década, sino
que, el uso de la tecnologia ha facilitado la forma en las que las personas tienen acceso para

invertir en el mercado de valores.

Cuando los instrumentos financieros se comenzaron a desarrollar, estos eran vistos
como productos o instrumentos que son de alcance para un porcentaje por pequefio de la
poblacién. Gente con niveles de educacion alta, con poder adquisitivo importante, y con
respaldo financiero que permita hacer inversiones que representen riesgos mayores a los que
normalmente haria, porque un sustento econdmico por detras puede soportar este tipo de
riesgos. Esto ha cambiado rapidamente con el crecimiento desenfrenado de la tecnologia. Es

por es que se genera una dicotomia entre los inversionistas, marcada por edades y por
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concepciones sobre la forma en la que se deben hacer inversiones. Como consecuencia de
este fendmeno mediante el cual ya no se debe ir a un banco de inversiones o una bolsa de
valores para hacer inversiones en este ambito y se lo puede hacer a través de una computadora
o un celular, existe una importante variedad de inversiones y cada vez mas capital. Esto
obliga a generar productos e instrumentos financieros que atraigan a todo tipo de

inversionistas.

Ahora bien, como se menciond anteriormente, siempre va a existir una contra
posicion entre la banca de inversion y los mercados de valores y los inversionistas; es por
eso que se hacen cada vez instrumentos mas sofisticados, casi hechos a la medida de las
necesidades de cada individuo. Esto se lo hace con el propdsito de abarcar cada vez una

mayor porcion del mercado.

2.3.1. Derivados Financieros

Un tipo de instrumentos financieros son los derivados financieros. Dora Quintero,
autora colombiana hizo un analisis de derivados financieros y los riegos que estos pueden
generar. Una de las conclusiones de su andlisis fue que ““(...) las crisis financieras han sido
generadas por el inadecuado uso de los derivados financieros y una de las razones de este
mal manejo se debe al poco conocimiento que se tienen de dichos productos (...)” (Quintero,
2016). Sin duda alguna, ese es uno de los temores que genera una inversion desenfrenada en

productos como los derivados financieros.

En el Ecuador, el marco normativo que derivados financieros es bastante claro; estan
regulados a través de disposiciones contenidas en el Codigo Organico Monetario Financiero

y en la Codificacion de las Resoluciones de la Superintendencia de Bancos.
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Mediante resolucion No. SB-2017-810, publicado en el Registro Oficial el 31 de
octubre de 2017 (ltima modificacion), la Superintendencia de Bancos emiti6 la Codificacion
de las Normas de la Superintendencia de Bancos. Esta codificacion contiene dos libros. El
primero de ellos, Libro I, contiene las normas de control para las entidades de los sectores
financieros, publico y privado, mientras que el Libro II contiene las normas de control para
las entidades del sistema de seguridad social. Para efectos de la presente investigacion, se

realizara un analisis de ciertas disposiciones contenidas en el Libro L.

El Titulo VIII de las Operaciones de derivados por parte de los bancos, contempla
una seccion de las definiciones de estos productos. El articulo 1 establece lo siguiente: “Atrt.
1.- Se definen como operaciones con derivados aquellas operaciones financieras cuyo valor
depende de un activo subyacente, entendiéndose como tal, el activo de cambio, la tasa o
indice cuyo movimiento de precio determina el valor de un derivado” Desmenuzando esta
definicion, podemos determinar que el activo subyacente (cualquier bien cuyo valor es

cambiante) es el motivo principal de la existencia de un derivado.

En este cuerpo normativo, se mencionan a cuatro tipos de contratos como los
principales derivados: el forward, el futuro, la opcidon y el swap. Teniendo en cuenta el
alcance de la presente investigacion, a continuacion, se hara un analisis especificamente del

contrato derivado futuro.

2.3.2. Futuros

En su libro “Productos Derivados Financieros, Instrumentos, valuacién y cobertura
de riesgos”, Alfonso de Lara explica detalladamente el funcionamiento de los contratos

futuros en el mercado en el pasado, sin que todavia se sepa que estos eran contratos futuros.
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El crecimiento de los productos crecid de manera abrupta a partir de los afios ochenta “(...)
cuando los vendedores de ciertos productos firmaban contratos o letras de cambio que
prometian la entrega de la mercancia al comprador en una fecha futura. En los siglos XVII
los japoneses feudales vendian arroz para entregas futuras de productos llamado choi-ai-mai.
Ademas, durante muchos afios, en mercados de productos agricolas, de metales (en el sector
minero) y mas recientemente monedas, acciones y bonos, el uso de contratos de futuros ha
sido una forma de proteccion al riesgo de variacion de precios” (de Lara, 2005). Es
importante analizar la necesidad que existi6 de crear un producto en el mercado que proteja
el precio de productos en el futuro para poder analizar la realidad que se vive hoy en dia con

ciertos bienes vitales como el agua.

Como se ha mencionado en el capitulo anterior, el agua es un bien estratégico, y
conforme lo determina la Constitucion, su acceso es un derecho. Por lo tanto, este es el tipo
de bienes que podria ser considerado ideal para crear un contrato de futuros; existe un
producto en el mercado que, por su importancia legal al igual que su importancia natural,
requiere de una garantia de proteccion, y la fijacion de un precio en el futuro puede ser la

manera de hacerlo.

Con respecto a la realidad ecuatoriana, es indispensable hacer un analisis del marco
normativo nacional para determinar si es factible comercializar futuros de agua en nuestro
pais. En este sentido, hay que tomar en cuenta que al ser productos que emiten privados,
“(...) las leyes que destruyen beneficios econémicos de los productos derivados pueden
mostrarse perniciosas para las empresas, en particular, y para los mercados financieros
globales. Las regulaciones exitosas requieren que se haga hincapié en los incentivos y

aspectos de autorregulacion encontrados en el sistema de libre empresa” (Siems, 1996). Si
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bien, se puede estar de acuerdo con lo que menciona el autor, cada pais tiene regulaciones

determinadas que pueden ser cuellos de botella al momento de implementar nuevos negocios.

2.3.4. Definicion

A continuacion, se procederd a realizar un analisis de multiples definiciones de lo que
es el contrato de futuros. Utilizando estas herramientas, al final de esta seccion se llegara a

emitir un criterio concreto sobre que es un contrato de futuros.

“Los mercados futuros consisten en la realizacion de contratos de compra o venta de
ciertas materias en una fecha futura, pactando en el presente precio, la cantidad y la fecha de
vencimiento. Actualmente estas negociaciones se realizan en los mercados bursatiles.”
(BBVA, 2018). En esta definicion podemos apreciar de manera clara que existen dos partes
involucradas en el contrato; ademas, existe el bien que se pretende vender; posteriormente se
incluye el precio y la cantidad de bienes que de deben entregar junto con la fecha de

vencimiento de este pacto.

En contraste a la definicion expuesta, se definen: “Los futuros son productos
derivados que pueden ser usados como un instrumento para la formacion eficiente de precios
en el mercado de los diferentes activos (mercado spof) y como un medio de proteccion o
cobertura contra riesgos de especulacion o de inversion. Los futuros sobre productos fisicos
estandarizados tales como productos agricolas, metales, petroleo y sus derivados han sido
utilizados desde hace afos” (Diaz Tinoco & Hernandez Trillo, 2003). Este criterio de los
autores es cierto y vigente. No obstante, este trabajo citado se realizd sin tomar en cuenta

que el agua es un bien que tiene ciertas caracteristicas especificas en el Ecuador, tales como
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derecho y garantia constitucional. Es importante complementar su andlisis teniendo en cuenta

este detalle.

El articulo 2 del Titulo VIII del Libro I de la Codificacién de las Normas de la

Superintendencia de Bancos, define al contrato de futuro de la siguiente manera:

“b. Futuro. - Es un acuerdo de voluntades en el cual una parte se compromete a
entregar a la otra una cantidad determinada de mercancia, con una calidad
estandarizada, en una fecha especificada por un precio convenido, negociados a
través de las bolsas de valores o de productos. En dichas bolsas se estandarizan los
montos, fechas, calidades y monedas de las operaciones de futuro. La contraparte se

1

obliga al pago del monto definido en el contrato en la fecha fijada en el mismo;’

Se analiza la citada definicion en partes. Un futuro de agua negociado en el Ecuador
es un acuerdo de voluntades, mediante el cual una parte (necesariamente debe ser el
Estado) se compromete a dar una cantidad determinada de agua, con una calidad
estandarizada, en una fecha especificada, negociada en una bolsa de valores. La contra

parte (el privado) se obliga al pago de un monto especifico en una fecha determinada.

2.3.5. Tipos de contratos de futuro

Si bien la legislacion nacional no distingue entre tipos de contratos de futuro y se
limita a definir este tipo de contrato como ya se lo hizo anteriormente, es evidente que existen
dos tipos de contratos de futuros. Estos se dividen en futuros de commodities y futuros

financieros.
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Futuros financieros. Dentro de los futuros financieros, es necesario tener cuatro
instrumentos financieros, que juntos, conforman el contrato de futuros financieros. El
primero de estos contratos es el futuro de tipos de interés, que controlaré los riesgos que se
generen por cambios en el tipo de interés del mercado; el segundo contrato es un contrato de
futuros de divisas, para controlar el precio que se fijo entre las partes; posteriormente vienen
los contratos de futuros sobre acciones, que garantizard la venta futura de un paquete
accionario de cierta compaiia; finalmente viene el contrato de futuros sobre indices
bursatiles. Aqui no existe la entrega de un activo, ya que el precio esta sujeto a los cambios
en cada uno de los contratos firmados (interés, divisas, acciones e indices bursatiles) (Garcia

& Montesinos, 2021).

Por otro lado, tenemos los futuros de commodities. Segun el diccionario Blacks Law
Dictionary, commodity es un bien tangible utilizado para comercio, o un bien con valor
econdémico, material crudo o producto de agricultura (Garner, 2001). Teniendo en cuenta el
ambito de la investigacion, este es el tipo de contrato involucraria a un bien como el agua. El
futuro de commodities, por lo general, involucra a tres tipos de productos, los cuales se

clasifican en las siguientes categorias:

Agricola y ganadero: productos relacionados con la industria agricola y ganaderia. El

agua entra dentro de esta categoria.

Metales: oro, plata, cobre;

Energia: petréleo y sus derivados, watts o0 mega watts, etc.

2.3.6. Estructuracion de contratos
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La resolucion No. SB-2017-810, publicada en el Registro Oficial el 31 de octubre de
2017 de la Superintendencia de Bancos que contiene el Libro I, establece importantes
regulaciones con relacion a los participantes de este tipo de contratos y el contenido que estos
deben tener. El articulo 3 de la referida resolucion, menciona en primer lugar que, son los
bancos los encargados de formalizar estas operaciones; es importante mencionar que estos
contratos deben ser suscritos y ejecutados solamente por funcionarios que, dentro de aquellas
instituciones, estén autorizados a hacerlo. Es decir, esta debe ser una de las instituciones
involucradas en la estructuracion y posterior emision de un futuro. Este tipo de contratos las

siguientes clausulas:

e [Establecer los derechos y obligaciones de las partes;
e Condiciones especificas de modo;
e Condiciones especificas de tiempo y lugar para el cumplimiento de los derechos y

obligaciones contraidas.

Por otro lado, la segunda parte del articulo 3 referido, determina que estos contratos
deberan tener, como minimo, ciertas condiciones. Al mencionarlas, se procedera a hacer

un analisis de cada una de aquellas condiciones:

a) Que las partes contratantes puedan convenir libremente la constitucion de

garantias para caucionar el cumplimiento de los respectivos acuerdos;

Esto se refiere a la capacidad en la que deben comparecer los contratantes del futuro.
Se debe comparecer de manera libre y voluntaria y/o con las respectivas autorizaciones de
los 6rganos administrativos de las instituciones que comparezcan a la celebracion de los

contratos. Esto es sumamente importante recalcar, ya que bancos, al igual que compaiiias,
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tienen dentro de sus estatutos sociales provisiones especificas relacionadas con los montos
maximos con los que funcionarios pueden comprometer a estas instituciones sin requerir
autorizaciones. En caso de que los montos de los contratos excedan lo estipulado en los
estatutos, los comparecientes deberan obtener las respectivas aprobaciones de los 6rganos de
administracién de sus respectivas companias. Ademas, teniendo en cuenta los montos que
este tipo de contratos pueden llegar a tener, para dar una mayor certeza al cumplimiento de
los derechos y obligaciones contraidas en el contrato, la Ley establece que se puedan

constituir garantias “para caucionar el cumplimiento de los acuerdos”.

b) Que se establezcan penalidades en caso de incumplimiento;

En todo contrato, las partes tienen la facultad de establecer clausulas penales para dar
una mayor certeza del cumplimiento de los acuerdos a los cuales se haya llegado. En este

caso, el establecer clausulas penales es una obligacion.

c) Que cada negociacion de las operaciones definidas se realice mediante la

celebracion de un contrato bilateral, que debera contener al menos lo siguiente:

Mediante la celebracion de un contrato de futuros, se debe llegar a acuerdos entre las
partes. En este caso, habra dos partes involucradas en la celebracion del contrato, por lo que
la Ley establece que este contrato sera bilateral. Los acuerdos a los que lleguen las partes

deben incluir, al menos, las siguientes condiciones:
I.  Fecha de suscripcion;
La fecha de suscripcion es fundamental teniendo en cuenta que el contrato, y, por lo

tanto, sus obligaciones, se comenzaran a ejecutar desde aquella fecha.
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II.  Identificacion de las partes;

Al identificar claramente a las partes, solamente aquellas seran las involucradas en la

ejecucion, beneficios y/o perjuicios que este genere.

III.  Monto;

Se debe establecer de manera clara e inequivoca el monto del bien/producto al que

una de las partes se obliga a entregar.

IV.  Precio pactado;

Se debe establecer de manera clara e inequivoca el precio que las partes acuerdan

como contra prestacion de la entrega del bien.

V.  Clausulas de constitucion de garantias, si las hubiere;

Dependiendo del bien que sea parte del contrato (en este caso el agua), dependiendo de los
comparecientes y dependiendo de la forma de pago, es posible que sea necesario establecer
clausulas mediante las cuales se determine un procedimiento para constituir garantias de
cumplimiento. Es decir, para otorgar a una de las partes mayor certeza sobre el cumplimiento
de sus obligaciones, constituir una garantia de cumplimiento de estas. Esto puede ser a través
de la constitucion de la hipoteca de un bien a favor de una de las partes; también podria ser
una garantia bancaria con ejecucion inmediata; otra forma es la constitucion de una garantia
de fiel cumplimiento otorgada por un banco, por un determinado valor, a favor de una de las

partes.

VI.  Clausulas de penalizacion por incumplimiento; vy,
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Como se mencion6 anteriormente, por voluntad de las partes, se pueden incluir cldusulas de
penalidad en caso de incumplimiento de obligaciones de las partes. En este caso, el incluir

clausulas penales es una obligacion.

VII.  Plazo de la operacion o fecha de vencimiento.

Por la naturaleza de este contrato, el plazo de operacion y fecha de vencimiento seran
fundamentales, porque aqui es donde se va a ejecutar una gran parte de obligaciones que las

partes contraen.

2.3.7. Operatividad del Mercado de Futuros

En este tipo de contratos existen dos partes. Teniendo en cuenta la dinamica del
funcionamiento de este contrato, a las partes se las pueden diferenciar entre el comprador,
quien asume una posicion larga, y el vendedor, quien asume una posicion corta. Quien vende
el bien por el momento no va a ver un rédito inmediato de su inversion, teniendo en cuenta
que lo que va a gatillar la obligacion de cancelar a favor de la otra parte es el vencimiento
del plazo (por eso se lo denomina posicion larga). El comprador de cierta manera se asegura
la disponibilidad del bien en un precio congelado, el cual va a ser entregado en la fecha de
vencimiento que va a ser determinada en el contrato. Por otro lado, el vendedor que tiene la
posicion corta tiene la obligacion de entregar el bien de manera inmediata a cambio de el
valor que se determine dentro del contrato. El vendedor se asegura el precio a lo largo de la
vigencia del contrato y se obliga a la entrega de este bien en la manera en la que se estipule

en el contrato.
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Capitulo 3: Analisis para implementacion de un mercado de futuros de agua

A lo largo del primer capitulo, se realizé un analisis del marco normativo que regula
el agua en el Ecuador; se llevd a cabo un analisis constitucional, se explicdé como la
concepcion de este bien ha ido cambiando a lo largo de los afios, y finalmente se hizo un
analisis de la Ley Organica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del agua y su
Reglamento. Ademas de esto, se tom6 en cuenta como la concepcion del agua ha ido
cambiando, no solo en el Ecuador, sino en Latinoamérica, en concordancia con tendencias

constitucionales garantistas.

Latinoamérica es una de las regiones del mundo con mayor potencial de recursos
naturales. Ciertos paises de la region han adoptado plenamente el concepto que el agua es un
derecho humano, incorporandolo en su Constitucion y, por lo tanto, es obligacion inequivoca
del Estado garantizar su acceso a sus ciudadanos; mientras que otros paises como Colombia,

han ido evolucionando en este concepto de manera jurisprudencial.

Hay que tomar en cuenta que, conforme lo ha expresado por Naciones Unidas, ademas
de multiples organismos internacionales, existe cada vez una mayor preocupacion por la
accesibilidad al agua en el mundo; con una poblacion creciente y cambios climaticos como
el calentamiento global, multiples gobiernos han tomado varias decisiones dentro de sus

ordenamientos juridicos con la intencidon de garantizar el acceso al agua de sus ciudadanos.

En la Constitucion del Ecuador, se introduce el concepto del buen vivir, o Sumak
Kawsay. Este concepto introduce ideas y concepciones diferentes a las que se tenia en el pais
al reconocer a la naturaleza como sujeto de derechos. Junto con el buen vivir y el Sumak

Kawsay, la Constitucion desarrolla un conjunto de principios que generan un cambio de
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paradigma en la relacion de los ciudadanos y la naturaleza, tales como el derecho al agua y

la alimentacion.

A lo largo de varios articulos en la Constitucion y en la mayoria de los tratados
internacionales mencionados en la presente investigacion, se reconoce al agua como un
elemento fundamental para la vida. Es por este motivo que, es de responsabilidad absoluta

del Estado garantizar el acceso del agua a sus ciudadanos.

Conforme a lo establecido en la Constitucion, los recursos naturales no renovables
pertenecen al patrimonio inalienable e imprescriptible del Estado. Este es un concepto que

se acarrea de la Constitucion de 1998, la cual en su articulo 247 establece lo siguiente:

“Articulo 247.- Son de propiedad inalienable e imprescriptible del Estado los recursos
naturales no renovables y, en general, los productos del subsuelo, los minerales y
sustancias cuya naturaleza sea distinta de la del suelo, incluso los que se encuentran

en las areas cubiertas por las aguas del mar territorial”

Como complemento a esto, la Constitucion establece que los recursos naturales, son
considerados sectores estratégicos dentro de la administracion estatal. Esto significa que el
Estado se reserva el derecho de administrar el agua de la manera que mas convenga, teniendo
en cuenta los principios consagrados en la misma Constitucion. Ademas, a lo largo de toda
la revision del marco normativo que regula el agua, es claro que la privatizacion de cualquier

recurso publico (como es este) estd terminantemente prohibido.

Es de interés realizar un analisis constitucional sobre el establecimiento de un

mercado de futuros con un recurso como el agua.
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La Constitucion establece que el régimen de politica financiera tiene como objetivos
principales la eficiencia del sistema economico, la seguridad financiera, promover la
inversion mediante el establecimiento de niveles de liquidez y, finalmente, promover el

financiamiento de actividades productivas en buscar de dar seguridad en los precios.

Es importante hacer hincapié en el articulo 308 de la Constitucion, para hacer un
analisis conjunto del sistema financiero y sus actividades junto con el establecimiento de un
potencial mercado de futuros de agua. Las instituciones financieras prestan un servicio de
orden publico, y como tal, sus actividades y operaciones estan obligadas a ir de la mano con
la obtencion de los objetivos de desarrollo sostenible del pais. Para ejemplificar correlacion
entre los objetivos del desarrollo, los cuales son 17 con la presente investigacion, podemos

encontrar a 12 objetivos:

1. Fin de la pobreza;

2. Cero hambre;

3. Bienestar y salud;

4. Agua limpia y saneamiento;

5. Energia asequible y no contaminante;

6. Trabajo decente y crecimiento econdmico;
7. Industria, innovacion e infraestructura;

8. Ciudades y comunidades sostenibles;

9. Produccion y consumo responsables;

10. Accion por el clima;

11. Vida submarina;
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12. Vida de ecosistemas terrestres. !

Por lo tanto, desde un punto de vista estrictamente constitucional, no existe ninguna
limitacion para que se implemente un mercado de futuros de agua en el Ecuador. Teniendo
en cuenta que el agua de propiedad inalienable e imprescriptible del Estado, una de las partes
que suscriban este contrato debe ser el Estado; como se ha demostrado a lo largo de la
presente investigacion, es el Estado el unico titular de los recursos naturales no renovables,
y de manera excepcional puede delegar su uso y aprovechamiento a la iniciativa privada. Por
lo tanto, en el supuesto hipotético que se llegare a suscribir un contrato de futuro de aguas,
el Estado debe comparecer y suscribirlo, como titular de este bien. El Estado, a través de sus
instituciones pertinentes, serd una de las partes de este contrato. Ademas, el contrato debera
estar estructurado de tal manera que sea congruente con los objetivos de desarrollo sostenible
mencionados anteriormente; es decir, se lo debe hacer con el propdsito de garantizar un mejor
servicio de este bien, una mejor calidad del agua y, sobre todo, una garantia de acceso al

agua.

3.2. Analisis Legal

A lo largo de la presente investigacion se ha hecho un recuento extensivo del
contenido de la Ley Organica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua para
tener claro el marco normativo que el Estado estableci6 para el efecto. Es importante recalcar
que este es el tnico cuerpo normativo que regula el uso y aprovechamiento del agua dentro

del Ecuador; es igual también relevante indicar que la Ley regula el uso y aprovechamiento,

1 Objetivos del Desarrollo Sostenible adoptados por los miembros de la ONU en el 2015. “Se los adoptd como
un llamado universal para poner fin a la pobreza, proteger el planeta y garantizar la paz y la prosperidad.”
https://www.ec.undp.org/content/ecuador/es/home/sustainable-development-goals.html
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mas no regula la adquisicidon o apoderamiento del agua. Esta distincion es fundamental y va
de la mano con lo previsto en la Constitucion, cuando se aclara que el agua es un derecho de
todos los ciudadanos, y, ademads, es de propiedad inalienable e imprescriptible del Estado. Es
por este motivo, que no se puede regular su venta, sino el uso y aprovechamiento dentro de

los lineamientos que esta Ley contempla.

Desde el 5 de mayo de 2004 hasta el 6 de agosto de 20142, en el Ecuador estuvo
vigente la Ley de Aguas. Segun datos de Banco Mundial de Desarrollo, el Ecuador, en el
2004, tenia una poblacion de alrededor de 13 millones de personas (Banco Mundial de
Desarrollo, 2022). Esta cifra se ha disparado en los ltimos 15 afios, teniendo en cuenta que,
segin datos del mismo Banco Mundial de Desarrollo, actualmente el Ecuador tiene una

poblacion de 17.5 millones de personas.

Ante este importante crecimiento en la poblacion dentro del pais, se volvié una
prioridad para el gobierno expedir un cuerpo normativo que se adapte a la realidad actual,
que tenga como punto principal y fundamental al agua como un derecho humano, y que se
vuelva una exigencia social dentro de nuestro territorio. Es por esto que en el 2014 se expide

Ley Orgénica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua.

Dentro de este cuerpo normativo se introducen tres conceptos que van en linea con la
Constitucion y que en la Ley de Aguas del 2004 no estaban contemplados. Estos conceptos

son los siguientes:

2 Afio en el cual se publicé en el Registro Oficial la Ley Orgdnica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento
del Agua
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e El agua es un elemento vital para la existencia de las personas y para la
naturaleza (recordemos que la Constitucion le otorga derechos a Ia
naturaleza). Esto va de la mano con preceptos constitucionales y conceptos
recalcados por tratados internacionales, que reafirman la idea que el agua es
un derecho humano (articulo 1 y 3 de la Ley)

e El agua es un patrimonio nacional estratégico: al colocar al agua como
patrimonio nacional estratégico, el Estado es el tnico que tiene la facultad de
administrar, controlar y gestionar este recurso. Solamente de manera
excepcional se puede otorgar a la iniciativa privada esta facultad. A pesar de
esto, la Ley es clara al prohibir de manera expresa todo tipo de privatizacion

de este recurso (articulo 5 de la Ley)

El segundo concepto mencionado en el parrafo anterior es el que cobra mayor
importancia para el proposito de la presente investigacion. Al profundizar en el contenido de
la Ley Organica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua, podemos
encontrar que el articulo 6 contempla prohibiciones relacionadas con la gestion del agua.
Dentro de estas prohibiciones se contempla, por ejemplo, la delegacion al sector privado de
alguna competencia asignada a través de la Constitucion o la Ley; otra prohibicion es la de
la gestion indirecta o la externalizacion de servicios publicos que tengan relacion con el ciclo
integral del agua; toda forma de mercantilizar servicios ambientales que tengan relacion con
el agua también estan prohibidos por la Ley; pero en la presente investigacion se enfatizara
el literal g) del articulo 6 de la Ley Orgénica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento
del Agua, la cual establece que esta prohibido: “Cualquier acuerdo comercial que imponga

un régimen econdmico basado en el lucro para la gestion del agua”.
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En la seccion 2.3.4 de la presente investigacion se tomaron en cuenta algunas
definiciones de lo que es un contrato de futuros. Se cit6 una definicion del reconocido banco
BBVA, que establece que los futuros son contratos de compraventa de materias en una fecha
futura, pactando el precio, cantidad y fecha de vencimiento. Por otro lado, Diaz Tinoco y
Hernandez Trujillo definen al contrato de futuro como instrumentos para la formacion
eficiente de precios en el mercado, con proteccion o cubertura de riesgos frente a
especulacion o inversion. Finalmente, nuestra legislacion define al contrato de futuro como
un acuerdo de voluntades, mediante el cual una parte se compromete a entregar una
mercancia en una fecha especifica por un precio determinado, y estos acuerdos son
negociados a través de bolsas de valores. Las bolsas de valores se encargan de estandarizar
montos, fechas, calidad de los bienes, monedas y cualquier otra particularidad que la

operacion de futuro requiera.

Analizando detenidamente la prohibicion contenida en el literal g) del articulo 6 de la
Ley Organica de Recursos Hidricos, Usos y Aprovechamiento del Agua, y realizando una
correlacion con las definiciones expuestas en esta investigacion de lo que es un contrato de
futuros, se puede concluir que un contrato de futuro de agua estaria prohibido por la
legislacion. Un contrato de futuro seria un acuerdo comercial, ya que este tipo de contratos
es comercializado en una bolsa de valores. Se pone a disposicion del publico que esté
interesado en invertir en este tipo de contratos, y la gente invierte en ellos o no.
Adicionalmente, cuando se ofrece este tipo de contratos en la bolsa de valores, se establece
un régimen econdémico al cual las partes involucradas se van a someter. Es decir, una parte
tendra que invertir un valor determinado, a cambio de que, en una fecha futura, la otra parte

le entregue un bien determinado de ciertas caracteristicas que se las especifique dentro del
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contrato. Finalmente, como ha sido mencionado a lo largo de esta investigacion, una de las
principales atracciones y motivos por los cuales hay opiniones que consideran positivo
establecer un mercado de futuro de agua es porque se puede mejorar de manera directa su
gestion. De esta forma, al realizar un andlisis a futuro de ;cuénto puede costar este bien?, es
mas facil llegar a determinar una forma adecuada de gestionarla. El inconveniente a este
incentivo se encuentra en el mismo articulo antes mencionado, ya que, se encuentra prohibido

el lucro relacionado con cualquier acuerdo comercial para gestion de agua.

Por lo tanto, si es que la intencidon de un inversionista es mejorar la gestion del agua
dentro del Ecuador, esta se tendra que realizar a través de procesos publicos de seleccion de
ofertas de grandes obras de infraestructura que el Estado promueva. Esta gestion no se la
puede realizar a través de una bolsa de valores. Més adelante en la presente investigacion se
mencionara un caso en el que se promovio una licitacion para un proyecto de infraestructura

de mejoramiento de la gestion del agua, y se comentara cual fue su desenlace.

Vale la pena recalcar que el proposito y la funcion principal de los mercados de
valores es el de proporcionar a las personas con mecanismos faciles para la negociacion de
valores (entre los cuales estan los derivados y por lo tanto los futuros). Por la naturaleza
Constitucional y juridica del agua en el Ecuador, negociar un precio a futuro de este bien a
través de una bolsa de valores generaria claros conflictos intereses para el Estado. Por un
lado, estaria la mercantilizacion de un bien que es necesario para la vida humana, y por otro
lado estaria el provecho econémico que se puede obtener al mejorar la gestion del agua a

través de la suscripcion de un mercado de futuros.
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Existe una gran diferencia entre un mercado de futuros de agua frente a un mercado
de futuros de petréleo, energia o de bienes de agricultura. El petroleo, la energia o
determinados bienes de agricultura no son indispensables para la vida humana. Aqui es donde
nace el conflicto, entre la necesidad humana con el derecho a mercantilizar un servicio y

gestion de un bien.

En el criterio de este investigador, para mejorar la gestion del agua, la via
recomendable de hacerlo es mediante el establecimiento de una alianza publico-privada con
una empresa publica de gestion de agua dentro del Ecuador. El Estado tiene la capacidad de
Constituir empresas publicas para la gestion adecuada de sectores estratégicos. Y aqui es
donde viene la clave; el articulo 35 de la Ley Organica de Empresas Publicas menciona que
estas empresas tienen una capacidad asociativa para cumplir adecuadamente con los fines
para los cuales fueron creadas. Para tal efecto, pueden celebrar contratos de cualquier tipo,
sean estos de asociacion, alianzas estratégicas, o las que fueren necesarias. Textualmente el
articulo 36 de la Ley Organica de Empresas Publicas menciona lo siguiente: “Para ampliar
sus actividades, acceder a tecnologias avanzadas y alcanzar las metas de productividad y
eficiencia en todos los dambitos de sus actividades, las empresas publicas gozaran de
capacidad asociativa (...)”. Por lo tanto, como se mencion6 anteriormente, la forma adecuada
de mejorar la gestion del agua seria a través de una asociacion o conformacion de alianza

publico-privada.

3.3. Analisis Cultural

En el capitulo II de la presente investigacion se citd un articulo del periodico El

Comercio, en el cual se menciona que las bolsas de valores en el Ecuador tienen operaciones
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pequenas cuando se las compara con sus paises vecinos y demads paises de la region. Si bien
“Las bolsas de valores de Ecuador registraron un leve aumento en el 2021 respecto del afio
precedente, con un volumen emitido en renta fija de largo plazo, en Quito, de 750 millones
de dolares (en 2020 fue de 618 millones) (...)” (El Comercio, 2021), varios actores del sector
consideran que el marco regulatorio que regula el mercado en el Ecuador no fomenta este

tipo de inversiones.

Ademas de este marco regulatorio desalentador que enmarca el mercado de valores
en el Ecuador, existen dos componentes culturales que no permiten que el mercado crezca a
un ritmo importante. “Para el experto en valores Diego Garcés, Ecuador es un mercado
pequefio porque, entre otras cosas, la ecuatoriana es una sociedad que no dispone de una
cultura bursatil ya que se ha sujetado, casi exclusivamente en el sector financiero para
efectuar operaciones de financiamiento a medio o corto plazo.” (El Comercio, 2021). Por lo
tanto, existe un componente cultural, mediante el cual personas colocan sus inversiones
dentro del mercado bursatil, como si pasa en otras regiones de Latinoamérica, Europa o

Estados Unidos.

El otro componente que conspira contra un desarrollo adecuado de los mercados de
valores es la tecnologia. En Agosto de 2021, el Diario Expreso public6 un articulo de
Guillermo Lizarzaburo, en el cual se describe a detalle cuales son los problemas tecnologicos
con los que las bolsas de valores deben lidear en un dia a dia. “Casas de valores no
inmiscuidas en actos irregulares persiguen un nuevo sistema de compensacion que (...)
digitalice todo el sistema operativo de la BVG y que saque a un jugador que también “esta

obsoleto”: la Superintendencia de Compaiiias.”. El autor menciona que se debe implementar
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un sistema de manejo de big data, con plataformas digitales y con funcionarios capaces

entender un manejo tecnologico de estas herramientas (Lizarzaburo, 2021).

También es importante notar una dindmica muy peculiar del mercado de valores que
se maneja en el Ecuador. Como se menciond anteriormente, no existe un gran movimiento
bursatil dentro del pais, a comparacion de paises vecinos. Por tanto, no tiene sentido que
existan dos bolsas de valores en las principales ciudades del Ecuador, en vez de una bolsa de
valores que tenga oficinas en dos ciudades. Al hacer un proceso de unificacion de la Bolsa
de Valores de Quito junto con la Bolsa de Valores de Guayaquil, se obligaria a los actores a
estar enmarcados dentro de una realidad nacional, en primer lugar, y, en segundo lugar, a
funcionar como una sola entidad que brinde servicios de naturaleza bursatil dentro de
determinada region del pais. Al unificar bolsas se unificarian procesos, se simplificarian
emisiones y, sobre todo, el beneficiario serian los inversionistas. Ahora, es importante
mencionar que, si bien son dos Bolsas de Valores independientes, una en Quito y otra en
Guayaquil, las dos Bolsas de Valores utilizan la misma plataforma; al ser asi, solamente en
teoria, en el Ecuador se maneja un solo mercado bursatil. A pesar de esto, las exigencias
propias de este tipo de negocios generan esta diferencia en varios procedimientos a la interna

de las bolsas. Es por eso que lo adecuado seria unificarlas.

Capitulo 4: Evaluacion cualitativa del desarrollo de mercado de futuros de agua

4.1. Opiniones de actores en el sector

Dentro del sector financiero, existe una polarizacién de opiniones con respecto a este
tipo de contratos. Al analizar del porque existen posiciones tan distanciadas entre actores del

sector financiero y entre aquellos que intentan por varios medios cuidar de la naturaleza, se
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va a encontrar una posicion irreconciliable. “El lanzamiento de un producto financiero de
este tipo indica que los grandes usuarios estan cada vez mas preocupados por la naturaleza
del recurso, mientras que los inversores ven la oportunidad de ganar dinero con la escasez.”,
menciona Sara Rivas en su articulo de la pagina web Cotizalia. Adicionalmente, menciona
que “Los futuros permiten a los agricultores protegerse en contra el aumento de su precio, lo
que afecta en gran medida su sustento, mientras que los inversores pueden beneficiarse de la
escasez del recurso” (Rivas S. , 2020). Por un lado, estdn quienes quieren proteger a este

bien, y, por otro lado, estan quienes quieren lucrar de él.

Esta posicion es totalmente opuesta, y ha habido actores de los dos lados de la moneda

que han expresado sus posiciones, a favor y en contra del mercado de futuros de agua.

Se ha advertido a Wall Street en contra de la mercantilizacion de lo que se ha
mencionado desde hace mas de 100 afios como un derecho comun para todos a través de una
manifestacion de mas de 130 grupos, exigiendo el cierre del mercado de futuros de agua de
la Bolsa de Valores de Chicago (Conley, 2021). La misma autora en el articulo antes citado,
menciona que el indice de mercado de futuros de agua estd directamente en contra del interés

publico al estar involucrado un bien esencial.

David Fickling escribi6é una columna de opinién en la pagina web de la reconocida
compaiiia estadounidense de asesoria financiera Bloomberg para dar su opinion al respecto
de estos contratos. En su columna, menciona que para que un mercado de futuros tenga el
¢xito deseado, es necesario en primer lugar, corregir marcos institucionales y regulatorios al
interior de cada pais o region que vaya a lidiar con este tipo de productos financieros. De esta

forma, se podran fijar un precio adecuado a recursos publicos de bajo valor (tales como el
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agua) y se podra fomentar su uso con mas consciencia. A su manera de ver, en todas las

partes del planeta donde se le da un mal uso al agua, va de la mano con un uso excesivo.

Teniendo en cuenta que el agua es “un bien esencial para la vida humana (es el
segundo recurso mas importante, después del aire) (...) no deberia estar sujeta a ninglin tipo
de especulacion financiera, pues podria acabar monopolizandose y correr el riesgo de que
muchas personas sean privadas de este recurso tan valioso”. Esta postura planteada por
Manuela Diaz es la que mantiene la mayor parte de actores en contra de este tipo de contratos.
Si la historia de Wall Street es un indicador, es que siempre habra la voluntad de los mercados
de valores de sacar mas ganancias y generar mas réditos sin tener en cuenta las consecuencias.

(Diaz, 2020)

Como contraste a estas opiniones, se puede encontrar la del connotado economista
Nilanjan Gosh, quien ha expresado su opinioén sobre este tema, en entrevistas o en articulos
de revista. Gosh menciona que el comercio de futuros de agua es, y sera a futuro, mejorandolo
en algunas condiciones, una herramienta fundamental para economias con escasez de agua.
El mercado de futuros de agua puede ayudar a reducir el valor de la escasez del agua®, incluso
en el mercado. El comercio de un mercado de fututos de agua ayudaria a reducir ese valor de
la escasez del agua al ayudar a compensar a partes interesadas y asociadas por las pérdidas
que su dia a dia generen por esta escasez. En un principio, los mas perjudicados por esto
serian los productores del sector agricola. (Ghosh, 2022). Por lo tanto, a opinion de este autor,
el establecer un mercado de futuro de aguas ayudaria en gran medida a mejorar la distribucion

y consumo de agua.

3 Nilanjan Gosh define al valor de escazes como el valor que se puede generar si el limite de disponibilidad
del agua se refleja en una unidad.
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Como soporte a la teoria expresada por Ghosh, el periodista Clemente Alvarez
escribi6 en su columna de medio ambiente del diario El Pais un articulo al respecto de los
futuros de agua en Wall Street. Alvarez menciona que estos mercados pueden tener un rol en
la flexibilizacion de la gestion del agua si es que en algin momento llega a existir escasez,
de esta manera reducir posibles conflictos. “La teoria, de esta forma lo que estas haciendo es
generar incentivos para que la gente sea mas eficiente porque los derechos excedentarios de
agua los puede llevar al mercado. (...) Ademas, esto sirve para garantizar que el agua que
haya disponible llegue a priori donde se necesita y conseguir liquidez en este mercado que
eventualmente pueden financiar inversiones de mejora, orientadas a la conservacion de este
recurso.” (Alvarez, 2020). La posicion de Alvarez es clara, y va en el sentido que, mientras
exista la suscripcion de un contrato de futuro de agua, las partes estan obligadas a cumplir
con sus obligaciones. De esta forma, en un lugar donde existe escasez del recurso, se
garantiza su entrega. Mientras tanto, con los réditos que estos contratos generen, se podran

hacer cambios estructurales en la gestion del agua.

Otra opinién dentro del sector fue publicada en la pagina web El Economista por la
periodista Cristina Candido, que realiza un argumento en el sentido de los requerimientos en
infraestructura necesarios para dar abastecimiento a las necesidades de consumo de agua
presentes y futuros. “Las estimaciones de inversion requerida en infraestructura a nivel global
oscilan en un rango de 6,7 billones en el 2030 a 22,6 billones en 2050. (...) esto provoca que
la tematica del agua sea una oportunidad de inversion presente y futura. Gracias a su
dinamismo y rapido desarrollo, el sector del agua brinda a las compafias que ofrecen un
mayor crecimiento del beneficio que el de la renta variable global. Ademas, las oportunidades

incluyen cada vez mas soluciones innovadoras debido a los avances tecnolégicos” (Céandido,
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2021). Por lo tanto, la opinién expresada por Candido va en el mismo sentido que las otras
que estan a favor de estos contratos dentro del sector. La aparicion de un contrato de futuros
de agua dentro del mercado bursatil creard los fondos suficientes para hacer obras necesarias

en infraestructura, y de esta manera, garantizar su acceso y su calidad a las personas.

Otra opinion a favor de la comercializacion de este tipo de contratos en el mercado
de valores es la Kim Chipman, analista financiero del Financial Post, el reconocido periddico
estadounidense. Chipman menciona que actualmente dos billones de personas viven con
problemas de agua alrededor del mundo, por lo tanto, la idea de gestionar los riesgos
asociados al agua y su manejo cobran mayor importancia. Otro argumento relevante del
articulo mencionado hace un andlisis desde el lado de vista de los agricultores. Si un
agricultor quiere saber ;cuanto costara el agua dentro de un periodo determinad?, es mas facil
poder determinarlo con los métodos de medicion establecidos en los mercados de valores, y
estos valores pueden ser incluidos en los modelos de negocios para hacerlos mas eficientes.

(Chipman, 2020).

4.2. Beneficios en calidad del agua a través de desarrollo de obras de

infraestructura

De las opiniones de actores del sector, se pueden encontrar dos posiciones marcadas.
Por un lado, estan quienes argumentan que, al haber un mercado de futuros de agua que se
comercialice en bolsas de valores, se podrian levantar importantes montos de dinero que
podrian ser utilizados para construir y desarrollar importantes y mas que necesarias obras de
infraestructura para mejorar la gestion del agua. Dentro de la gestion del agua se dividen

varias etapas, como la distribucion, el tratamiento, entre otras. Por lo tanto, los beneficiados
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serian los usuarios y los consumidores de agua porque a través de estas obras se garantizara
un mejor servicio y sobre todo una garantia de acceso. Ademas, a través del indice mediante
el cual se puede ver en tiempo real el precio del agua, los agricultores podrian gestionar de

manera mas eficiente sus modelos de negocios y ser mas eficientes dentro de su industria.

Algo que queda en incertidumbre y todos los actores mencionan es que a través de un
mercado de futuros se podria gestionar el agua de mejor manera porque se harian grandes
obras de infraestructura. En ese caso, hay algunos supuestos mas que certezas. Sobre todo, si
eso lo trasladamos a la realidad ecuatoriana. Como se ha dejado claro a lo largo de la presente
investigacion, el agua es un recurso que le pertenece al Estado de manera inalienable e
imprescriptible. Por lo tanto, cualquier obra de infraestructura que esté relacionado con su
gestion se la deberd hacer a través de una contratacion publica o el establecimiento de una

alianza publico-privada.

Al estar involucrado el Estado necesariamente en la gestion del agua en proyectos de
infraestructura, se deben cumplir disposiciones de la Ley de Contratacion Publica o con la
Ley Orgénica de Incentivos para Asociaciones Publico-Privadas, hecho que genera demoras
en este tipo de proyectos. Un claro ejemplo de esto es emblematico proyecto lanzado por la
Empresa Publica Metropolitana de Agua Potable y Saneamiento (EMPAPS), que buscaba
una “alianza estratégica con financiamiento para el disefio, suministro, construccion, puesta
en funcionamiento y financiamiento del proyecto descontaminacion del rio Machangara

Vindobona tramo Tola-Nayon” (EPMAPS, 2019).

Segtn los pliegos del Proceso de Contratacion Publica, los objetivos del proyecto

eran los siguientes:
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1. Descontaminar el Rio Machangara entre la Tola, la descarga del Batan hasta el Sector
de Nayon.

2. Aprovechar el recurso existente, para construir tres centrales hidroeléctricas, con una
capacidad por instalar de 13MW de potencia maxima.

3. Realizar el disefio definitivo de las obras de ingenieria que permitan ejecutar la
construccion del Emisario La Tola- Nayon. Los estudios contemplaran: diagnostico
y evaluacion de la situacion actual, levantamiento topografico, estudio geologico —
geotécnico, disefios hidraulicos y estructurales definitivos.

4. Contar con los documentos necesarios para el proceso de contratacion de la

construccion de este proyecto.

Todos los objetivos planteados en el proyecto eran relacionados con la gestion y
manejo del agua. A través de una obra de infraestructura que, segln los pliegos tenia como
presupuesto referencial un valor de 900 millones de ddlares. En teoria, esta obra cambiaria

de manera sustancial la gestion y el manejo del agua en la ciudad de Quito.

En la practica las cosas se dieron de manera distinta. El proceso se declaré desierto
porque no hubo oferentes interesados en participar en el Proceso Publico de Seleccion. Por
este motivo, el 29 de diciembre de 2021 la Empresa Publica Metropolitana de Agua Potable
y Saneamiento (EMPAPS) volvié a anunciar, mediante rueda de prensa, que “Se sigue
impulsando a nivel internacional la construcciéon de la planta de tratamiento de aguas
residuales de Vindobona por USD 900 millones, entre otras acciones importantes” (EIl

Comercio, 2021)
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Por lo tanto, es facil decir que al introducir un mercado de futuros de aguas se podran
hacer grandes obras de infraestructura que son necesarias para el presente y el futuro. Pero si
no se tiene en cuenta las realidades regulatorias de cada pais, los procesos de contratacion
publica internos, y la calidad legal que tiene el agua, estas obras de infraestructura quedarian

en el limbo.

4.3.Especulacion del bien

La mayor preocupacion que los actores del sector mencionan es la especulacion del
agua. Se ha evidenciado a lo largo de la historia de Wall Street que un método mediante el
cual se puede sacar beneficios econdmicos es la especulacion de bienes. Una definicion de
especulacion es “(...) la aceptacion del riesgo de incurrir en pérdidas a cambio de la incierta
posibilidad de una recompensa. De ordinario se la comprende como la compra de un bien
para su posterior reventa (mas que para uso de este), o como la venta temporal de un bien
con la intencion de readquirirlo posteriormente con la esperanza de obtener ganancias a partir
de cambios de precios proyectados en un interin.” (Robles, Torero, & von Braun, 2009).
Desde el punto de vista financiero, para especular, inversionistas podrian comprar
instrumentos financieros con el proposito de sacar un beneficio por el cambio de precio que

el bien sufre a lo largo del tiempo.

Este es el riesgo que se avizora en este tipo de contratos de futuros de aguas. Que
existan actores que sean lo suficientemente tolerantes al riesgo y estén en capacidad de
adquirir una posicién importante en un mercado, para después, mantener esa posicion y
venderla en el futuro cuando este bien este en escasez y su precio haya subido. En este caso,

particulares se beneficiarian de la escasez del agua mientras que agricultores, que necesitan
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el agua para su dia a dia para producir alimentos y ciudadanos serian los perjudicados por

estas acciones.
4.4.Beneficios economicos

En el contexto del andlisis econdomico que se puede hacer sobre un contrato y de
futuros de agua en el Ecuador, y en base a lo expresado en el primer capitulo de la presente
investigacion, se puede concluir dos cosas fundamentales: en primer lugar, el agua es esencial
para la vida humana, y, en segundo lugar, existe un incremento en consumo de agua que va

de la mano con el crecimiento de la poblacién a nivel mundial.

Es importante recalcar dos elementos mas al andlisis financiero del agua en el
contexto local: el Ecuador es un pais que tiene facil accesibilidad (en referencia a lugares y
en tiempos en el que el agua se puede obtener) a este recurso por su posicion demografica en
el que se encuentra, y, en segundo lugar, el agua es de propiedad inalienable e imprescriptible

del Estado.

Teniendo en cuenta esas realidades que existen en el Ecuador, como contraste a esto
esta la realidad estadounidense, donde se cuenta con cuatro estaciones. Es previsible que
durante periodos del afio tengan menos acceso al agua (veranos). Por lo tanto, se van juntando
elementos para tener en cuenta para intentar mejorar la gestion del agua dentro de Estados
Unidos; crecimiento de poblacion, mayor consumo de agua como consecuencia de esto y

dificil acceso a fuentes de agua durante el verano.

Una de las iniciativas mas importantes en los ultimos afios para mejorar la gestion del
agua fue la creacion del Indice Nasdaq Velez Water. Este indice permitira a los actores del

mercado de valores ver en tiempo real el precio del agua y negociar con esto. El proposito
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fundamental de este indice es analizar todas las variables propias de todo negocio
(administracion, abastecimiento, oportunidad, mantenimiento) que estan involucradas con la
forma en la que se determina el precio del agua en California, y en base a eso, fijar un precio
que se movera en funcion de la oferta y la demanda de los mercados que tengan relacion con

el agua.

En la pagina web Estrategia de Inversion, Consuelo Blanco hace un analisis de como
este contrato puede cambiar el mercado de valores en el futuro. Blanco afirma algo parecido
a lo que se menciono a anteriormente en este trabajo de investigacion. El agua es fundamental
para la vida, y al ver que es un bien que estd en escases ante su enorme demanda, pasa a ser
un commodity escaso y por lo tanto se generan oportunidades de inversion. “La rentabilidad
del futuro del agua es especular en lo que va de este 2021, aunque nadie lo diria. Como se
aprecia en el grafico anterior, el futuro del precio del petrdleo ha subido 65.8% mientras que
el agua lo ha hecho en magnitudes similares. Si ha leido bien, MAGNITUDES SIMILARES,
alcanzando una rentabilidad del 65.2%” (Blanco, 2020) Desde que se abri6 este indice de
mercado en diciembre de 2020 en California, individuos han podido colocar mas de 1.1

billones de dolares en contratos de futuros de agua. (Conley, 2021)
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Capitulo 5: Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

A lo largo de la presente investigacion se ha realizado un andlisis del marco
constitucional y normativo que regula el agua y su gestion, el mercado de valores
internacional y el mercado de valores en el Ecuador, y como estos dos se relacionan para
llegar a determinar si en el pais se podria llegar desarrollar un mercado de futuros. Esta
problematica es de interés debido a una poblacion mundial creciente y el cambio climatico,
por lo que el agua es un recurso de especial interés no solo para las Ciencias Naturales sino
también para las Ciencias Juridicas, por lo que los Estados han visto la necesidad de proteger

el agua, mejorar su gestion y garantizar su distribucion a sus ciudadanos.

En la legislacion ecuatoriana, el agua es un bien indispensable para la vida humana,
y como tal, goza de proteccion constitucional y legal. En la Constitucion se declara al agua
como un bien de patrimonio inalienable e inembargable, ademas de ser un derecho humano.
La misma carta magna establece que los recursos naturales son de patrimonio inalienable e
imprescriptible del Estado; el agua es parte de los sectores estratégicos del Estado y como

tal, solamente el Estado tiene la facultad de administrarla.

En el literal ¢ del articulo 6 de la Ley Organica de Recursos Hidricos, Uso y

Aprovechamiento del Agua, se contempla la prohibicion legal de suscribir cualquier acuerdo
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comercial que imponga un régimen econémico basado en el lucro para la gestion del agua.
Con esta prohibicion expresa, en criterio de este investigador, no existe posibilidad alguna

de abrir un mercado de futuros de agua en el Ecuador.

En los mercados de valores se producen negociaciones buscando una ganancia. Esta
constante bisqueda de un lucro a través de un producto financiero genera que los bancos,
colocadores de deudas, inversores, intermediarios y en general, todos los actores
involucrados en el sector, dentro de sus competencias, incursionen en inversiones cada vez
mas riesgosas. Estos riesgos que actores del sector bursatil estan dispuestos a incursionar

genera productos financieros mas peligrosos.

La experiencia internacional de VelesWater y Reaserch LLC, empresas
estadounidenses que se asociaron para desarrollar el Nasdaq Veles California Water Index
demuestra que, a través de este indice bursatil, se puede ver en tiempo real el valor del agua
y, de esta manera, ajustar de manera adecuada modelos financieros para optimizar la
utilizacion de este recurso. Aqui es donde la naturaleza del funcionamiento de los mercados
financieros se contrapone con la necesidad humana del consumo de agua y se generan
intereses opuestos; el interés de generar lucro a través de un futuro de agua frente a la

necesidad humana del consumo de agua garantizado para la poblacion.

El marco regulatorio ecuatoriano que regula los contratos de futuros contempla
condiciones claras que se deben cumplir con condiciones especificas que estos deben tener.
La presente investigacion comparo los estandares utilizados en el mercado de valores local

con el mercado de valores estadounidense, en el cual mediante la implementacion de
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contratos de futuros de agua es factible y se negociaria este bien como cualquier otro bien en
bolsas de valores en Estados Unidos, en contraposicion al marco normativo ecuatoriano

donde no es posible hacerlo de momento.

A pesar de que internacionalmente este tipo de contratos traen consigo algunos
beneficios importantes, tales como mejora en la calidad de agua y su gestion, o el
involucramiento de actores econdmicos y comerciales que estan interesados en invertir en
obras de infraestructura que mejoran la gestion de este bien, las consecuencias de
implementar un mercado de futuros de agua son de momento inciertas, y en caso de que fuera
factible legalmente implementar un mercado de futuros de agua en Ecuador podrian llegar a

ser negativas para el desarrollo del agua en el Ecuador.

Si bien, la gestion y los negocios que estén relacionados con el agua se pueden
estructurar de mejor manera si es que se sabe cuanto puede llegar a costar este bien en tiempo
real. La forma en la que los modelos de negocios se pueden adecuar a esta realidad es
favorable para el sector agricola. Mas, sin embargo, esto podria ser el comienzo de un largo
problema para la gestion del agua en el mundo. Al ser un bien escaso, susceptible de ser
valorado y comercializado a través de bolsas de valores con un mercado de futuros, este bien
puede ser utilizado para especular. Al hacerlo, los perjudicados serdn todas las personas,

porque este bien sera cada vez mas caro y escaso.

Los contratos de futuros de agua traerian consigo beneficios econdémicos. Lo ideal
seria que porcentajes importantes de estos beneficios financieros sean utilizados para mejorar

la gestion del agua. De esta forma, inversores recuperan sus inversiones, y los ciudadanos
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comunes reciben un mejor producto como consecuencia de la construccion de obras de

infraestructura.

En el caso hipotético que se pudiera realizar contratos de futuros de agua en Ecuador,
dado que el Estado es quien tiene la facultad de administrar el agua dentro del territorio
nacional, y es el titular de este bien, deberia ser el Estado quien suscriba este tipo de contratos

a través de la Secretaria Nacional del Agua.

Recomendaciones

Se recomienda, a criterio de este investigador:

La inversiéon en la gestion del agua desde la iniciativa privada mediante el
otorgamiento de concesiones para el manejo de este bien a largo plazo, asi se podra
desarrollar de forma complementaria a la inversion publica la infraestructura requerida para

la gestion del agua en el Ecuador.

Promover licitaciones internacionales para la gestion del agua, mediante procesos
transparentes, se dara un mensaje claro y fuerte a inversionistas locales e internacionales que
en Ecuador se puede invertir de manera transparente en proyectos que, no solo van a traer
beneficios econdmicos a los inversionistas, sino que también la gestion del agua y mejorar la

infraestructura.

Promover las alianzas publico-privadas para mejorar la gestion del agua. Esta es una
figura relativamente innovadora dentro de nuestra legislacion, que busca atraer inversion,

tecnologia y conocimiento a través de alianzas entre empresas publicas nacionales con
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empresas publicas extranjeras. De esta forma, la gestion del agua a través de tecnologia e

infraestructura se podra desarrollar adecuadamente.
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