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Resumen. En la actual crisis ecoldgica global una de las cuestiones a considerar son
los desafios de transicion hacia fuentes de energia renovables como la edlica, solar
o hidrégeno. El presente trabajo analiza la gobernanza financiera como una de las
dificultades para avanzar con mayor celeridad a la descarbonizacion de las economias
y la transicion energética. Para ello, se analizan cuatro ejes que atraviesan la relacion
finanzas y transicion energética: (1) las jerarquias monetarias y las jerarquias ecoldgicas;
(I la suba de tasa de interés como aliada del petroleo y el gas; (lll) deuda externa, deuda
ecologica y canje de deuda por naturaleza; (IV) el rol de las Empresas Transnacionales
(ETN) y las Agencias de Crédito a la Exportaciéon (ECA), y se dejan algunas propuestas.
Los ejes seleccionados no incluyen todos los aspectos de la relacion entre finanzas
y transicion energética donde podrian caber otras cuestiones tales como el negocio
millonario de los mercados de carbono voluntarios y el denominado greenwashing
(lavado de activos verde).
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GLOBAL FINANCIAL GOVERNANCE AS AN OBSTACLE TO THE ENERGY
TRANSITION

Abstract. In the current global ecological crisis, one of the issues to consider is the
challenge of transition towards renewable energy sources such as wind, solar or
hydrogen. This work analyzes financial governance as one of the difficulties in moving
more quickly towards the decarbonization of economies and the energy transition. To
this end, four axes that cross the relationship between finance and energy transition
are analyzed: (I) monetary hierarchies and ecological hierarchies; () the increase in
interest rates as an ally of oil and gas; (Ill) external debt, ecological debt and debt-
for-nature swap; (IV) the role of Transnational Companies (TNC) and Export Credit
Agencies (ECA), and some proposals are left. The selected axes do not include all
aspects of the relationship between finance and energy transition where other issues
could fit, such as the million-dollar business of voluntary carbon markets and the so-
called “greenwashing”.
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1. Introduccién

La crisis climatica ha generado y sigue generando cambios sustanciales y en algunos
casos los dafios ocasionados seran definitivos si no se toman medidas contundentes
y significativas con mayor celeridad. Las acciones llevadas a cabo hasta el momento
son insuficientes frente al calentamiento global que alcanzara una suba de la
temperatura media anual de 1,5°C a corto plazo y que, segun estimaciones del
IPCC “provocaria aumentos inevitables de multiples peligros climaticos y presentaria
multiples riesgos para los ecosistemas y los seres humanos” (Intergovernmental
Panel on Climate Change [IPCC], 2022, p. 8). La falta de consensos entre gobiernos,
los compromisos incumplidos por parte de los paises, en particular de las economias
responsables de la mayor emision de GEI (gases de efecto invernadero), el accionar
de las empresas transnacionales y de los actores del sistema financiero ofrece
sefiales de alarma en una tendencia que generara dafos irreversibles en el planeta
hacia 2030.

A lo largo de los Ultimos afios algunos hitos permitieron forjar ciertos avances en
materia de acuerdos internacionales. Entre los mas destacados esta la aprobacion
por parte de la Organizacion de las Naciones Unidas de la Agenda 2030 sobre el
Desarrollo Sostenible, donde los Paises Miembro establecieron 17 objetivos que
van desde la eliminacion de la pobreza hasta la lucha por el cambio climatico y cuyo
cumplimiento se establecié en un plazo de 15 afos. En relacion a ello cabe destacar
al Objetivo 13 que exige medidas urgentes para combatir el cambio climatico y sus
repercusiones, y esta intrinsecamente relacionado con los otros 16 Objetivos de la
Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible (Organizacion de las Naciones Unidas
[ONU], 2015b).

Otro hito que guarda estrecha relacion con el anterior es la firma del Acuerdo
de Paris en 2015, donde 196 paises se comprometieron en la COP21 (COP por
Conferencia de las Partes, y 21 refiere a la Conferencia sobre el Cambio Climatico
de Paris de 2015) a promover una transicion hacia una economia baja en carbono
y mas resiliente (Organizacion de las Naciones Unidas [ONU], 2015a). Se acordo
llevar adelante las medidas necesarias para reducir el aumento de la temperatura
global por debajo de los 2°C y teniendo en cuenta los riesgos que implica el aumento
de la temperatura, aunque hasta el momento faltaria mucho para tener resultados
positivos segun se puede observar del Informe de Brechas de Emisiones de 2022
realizado por Naciones Unidas (United Nations Environment Programme [UNEP],
2022).

Para mantener el presupuesto establecido en el Acuerdo de Paris de 2015 de
limitar el aumento de la temperatura media global a 2°C, con esfuerzos tendientes
1,5°C hacia fin de siglo, aproximadamente el 60% de las reservas de petréleo y gas
fésil, y el 90% de carbdn deberian permanecer sin extraer. Por eso la produccién
de combustibles fésiles proyectada es incompatible con dicho Acuerdo. La enorme
mayoria de GEI proviene de la energia, la explotacion y uso de combustibles fosiles
y sus derivados (Ritchie, Rosado y Rose, 2020)

En ese sentido, en la actual crisis ecoldgica global una de las cuestiones a considerar
son los desafios de transicion hacia otras fuentes de energia renovables como la
eolica, solar o hidrégeno. El presente texto analiza a la gobernanza global financiera
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como una de las dificultades para avanzar con mayor celeridad a la descarbonizacion
de las economias y la transicion energética. Para ello se analizan cuatro ejes que
atraviesan la relacion finanzas y transicion energética: (1) las jerarquias monetarias y
las jerarquias ecologicas; (Il) la suba de tasa de interés como aliada del petréleo y el
gas; (Ill) deuda externa, deuda ecoldgica y canje de deuda por naturaleza; (IV) el rol
de las Empresas Transnacionales (ETN) y las Agencias de Crédito a la Exportacion
(ECA).

Estos ejes no incluyen todos los aspectos de la relacién entre finanzas y transicion
energética. Alli podrian caber cuestiones tales como: el minado de bitcoins y su
consumo eléctrico que supera al de varios paises, el negocio millonario de los
mercados de carbono voluntarios, el denominado greenwashing (lavado de activos
verde) y también las iniciativas de regulacién de los bancos centrales, pero son
una muestra de que tanto las finanzas como las acciones de adaptaciéon nunca son
neutras, pueden cristalizar, profundizar o revertir condiciones dado que el cambio
climatico es un multiplicador de vulnerabilidades pre-existentes (Saguier, 2022, p.
71)

2. Cuatro ejes de la relacion entre finanzas y transicion energética

2.1. Las jerarquias monetarias y las jerarquias ecologicas

Una de los problemas para avanzar en la transicién energética es el Sistema
Monetario Internacional (SMI), también denominado en la literatura como
Arquitectura Financiera Internacional. Las relaciones monetarias internacionales se
construyen sobre una jerarquia entre monedas, esta jerarquia genera desequilibrios
estructurales entre los paises centrales con monedas fuertes y los periféricos con
monedas débiles, dado que estos ultimos no pueden atraer las inversiones a largo
plazo necesarias para la transicién energética (Svartzman y Althouse, 2020, p. 2).
Las propuestas para reformar el SMI y para avanzar en la transicion energética
parecen ir por caminos separados, sin embargo es imposible avanzar sin modificar
ambas cuestiones y tal como lo plantea la economia ecoldgica a través de la
teoria del intercambio ecologicamente desigual, las jerarquias monetarias de los
paises se relacionan con la jerarquia ecoldgica. Mientras los paises periféricos
realizan transferencias netas unidireccionales de materia y energia hacia el centro
convirtiéndose en proveedores de “sustentabilidad artificial” de paises centrales,
esto ultimos que son quienes a su vez poseen las monedas mas fuertes en el SMI
son los que poseen los recursos financieros para realizar la transicion energética
(Peinado, 2018, p. 54).

Las monedas débiles de los paises periféricos son un condicionamiento mas para
la continuidad de extractivismo y el retardo hacia la transicion, dada las condiciones
de endeudamiento y la dependencia de estos paises del délar estadounidense como
moneda de intercambio y de reserva mundial. Esto se da ademas en un contexto
de globalizacién financiera, donde la expansién mundial de los pasivos y activos,
asi como sus flujos financieros relacionados, crecen casi sin regulacion, generando
y aumentando desequilibrios, por un lado superavit y por otro déficits elevados y
persistentes en las cuentas corrientes de los paises centrales y periféricos (Borio
y Disyatat, 2011, p. iii). Los déficits elevados de los paises generan vulnerabilidad
y dependencia de los capitales internacionales a los paises, condicionando
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la implementacion de planes de desarrollo e inversiones a largo plazo por las
necesidades urgentes de corto plazo. En cambio los paises con monedas fuertes
pueden tener déficits comerciales y centrarse en planes a largo plazo, productos de
valor agregado y transiciones con inversiones altas de capital. (Bonizzi, Katelbrunner,
y Powell, 2019, p. 5).

2.2. La suba de tasa de interés como aliada del petréleo y el gas

La suba de tasas de interés por parte de los bancos centrales no es un hecho inocuo,
mas cuando se trata de la FED (Reserva Federal de los Estados Unidos), el BCE
(Banco Central Europeo) o el Banco de Inglaterra, por dar tres ejemplos de paises
centrales. Las tasas de interés mas altas ralentizan la transicion hacia la energia
renovable y protegen a los productores de petrdleo y gas de la competencia de los
productores con bajas emisiones de carbono. Esto es asi porque las tecnologias
de energia renovable tienen costos iniciales relativamente altos y son competitivas
(en relacién con las tecnologias de combustibles fésiles instaladas) solo cuando las
tasas de interés son bajas. (Fergurson y Storm, 2023a).

El Banco Mundial (BM) y el Fondo Monetario Internacional (FMI) en informes de 2023
afirman que luego de la crisis financiera de 2008, y tras los periodos de alta inflacion
en los paises centrales los bancos centrales vienen aplicando politicas restrictivas
en materia monetaria y fiscal y subiendo las tasas de interés, sin embargo en lugar
de dar soluciones estas medidas aumentan significativamente las posibilidades de
recesion, desempleo, pobreza, y también la desinversion en transicion energética
(Banco Mundial [BM], 2023) (Fondo Monetario Internacional [FMI], 2023)

Por su parte, la Agencia Internacional de Energia (IEA) estimé que durante 2020
el LCOE (costo promedio total de construir y operar una central eléctrica y dividirlo
entre la energia total a ser generada durante su vida util) de una planta de energia
a gas aumento6 en un 4% cuando los bancos centrales subieron las tasas de interés
entre el 3% al 7%, mientras que con la misma suba de tasas de interés el costo de la
energia edlica marina y la solar fotovoltaica (a escala de servicios publicos) aumenté
en mas del 30% (International Energy Agency [IEA], 2020).

En tanto que en su informe de 2023 la IEA muestra como la inversion en tecnologias
limpias esta superando al de combustibles fosiles en nimeros totales, un 24 % frente
aun 15% entre 2021y 2023, pero esta diferencia se da solo en Europa, Japon, EEUU
y China, generandose una division entre los paises que pueden invertir en energias
limpias y los paises que no pueden debido a los costos implicados, una division que
torna inviable cualquier politica global de transicion (International Energy Agency
[IEA], 2023).

En simultaneo, el endurecimiento monetario de los bancos centrales y las altas tasas
de interés protegen a los productores de petréleo y gas que continian maximizando
los ingresos de sus activos. Por ejemplo, durante 2022 Exxon registrd u$s 56 mil
millones en ganancias netas para el afio, mientras que todas las grandes petroleras
combinadas obtuvieron cerca de u$s 200 mil millones netos (Reuters, 2023). Es decir
las subas de tasas de interés no solo ralentizan la transicion energética sino que
consagra la dependencia de los combustibles fésiles. En ese sentido el Gap Report
2022 del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP) muestra
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que para 2030, los gobiernos planean producir mas del doble de combustibles fésiles,
lo que es totalmente incompatible ademas con el objetivo del Acuerdo de Paris de
1,5°C o 2°C (United Nations Environment Programme [UNEP], 2022)

Lo paraddjico es que el aumento de tasas de interés y el endurecimiento fiscal que
supuestamente persigue objetivos de estabilizacion terminan generando lo contrario.
Al frenar la transicion energética y seguir auspiciando la extraccion de combustibles
fosiles, se acelera el calentamiento global y se multiplican, o por lo menos no se
detienen ni morigeran los eventos extremos de sequias, inundaciones e incendios
entre otros. Estos eventos generan que se modifique o se interrumpa el suministro
de la cadena de productos basicos (como por ejemplo alimentos), que a su vez
desestabilizan aun mas al sistema financiero y provocan inflacion por el aumento
de los precios de alimentos y otros comodities. A su vez las aseguradoras suben las
primas de riesgo por estos eventos generando nuevos costos, que se trasladan a
subas de precios y mayores indices de inflacion.

2.3. Deuda externa, deuda ecoldgica y canje de deuda por naturaleza

La crisis climatica y energética estan relacionadas con las crisis de deuda, una deuda
que afecta a por lo menos 53 paises, a los cuales se les vuelve inviable afrontar
los pagos e intereses de las mismas (The Economist, 2022). Una de las relaciones
entre deuda externa y ecologia tiene que ver con la denominada deuda ecoldgica,
entendida como la obligacion contraida por los paises centrales a consecuencias
de la expoliacion continua de los recursos naturales de los paises periféricos.
Operativizar esta deuda no es facil, pero existen varios estudios que permiten estimar
la relacién entre el endeudamiento externo y la acreencia ecoldgica. Aqui valen
algunas conceptualizaciones como la del intercambio ecolégicamente desigual, que
advierte como los paises centrales mantienen consumos insustentables gracias a la
expoliacién de recursos naturales en los paises periféricos (Peinado y Mora, 2023,
p. 2).

Frente a esta vision de deuda ecoldgica estudiada desde los paises del Sur global,
hay otro concepto de deuda por clima o canje de deuda por naturaleza que es puesta
en agenda desde los organismos de crédito internacionales y desde paises del
Norte global. EI FMI ha incluido la politica climatica en su metodologia de analisis del
contexto macroecondémico en los ultimos afios, supuestamente por las interacciones
que tienen con la politica econdmica de los distintos paises. Recientes documentos
del organismo sobre el Fondo de Resiliencia y Sustentabilidad (RST) y un trabajo
sobre canjes de deuda por accion climatica recomiendan atar este financiamiento
a reformas de politicas, entre las que se incluyen los subsidios energéticos y el
impulso a los mercados de carbono. Sin embargo, entre las recomendaciones del
FMI en los acuerdos que establece con los gobiernos siempre incluyen un aumento
de las exportaciones y, por ende, una aceleracion del extractivismo y un ajuste de la
inversion publica que representa una reduccion de espacio fiscal para dar respuesta
ante la crisis climatica (Sibaja, 2022, p. 7).

Segun el FMI los canjes de deuda innovadores pueden ayudar a los gobiernos con
acceso limitado a mecanismos tradicionales de subvenciones climaticas o alivio de
la deuda, pero los canjes no sustituyen la reestructuracion de deuda cuando sea
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necesaria y tampoco el alivio del peso de la misma (Fondo Monetario Internacional
[FMI], 2022a). Estas propuestas surgen mientras los paises centrales incumplen
los compromisos de financiamiento climatico internacional. Entre los principios del
Acuerdo de Paris de 2015 se establecieron las responsabilidades comunes pero
diferenciadas, donde los paises centrales deben liderar las acciones mediante el
financiamiento de los costos iniciales y la provision de asistencia técnica para la
descarbonizacion y la transicion energética al resto de los paises. El apoyo debe
incluir los costos de adaptacion y mitigacion de los impactos del cambio climatico
y la reduccion de GEI y favorecer el acceso a las tecnologias para la transicion
energética. Se establecio un monto de u$s 100 mil millones para el afio 2020 y todos
los afios hasta 2025 (Organizacion de las Naciones Unidas [ONU], 2015a).

De acuerdo al enfoque de canje de deuda por naturaleza, se vincularia a la deuda
financiera y la crisis climatica en dos casos, los paises cuyo estrés financiero se
agrava por crisis climatica y los paises que deben elegir entre obligaciones de deuda
o la accién climatica. Se sugiere acompafar el canje de deuda por reformas en
sectores clave: energético y la creacién de mercados de carbono. Pero los canjes
de deuda no han traido grandes soluciones a la deuda sostenible, y son menos
eficientes que subsidios directos para garantizar recursos (Fondo Monetario
Internacional [FMI], 2022b).

Se pueden identificar algunos casos en la region donde se implementaron diferentes
formas de canje de deuda por naturaleza como el de Costa Rica? y el de Ecuador
(Islas Galapagos)®. Sin embargo, estos acuerdos de deuda por clima son puntuales y
para nada representativos de las mdltiples crisis que afectan a un importante nimero
de paises a nivel global. Por ejemplo, Pakistan lleva 23 acuerdos y 14 rescates con el
FMI de su deuda soberana, sufrio en el verano de 2022 inundaciones que causaron
miles de muertos y afectaron la vida de unos treinta y tres millones de personas.
Las inundaciones no fueron naturales sino que su efecto se multiplicé por décadas
de extraccion de combustibles fosiles mucho mas alla del rio Indo, mostrando la
complejidad de las crisis climatica, energética y de deuda y la necesidad de busqueda
de soluciones globales para todas al mismo tiempo (United Nations News, 2023)

2.4. El rol de las Empresas Transnacionales (ETN) y las Agencias de Crédito a
la Exportacion (ECA)

La extraccion de petroleo y de shale gas requiere del desarrollo de infraestructura y
de inversiones significativas, son costos inalcanzables para Estados endeudados o
con problemas de balanzas de pago como Argentina u otros del Sur global. Por eso se
debe recurrir a inversiones internacionales de paises como Estados Unidos, Francia,
Holanda, India, Rusia o China, que poseen ETN (Empresas Transnacionales) como
(Exxon, Total, Shell, Petronas, Gazprom o Sinopec, respectivamente). De esta
manera esta dependencia genera que los paises periféricos queden envueltos en
el juego geopolitico global de inversiones y mercados (Saguier y Vila Seoane, 2022,
p. 158-161).

2 Ver https://costaricaporsiempre.org/programa-economia-verde-azul/i-canje-de-deuda-por
naturaleza/

3 Ver https://greenfinancelac.org/es/recursos/novedades/ecuador-anuncia-el-canje-de-deuda-por-
naturaleza-mas-grande-del-mundo-para-proteger-las-islas-galapagos/

SABERES. VOL. 16, NUM. 1 (2024). 59-73. SECCION ARTICULOS 65



Las ETN son relevantes para la gobernanza internacional del ambiente, dado que
cuentan con enormes recursos para la financiacion, inversion y gestion de bienes
y pueden auspiciar el avance a la transicion energética o continuar en industrias en
base a combustibles fésiles de acuerdo a los intereses y los margenes de ganancia
que representen. Asimismo, a través de la denominada explotacion sustentable o
responsabilidad social empresaria (RSE) utilizan una agenda para la construccion
de normas e instituciones de la gobernanza econdmica con especial énfasis para
el ambiente en general y la transicion energética en particular que pueden auspiciar
cambios reales o solo encubrir la continuidad de las explotaciones extractivas
(Saguier y Ghiotto, 2018, p. 180).

Desde hace varios afios ha habido un cambio significativo en el papel del sector
privado, los organismos financieros internacionales, y Estados en la financiaciéon de
proyectos de energia. Financiadores multilaterales, como el Banco Interamericano
de Desarrollo, el Banco Mundial, y el Banco de Desarrollo de América Latina, se han
vuelto cada vez mas reacios a financiar grandes proyectos de infraestructura en las
ultimas décadas (Gerack, Saguier, Mills-Novoa, Fearnside y Albrecht, 2019, p. 2).

Sin embargo, el Banco Mundial da financiamiento directo de combustibles fésiles,
también avala reformas fiscales y arancelarias favorables a los combustibles
fésiles, permisos acelerados, y estudios de factibilidad, financiacion comercial
que cubre las exportaciones e importaciones de carbodn, petréleo y gas. También
actua como intermediador financiero al aprobar préstamos a través de bancos vy
fondos de capital para instalaciones portuarias y lineas de transmision; y cubrir
los gastos de los gobiernos en el desarrollo de combustibles fosiles a través de la
financiacion del presupuesto sin fines especificos. Entre 2016 y 2020, el grupo del
Banco Mundial proporcioné mas de 12 mil millones de dolares en financiamiento
directo para proyectos de combustibles fésiles en 38 paises (Mainhardt, 2023, p. 1).
Las inversiones en combustibles fésiles se siguen manteniendo y aumentando en
algunos casos (Oil Change International, 2023)

Por su parte, las Agencias de Crédito a la Exportacion (ECA) son agencias
gubernamentales o respaldadas por gobiernos que se abocan a dar apoyo en el
extranjero a las operaciones de companias de su mismo pais de origen. Las ECAusan
fondos publicos, privados o combinados, otorgan préstamos, garantias y seguros
a exportadores nacionales o empresas inversoras en terceros paises. La mision
principal de las ECA es facilitar que las compafias puedan expandir su volumen
de negocios en el extranjero reduciendo los riesgos. La mayor parte de los paises
de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE) poseen
una ECA que opera con fondos publicos y China también las posee con funciones
diferenciadas. Pero el problema con las ECA es que no poseen regulaciones o si
las poseen son muy laxas, y ademas son la mayor fuente de financiamiento a los
combustibles fosiles de parte de los paises del G20 (Gerlo y Slipak, 2022, p. 4).

La OCDE acord¢ los términos y condiciones para el financiamiento de exportaciones
amigables con el clima como parte de su Entendimiento Sectorial sobre el Cambio
Climatico (CCSU) revisado (Organizacion para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econdmico [OCDE], 2022). Si bien el acuerdo permite incentivos para proyectos
de energia renovable como la solar y la edlica, también brinda incentivos para el

66 CODIANNI: LA GOBERNANZA GLOBAL...



hidrégeno y el amoniaco, incluido el hidrégeno derivado de gas fosil, y las centrales
eléctricas de combustibles fésiles con captura y almacenamiento de carbono, no
restringe el financiamiento del petroleo y el gas. Las ECA de la OCDE financiaron las
exportaciones de combustibles fésiles en un promedio de 33.500 millones de doélares
entre 2019 y 2021, casi siete veces mas que su apoyo a la energia limpia (4.700
millones de ddlares) durante el mismo periodo (Pusic, 2023). Los paises que brindan
mayor apoyo a los combustibles fésiles a través de las ECA son Canada, Corea,
Japoén y China. Y las ECA de Estados Unidos estan entre los mayores financiadores
de proyectos de carbdén, gas y petréleo en paises del Sur Global (Gerlo y Slipak,
2022, p. 5).

3. Algunas conclusiones

La dimension financiera es una de las dificultades para avanzar con mayor celeridad
a la descarbonizacion de las economias y la transicion energética. Ademas, a esto
se suman las condiciones y tensiones existentes en cada uno de los paises, tales
como el endeudamiento externo, la posicién de la moneda nacional en el sistema
monetario internacional, el perfil productivo y extractivo y la accion de otros actores
publicos y privados. En Latinoamérica, por ejemplo, las necesidades econdmicas y
el endeudamiento externo desalientan las decisiones de abandonar la extraccion de
hidrocarburos traduciéndose en una trayectoria lenta y contradictoria en procesos de
transicion energética (Saguier, 2022, p. 67).

Analizar el nexo entre finanzas y transicion energética puede proporcionar marcos
para comprender la dimensién de las crisis ecoldgica, financiera y de energia que
nos afecta. Los diferentes procesos de financiarizacion dan forma a los procesos de
explotacion de combustibles fosiles en paises periféricos con efectos climaticos pero
también como continuidad de dependencias mas amplias que conforman divisiones
entre paises y regiones, entre quienes avanzan en las transiciones y quienes estan
condicionados. Los cuatro ejes de la dimension financiera abordados en el texto no
cubren todas las relaciones entre finanzas y ecologia pero son una muestra de como
lo financiero puede limitar, ralentizar y complejizar las transiciones energéticas.

En el eje de las jerarquias monetarias y las jerarquias ecoldgicas se plantea
la necesidad de abordar la problematica de jerarquia y asimetria de poder entre
las monedas que impide a los paises periféricos atraer el financiamiento a largo
plazo necesario para la transicion energética, debido en parte a las restricciones
de su balanza de pagos, que anulan el acceso a los mercados e instituciones
internacionales e impide construir un Sistema Monetario Internacional equilibrado y
ecolégicamente sostenible (Aglietta y Coudert, 2019, p. 7).

El eje de la suba de tasa de interés como aliada del petrdleo y el gas transparenta la
opacidad de la tasa de interés como elemento de poder de las mayores economias
del mundo para ralentizar la transicion y a su vez auspiciar las ganancias de las ETN
de combustibles fésiles.

En el eje sobre deuda externa, deuda ecolodgica y canje de deuda por naturaleza
se observa que la deuda a veces se disfraza como ayuda para el desarrollo o como
ayuda a la naturaleza. El endeudamiento trae condicionamientos y una promocion y
profundizacion del perfil extractivista principalmente en los paises periféricos.
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El eje sobre el rol de las Empresas Transnacionales (ETN) y las Agencias de Crédito
a la Exportacion (ECA) muestra que el financiamiento de las ECA a los combustibles
fésiles se orienta preeminentemente hacia los paises del Sur Global, mientras que
sus operaciones hacia energias renovables se llevan adelante fundamentalmente en
paises del Norte Global. Esto ultimo genera que ciertas companiias del sector privado
hidrocarburifero trasladen el riesgo de sus operaciones hacia el sector publico de
sus paises y se apueste por una infraestructura en los paises de destino que corre
el riesgo de convertirse en activos varados, profundizado incluso las desigualdades
y dependencias pre —existentes entre regiones.

4. Algunas propuestas

Avanzar en la construccion de una Ecologia politica de las relaciones monetarias
internacionales podria configurar un marco valido para abordar la supremacia
monetaria que depende del flujo continuo y desigual de recursos materiales y
energeéticos de los paises periféricos hacia los paises centrales. Esta subordinacion
monetaria refuerza la explotacion de recursos naturales y sistemas extractivistas,
con consecuencias no solo econémicas y financieras sino socioecolégicas en todo
el mundo, pero en particular en los paises periféricos dependientes (Peinado, 2018,
p. 56).

Los bancos centrales y reguladores financieros deberian establecer reglas de
supervision que tiendan a bajar las tasas de interés y a llevar las inversiones hacia
energias limpias y obligar a desinvertir en las exploraciones y explotaciones de
combustibles fosiles. También, deberian imponer medidas especiales de capital
orientadas a crear fondos de absorcién por pérdida climatica, reglas de inmovilizacion
de activos por inversiones en industrias GEIl, modelos de stress climatico, que
permitan la generacién de informacion y estandarizacion; junto con redisefios
institucionales con asignacion de prioridad climatica, visibilidad presupuestaria de la
agenda climatica, y la promocién de instrumentos de inversion en energias limpias
para que ademas de los Estados y los Bancos Multilaterales el capital privado se
vuelque hacia alli (Network for Greening the Financial System [NFGS], 2023).

En este punto es necesario evaluar cuales son los denominados riesgos de transicion,
es decir los riesgos que se pueden dar en el sistema financiero por la transiciéon de
energias fésiles a energias renovables; y cuales los riesgos fisicos, aquellos dados
por los eventos extremos climaticos, que a partir de alli se puedan establecer otras
estrategias integradas entre todos los gobiernos y los bancos centrales que apunten
a soluciones globales, tales como los controles de precios estratégicos, nuevas
regulaciones para frenar la especulacion en el mercado de productos basicos
y politicas industriales y gasto publico para acelerar la transicion energética y la
descarbonizacién (Jung, 2023).

El financiamiento climatico deberia partir de las injusticias estructurales que empujan
a los paises periféricos al extractivismo. Los mecanismos de canje de deuda por
naturaleza y la suspension de deuda son soluciones de corto plazo; se debe contar
con mecanismos de reestructuracion de deuda que permitan a los paises salir del
circulo vicioso. Por su parte, los paises del Sur global deben reclamar por la deuda
ecoldgica generada por el sobreconsumo histdrico del Norte y las responsabilidades
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diferenciadas respecto del intercambio ecoldgico desigual y las transferencias netas
unidireccionales de materia y energia.

Se debe obligar con regimenes internacionales a cambiar la orientacion de las ECA
que garantizan, aseguran y financian la produccién de combustibles fésiles para que
se adapten a financiar la descarbonizacién y la transicion energética.

Cualquiera sea la estrategia para avanzar en los cambios de la dimension financiera
de la transicion energética y la descarbonizacion es necesario se considere una
fuerte regulacion internacional sobre el accionar tanto de las ECA como de las ETN.
Ademas, sumar otras medidas para cambiar el rumbo actual de las inversiones como
ser: gravar las ganancias inesperadas de las grandes empresas de hidrocarburos,
priorizar la inversion publica y el crédito bancario para la generacion de energia
renovable y la descarbonizacién, avanzar en leyes antimonopolio y control efectivo
del gasto excesivo de las empresas y personas de altisimos patrimonios e ir por la
eliminacion de los paraisos fiscales extraterritoriales (Ferguson y Storm, 2023b).

Finalmente, hay cuestiones que atraviesan la relacion finanzas y transicion
energética que no estan en este texto. Hacer un analisis de las mismas excederia
los objetivos del texto y su extensién, por eso se sefala a continuacién una para
considerarla como insumo de otros textos. Entre las propuestas de reforma integral
o por lo menos de cambios estructurales del sistema financiero internacional ligadas
a las crisis climaticas se encuentra la Iniciativa Bridgetown (Ministry of Foreign Affairs
and Foreign Trade of Barbados, 2022), presentada por Mia Mottley, primera ministra
de Barbados La Iniciativa contiene solicitudes puntuales referidas a la liquidez de
emergencia para atender a la crisis de deuda de los paises y la ampliacion de los
préstamos multilaterales de los gobiernos, para atender tanto al desarrollo como a
la transicion energética y la crisis ecoldgica en plazos extensos de 30 afos y con
facilidades de pago, entendiendo que los paises que mas sufren la crisis ecoldgica
son los que menos posibilidades de afrontarla financieramente tienen. Luego de
esta primera propuesta, se han presentado varias versiones de la iniciativa, en las
Naciones Unidas en abril de 2023 (United Nations (2023) y en la reunion que se
realizé en Paris entre el 22 y 23 de junio de 2023 durante las reuniones del Nuevo
Pacto Financiero Global.

Ninguna de las presentaciones esta exenta de criticas respecto a la falta de
participacion del Sur global, y la influencia del sector privado, habra que analizarlas y
seguirlas para saber si avanzan como propuestas concretas de reformas del sistema
financiero internacional para atender a las crisis actuales o son solo modificaciones
que cubren de verde las acciones de siempre.
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