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Resumen

En este trabajo se aborda el analisis de los swaps deuda/naturaleza como una for-
ma de financiar la conservacion del medioambiente y desde aqui apoyar al desarro-
llo sostenible de un pais en vias de desarrollo. Se estudian sus mecanismos basicos,
sus tipos, su estructura, algunos ejemplos ilustrativos, y sus posibles problemas.

Abstract

In this paper, we show the analysis of debt/nature swaps as a way of financing the
environment conservation and hence to support the sustainable development of a
developing country. Its basic mechanisms, types, structure, some interesting
examples and potential problems are also studied.

1. Introduccién

Algunos de los paises en vias de desarrollo y con un gran volumen de deuda exter-
na (especialmente en Iberoamérica), que persiguen el crecimiento econémico, es-
tan destruyendo algunos de los mas importantes bosques tropicales del mundo y
otros fragiles medio ambientes. Estos paises pueden ver su futura prosperidad en
peligro al no existir mas recursos para la expansion agricola e industrial. Irénica-
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mente, desde el punto de vista de los banqueros, algunos proyectos disefiados para
ayudar a dichos estados a devolver su deuda externa pueden acabar impidiéndolo a
largo plazo.

Con animo de paliar en lo posible lo anterior, a partir de julio de 1987, se
crearon los denominados swaps'deuda/naturaleza (este concepto fue introducido en
1984 por Thomas Lovejoy, miembro de World Wildlife Fundation), que consisten en
retirar parte de la deuda externa de un pais a cambio de su cooperacidn en materia
de conservacion de su propio medio ambiente. O, mas concretamente, implican ad-
quirir deuda externa, convertirla en deuda en moneda local y utilizar los recursos fi-
nancieros para actividades de conservacidon de la naturaleza en especial la lucha
contra la deforestacion. Esta Gltima es un indicador de desarrollo primario® y es
mas facil de controlar que otros tipos de degradacién medioambiental. No hay que
olvidar que los bosques tropicales son importantes por:

- La biodiversidad: medicina, especies clave, agricultura, recreacion.

- La agricultura: niveles de oxigeno, erosiéon, empobrecimiento de la tierra.

- El calentamiento global que puede causar: hambre, enfermedades, cam-
bios climaticos, reduccion de la productividad agricola.

Debe quedar claro que la conversion de deuda es un medio para proporcio-
nar financiacion de una forma innovadora pero no significa en modo alguno que sea
una solucién para resolver el problema de la deuda de un pais (sélo reduce una pe-
quenia parte), ni va a la raiz del problema del endeudamiento excesivo, ni se planed
como una “cura para todo”.

2. La estructura de un swap deuda/naturaleza

En estas actuaciones se suele producir una condonacion parcial de la deuda y se
crea un Fondo Patrimonial (Trust Fund) para que administre los fondos en moneda
local que se liberan. Estos fondos se denominan también fondos ambientales y se
pueden estructurar como fondos de capital, fondos renovables, fondos extinguibles
0 una combinacion de ellos.

Una propuesta de swap deuda-naturaleza debe incorporar los términos fi-
nancieros de la conversiéon (tipo de cambio a aplicar, programa de pago y descuen-
tos para la compra y la conversiéon de la deuda), una descripcién del fondo ambien-
tal y del uso de los recursos financieros generados con la conversion. También es
muy importante el marco legal y la disponibilidad de la financiacién en moneda lo-
cal.

1 . . .
Aunque la palabra inglesa swap se puede traducir al castellano por permuta o canje, la mantenemos en
su acepcion inglesa porque en el ambito econémico-financiero siempre se utiliza en inglés.
Segun la World Commission on Environment and Development
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Hay dos tipos de intercambio deuda-naturaleza que pueden presentarse de
forma aislada o combinada:

- Deuda comercial privada®: El primer caso implica que un pais en vias de de-
sarrollo tenga una deuda con un banco comercial de ambito internacional.
Si el pais endeudado no puede pagar completamente su préstamo en un
futuro proximo, el banco puede vender la deuda en el mercado secundario.
Una organizacién no gubernamental adquirird la deuda reducida y la ofre-
cera al pais endeudado a cambio de la conservacion de un recurso natural.
Como la ONG ha comprado la deuda a un precio mas bajo que su valor no-
minal, en numerosas ocasiones perdonara su parte de deuda. Ademas, la
cantidad pagada que servira para la proteccidn de estos recursos estara en
moneda local.

- Deuda publica o bilateral*: Un pais acreedor cancela la deuda debida por el
pais deudor. A cambio éste Ultimo estad de acuerdo en apartar una canti-
dad predeterminada de los fondos de la contraparte en moneda local para
su utilizaciéon en la preservacion de la naturaleza.

Un swap deuda/naturaleza va mucho mas alla de la estricta operacion finan-
ciera® porque es un proceso que incluye el uso del producto de la conversion de la
deuda; la utilizacidon de estos fondos suele ser mas complicado que la operacion fi-
nanciera en si misma.

Ademas, los fondos recaudados por este procedimiento son mucho mas
grandes que la capacidad de absorcién y gestién de la mayoria de las ONGs. En los
paises donde la tasa de inflacion es alta y el sistema bancario débil, aquellos fondos
deben ser gastados o asegurados muy rapidamente o se veran reducidos por la in-
flacion.

Sin embargo, de la experiencia se pueden extraer tres conclusiones impor-
tantes (Kaiser, Lambert 1996):

1. La permuta de la deuda es menos complicada en la practica de lo que pa-
rece en la teoria.

2. Aungue existen unos principios econdmico-financieros de aplicacién gene-
ral a todas las operaciones de conversion de deuda, no hay una receta
Unica para todos los swaps, porque cada uno tiene sus peculiaridades.

3. Los swaps de deuda, normalmente, requieren una iniciativa conjunta de
las ONGs tanto del pais acreedor como del deudor.

Los swaps deuda/naturaleza suelen incluir los siguientes pasos (Resor, 1997):

% Una amplia lista de este tipo de swaps puede verse en:
http://www.worldwildlife.org/conservationfinance/pubs/commercial_swaps_ full.pdf
* Una amplia lista de este tipo de swaps junto a sus condiciones puede consultarse en
http://www.worldwildlife.org/conservationfinance/pubs/bilateral_swaps_ full.pdf

Este tipo de swaps proceden de los denominados swaps deuda/acciones por los que las empresas fuer-
temente endeudas y con problemas financieros permutan o canjean deuda por acciones.
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1. Un estado endeudado externamente establece unas guias generales para
un programa de “deuda por naturaleza” e invita a participar en él a las or-
ganizaciones conservacionistas.

2. Una institucién conservacionista internacional junto a organizaciones locales
alcanzan un acuerdo sobre un programa conservacionista.

3. Las instituciones conservacionistas participantes verifican que hay suficien-
te financiaciéon para adquirir la deuda prevista o que las donaciones de
deuda pueden ser factibles.

4. Los socios solicitan que el gobierno apruebe el swap (hormalmente el Banco
Central y el Ministro de Economia o Finanzas, asi como el ministro que tie-
ne competencias en el sector a donde se van a aplicar los fondos).

5. Se negocian las condiciones del swap, tales como el tipo de cambio al con-
vertir la moneda extranjera en moneda nacional, la tasa de rescate y el
mecanismo de inversion nacional. El precio de compra depende del precio
de la deuda en el mercado secundario, que esta determinado por los ante-
cedentes del pais en materia crediticia y por las expectativas de reembol-
so. La cuantia de los fondos generados para las actividades de conserva-
cion depende de la tasa de rescate, que es el porcentaje del valor nominal
de la deuda que se amortiza en moneda nacional. En ocasiones, la tasa de
rescate es el 100 por ciento del valor nominal, pero muchas veces es infe-
rior, en funcién de las negociaciones entre las partes implicadas. La tasa
de rescate debe ser superior al precio de compra en un margen suficiente
para que merezca la pena efectuar la transaccion.

6. Se compra la deuda y se presenta al banco central del pais endeudado, que
cancela la deuda y suministra fondos en moneda nacional, ya sea en efec-
tivo o en bonos.

7. Se ejecutan los programas de conservacion a lo largo del periodo que abar-
ca el programa acordado.

3 Adquirir o donar la deuda

2 Buscar recursos financieros
Banco cormercial Donantes en dIyI.SEJS fuertes" para
adquirir la deuda
1 Desarrollo v aprobacian OMG
. del programa PROGRAMA
4 Deuda

confirmada DEUDA

como POR

elegible Organizacién MNATURALEZA,

v local |

Banco Central f
6 Proporcionar fondos
para los costes

‘ 5 Conversion de deuda externa
a deuda interna pagable de desarrollo locales
en moneda local

Fig.1 Esquema de la organizacién de un swap deuda/naturaleza [Fuente: The Debt for Development
Coalition Inc. : How the International Debt Problem can work for Development (flyer) September 1993]
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Asi pues, en una tipica operacidon «deuda por naturaleza», un grupo o insti-
tucién conservacionista (por ejemplo, el World Wildlife Fund) adquiere deuda exter-
na de un pais determinado en el mercado secundario con un fuerte descuento (o
reduccién de su valor). Por este acuerdo, el propio Estado recomprara la deuda a
dicha instituciéon pagandola en moneda local, con una prima, pero aun por debajo
del valor nominal de la obligacién. Los grupos conservacionistas locales usaran di-
cho dinero para financiar la preservacion de la tierra, los proyectos forestales y la
educacioén en la conservacion del medio ambiente.

En este tipo de permuta el banco esta satisfecho porque ha conseguido ven-
der una serie de activos financieros molestos (muy dificilmente cobrables), aunque
a cambio de un fuerte descuento. El gobierno del pais esta contento porque ha con-
seguido reducir algo su deuda externa pagando menos que su valor nominal. Los
conservacionistas estaran de enhorabuena puesto que han conseguido su objetivo:
disponer de mas dinero para preservar mas naturaleza.

En la figura 2 se muestra un esquema figurado de los costes de transaccion
y beneficios que puede tener para una ONG la operacién de canje de la deuda ex-
terna por moneda local para dedicarla a la conservacion de la naturaleza.

Us$ Moneda Local

Adquisicion de 1 millén de $ de deuda a su
valor nominal a cambio de 55 centavos

550.000 $
Comisién banco pais acreedor 20.000 $
Comisién Banco Central 4.000 $
Costes totales ONG 574.000 $
75% de reduccion de la deuda en moneda
local (20% superior al precio de compra) al
Beneficio para la ONG 176.000$%  1.176.650 $

Fig.2 Costes de transaccion y beneficios de un swap deuda/naturaleza [Fuente: Kaiser, Lambert 1996]

En este tipo de operacion es importante definir muy bien la tasa de reduc-
cion del valor nominal de la deuda externa, las modalidades de desembolso, los
sectores medioambientales prioritarios a los que va a ir dirigida la financiacién en
moneda local, las estructuras de gestién del acuerdo, y los requerimientos conta-
bles y de informacion.

Las ONG participantes en transacciones tripartitas de canje de deuda-natu-
raleza han sido diversas y entre ellas cabe subrayar la actuacion de The Nature
Conservancy, The World Conservation Union, Conservacion Internacional, Associa-
tion Conseil pour la Développment et I” Environnement y el World Wildlife Fund.

Los paises beneficiarios de conversiones deuda-naturaleza son numerosos y
con niveles de desarrollo y caracteristicas muy diferenciados. Entre ellos citamos:
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Bolivia, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Filipinas, Ghana, Guatemala, Guinea-Bis-
sau, Honduras, Jamaica, Madagascar, México, Peru, Polonia y Zambia.

3. Tipos de swaps deuda/naturaleza

Aungue ya hemos visto en el apartado anterior que hay dos modalidades basicas de
swaps deuda/naturaleza en funciéon de los participantes en el mismo, vamos a ver
una clasificacion en funcién del objetivo perseguido.

- Swap deuda-desarrollo sostenible: Consiste en el cambio de créditos por un
acuerdo de caracter mas general por el cual el deudor se compromete a adoptar
medidas favorables al medioambiente o a conservar recursos de interés mun-
dial. Para ello realiza un reembolso en naturaleza, como por ejemplo, conserva-
cion y reproduccion de variedades genéticas, la conservacion del suelo y la
practica de medidas antierosién, desarrollo de fuentes de biomasa como fuentes
de energia, etc.

- Swap deuda-proteccién del medioambiente: Consiste en la compra en el mer-
cado secundario de deuda por parte de una institucién y como contrapartida el
gobierno del pais endeudado se compromete a salvaguardar bosques e impulsar
el desarrollo de una reserva natural.

- Pagos accesorios: A partir de un acuerdo internacional sobre medioambiente
se abona directamente una cantidad de dinero a un pais a titulo de indemniza-
cion para resarcirle por abstenerse de beneficiarse de un determinado recurso.
Este es el caso de la Convenciéon para la proteccion del patrimonio mundial que
ha creado un fondo para la protecciéon del mismo con el objetivo de ayudar a
proteger entornos medioambientales comunes que tengan un “valor universal
excepcional”.

- Fondos medioambientales: Proporcionan ayuda o préstamos para proyectos
que tengan un efecto beneficioso para el medioambiente y financiaciones de pe-
riodos de inactividad que permitan cambiar métodos de producciéon. Un ejemplo
de esta modalidad es el Fondo para el medioambiente mundial.

4. Algunos ejemplos de swaps deuda/naturaleza

El primer caso de swap deuda/naturaleza fue el de Conservation International que
en 1987 cancelé 650.000 ddlares de la deuda externa boliviana (comprandosela al
Citicorp Investment Bank a un precio de 100.000 ddlares) a cambio de la protec-
cion gubernamental de 15.000 kildbmetros cuadrados de zona selvéatica —la Reserva
de la Biosfera de Beni- para lo que Bolivia destinaria una cantidad en moneda na-
cional equivalente a 250.000 ddlares para los trabajos de ordenacion en la zona.

Los inicios fueron muy prometedores porque desde 1987 a 1990 se habian
realizado 14 permutas de esta clase en Bolivia, Costa Rica, Ecuador, Filipinas, Ma-
dagascar, Polonia, Republica Dominicana y Zambia. Han actuado como avalistas los
gobiernos de Alemania y Holanda, asi como WWF y Unicef.
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Un ejemplo de canje privado es el realizado en 1987 entre Ecuador y el Fon-
do Mundial para la Naturaleza (World Wildlife Foundation- WWF). Esta fundacion
compré un millén de dolares de deuda externa de Ecuador con 354.000 ddlares ya
que entonces esa deuda cotizaba en el mercado secundario a un 35% de su valor
nominal. A cambio, el gobierno ecuatoriano entregé bonos en sucres por un valor
de un millébn de doélares para que la Fundacion Natura los manejara con el fin de
mantener y conservar parques naturales en Ecuador. En 1989 se produjo un segun-
do swap por el que la Fundacién Natura recibié del gobierno ecuatoriano el equiva-
lente en moneda nacional de 1.086.750 ddélares importe por el que la World Wildlife
Foundation, Nature Conservancy y el Missouri Botanical Garden habian compado
deuda por un valor de nueve millones de délares.

En la figura 3 se muestra el esquema del swap realizado en marzo de 1988
entre el gobierno de Costa Rica y el World Wildlife Fund por tres millones de ddla-
res. En dicha permuta el gobierno costarricense llegé a pagar 75 centavos por cada
dolar de deuda convertida y si a ello le afiadimos que el precio de la deuda de dicho
pais era del 12,5 % de su valor nominal, las organizaciones altruistas pueden obte-
ner seis veces mas valor por sus doélares a través de este tipo de swap, que invir-
tiéndolos directamente en la economia local.

Mercado secundario

Titulos de $ (donacion o
deuda (valor de deuda adquisicién con
nominal) descuento)

Titulos deuda I

Fundacién de $ < $ b
parques onantes
nacionales
Titulos
Bonos en Apoyo para los
deuda moneda Bonos (alto interés) poyo p

> parque y reservas
de Costa Rica

$

local

Banco Central
de Costa Rica

Figura 3. El swap Costa Rica/WWF (Fuente: World Wildlife Fund).

En el caso de Brasil, el Bankers Trust propuso que un consorcio de gobiernos
deberia adquirir en el mercado secundario 50.000 millones de délares de la deuda
externa brasilefia con un importante descuento y canjearla por una importante area
de la selva amazodnica. De esta forma Brasil estaria recibiendo un alquiler a cambio
de ayudar a preservar el ecosistema mundial.

En 1991 el Banco Interamericano de Desarrollo realizé un swap deuda-natu-
raleza con México comprando deuda mexicana con descuento por un valor de 300
millones de dolares. A cambio México se comprometié a plantar arboles en la ciu-
dad de México por valor de 75 millones de ddlares
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En 1993, el Fondo Mundial para la Naturaleza (World Wildlaife Fund - WWF)
realizé un swap deuda/naturaleza comprando con 13 millones de ddélares deuda del
Gobierno de Filipinas por un valor por importe de 19 millones de dodlares. Para
ello tuvo un financiamiento de 12.970.000 de délares concedido por la Agencia Es-
tadounidense de Desarrollo Internacional (USAID) y WWF compré en el mercado
secundario deuda comercial por el valor indicado. Es decir, el precio de compra de
la deuda fue equivalente al 68% del valor nominal de la deuda. Por su parte el go-
bierno de Filipinas rescaté deuda y pagarés en moneda nacional por un valor de
17.100.000 de dolares lo que supone el 90% del valor nominal. Para poder contro-
lar los potenciales efectos inflacionarios el gobierno filipino emitié6 pagarés en mo-
neda nacional. La conversion de deuda proporciond 17.100.000 ddlares que se
destinaron a financiar proyectos ambientales asignando los fondos a la Fundacién
para el Medio Ambiente Filipino. Esta Fundacién proporciona financiacién, apoyo
técnico y de gestién a instituciones o empresas filipinas.

Espafia suscribié con Costa Rica un acuerdo swap deuda/naturaleza en
1999. La cuantia de la deuda convertida correspondiente a créditos FAD alcanzé
4,68 millones de délares que tenian un periodo de vencimiento del 5 de abril de
1999 al 31 de diciembre de 2015. Adicionalmente, se condond el servicio de la deu-
da. Una vez realizada la conversion, el gobierno de Costa Rica deposité en un Trust
Fund —denominado Fondo para el programa medioambiental de Costa Rica-Espafa-
el equivalente a la cuantia condonada en moneda nacional. La mitad del fondo es
para financiar proyectos del area de Conservacion del Pacifico Central y la otra mi-
tad para financiar proyectos del Instituto nacional de Biodiversidad de Costa Rica.

A finales de la década de los noventa, Peru inicié negociaciones de conver-
siones de deuda bilateral con Alemania, Canada, Estados Unidos, Finlandia y Holan-
da. La tasa de descuento fue de casi el 75% sobre el valor nominal y en gran parte
la financiacion se realiz6 a través del Fondo nacional para las Areas protegidas de
Peru.

TFCA

contribuye con
5,5 mill. $

PROFENAPE
(ONG
peruana)

10,6 miill. $ en
Gobierno de moneda local pagable
a lo largo de 12 afios

Cancelados 14,3 mill.
$ de deuda bilateral
con los EE.UU.

Peru

Consejo de vigilancia

WWEF, TNC, CI

contribuyen con
1,1 mill. $

PROGRAMA
BECAS (ONGs
peruanas)

PRONATURALEZA

(ONG peruana)

Fig.4 Acta de Conservacion del Bosque Tropica (TFCA) 11-jul-202 [Fuente: WWF]
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En este contexto, en 2000 Estados Unidos y el gobierno de Perud suscribieron
un acuerdo de canje deuda/naturaleza por una cantidad de 14 millones de délares
(ver la figura 4). Para ello Conservation International, The Nature Conservancy y el
World Wildlife Fund aportaron 1.100.000 de ddlares y Estados Unidos 5.500.000 de
dolares. A cambio, el gobierno de Peri se comprometié a financiar proyectos en
moneda local por un importe equivalente a 10.600.000 de dodlares para la
conservacion y proyeccion durante doce afios de bosques tropicadles de la selva
amazoénica, del Santuario Histérico de Machu Picchu y de la Reserva Natural Paca-
ya-Samiria.

Uno de los primeros swap deuda/naturaleza de caracter mixto (comercial y
bilateral) se produjo en 2001. Los protagonistas fueron Estados Unidos, Belice y
The Nature Conservancy. Como consecuencia del swap se redujo aproximadamente
la mitad de la deuda del gobierno de Belice con los Estados Unidos. A cambio de la
reduccién de la deuda, el gobierno de Belice se comprometié a proteger unos
23.000 acres de terreno del bosque en el pasillo marino en la costa, una de las zo-
nas del mundo con una biodiversidad méas importante. Por su parte, Nature Conser-
vancy ha contribuido con 800.000 délares para pagar la deuda de Belice. En total,
los Estados Unidos y Nature Conservancy han perdonado casi 9 millones de délares
de deuda del gobierno de Belice a Estados Unidos.

En 2004 Estados Unidos y Colombia acordaron un canje deuda naturaleza
por un importe de 10 millones de délares. Estados Unidos cedié 7 millones de ddla-
res en el contexto de la TFCA. Por su parte Nature Conservancy, Conservation In-
ternacional y World Widlife Fund aportaron 1,4 millones de dodlares. Para el desa-
rrollo de la operacién se ha designado como administrador al Fondo para La Accidn
Ambiental y las zonas que se benefician del canje son los bosques del noreste de
los Andes tropicales y la regién del rio Orinoco en los Llanos Orientales y el Caribe.

En 2006 Paraguay suscribié un acuerdo de conversion deuda-naturaleza con
Estados Unidos — a través de USAID®- por valor de 7 millones de délares. La zona
beneficiada es el bosque tropical de Alto Parana.

En 2006 The Nature Conservancy ha realizado con Guatemala uno de los
mayores swaps deuda/naturaleza con objeto de preservar el bosque tropical guate-
malteco. Segun el acuerdo los Estados Unidos condonaran 24 millones de délares
de la deuda externa guatemalteca. Estos dolares seran utilizados para financiar la
conservacion de los bosques de este pais durante 15 afios, bosques que acogen a
una de las mayores biodiversidades del mundo. Los principales peligros para los
bosques tropicales de Guatemala son las préacticas agricolas inadecuadas, los de-
sastres naturales y los proyectos de desarrollo a gran escala. TNC ha logrado un
millébn de ddlares en los Estados Unidos de los que la mitad fueron donados por
American Electric Power y el 20% por el programa Conservancy’s Maine; el gobier-
no norteamericano ha proporcionado 15 millones de ddlares.

® USAID es la Agencia de Estados Unidos para el Desarrollo Internacional.
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Pais Fondos para
Ia conservacion
Bolivia 3.45
Brasil 2.20
CostaRica 44.20
R. Dominicana 0.582
Ecuador 2.90
Ghana 1.00
Guatemala 1.39
Jamaica 0.59
Madagascar 6.30
Meéxico 3.84
Nigeria 0.93
Panama 30.00
Filipinas 17.29
Polonia 0.50
Zambia 2.30

Fig.5 Conversion deuda/naturaleza (1987-1997) en millones de ddlares
[Fuente: elaboracion propia y WWF]

Pais acreedor ano Pais deudor
Canada 1993 Colombia, El Salvador, Honduras, Nicaragua
Canada 1994 Peru
Bélgica 1992 Bolivia
Finlandia 1990 Polonia
Finlandia 1995 Peru
Francia 1992 Congo Camerun, Costa de Marfil, Gabén, Egipto,
Filipinas
Francia 1993 Polonia
Alemania 1994 Peru
Holanda 1996 Pert, Costa Rica
Noruega 1993/94 | Egipto, Nigeria
Suecia 1992/93 | Tunez
Suiza 1993 Polonia
Suiza 1995 Bulgaria, Egipto, Guinea Bisao, Filipinas
Reino Unido 1993 Nigeria, Tanzania
Estados Unidos 1991 Chile, Bolivia, Jamaica.
Estados Unidos 1992 Chile, Colombia, El Salvador, Uruguay, Polonia
Estados Unidos 1993 Jamaica, Argentina

Fig. 6 Ejemplos de deuda bilateral [Fuente: elaboracién propia y WWF]

5. Preocupaciones acerca de los swaps deuda/naturaleza
Una de las preocupaciones que surgen con este tipo de operaciones atarie a la pér-

dida de soberania. Es preciso sefialar que los swaps son voluntarios, que los acree-
dores no pueden acumular activos y que la ayuda suele estar condicionada a la

10
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consecucion de objetivos. En cualquier caso, para protegerse de dicha posible
pérdida se pueden utilizar ONGs locales, implicar al banco central del pais, y asegu-
rarse de que los recursos financieros se quedan en el pais deudor.

Otra de las preocupaciones es si los grandes swaps son susceptibles de im-
pulsar el crecimiento de la inflaciéon. Lo mas facil seria reducir su tamafo, aunque
hasta la fecha, que se sepa, no hay pruebas de que los swaps induzcan dicho au-
mento. Es verdad, que muchos paises deudores —usuarios de los swaps deu-
da/naturaleza- tienen inflaciones altas pero esto es independiente de que usen o0 no
los swaps. Lo que si ocurre es que la alta inflaciéon perjudica el valor del swap lo
que implica que éste debe disefiarse para protegerse de dicho riesgo (algunas insti-
tuciones obligan a mantener los fondos en moneda fuerte, otras prefieren reducir el
volumen del swap).

Otra preocupacion surge con la poblacion indigena que habita en la zona a
proteger o cerca de ella. Histéricamente este tipo de permutas les ha impedido en-
trar en los bosques (cuando éstos eran su medio de vida) para recolectar los pro-
ductos de los mismos y, ademas, han fracasado en proporcionarles otras alternati-
vas para generar riqueza. Una forma de paliar este tema podria ser contar con la
poblacién indigena para potenciar el swap, restringir los desahucios, o utilizar una
parte de la financiacion para proporcionar educacion sobre la deforestacion asi co-
mo oportunidades educativas y de empleo.

6. Conclusiones

Desde mediados de los afios 80 hasta la actualidad los swaps deuda/naturaleza se
han desarrollado considerablemente y constituyen una interesante via para propi-
ciar la conservacion y proteccion de los recursos naturales de los paises en desa-
rrollo. Algunos paises han creado instituciones con actuaciones especificas en este
ambito como es el caso del Fondo para las Américas’ establecido por Argentina que
administra 3 millones de ddlares de condonacion de intereses de deuda a Estados
Unidos canalizados al desarrollo sostenible.

El cambio de actitud al respecto por parte de los paises desarrollados ha sido
un elemento fundamental si bien este tipo de operaciones no esta exenta de dificul-
tades. Entre ellas destacan las referentes a la ejecucién, gestion, administracion y
control de los proyectos asi financiados.

Sin embargo, la creacién de instituciones sin animo de lucro, con probada
capacitacion de sus profesionales para hacer frente a los aspectos antes menciona-
dos es sin duda un elemento clave. Como lo es también el compromiso en esta es-
trategia por parte de los paises avanzados, en la linea de los Estados Unidos con la
Ley de Conservacién de Bosques Tropicales® (Tropical Forest Conservation Act -

7 E | Fondo para las Américas - Argentina (FplA) se crea como consecuencia de un acuerdo suscripto en
el afio 1993, entre los Gobiernos de la Republica Argentina y el de los Estados Unidos

8 Aprobada en 1998, regula el uso por parte del gobierno norteamericano de fondos para financiar
proyectos de conservacion en diferentes partes del mundo. Para ser beneficiario los paises deben Satis-
facer las condiciones siguientes: Tener un gobierno electo en forma democratica, no haber brindado
apoyo a actos de terrorismo internacional, no dejar de cooperar en asuntos concernientes al control in-
ternacional de los narcéticos, no participar en un patron consistente de violaciones de los derechos
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TFCA) que permite a los paises beneficiarios efectuar un intercambio, una recompra
0 una reduccion/reestructuracion de su deuda. Ello redunda en una reduccién de la
deuda, un estimulo a los proyectos de desarrollo y una financiacion de la conserva-
cion de los recursos naturales.

Por tanto, la conversion deuda/naturaleza constituye un elemento util para
el objetivo de impulsar un desarrollo sostenible.
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