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Reformando el financiamiento climatico: Los
canjes de deuda por naturaleza en América
Latina y el Caribe

Puntos clave:

e Los canjes de deuda por naturaleza estan disenados para hacer frente al cambio
climatico, proteger la biodiversidad y mitigar las crisis de deuda. Esta herramienta
propone que parte de la deuda en divisas de un pais se cancela a cambio de destinar
la moneda local a proyectos ambientales.

e Ladeuda publica de los paises en desarrollo ha aumentado al doble de velocidad
que la de los paises desarrollados desde 2010. En 2023, los paises en desarrollo
tenian el 30% de la deuda publica total y uno de cada tres destinaba mas fondos al
pago de intereses que a areas cruciales como la salud, la educacion, la proteccion del
ambiente y la accién climatica.

® E[93% de los paises mas vulnerables a la crisis climatica corren riesgo significativo
de sufrir o ya estan sufriendo problemas de endeudamiento.

e La financiacion para el climay la biodiversidad llega a los paises en desarrollo
principalmente en forma de préstamos que generan intereses, en lugar de
donaciones, agravando la crisis de la deuda. El 81% del financiamiento climatico
recibido por los paises de América Latina y el Caribe entre 2016 y 2020 fue en forma
de préstamos.

e El mercado de canje de deuda por naturaleza es muy pequeno. Las estimaciones
varian, pero los calculos de Eurodad muestran que estos canjes solo compensaron
alrededor del 0,11% de los pagos de deuda de los paises de renta baja y media entre
1987 y 2023.

e El Fondo Monetario Internacional (FMI) indica que los canjes de deuda por accion
climatica solo tienen sentido econémico en un ndmero limitado de casos. Otras
soluciones, como las donaciones condicionadas o la reestructuracion de la deuda,
pueden ser mas eficaces.

e Desde que se firmaron los primeros acuerdos de canje de deuda por naturaleza en
América Latina, en la década de 1980, las experiencias de Bolivia, Costa Rica 'y
Ecuador han puesto de manifiesto las limitaciones de esta herramienta, como su
dependencia de la moneda local y el hecho de que no canaliza ninguna nueva
financiacion internacional hacia el pais. También se ha expresado preocupacion por
la pérdida de soberania.
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El financiamiento sera clave en la COP16 y la COP29

La financiacion de la lucha contra el cambio climatico sera un tema central en la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Biodiversidad (COP16) de 2024 en Colombia y en
la COP29 en Azerbaiyan. La prioridad de negociacion para la Presidencia de la COP29 es
establecer un Nuevo Objetivo Colectivo Cuantificado (NCQG, por sus sigléas en inglés)'
«justo y ambicioso» sobre financiacion climatica que responda a la urgencia y la magnitud
de la crisis climatica, teniendo en cuenta las necesidades y prioridades de los paises en
desarrollo®.

Esta serie de informes, titulada «Reformando el financiamiento climatico®», destaca el papel
fundamental de la financiacion para garantizar una transicion justa y equitativa junto con el
cumplimiento de los objetivos climaticos. Los informes que son parte de esta serie se
centran en la influencia de las instituciones financieras internacionales sobre la carga de la
deuday el acceso a la financiacion climatica en el Sur Global, y examinan las herramientas
financieras y los cambios institucionales que se estan debatiendo para abordar estos retos.

La serie también incluye informes sobre los canjes de deuda por naturaleza en América
Latina y el Caribe, el impacto de las calificaciones crediticias soberanas en los paises
altamente endeudados, las incoherencias entre las politicas climaticas del Fondo Monetario
Internacional y las condicionalidades impuestas a los paises deudores, y la financiacion de
la transicion en Asia.

En particular, en este reporte se analizan los canjes de deuda por naturaleza que son una de
las herramientas presentadas para ayudar a los paises en desarrollo a abordar
simultaneamente los retos de la accion climatica, la biodiversidad y la deuda. El Presidente
de Colombia, Gustavo Petro, ha declarado que «La COP16 tiene que lograr una declaracion
a favor del cambio climatico inmediato, un cambio de deuda publica por accion climatica»®.

Paises en desarrollo se enfrentan a una deuda publica creciente

La deuda publica alcanzara, a nivel mundial, la cifra récord de USD 97 billones en 2023,
segun la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD, por
su sigla en inglés)>®, impulsada por una serie de crisis econdmicas, de biodiversidad y
climaticas y por el lento crecimiento de la economia mundial”®. La proporcion de esta
deuda en manos de los paises en desarrollo aument6 del 16% en 2010 al 30% en 2023, lo
que significa que la deuda publica de los paises en desarrollo aument6 al doble de
velocidad que la de los paises desarrollados®. De esta cifra, mas de tres cuartas partes

' Segln la_Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCQ), el NCQG es
un nuevo objetivo mundial de financiacion para el clima que se fijara en la COP29. El objetivo de
financiacion se fijara «a partir de un minimo de USD 100.000 millones anuales, antes de 2025».

2 COP29 Azerbaijan - Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, ‘Letter to
Parties and Constituencies’, Julio 17, 2024.

3 El nombre original de la serie en inglés es “Reforming climate finance”.

*“La COP16 tiene que lograr una declaracién a favor del cambio climatico inmediato, un cambio de

deuda publica por accion climatica”: presidente Gustavo Petro, Presidencia de la Republica de Colombia,
accedido Julio 24, 2024.

®> Segln el FMI, la deuda del sector pablico combina la deuda de las administraciones puablicas con las
sociedades publicas no financieras y las sociedades financieras puablicas, incluido el banco central.
También incluye la deuda con garantia piblica y la deuda pablica externa.

® UNCTAD, "A world of debt 2024: A growing burden to global prosperity" (UNCTAD, 2024), 4.

" Kose, M. Ayhan, Peter Nagle, Franziska Ohnsorge y Naotaka Sugawara. “Clobal Waves of Debt: Causes
and Consequences”. (Banco Mundial, 2021). 209.

8 UNCTAD, "A world of debt 2024: A growing burden to global prosperity", 4.

? UNCTAD, "A world of debt 2024: A growing burden to global prosperity”, 5.
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https://cop29.az/en/news/letter-to-parties-and-constituencies
https://unfccc.int/sites/default/files/resource/UNFCCC_NCQG2023_flyer_web.pdf

corresponden a paises de Asia y Oceania, el 17% a paises de América Latina y el Caribe
(ALC), y el 7% restante a paises de Africa®.

Desde 2022, el pago de intereses de la deuda publica ha crecido mas rapido que el gasto
publico en sectores esenciales como la salud, la educacion, la proteccion del ambiente y la
accion climatica en todo el mundo. En particular, en el mundo en desarrollo, uno de cada
tres paises gasta mas en el pago de intereses que en estos sectores.

En 2024, se prevé que el servicio de la deuda consuma el 41,5% de los ingresos
presupuestados y el 8,4% del producto bruto interno (PIB) en promedio en 144 paises en
desarrollo®™. Se trata de un porcentaje superior a la observada durante la crisis de la deuda
en América Latina en la década de 1980" cuando el servicio de la deuda representaba el
35,3% de los ingresos nacionales™. Un analisis de ActionAid revel6 que el 93% de los paises
mas vulnerables a la crisis climatica ya estan experimentando o corren un riesgo
significativo de sufrir problemas de endeudamiento™, incrementando su incapacidad de
cumplir con sus obligaciones financieras y resultando en la necesidad de una
reestructuracion de la deuda™. Es probable que el 60% de estos paises vulnerables al clima
reduzcan su gasto en servicios publicos como consecuencia de ello”.

Algunos aspectos de la financiacion de la lucha contra el cambio climatico agravan este
problema. Entre 2015 y 2020, alrededor del 54% de la financiacion directa para el clima se
concedi6 en forma de préstamos en lugar de subvenciones o donaciones -un total de USD
189.000 millones™ - y el 89% de la financiacion proporcionada a través de la banca
multilateral se concedio, también, en forma de préstamos, por un total de USD 164.000
millones®™. Los préstamos climaticos conllevan el reembolso de los intereses, ademas del
valor original del préstamo. Ademas, algunos estan sujetos a condicionalidades que obligan
a los paises receptores a cumplir ciertos objetivos fijados, por ejemplo, la contratacién o la
compra de materiales a ciertas empresas, organizaciones sin animo de lucro u organismos
publicos de los paises donantes, lo que limita la capacidad del gobierno receptor para
decidir como gastar el dinero recibido en el préstamo. Esto genera un flujo de fondos
adicionales adicional que se canaliza hacia la economia del prestamista®®.

' UNCTAD, "A world of debt 2024: A growing burden to global prosperity”, 6.

"UNCTAD, "Aworld of debt 2024: A growing burden to global prosperity”, 3.

2 Matthew Martin y David Waddock, "Time for a Nordic Initiative?Resolving the Worst Ever Global Debt
Crisis”, (Norwegian Church Aid, junio de 2024), 8.

" La crisis de la deuda latinoamericana fue una crisis financiera que comenzé a principios de la década
de 1980, cuando la deuda publica de los paises latinoamericanos superé su capacidad de generar
ingresos, haciéndolos incapaces de reembolsarla.

" Alicia Barcenas. "La Crisis de la Deuda Latinoamericana: 30 anos después" en La crisis latinoamericana
de la deuda desde la perspectiva histérica, ed. José Antonio Ocampo et al. José Antonio Ocampo et al,
(Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, 2014), 14.

"> ActionAid, “The Vicious Cycle: Connections between the Debt Crisis and Climate Crisis”, (ActionAid
International Secretariat, 2023), 2.

'® Dalia Hakura, “What Is Debt Sustainability?”, Finance and Development Magazine, (FMI, septiembre de
2020).

"7 Célculos de Zero Carbon Analytics - 38 de los 63 paises mas vulnerables al clima, basado en datos de
ActionAid International, "The Vicious Cycle: Conexiones entre la crisis de la deuda vy la crisis climatica”, 2.
'® 'Rich Nations Are Earning Billions from a Pledge to Help Fix Climate”, Reuters, 22 de mayo de 2024.

' OCDE, "Climate Finance Provided and Mobilised by Developed Countries in 2013-2022", (OCDE, 2024),
8.

2 “Rich Nations Are Earning Billions from a Pledge to Help Fix Climate", Reuters.
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https://unctad.org/publication/world-of-debt
https://unctad.org/publication/world-of-debt

Las economias en desarrollo seran las mas afectadas por la
pérdida de naturaleza

En este contexto, es vital evitar nuevas crisis econémicas que podrian conducir a un mayor
endeudamiento. Mas de la mitad del PIB mundial depende en gran medida de la naturaleza
y de los bienes y servicios que esta genera?'. La Plataforma Intergubernamental
Cientifico-Normativa sobre Diversidad Bioldgica y Servicios de los Ecosistemas (IPBES, por
su sigla en inglés) informo de que la naturaleza se esta deteriorando a un ritmo sin
precedentes en la historia de la humanidad® y, si se mantiene la trayectoria actual, es
posible que a mediados de siglo se haya perdido entre el 30% y el 50% de todas las
especies®.

El Banco Mundial ha pronosticado pérdidas econémicas a nivel global de USD 2,7 billones
al ano desde la actualidad a 2030 debido al colapso de los servicios de la naturaleza®’. Se
prevé que las economias en desarrollo, ricas en naturaleza y biodiversidad, soporten los
costes mas elevados. Por ejemplo, el Africa subsahariana registraria la mayor contraccion
relativa del PIB real, del 9,7% anual a 2030, y mientras que para el sur de Asia la
contraccion del PIB seria del 6,5%.

A 2030 se necesitaran entre USD 722.100 y 966.900 millones anuales para gestionar la
biodiversidad y mantener la integridad de los ecosistemas, lo que equivale al 0,73-0,97%
del PIB mundial del 2022%. Mientras que el financiamiento para la conservacion de la
biodiversidad se estimé en sélo USD 166.000 millones anuales en 2021%. Al igual que en el
caso del financiamiento climatico, los principales instrumentos utilizados para la
financiacion de la biodiversidad entre 2011y 2020 fueron los préstamos (61%), seguidos de
las subvenciones (38%) y los fondos propios (0,2%)%®.

Canjes de deuda por naturaleza

Segln la OCDE, un canje de deuda es la condonacion de parte de la deuda externa de un
pais a cambio del compromiso del gobierno deudor de movilizar recursos nacionales, ya
sea moneda local, bonos u otro activo, para un fin y en unas condiciones acordadas®. El
concepto basico de un canje de deuda por naturaleza es que, en lugar de devolver los
préstamos al prestamista en moneda extranjera, el pais deudor financia proyectos
ambientales locales en moneda local. Los canjes pueden ser bilaterales, lo que significa
que se producen directamente entre el pais acreedor y el deudor, o trilaterales, con la
participacion de un intermediario (Figura 1).

4 Celine Herweijer et al, "Nature Risk Rising: Why the Crisis Engulfing Nature Matters for Business and
the Economy”, (Foro Econémico Mundial, 2020), 8.

?2 Plataforma intergubernamental cientifico-normativa sobre diversidad bioldgica y servicios de los
ecosistemas (IPBES), "Media Release: Nature's Dangerous Decline 'Unprecedented’; Species Extinction
Rates 'Accelerating”, 5 de mayo de 2019.

2 Victoria Cuming y Hugh Bromley, "Biodiversity Finance Factbook 1H 2023 Edition", BloombergNEF, (abril
de 2023).

2 Justin Andrew Johnson, Giovanni Ruta y Uris Baldos, "The Economic Case for Nature: A Clobal

Earth-Economy Model to Assess Development Policy Pathways”, (Banco Internacional de Reconstruccion
y Fomento y Banco Mundial, 2021), 9.

2 Johnson et al, The Economic Case for Nature: A Global Earth-Economy Model to Assess Development
" 10.

% Andrew Deutz et al, "Einancing Nature: Closing the Global Biodiversity Financing Gap, (The Paulson

Institute, The Nature Conservancy y el Cornell Atkinson Center for Sustainability, 2020), 68.

?” Cuming y Bromley, "Biodiversity Finance Factbook"

2 OCDE, "A Decade of Development Finance for Biodiversity", (OCDE, 2023), 48.

2 OCDE, "Lessons Learnt from Experience with Debt-for-Environment Swaps in Economies in Transition",

(OECD Papers Volumen 7/5, 2007), 16.
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https://www3.weforum.org/docs/WEF_New_Nature_Economy_Report_2020.pdf#page=8
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Fig. 1: Canjes de deuda por naturaleza bilaterales y trilaterales
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Fuente: Adaptacién de Zero Carbon Analytics de Jared E Knicley.*

El concepto se sugirié por primera vez tras la crisis de la deuda de los anos 80 en América
Latina, cuando grupos ecologistas argumentaron que los grandes pagos de amortizacion
-pagos programados para devolver la deuda- y de intereses estaban causando un "dano
irreparable” a los recursos naturales de los paises altamente endeudados. Argumentaban
que la necesidad de acumular divisas para el servicio de la deuda llevaba a los paises a
aumentar las exportaciones de productos primarios, que eran su principal fuente de
ingresos en divisas®. El concepto de canje de deuda por naturaleza fue utilizado por
primera vez por Thomas Lovejoy, de WWF (antes conocida como Fondo Mundial para la
Naturaleza), en un articulo para el New York Times en 1984, donde lo presentaba como un
mecanismo para aumentar las divisas locales para la conservacion del ambiente®.

Existen diferentes estimaciones sobre la cantidad total de deuda tratada en canjes desde
que surgid el concepto. La organizacion African Natural Resources Management calcula
que entre 1987 y 2021 se cerraron en todo el mundo unos 145 acuerdos de canje de deuda
por naturaleza, por un valor nominal total de unos USD 3.700 millones®***. De ellos, USD

* Jared E Knicley, “Debt, Nature, and Indigenous Rights: Twenty-Five Years of Debt-for-Nature
Evolution”, Harvard Environmental Law Review 36, no. 1(2012): 79-122.

* Michael Occhiolini, "Debt-for-Nature-Swaps” (Departamento de Economia Internacional, Banco
Mundial, 1990), 2.

*> Thomas Lovejoy, "Opinion | Aid debtor nations' ecology”, The New York Times, 4 de octubre de 1984.
** Calculos de Zero Carbon Analytics basados en datos de: African Natural Resources Management and
Investment Centre, "Debt-for-Nature Swaps - Feasibility and Policy Significance in Africa's Natural
Resource Sector" (Banco Africano de Desarrollo, 2022), 69-73.

# La OCDE define el valor nominal como "el importe original de las deudas contraidas en virtud de un
préstamo u otro contrato de crédito, antes de la reprogramacion o reduccion de la deuda. También se
denomina valor nominal de la deuda”.
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https://journals.law.harvard.edu/elr/wp-content/uploads/sites/79/2012/04/Knicley.pdf#page=6
https://journals.law.harvard.edu/elr/wp-content/uploads/sites/79/2012/04/Knicley.pdf#page=6

2.400 millones (65%) correspondieron a América Latina y el Caribe (ALC).*> Eurodad, por
su parte, calculé que entre 1987 y 2023 se alcanzaron 202 acuerdos de deuda por
naturaleza, por un valor aproximado de USD 8.400 millones pero que éstos cubrian sélo el
0,11% de los pagos totales de deuda realizados por los paises de renta baja y media durante
el mismo periodo (USD 7,6 billones)*®.

Pros y contras de los canjes de deuda por naturaleza

A pesar de la pequena proporcion de deuda cubierta por los canjes de deuda por
naturaleza, la idea ha ido ganando popularidad en los Gltimos anos. Existen argumentos a
favor y en contra de estos canjes (Cuadro 1), que deben evaluarse antes de ponerlos en
practica®’.

Como herramienta financiera, los canjes de deuda por naturaleza no son una bala de plata.
El Fondo Monetario Internacional (FMI) indica que la justificacion econémica de los canjes
de deuda por clima® como alivio condicional de la deuda es limitada®:

e Ensituaciones en las que la deuda es sostenible -ya que el gobierno puede hacer
frente a sus obligaciones de pago-, las subvenciones condicionadas suelen ser mas
eficaces que los canjes de deuda por clima para apoyar la accion climatica, ya que
parte del alivio de la deuda puede beneficiar a acreedores no implicados en el
canje.

e Cuando la deuda es insostenible - ya que el gobierno no puede hacer frente a sus
obligaciones de pago - suele ser mas ventajosa una reestructuracion global de la
deuda, que puede incluir la condicionalidad climatica.

e Los canjes de deuda por accion climatica pueden ser econémicamente viables
cuando la adaptacion al clima es eficiente y los riesgos fiscales son elevados,
incluso si la deuda no es insostenible, ya que crean mas espacio fiscal para el pais
que las subvenciones condicionadas, y podrian evitar la mala reputacion y los
"trastornos economicos” que conlleva la reestructuracion de la deuda®.

Aunque los canjes de deuda por naturaleza pueden ayudar a aliviar los pagos del servicio
de la deuda y atraer a otros donantes para la conservacion, el instrumento en si no crea
nueva financiacion internacional para la conservacion de la naturaleza, dependiendo,
ademas, de la disponibilidad de moneda local para financiar los proyectos, lo que puede
limitar su viabilidad. Al igual que las compensaciones de biodiversidad y las soluciones
basadas en la naturaleza, los canjes de deuda por naturaleza han sido criticados por
mercantilizar la naturaleza y tratarla como un activo financiero. También, los canjes han

¥ Calculos de Zero Carbon Analytics basados en datos de: African Natural Resources Management and
Investment Centre, "Debt-for-Nature Swaps - Feasibility and Policy Significance in Africa's Natural
Resource Sector', 69-73.

* lolanda Fresnillo, "Miracle or Mirage? Are Debt Swaps Really a Silver Bullet?", (Eurodad, noviembre de
2023), 20.

¥ Convenio sobre la Diversidad Bioldgica, "Debt-for-Nature Swaps", noviembre de 2001;

Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente, Navigating New Horizons: A Global Foresight
Report on Planetary Health and Human Wellbeing (Programa de las Naciones Unidas para el Medio
Ambiente, 2024).

* El analisis del FMI sobre el disefio y la aplicacion de los canjes de deuda por clima utiliza la misma
estructura financiera que los canjes de deuda por naturaleza, que se describen con anterioridad.

* Marcos Chamon et al, “Debt-for-Climate Swaps: Analysis, Design, and Implementation”, (FMI, agosto
de 2022),7.

%0 Marcos Chamon et al, “Debt-for-Climate Swaps: Analysis, Design, and Implementation”, (FMI, agosto
de 2022), 7.

Zero Carbon Analytics - August 2024 6


https://www.elibrary.imf.org/downloadpdf/view/journals/001/2022/162/001.2022.issue-162-en.pdf
https://www.elibrary.imf.org/downloadpdf/view/journals/001/2022/162/001.2022.issue-162-en.pdf
https://www.cbd.int/doc/nbsap/finance/Guide_Debt_Nov2001.pdf#page=9
https://wedocs.unep.org/xmlui/handle/20.500.11822/45890
https://wedocs.unep.org/xmlui/handle/20.500.11822/45890
https://assets.nationbuilder.com/eurodad/pages/3225/attachments/original/1701693052/debt-swaps-report-final-dec04.pdf?1701693052#page=20
https://www.greenpolicyplatform.org/sites/default/files/downloads/resource/debt-for-nature-swaps.pdf#page=68
https://www.greenpolicyplatform.org/sites/default/files/downloads/resource/debt-for-nature-swaps.pdf#page=68

sido criticados por implicar una pérdida de soberania sobre la tierra y, en algunos casos,
por aplicarse sin consultar a las comunidades indigenas y locales®.

Tabla 1: Fortalezas y debilidades de los canjes de deuda por naturaleza

Fortalezas Debilidades

En lugar de pagar la deuda en divisas, los pagos a los proyectos ambientales se
realizan en moneda local. Esto alivia la carga del reembolso de la deuda, lo que
permite al pais saldar mas facilmente su deuda y mejorar su balanza de pagos.

El canje podria ayudar a aliviar las presiones del servicio de la deuda que, de otro
modao, podrian conducir a una mayor explotacion de los recursos naturales.

Los fondos se destinan a proteger y conservar la naturaleza.

El dinero que se habria utilizado para pagar el servicio de la deuda puede ahora
reorientarse hacia otros sectores prioritarios.

El canje puede mejorar la situacién crediticia del pais deudor, proporcionar un
mayor acceso a los mercados de crédito y aumentar potencialmente la inversion en
el pais.

El capital inicial obtenido mediante el canje de deuda puede atraer contribuciones
de contrapartida de otros donantes.

Los canjes de deuda suelen proporcionar un alivio de la deuda global
insignificante, por tanto, no son la herramienta adecuada para hacer frente a
una deuda insostenible.

Los canjes de deuda no suelen aportar nuevos recursos financieros al pais,
sino que redistribuyen los existentes.

Pueden requerir mucho tiempo, ser complejos y laboriosos, con elevados
costos de transaccion. La falta de recursos fiscales del pais deudor puede
limitar la viabilidad.

Elelevado riesgo de inflacion puede compensar las ganancias de
apalancamiento previstas, ya que los canjes de deuda inyectan moneda
local en la economia.

Existe el riesgo de que el deudor no pueda hacer frente a sus obligaciones de
reembolso en moneda local.

El precio de |la deuda restante tiende a aumentar. El canje puede dafiar la
reputacion de un pais de ser incapaz de devolver la deuda, lo que conduce a

un aumento del riesgo moral percibido para futuros préstamos.

Algunos consideran que las condiciones impuestas a los canjes de deuda
interfieren en la soberania del pais deudor, por ejemplo en su derecho a
decidir como gastar los recursos ptblicos.

Los canjes de deuda podrian utilizarse como incentivo para la privatizacién
de la naturaleza, socavando los principios de igualdad de acceso a la
naturaleza y la calidad de vida que aporta.

Su aplicacién ha sido criticada por la falta de procesos de consulta con los
pueblos indigenas y las comunidades locales.
Zero
Carbon
Analytics

Crisis de la deuda y biodiversidad en América Latinay el Caribe

Fuente: Zero Carbon Analytics, Chandrasekhar y Quiroz, Convenio sobre la Diversidad Biologica « OCDE; Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente; Chamon et al.

La deuda bruta de las administraciones piblicas en América Latina y el Caribe (ALC) pas6
del 46% del PIB en 2007 a cerca del 66% del PIB en 2022.** Aunque esta cifra sigue siendo
significativamente inferior a la media de la OCDE para 2022 (109,8%), los niveles de deuda
en ALC se ven agravados por los bajos ingresos publicos. La relacion entre deuda e
impuestos ha aumentado considerablemente en la mayoria de los paises de ALC desde
2013, lo que obliga a los gobiernos a dedicar una parte significativa de su gasto al pago de
la deuda y deja menos fondos para otros servicios publicos. Los pagos anuales al servicio
de deuda han representado una media del 18% de las exportaciones totales de los paises
de la region en 2023%.

Aunque ALC no es un gran contribuyente a las emisiones mundiales de gases de efecto
invernadero -la region produce el 6,7% de las emisiones mundiales brutas-, es muy
vulnerable al cambio climatico*. Entre 2016 y 2020, el flujo anual medio de financiamiento

" "

* Aruna Chandrasekhar y Yanine Quiroz, *

Loss and Climate Change?”, Carbon Brief, 16 de julio de 2024
*2 OCDE, Covernment at a Glance: América Latina y el Caribe 2024, (OECD Publishing, 2024), 15.

* Banco Mundial, "International Debt Report 2023", (Banco Mundial, 2023), 50.

*“ OCDE, “Environment at a Glance in Latin America and the Caribbean: Spotlisht on Climate Change”,
(OCDE, 2023), 10.
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climatico movilizado hacia ALC fue del 17% del total, el 81% del cual fueron préstamos en
lugar de subvenciones, lo que agravo atn mas la crisis de deuda de la region®

ALC alberga cerca del 50% de la biodiversidad mundial, posee el 33% de los recursos
hidricos mundiales y cuenta con el 23% de los bosques del planeta®. Entre 1990 y 2020, la
proporcion de cubierta forestal regional disminuy6 del 53% al 46% del territorio total®. La
pérdida de bosques se debe principalmente al cambio de uso del suelo para la agricultura,
la produccion maderera y la expansion urbana®

Las economias de la mayoria de los paises de ALC dependen de los recursos naturales, lo
que significa que para aumentar los ingresos de exportacion y pagar las deudas, los paises
tienen que, por ejemplo, ampliar sectores de la economia como la agroindustria, la mineria
o la extraccion de combustibles fosiles*. El concepto de canje de deuda por naturaleza ha
resurgido en un contexto en el que los peligros relacionados con el climay la biodiversidad
afectaran significativamente a estos sectores clave de las economias de los paises.”

Fig. 2: Canjes de deuda por naturaleza en América Latina 1987-2021

* Carola Mejia, "Climate crisis, debt and recovery in a context of multiple crises. A look from a Climate
ustice perspective in Latin America and the Caribbean”, (Latindadd, 2021), 17.

4 OCDE et al., “Latin American Economic Outlook 2022: Towards a Green and Just Transition”, (OCDE,
2022), 171.

* Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), "Estadisticas e Indicadores:
Environmental - CEPALSTAT Statistical Databases and Publications”, consultado el 7 de agosto de 2024.
“® OCDE, "Environment at a Glance in Latin America and the Caribbean: Spotlight on Climate Change" 28.
* Carola Mejia, “Climate crisis, debt and recovery in a context of multiple crises. A look from a Climate
Justice perspective in Latin America and the Caribbean”, 10.

50 OCDE, "Environment at a Glance in Latin America and the Caribbean", 15.
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Canjes de deuda por naturaleza en América Latina y el Caribe

Los primeros canjes de deuda por naturaleza del mundo tuvieron lugar en paises de ALC.
Desde que Bolivia firmo el primero en 1987, se han realizado canjes en otros 19 paises de la
region (Figura 2).

La aceptacion de los canjes de deuda por naturaleza no ha sido universal. En 1989, por
ejemplo, Brasil rechaz6 el modelo alegando que los actores extranjeros no debian tener
derecho a dictar como se protegian los recursos naturales nacionales. El entonces
Presidente José Sarney declard: "La Amazonia es nuestra... Al finy al cabo, esta situada en
nuestro territorio”, y critico a "las grandes potencias u organizaciones internacionales... que
vinieran a dictarnos cémo defender lo que nos corresponde defender™'. Desde entonces,
Brasil ha firmado dos canjes de deuda por naturaleza en 2002 y 2010, en los que se
trataron USD entre 2,19 millones y USD 21 millones de deuda nominal, respectivamente®.

Bolivia

El primer canje de deuda por naturaleza tuvo lugar en Bolivia. Conservacién Internacional
adquirio USD 650.000 de la deuda externa boliviana de USD 4.000 millones (Fig. 3)> a
cambio del compromiso de crear tres areas de conservacion que abarcan 1,5 millones de
hectareas>, adyacentes a la reserva de biosfera de Beni en la cuenca amazonica, y del
establecimiento de un fondo de operaciones de USD 250.000 para gestionar el area, al

*' Eugene Robinson, "Brazil Angrily Unveils Plan for the Amazon', Washington Post, 7 de abril de 1989.
*2 Datos de: African Natural Resources Management and Investment Centre, "Debt-for-Nature Swaps -
Feasibility and Policy Significance in Africa's Natural Resource Sector", 69-73.

>3 John Willis et al., "Green Debt Swaps - Firmly on the Agenda’, (Planet Tracker, julio de 2021), 5.

** Barbara Bramble et al., “A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps”. (Agency for International
Development, 1988), 2.
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que Bolivia aporté USD 100.000 en moneda local.”® Citicorp Investment Bank actué como
agente de Conservacion Internacional para comprar la deuda a otros prestamistas en el
mercado secundario®. Los bonos se compraron con un descuento del 85%, por USD
100.000, financiados por Conservacion Internacional.

El acuerdo llegé con algunos problemas. Al principio, muchos bolivianos consideraron que
el pais habia cedido su soberania al grupo ecologista internacional®. El gobierno boliviano
tardd en desembolsar los fondos en moneda local, y surgieron disputas sobre el uso de
tierras de conservacion adicionales, conocidas como zonas "buffer” o areas de
amortiguamiento, ya que las decisiones no se basaban en acuerdos entre los grupos
ecologistas locales, el gobierno y las comunidades locales®. El canje designd
unilateralmente que la tierra estuviera bajo control del gobierno boliviano, deteniendo los
esfuerzos de los pueblos indigenas por obtener la tenencia de la tierra en las zonas de la
reserva. Ademas, el acuerdo imponia restricciones a las actividades tradicionales de las
comunidades indigenas que se consideraban "perjudiciales” para la conservacion de los
bosques y otorgaba concesiones madereras para operar en los alrededores de la reserva®

Fig. 3: Canje trilateral de deuda por naturaleza de Bolivia en 1987
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donante) y Citicorp

Fuente: Adaptacion de Zero Carbon Analytics de Willis et al,
Costa Rica

En 1988, Costa Rica establecio un programa de deuda por naturaleza de USD 5,4 millones
para crear un Fondo de Conservacion de Recursos Naturales compuesto por bonos cuyos
intereses pagarian diversos proyectos de conservacion. A cambio de sus pagarés, Costa
Rica ofreci6 bonos al 75% de su valor nominal®®. Estos bonos estaban nominados en
moneda local, con un vencimiento de hasta seis anos y un interés medio del 25%.
Organizaciones internacionales aportaron los fondos para comprar la deuda, entre ellas
Nature Conservancy, WWF, Asociacion Ecoldgica La Pacifica y Pew Charitable Trust, entre
otras®. Los fondos se destinaron a ampliar, gestionar y proteger muchos de los parques

*5 Occhiolini, "Debt-for-Nature-Swaps", 30.
%5 John Willis et al., "Green Debt Swaps - Firmly on the Agenda", 5.
*" Occhiolini, llﬂ)l_ﬂll’_N.alu.ma.pi" 8

*8 Occhiolini, "

% Steven Freeland y Ross Buckley Debt for-Nature Exchanges Using External Debt to

Mitigate Environmental Damage in Developing Countries”, West Northwest Journal of Environmental
Law, 16°. Invierno de 2010: 4.

€0 Barbara Bramble et al., “A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps"”. 4.

® Bramble et al., "A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps", 4.
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nacionales de Costa Rica, y a construir infraestructuras para el turismo y la investigacion®.
Sin embargo, los costos fijos de los parques, establecidos por ley, consumieron el 90% de
los fondos publicos presupuestados. Asi pues, no se destind dinero pdblico a nuevos
programas, como la reforestacion o las iniciativas que implican a la poblacion local®.

En 1989, Costa Rica fue el primer pais en implicar a los gobiernos acreedores en un nuevo
programa de canje de deuda por naturaleza. El gobierno de los Paises Bajos compré USD
33 millones de la deuda de los bancos comerciales de Costa Rica - en lugar de aliviar su
deuda oficial®. A su vez, el monto de este programa disminuy6 cuando el gobierno
costarricense redujo la tasa de amortizacion de los bonos del 70% al 30% del valor
nominal después de que el precio de mercado de la deuda del gobierno cayera en el
mercado secundario, reduciendo asi la cantidad pagada a los grupos ecologistas por la
conservacion.®® Ademas, los bonos ambientales emitidos en el marco del canje arrojaron
tipos de interés inferiores a la tasa de inflacion (un interés del 15% frente a una tasa de
inflacion del 25%), lo que dio lugar a un interés real negativo e hizo menos atractiva a la
inversion®.

Ecuador

En 1987, la Fundacion Natura, el principal grupo conservacionista privado de Ecuador,
obtuvo un acuerdo con el gobierno que le permitia canjear hasta USD 10 millones de
deuda por bonos en moneda local®. Estos bonos debian utilizarse exclusivamente para
financiar actividades de conservacion y mejora de los parques nacionales de Ecuador.
WWF se ofrecio a comprar el primer millon de délares de deuda®®. El gobierno
proporciond los bonos por el importe total del pagaré de la deuda -el 100% del valor
nominal-y los convirtié a moneda local al tipo de cambio oficial®®. Sin embargo, Ecuador
ha compensado parcialmente esta ayuda amortizando su deuda a un tipo de cambio
considerablemente inferior al del mercado y emitiendo bonos ambientales nacionales con
tipos de interés inferiores a la tasa de inflacion™.

Ecuador cerr6 en mayo de 2023 el mayor acuerdo de deuda por naturaleza del mundo
hasta la fecha”. El acuerdo permitié a Ecuador convertir USD 1.600 millones de deuda
existente en un préstamo azul de USD 656 millones -destinado a financiar actividades que
promuevan el uso sostenible de los recursos oceanicos y marinos- emitido como un bono
por el banco de inversion Credit Suisse’. De este modo, se condonaran los intereses de
una parte de la deuda a cambio de la proteccion de las islas Galapagos. El préstamo, que
se reembolsara en 18 anos, también aportaria unos USD 18 millones anuales para conservar
las aguas que rodean la isla”.

La herramienta consiste en transferir la soberania del area marina natural a una entidad
privada, el Fondo Galapagos Life (GLF)™, cuestion que ha generado gran controversia. Otra
cuestion es que los "préstamos azules” pueden incluir todo tipo de proyectos de inversion

2 Bramble et al., "A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps", 4.

& Bramble et al., "A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps", 5.
& QOcchiolini, "Debt-for-Nature-Swaps", 29.

6 Occhiolini, "Debt-for-Nature Swaps", 9.

® Occhiolini, "Debt-for-Nature-Swaps", 17.

¢ Bramble et al., "A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps", 6.

¢ Bramble et al., "A Brief Summary of Debt-for-Nature Swaps", 6.
® Bramble et al., " i —for- " 6.

79 Occhiolini, "Debt-for-Nature-Swaps", 13.

4 “Ecuador to boost protection of Galapagos in biggest debt-for-nature deal ever”, Mongabay, 11 de
mayo de 2023.

72 Latindadd, "Galapagos deal: an ignominious legacy", 25 de mayo de 2023.

7 Latindadd, "Galapagos deal: an ignominious legacy”

" Latindadd. “Galapagos deal: an ignominious legacy”.
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relacionados con el océano, incluidas actividades como la construccion de puertos o la
mineria en los fondos marinos que pueden causar danos a los ecosistemas marinos
costeros e impedir a las comunidades costeras acceder a sus fuentes tradicionales de
alimentos”™. Segun Latindadd, el canje, ademas, tiene limitaciones en materia de
supervision y aplicacion, asi como falta de transparencia y rendicion de cuentas y poca
claridad sobre los posibles riesgos fiscales para Ecuador’.

L "Galapagos: jCanje de deuda por conservacién o cuidado de la vida?”, Accién Ecoldgica, 11 de julio de

2023,
76 Latindadd, "Initial Assessment of Galapagos Debt-for-Nature Swap: A Look from Civil Society after One

Year of Operations”, 7 de mayo de 2024. 11.
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