s R

Canje de deuda
por conservacion:
.Demonio o panacea?

El mecanismo de canje de deuda por
conservacién es uno de los més intere-
santes y productivos pero, a la vez, po-
lémicos sistemas que buscan lograr fi-
nanciamiento para programas de con-
servacién en paises en desarrollo. El pre-
sente articulo intenta explicar el origen
de este mecanismo, la naturaleza de los
canjes de este tipo ya llevados a cabo
en Latinoamérica y ofrecer un balance
de sus aspectos positivos y negativos.

Hasta finales de los afios 60, los pai-
ses en vias de desarrollo financiaban
sus obras de infraestructura y déficiten
las balanzas de pago con créditos con-
cedidos por organismos financieros bi-
laterales y/o multinacionales como el
Banco Mundial o el Banco Interameri-
cano de Desarrollo, a través de présta-
mos a largo plazo (25-40 afios) y tasas
de interés fijas y bajas (2%-3%), razén
por la cual la banca privada internacio-
nal nunca se interesé en este mercado.

Sin embargo, a partir de 1969 (y
particularmente a partir de 1972, a
raiz de que los paises de la Opep comen-
zaron a depositar en bancos privados oc-
cidentales su sobreliquidez excepcio-
nal, la banca internacional comenzé a
offecer créditos en condiciones aparen-
temente atractivas a través de los prés-
tamos consolidados (ofrecidos en sélo
un paquete por varios bancos a la vez,
razon por la cual hoy en dia Venezue-
la tiene més de 500 bancos acreedores)
con tasas de interés relativamente ba-
jas, pero variables, y con periodos de
amortizacién generalmente cortos.

En un clima de carrera prestataria
frenética, en la que hoy todos coinciden
que la banca ofreci6 més de lo que de-
bia y los paises en desarrollo se endeu-
daron mas de lo que podian, se produ-
jo, a finales de los afos 70, una acele-
rada baja de los precios del petréleo y
la espectacular subida de las tasas de in-
terés, haciendo que los paises endeuda-
dos recibieran menos por sus exporta-
ciones y tuvieran que pagar més por el
servicio de sus deudas, desembocando
en la situacién que conocemos hoy en
dia.

A raiz de que muchos paises comen-
zaron a pagar tarde, de manera incom-
pleta o hasta se declaraban incapaces
de cancelar sus obligaciones crediticias,
algunos bancos, particularmente los pe-
queiios, buscaron desprenderse de sus
acreencias (o ‘“facturas por cobrar’”)
vendiéndolas con descuentos, esto es,
mientras mayor fuera la probabilidad
de cobrarla, mas cercano a su valor
real seria el precio de la deuda de ese
pais y viceversa. Por ejemplo, el valor
de la deuda de Colombia y Chile en no-
viembre de 1989 era de 66 y 60 centa-
vos por ddlar, respectivamente, ya que
que se les consideraba buenos pagado-
res.

En octubre de 1984 apareci6 en el
New York Times un articulo del doc-
tor Thomas Lovejoy, actual secretatio
de Asuntos Internacionales del Smith-
sonian Institution, en el cual propuso
que los paises deudores que mostrasen
interés en proteger sus recursos natura-
les fueran favorecidos con descuentos
y reducciones de sus deudas. Esté
idea general dio pie a lo que hoy en dia
se ha llamado de manera muy inapro-
piada ‘‘canje de deuda por naturaleza™,
basado en una traduccién literal de su -
término crudo en inglés ‘“‘debt-for-na-
ture swap’’.
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