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Abstract

Ecuador enfrenta una profunda crisis econémica desde la caida de los precios del petréleo en 2014, agravada
por la pandemia del Covid-19. Aunque la renegociacion de una parte de la deuda externa ha aliviado los
problemas mas inmediatos, el endeudamiento continda siendo excesivo, y la incertidumbre sobre una futura
moratoria de la deuda persiste. China es el principal acreedor bilateral del pafs, y con su nueva politica econdémica
y ambiental podrfa mirar con interés un canje de deuda por conservacion, que contribuya a la preservacion de
la biodiversidad, a la mitigacién de emisiones, y que asegure el cumplimiento de las restantes obligaciones del
Ecuadot.

Este ensayo plantea un posible canje de deuda por conservaciéon con China, mediante un proyecto para reducir
en 10 afios la tasa de deforestacion en el Ecuador en un 47%, salvando 200.000 hectareas de selva amazénica y
evitando la emision de 117 millones de toneladas de CO», a cambio de una reduccion de 421 millones de deuda.
Ademas, se propone un canje pequefio, por un valor de 19.2 millones de ddlares, a favor de la Universidad
amazoénica Ikiam, que serd invertido en la conservacién de la reserva Colonso Chalupas y en la infraestructura
de investigacién en bioconocimiento.

Resumen Ejecutivo

Después de varios meses de negociacién, Ecuador se encuentra con compromisos de la deuda externa publica
reducida pero todavia no sostenible econémicamente. China, como el mayor acreedor bilateral, enfrenta la

posibilidad de que Ecuador no pueda cubrir los gastos de servicio de la deuda en los proximos afios.

Por su parte, Ecuador ha seguido una estrategia de desarrollo econémico basado en la extraccién petrolera, que
perderas rentabilidad en las proximas décadas. Es imperativo, entonces, que Ecuador comience a buscar
soluciones para el desarrollo sostenible de largo plazo, basadas en la conservacion y el manejo responsable de
su patrimonio nacional. Por eso se presenta aqui una propuesta para un canje deuda por naturaleza con China,
que responde a los problemas de corto plazo (la deuda no sostenible) y también los de largo plazo (el desarrollo

post-petrolero) de una manera beneficiosa para ambos paises.

En noviembre de 2020, el precio de los bonos ecuatorianos en la Bolsa de Luxemburgo ha oscilado entre 52y
53 centavos por délar, ain después de varias rondas de negociacion con acreedores. La estabilidad de este
descuento implica que es probable que Ecuador se encontrard sin la capacidad de pagar $1.098 millones de los
$2.335 millones en servicio a la deuda china entre 2021 y 2023. Esta propuesta evalia la posibilidad de emplear
un 40% de esa cantidad faltante — $440 millones — en dos canjes de deuda por naturaleza entre China y Ecuador.

1 Este articulo ha contado con la colaboracién y el apoyo de varios autores, entre los que se destaca Andrés Arauz
(UNAM).



Esta propuesta plantea un acuerdo entre los dos gobiernos, que cubra no solamente el alivio de la deuda sino
un compromiso para frenar y mitigar dafio que ha recibido la Amazonia ecuatoriana. Para frenar este deterioro
se propone un proyecto que evite la deforestacion de 200.000 hectareas, principalmente en la Amazonia,
mediante el establecimiento de un sistema de monitoreo de focos de deforestacion, con el control y sanciones
para la deforestacion, y la reduccion de la expansion de actividades extractivas y las carreteras asociadas. En
materia de mitigacién, incluye el establecimiento de incentivos econdémicos para los campesinos, en busca de
alternativas a la deforestacion, el fortalecimiento de las dreas protegidas y los territorios indigenas, y la creacién

de un fondo de fideicomiso para apoyar a comunidades en proyectos locales sostenibles.

Se propone complementariamente un canje pequefio del valor remanente de un crédito chino que posibilité la
creacion de la Universidad Ikiam en la Amazonfa. Esos fondos seran empleados por Ikiam, en cooperacién con

China, para preservar un area protegida y desarrollar la infraestructura para investigacién en bio-conocimiento.

Esta propuesta beneficia a ambos paises. China se ha posicionado como lider mundial en temas climdticos,
comprometiéndose a reducir fuertemente su huella nacional de carbén, hasta convertirse en un pais neutral en
emisiones en 2060. En temas de conservacién también figura como ejemplo, ofreciendo ser anfitriéon de la
Convencién sobre la Biodiversidad Bioldgica en 2021. Al mismo tiempo, en 2020 la crisis econémica mundial
ha aumentado el riesgo de una crisis en los pagos de la deuda externa, ya que muchos paises deudores se
enfrentan con problemas en pagar el servicio de su deuda con China. Una posibilidad muy atractiva para mostrar
liderazgo en cuestiones climaticas y de la conservacién, reduciendo al mismo tiempo los riesgos crediticios es
entrar en un canje de deuda por naturaleza con uno de los paises con mas alta biodiversidad del mundo. Desde
el punto de vista del Ecuador, estos mecanismos facilitaran el espacio econémico para construir la futura
prosperidad econdémica, no basada en la extraccién de crudo en el corto plazo como los auges del pasado, sino
en el manejo sostenible del patrimonio natural.

Finalmente se sugieren cuatro métodos para tinanciar esta propuesta de $421 millones. Dos de ellos involucran
los DEG (Detechos Especiales de Giro), una moneda virtual manejada a través del Fondo Monetario
Internacional (FMI). Cada pafs miembro del FMI tiene su cuenta en DEG, aunque los paises con mayores
ingresos como China no suelen usarlas. Por eso surge la opcion de una donaciéon de DEG de China a Ecuador,
que podria vendetlos para cubtir pagos de deuda y compromisos para la conservacién. Otra opcidn es la emision
de xenoDEG, cuentas denominadas en DEG en entidades financieras publicas chinas, con convertibilidad que
Ecuador podtia usar para esos mismos fines. Las dos restantes opciones son mas sencillas: la compra de deuda,
con un descuento, directamente por China o indirectamente por una organizacién internacional de
conservacion que cuente con la confianza de los dos gobiernos nacionales. El comprador de la deuda entonces
puede usar esos fondos para manejar los proyectos de conservacién asociados con esta propuesta. Estas cuatro
opciones financieras no son mutuamente exclusivas. Entre las cuatro, serd posible contribuir a un futuro més

sostenible econémica y ambientalmente para ambos paises y para el planeta.
1. Introduccién
Después de varios meses de negociaciéon, Ecuador se encuentra con compromisos de la deuda externa publica

reducida pero todavia no sostenible econémicamente. China, como el mayor acreedor bilateral, enfrenta la
posibilidad de que Ecuador no pueda cubrir los gastos de servicio de la deuda en los proximos afios.



Por su parte, Ecuador ha seguido una estrategia de desarrollo econémico basado en la extraccion petrolera, que
perderia su rentabilidad en las proximas décadas. Por eso es imperativo que Ecuador comience a buscar
soluciones para el desarrollo sostenible de largo plazo, con base en la conservaciéon y el manejo responsable de
su patrimonio nacional. Por eso se presenta aqui una propuesta para un canje deuda por naturaleza, que
responde a los problemas de corto plazo (la deuda no sostenible) y también los de largo plazo (el desarrollo

econémico post-petrolero) de una manera que beneficia a ambos paises.

La responsabilidad del cuidado del patrimonio natural de la Amazonfa es también internacional, ya que el
beneficio de mitigacién climatica, y los beneficios ambientales que provee esa region cubren todo el planeta.
Mientras tanto, Ecuador no posee todos los recursos necesarios para asegurar la conservacion y el uso sostenible
de esos recursos naturales, debido a la crisis econémica mundial actual y sus compromisos existentes en pagar
una deuda publica externa con China. A través de un canje deuda por naturaleza — explicado en detalle aqui —

se puede asegurar la conservacién de ese patrimonio natural y humano.
2. Antecedentes

La declaratoria de "ilegitimidad" parcial de la deuda externa, declarada por la auditotia ciudadana en el gobierno
del expresidente Rafael Correa en 2009, implicé que temporalmente se cerrara el mercado internacional de
bonos al Ecuador. En el corto plazo, Ecuador logré recomprar dichos bonos en un proceso abierto, a un precio
de 35 centavos por délar, pero en el mediano plazo esta estrategia restringio las alternativas financieras para el
pais. En este escenario, el crecimiento de China y su estrategia de “Go Out”? merece una mencién especial, ya
que el nuevo periodo determiné que la demanda de productos primarios propulsara el aumento de los precios
de recursos naturales, incluyendo el cobre y petréleo, entre otros— y con esto, se renovaron los vinculos y las
alternativas de financiamiento para los paises con economias “extractivistas” como Ecuador (Gallagher, Irwin,
y Koleski, 2012; Gallagher y Porzecanski, 2010). Esta tendencia ha alterado las redes econdmicas
transnacionales en la medida que la Republica Popular China se ha convertido en un mercado, ademds en un
inversionista y también en acreedor preferencial para Ecuador, hasta transformarse, ahora, en un socio bilateral

prioritario.

La interseccion entre el financiamiento y la energfa es central en estas nuevas relaciones (Chavez y Chun Lee
2019). El acceso a créditos y el auge de acuerdos petroleros entre las empresas estatales fueron recibidos con
entusiasmo por la administracién de Rafael Correa. El financiamiento bilateral de Beijing ofrecié una puerta de
escape a la crisis econémica ecuatoriana ante las sefiales de la recesion global de 2009, 1a caida de los precios de
petréleo y el cierre del mercado de bonos al pais. Analistas y expertos coinciden en que China tendié una "linea
de vida" a los paises que no podian obtener préstamos tan ficilmente en los mercados de capitales globales

(Gallagher 2012, 1). En 2014 el Ecuador regresé a los mercados internacionales de bonos soberanos.

La expansion de las relaciones bilaterales con China —y el financiamiento que le acompafiéo— fueron un avance
positivo en el contexto de los problemas financieros del Ecuador. Entre 2009 y 2013, Quito acudié
principalmente a fondos bilaterales y multilaterales para financiar las inversiones de su Plan Nacional de
Desarrollo. La informaciéon disponible evidencia que China ha sido el principal prestamista bilateral desde hace
una década.

2 politica auspiciada por China para la expansion masiva de sus inversiones y créditos a escala mundial, impulsada
desde inicios del presente siglo.
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Se acordaron varios instrumentos de financiamiento. En primer lugar, se acudié a la venta anticipada de
petréleo: las empresas estatales chinas pagaban por adelantado por un numero de barriles a ser entregados en
el tiempo. En segundo lugar, se implementd una linea de politica del Banco de Desarrollo de China (CDB),
mediante el cual se proporcionaba financiamiento al gobierno de Ecuador vinculado al hecho que la empresa
estatal petrolera de Ecuador se comprometa a vender un numero de barriles en el tiempo a las empresas estatales
chinas. Esta segunda modalidad incorpora ademas un manejo de cuenta de Petroecuador en un banco chino,
que sitve de colateral en caso de incumplimiento por parte del Ministerio de Finanzas. Un tercer instrumento
constituye el crédito de exportacién, mediante el cual se financiaron importantes obras publicas con la
participaciéon de empresas contratistas chinas. Y un cuarto mecanismo que constituy6 el crédito de caracter
comercial en el que bancos comerciales chinos, con frecuencia en asociacién con bancos extranjeros, otorgaron
financiamiento al fisco ecuatoriano. Una parte sustancial de la deuda vigente esta vinculada a contratos de venta
de petréleo crudo de Petroecuador a Petrochina y Sinopec. Ecuador ya no tiene operaciones de venta anticipada
vigentes con contrapartes chinas, las operaciones vigentes son operaciones de deuda. El petréleo ha sido
comprometido, pero Petroecuador recibe la liquidez por cada embarque.?

En 2011 se realizo6 el primer gran salto de financiamiento chino, con la firma de la segunda linea con el Banco
de Desarrollo de China (CDB). En 2013 llegaron los desembolsos correspondientes a la tercera linea con el
CDB y se materializ6 el segundo gran salto. En el afio 2016 se llevo a cabo el tercer gran salto, que se debe a la
entrada de la cuarta linea del CDB.#

La relacién estratégica entre Ecuador y China ha continuado luego del cambio de gobierno, ejemplificada por
las visitas oficiales del presidente Moreno a la Republica Popular China. Esta relacién se evidencia en el acceso,
en el afio 2019, del Ecuador como socio pleno del Banco Asiatico de Inversién en Infraestructura, con sede en
Beijing.

Las estadisticas oficiales no publican los detalles de los créditos por cada entidad acreedora. La informacién
disponible en el Ministerio de Economia y Finanzas y en los Prospectos de Oferta Publica de los bonos
soberanos emitidos en las bolsas de valores, ha permitido construir una base de datos (Ministerio de Finanzas
2014, Ministerio de Economia y Finanzas 2020) que incluye un levantamiento exhaustivo de todos los créditos
mencionados en dichos prospectos. Sin embargo, es posible que los prospectos mencionados tengan omisiones.
En todo caso, en el periodo analizado —de 2009 a 2020-, los mas de $§ 20 mil millones otorgados tienen dos
fuentes: la banca china (§ 14,6 mil millones) y ventas anticipadas de petréleo (§ 6,4 mil millones). La mayor
parte de esta cantidad ya ha sido pagada, hasta llegar al saldo pendiente de § 6.000 millones.

3 A diferencia de la metodologia estadistica que estuvo vigente antes de abril de 2019, todas las obligaciones estan
adecuadamente cuantificadas e incorporadas al boletin oficial. No quedan rubros ni obligaciones financieras ni
fisicas adicionales por fuera de los montos reflejados en la estadistica oficial. Incluso operaciones como las ventas
anticipadas a Petrotailanda estan reflejadas en la estadistica oficial.

4 Durante el periodo gubernamental de la administracion de Rafael Correa, se intenté obtener financiamiento
adicional para la construccién del complejo petroquimico de la Refineria del Pacifico mediante una linea de crédito
de aproximadamente $10 mil millones del Industrial and Commercial Bank of China (ICBC). Este financiamiento
no se cristalizo.



Tabla 1
Desembolsos totales por acreedor chino 2009-2020.

ACREEDOR POR TIPO MONTO ($ MILLIONES)
COMERCIAL 654
BoC; Deutsche Bank AG, Hong Kong 167
Deutsche Bank AG, Hong Kong Branch 119
ICBC Standard UK 90
BoC Panama 278
POLITICA 12,959
China Development Bank 8,695
ExIm Bank 3,294
ICBC, ExIm Bank, China Minsheng 970
EMPRESAS ESTATALES 6,400
PetroChina International Company, Limited 4,000
Unipec Asia Company, Limited 2,400
TOTAL GENERAL 20,013

Fuente: Prospectos MF (2014), MEF (2020b)
2.1 Servicio de 1a Deuda Externa

La informacién de los créditos, en lo que concierne a los registros de desembolso, fecha aproximada del
desembolso y fecha aproximada de vencimiento, sugiere que el Ecuador podra saldar la mayor parte de la deuda
pendiente a contrapartes chinas, o al menos un 75%, en los siguientes 4 afios (incluyendo 2020). Esto significara
un esfuerzo fiscal —y de divisas— de por lo menos $ 4.450 millones en el periodo. Podemos estimar que el

servicio de la deuda a China se distribuira en los préximos afios de la siguiente manera:

Tabla 2
Estimacion Servicio de la Deuda Externa, capital e intereses (USD millones)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
China 1,227 541 1,023 771 560 245 180 140 93 68
Total 4372 2452 6232 5318 5395 3597 4246 5966 4,804 3356

Fuentes: Prospecto MEF (2020b), Elaboracion del autor. Nota: Estos montos excluyen pagos suspendidos a
CDB (8166.8 millones en 2020 y $250.2 millones in 2021) y ExIm ($158 millones en 2020 y $316 en 2021), tal
como pagos suspendidos de bonos ($1.361 millones en 2020 y $1.593 en 2021) y de bonos PetroAmazonas
($175 millones en 2020).

Para finales de 2019, la deuda publica consolidada del Ecuador ascendié a § 42,5 mil millones, equivalente al
38,9% del Producto Interno Bruto. Los acreedores privados dentro del Ecuador no contribuyen
sustancialmente al financiamiento del Estado, por tanto, la deuda externa es casi el total de dicha deuda
consolidada (§ 41,5 mil millones). De este monto, la deuda externa a entidades de la Republica Popular China
es del 5,55 % del PIB.



Tabla 3
Saldo de la deuda publica externa a diciembre 2019 (miles USD y %)

. % DE
PAIS/ACREEDOR TOTAL PARTICIPACION
DEUDA BILATERAL 7,393,514.8 18.29%

Alemania 20,771.5 0.05%
Austria 22,2524 0.06%
Bélgica 4,938.0 0.01%
Brasil 76,371.6 0.19%
Canada 214.3 0.00%
Espafia 500,125.9 1.24%
Estados Unidos — USA 8,935.5 0.02%
Francia 584,399.9 1.45%
Israel 1,478.0 0.00%
Ttalia 14,688.6 0.04%
Japon 87,111.4 0.22%
Luxemburgo 458,037.2 1.13%
Republica de Corea 77,508.8 0.19%
R.P. De China 5,288,320.1 13.08%
Reino Unido 148,259.9 0.37%
Rusia 100,101.7 0.25%
OTRA DEUDA 33,036,976.2 81.71%
Organismos Internacionales 13,932,114.5 34.46%
Bonos Emitidos en Mercados Internacionales 17,910,302.0 44.30%
Derechos Especiales De Giro — DEG 590,015.0 1.46%
Paswo§ por Derechos Contractuales 573.204.7 1.42%
Intangibles
Ventas Anticipadas Petroleras 31,250.0 0.08%
TOTAL DEUDA PUBLICA EXTERNA 40,430,491.0 100.00%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas (2020a)

El dato mas actualizado (septiembre de 2020) confirma que actualmente la deuda a entidades chinas suma
alrededor de $ 5.29 mil millones o el equivalente al 13,1% del total de la deuda externa ecuatoriana. China es el
principal acreedor bilateral con el 71,5 % de ese tipo de acreencia, seguido en un distante segundo por Estados
Unidos, con apenas el 8,9 % de la deuda bilateral.

2.2 Los ingresos de exportacion y el espacio fiscal para el servicio de la denda

En tiempos ordinarios, Ecuador podtia cubrir sus obligaciones financieras con ingresos de exportacion y en
particular, exportaciones petroleras. El petréleo crudo representa el sector mas importante de las exportaciones
ecuatorianas. La venta del petréleo y sus derivados representa el 39% de las exportaciones, e inyectd § 8.700
millones de délares de divisas al pais en 2019 (Banco Central del Ecuador, 2020). Sin embargo, durante los dos
proximos afios, los ingresos de exportaciones petroleras seran limitados, debido a las condiciones establecidas
en los acuerdos de deuda y de pre-venta de petrdleo entre estatales petroleras ecuatorianas y sus patres
internacionales. Aunque los acuerdos pre-venta con China ya se han cobrado en total, a septiembre 2020,
quedan $31.25 millones de crédito con PetroTailandia (Ministerio de Economia y Finanzas, 20202). Ademas,
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en 2019, Petroecuador programé $203.9 millones para la amortizacion de deudas, incluyendo el convenio
modificatorio con ICBC (Petroecuador 2020).

Por otro lado, aun estan vigentes los compromisos de compra-venta de petréleo crudo de las lineas de crédito
con el CDB derivadas de los convenios de cuatro y cinco partes. Tres créditos estan vigentes (la tercera linea
suscrita en 2012, la cuarta linea de 2016 y la quinta linea de 2018). En cada una de ellas, Petroecuador se
comprometié a vender petréleo crudo a PetroChina y a Unipec (Sinopec). Como corresponde, el
financiamiento provisto por CDB esta incorporado en las estadisticas oficiales de deuda externa. La obligacion

la paga el Ministerio de Economia y Finanzas y la deuda no se amortiza con embarques de petréleo.

Por ejemplo, la recopilaciéon de informacién sugiere que en 2020 Ecuador deberd destinar 111 millones de
barriles, que es igual al 92% de la produccion exportable —de un total destinado para ventas al exterior de 121
millones de barriles, de acuerdo con estadisticas de Petroecuador del 2019- para cumplir los acuerdos de
compraventa (Petroecuador, 2020; El Expreso). Alrededor de la mitad de estas obligaciones se acordaron con
las empresas chinas PetroChina y Unipec. En general, la cantidad de obligaciones de entrega de petréleo,
incluida a las empresas chinas, se reducira progresivamente hasta el 2024, lo que significa que la mayor entrega
de petroleo tendra lugar entre 2020 y el 2022.

Entrevistas a representantes de Petroecuador en medios de prensa sugieren que los créditos con China
vinculados a transacciones petroleras son inmodificables (Escobar, 2019). Es decir, aun en el caso que Ecuador

pueda liquidarlos, los compromisos de venta de petréleo relacionados se mantendrian.
2.3 El principio de pari passu_y sus implicaciones para el servicio de la denda

Antes de septiembre de 2020, Ecuador comenzé a buscar alivio de deuda a través de dos tipos de socios
financieros: los tenedores de bonos soberanos y los bancos de politica de China. El pais ha logrado acordar la
suspension de mas de $4.000 millones entre 2020 y 2012, segtin el entonces Ministro de Economia y Finanzas
Richard Martinez.

Tabla 4
Alivio de deuda: Pagos suspendidos, 2020 — 2021 (millones de délares)

2020 2021
Tenedores de bonos 1.536 1.593
Bonos soberanos 1.361 1.593
Bonos Petroecuador 175
Bancos de politica de China 325 566
CDB 167 250
ExImBank 158 316
TOTAL SUSPENSION DE PAGOS 1.861 2.159

Fuente: Martinez 2020a, Ministerio de Economia y Finanzas 2020c, 2020d.

Sin embargo, el servicio de deuda externa del Ecuador no es sostenible. Desde septiembre, cuando se finalizé
el ultimo de estos tratos de alivio de deuda, el precio de los bonos ecuatorianos en la Bolsa de Luxemburgo ha

oscilado entre 52 y 53 centavos por délar. Es decir, que los tenedores de bonos ya tienen valorado un descuento
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de alrededor de 50 por ciento del valor nominal de los bonos ecuatorianos y asumen implicitamente la capacidad

de servicio de deuda en esa dimensién.

El principio de pati passu es un concepto juridico que otorga el mismo tratamiento a distintos acreedores. A
nivel comercial, busca un trato igualitario a tenedores de distintos tipos de bonos. A nivel de deuda bilateral,
configura la sindicalizacién de los acreedores oficiales en figuras como el Club de Paris. En este caso, haciendo
una interpretacién extensiva del principio de pati passu entre la deuda comercial y la deuda bilateral con China,
podriamos concluir que un punto de partida para el canje de deuda con las contrapartes chinas podtia ser con
un descuento de hasta la mitad.

Esto significa que, desde el punto de vista del Ecuador, en términos gruesos, si se aplicase los parametros que
reflejan los mercados financieros internacionales, implicaria reducir el capital adeudado de $5.288 millones hasta
a $2.644 millones. Aunque ya se ha suspendido una gran porcién de la amortizacién de la deuda existente con
China, dado que los mercados financieros reflejan una expectativa que la deuda ecuatoriana solamente tiene la
mitad de su valor esperado, es evidente que el servicio de la deuda es todavia no sostenible. Aunque a septiembre
2020 se anticipan pagos de amortizacién de la deuda china de $2.335 millones entre 2021 y 2023, serfa mas
realista anticipar 53% de esa cantidad, $1.238 millones. Entonces, si la negociacion se plantea en términos de
servicio de deuda, el planteamiento del tamafio de la suma de proyectos a incorporarse al canje de deuda por
naturaleza podria ser de la parte faltante, $1.097 millones, distribuida entre 2021 y 2023. En las secciones
siguientes, se proponen varios escenarios para convertir esta pérdida probable en un trato positivo: un alivio de
deuda del 40%de estos $1.097 millones, o $440,2 millones, de los cuales 421 millones corresponden al programa
de reduccién de la deforestacién y 19.2 millones se asignarfan a la propuesta de conservacién y bio-
conocimiento para la Universidad Ikiam.

2.4 Escenario actual: necesidad de remedios de corto plazo y de largo plazo

La volatilidad de los precios del petrdleo entre el 2014 y el 2016 anuncié el principio del fin de mas que una
década de crecimiento econdémico y mejoras sociales en el Ecuador.

Desde entonces, el pafs ha enfrentado una contraccién continua cuyos principales sintomas son un elevado
déficit fiscal, la reduccion substancial de la inversién publica y un abultado servicio de la deuda externa. Durante
los primeros afios de la contraccién, el problema se pospuso mediante una estrategia de evitar un ajuste
estructural y acumular nueva deuda. Sin embargo, al agotarse las posibilidades de nuevo endeudamiento y ante
el bloqueo de reformas estructurales —principalmente, la eliminacién de los subsidios a los combustibles,
reformas tributarias y laborales y reduccién del gasto publico- la falta de alternativas politicamente viables, ha
creado una coyuntura de estrangulamiento, agravada recientemente por la crisis del Covid-19 y por una nueva
caida en los precios del petréleo. En su conjunto, estos acontecimientos han puesto en relieve la necesidad de
buscar alternativas de mediano plazo, ya que la emergencia de corto plazo se ha aliviado con renegociacion
parcial de las obligaciones en 2020 y 2021 pero el servicio de la deuda sigue siendo dificilmente sostenible.

3. Hacia una Propuesta de canje de deuda por conservacion con China

El petréleo dejara de ser el motor de la economia y un recurso estratégico de negociacion en la proxima década.
Las reservas remanentes de petréleo en el Ecuador, estimadas en 1.600 millones de barriles por BP, permitiran
apenas 8,4 afios de extraccion futura al ritmo actual (BP, 2020). El consumo interno y las importaciones de
derivados, que actualmente equivalen a la mitad de la extraccion actual de petrdleo, continuaran ascendiendo,
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mientras que los volumenes extraidos declinaran ante el progresivo agotamiento de los campos, de forma que,

seglin estimaciones recientes, a inicios de la proxima década el Ecuador se convertira en un importador neto
de petroleo (Larrea 2017, Larrea 2020).

Las expectativas de sustituir los ingresos fiscales petroleros mediante la futura expansion de la minetfa en gran
escala tienen, al parecer, poco sustento real. El potencial minero del pais es limitado, y la participacion del
Estado en los cuatro principales proyectos mineros en marcha (Céndor Mirador, Fruta del Norte, Rio Blanco
y Loma Larga) apenas generara un promedio de 400 millones de délares por afio hasta 2049, cifra que representa
apenas el 18% de los ingresos petroleros percibidos anualmente por el Estado entre 2014 y 2019 (Banco Central
de Ecuador 2020).

En este contexto, el pals requiere una transiciéon hacia una sociedad post-petrolera y una alternativa econdémica
viable para consolidar una insercidon sustentable en el contexto internacional que permita la superaciéon de la
pobreza e inequidad, que histéricamente han afectado al pafs, mediante una estrategia de bajas emisiones de
gases invernadero.

La mayor riqueza nacional esta conformada por su diversidad biologica y su patrimonio cultural. En el pais es
viable y necesaria una transicién progresiva hacia una economia post-extractivista, basada principalmente en el
aprovechamiento sustentable de las ventajas competitivas derivadas de la biodiversidad y de su herencia cultural.
Actividades como el turismo de naturaleza, la agroecologia y el bioconocimiento pueden facilitar esta transicién,
complementadas con estrategias para reforzar y dar mayor valor agregado a las ramas productivas no petroleras
existentes, y promover cierta industrializacién selectiva.

En las secciones siguientes se presentan dos propuestas de canje de deuda por conservaciéon con China, que se
complementan entre si y difieren por su escala. La primera, encaminada a reducir la tasa de deforestacion del
Ecuador en un 47% en los préximos 10 afios, tiene un caricter nacional y un valor estimado en 421 millones
de délares, y la segunda, de envergadura regional, plantea un canje de deuda por investigaciéon y conservacion
por 19,2 millones de délares, a invertirse en la Reserva Biolégica Colonso Chalupas y la Universidad Amazénica
Tkiam.

3.1 Canje de deuda para reduccion de deforestacion

Se propone el canje de una fraccién de la deuda externa ecuatoriana con China por un valor aproximado de
421 millones de dolares, a cambio de la implementacién conjunta de un programa que logre reducir la
deforestacion en el Ecuador en al menos el 47% durante un periodo de 10 afios de implementacién, evitando
la tala de 200.000 hectareas en el bosque amazénico, y mitigando emisiones de COz por 117 millones de
toneladas. Si se valora en 5 ddlares cada tonelada de COo, el programa alcanza un valor presente neto de 421
millones de dolares, empleando una tasa social de descuento del 5% anual (Grafico 1).

Este programa es obviamente beneficioso para el Ecuador, ya que no solamente facilita al pafs la superacién
del estrangulamiento econémico, aliviando la presion del pago de la deuda externa sobre el gasto publico actual,
sino que también fortalecera a lo largo de la década una transicién gradual hacia una sociedad post-petrolera,
consolidando formas de aprovechamiento sustentable de la biodiversidad, favoreciendo la conservacion de la
Amazonia y reduciendo las emisiones de CO», que en la actualidad provienen de la deforestacion en al menos
un 44% (ClimateWatch 2020).
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Desde la perspectiva china, existen dos grandes ventajas, tanto desde el punto de vista de la mitigacién de las
emisiones de gases invernadero a escala global, como también de la preservacion de la integridad de la Amazonia
occidental, la mas biodiversa de la cuenca amazoénica. Estudios preliminares muestran que por la reduccion
substancial de la deforestacién en el Ecuador se pueden evitar emisiones por 800 millones de toneladas de COa,
equivalentes a mas del doble de las emisiones anuales de Brasil (Vallejo, Burbano, Falconi y Larrea 2012). Este
proyecto puede ser el inicio de un esfuerzo mas amplio hacia esta meta. En la medida en la que China se
proyecta como la mayor potencia mundial emergente, la promocién de estrategias efectivas para combatir los
dos problemas ecolégicos globales de mayor importancia planetaria, el cambio climatico y la pérdida de la
biodiversidad, indudablemente forma parte de su esfera de interés estratégico. La propuesta, ademads es costo-

efectiva efectiva como mecanismo de mitigacion.

Grafico 1

Deforestacion Evitada: 2020-2030
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Deforestacion linea base

Defor estacion bajo proyecto

Fuente: MAE 2017, Elaboracién propia.

La emergencia de nuevas amenazas a la salud a escala planetaria, dramaticamente ejemplificada por la crisis
actual del coronavirus, resalta la importancia estratégica de la preservaciéon de los bosques tropicales y la
biodiversidad. El virus SARS-Cov-2 fue transmitido a seres humanos por animales silvestres, y la deforestacion,
el trafico de animales silvestres y la cacerfa comercial representan riesgos para futuras pandemias similares, por
tanto su reduccion es fundamental para preservar la salud futura, como lo recomiendan varios organismos
internacionales (UNEP-ILRI-CGIAR, COVID-19 Respnse 2020). Se conoce también que la mayor parte de
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las nuevas medicinas provienen, directa o indirectamente, de propiedades de los seres vivos y que las selvas
tropicales concentran la mayorfa de la biodiversidad del planeta (UNEP-CDB-WHO 2015, Chivian and
Bernstein 2008). Ecuador ha reconocido, ademas, los derechos de la naturaleza en su constituciéon en 2008,

convirtiéndose en el primer pafs en el mundo en hacerlo.

3.2 Elementos fundamentales de la propuesta para reducir la deforestacion

El canje de deuda con China se propone contribuir sustancialmente a la conservacion de la biodiversidad en el
Ecuador reduciendo la deforestacion al menos en un 47% durante los préximos 10 afios, creando incentivos

para una diversificacién productiva sustentable en las areas remanentes.

Este objetivo es alcanzable, a la luz de las experiencias amazénicas para reducir la deforestacion, en particular
la estrategia brasilefia aplicada entre 2005 y 2012, principalmente bajo la gestién de la ministra de ambiente
Marina Silva durante la presidencia del PT, que alcanzé una declinacién del 84% en la tasa de deforestacién en
la Amazonia (RAISG 2015).

La estrategia combiné varios componentes como el establecimiento de un sistema de monitoreo satelital de la
deforestacion en tiempo real, la implantaciéon y cumplimiento de una legislaciéon con altas sanciones por la
deforestacion y los incendios forestales provocados, la obtencién de una amplia ayuda internacional, que en
Brasil provino principalmente de Noruega y Alemania, por un valor no menor de 1.200 millones de délares, la
ampliacién substancial de dreas protegidas y territorios indigenas, la creacién de un Fondo Regional Amazénico
para promover proyectos de conservacion y desarrollo sustentable con participacién de los gobiernos
subnacionales, los pueblos indigenas y la sociedad civil, y el fomento de la diversificacién productiva hacia
alternativas sustentables para mejorar las condiciones de vida de la poblacién. También fueron centrales la
efectiva priorizacién politica del combate a la deforestacién como estrategia de Estado, y una adecuada
coordinacién multisectorial. En el caso brasilefio los fondos de cooperacion internacional fueron entregados
con una verificacién previa satelital de los resultados alcanzados. En el caso ecuatoriano, es necesatio un estudio
mas detallado para formular la propuesta y cuantificar su valor con precisién, pero los elementos basicos son
aplicables.

En sintesis, los objetivos especificos de la estrategia a aplicarse son:

a. Establecimiento de un sistema satelital de monitoreo en tiempo real de focos de deforestacioén e
incendios, complementado localmente con drones.

b. Establecimiento y aplicacién de una legislacién de control y sanciones para la deforestacién y los
incendios forestales provocados.

c. Establecimiento de incentivos econémicos para que los campesinos pobres no continden
deforestando.

d. Reduccion substancial de la expansion de actividades extractivas y de la construccion de carreteras.
Fortalecimiento de areas protegidas y territorios indigenas.

f.  Participacion de entidades subnacionales, pueblos indigenas y ONGs en un fondo de fideicomiso para
la promocién de proyectos locales de diversificacion sustentable y desarrollo de fuentes limpias de

energfa.
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La meta de alcanzar una reduccién del 47% en la tasa anual de deforestaciéon puede ampliarse si el
financiamiento del programa crece con aportes provenientes de otras fuentes internacionales. De esta forma la
tasa de deforestacion podria reducirse hasta en un 80%.

3.2 Incentivos del gobierno chino en apoyar la propuesta

China ha destacado la conservacion del medio ambiente como eje fundamental de su politica extetior. A partir
del Acuerdo de Parfs, Beijing ha desplegado una agenda ambiciosa y proactiva en la lucha contra el cambio
climatico gobernada por el concepto de justicia climatica e intereses compartidos (China Daily 2015). Esta
estrategia, prodigada por el presidente Xi desde el 2013 durante su visita a Africa, ha insistido en acciones
sensibles y responsables frente al severo impacto de la deforestacion, la carga financiera del costo de energfa,
las altas temperaturas al ecosistema y las minorfas de paises en desarrollo como Ecuador. El importante gesto
politico de China es tal vez mas obvio a nivel doméstico. Casa adentro, las presiones de su desarrollo sobre los
recursos hidricos, suelo, y aire han llegado a costar el 10% de su PIB (Crane y Mao 2015). En este escenario,
Beijing se ha interesado en apalancar la “sociedad ecolégica” del XII Plan Quinquenal (2012-2015) como un
nuevo modelo econémico hacia el manejo sostenible de recursos (Zhang y Orbie 2019). Sus esfuerzos han
generado la expectativa de que el aprendizaje de China en la produccién de industrias estratégicas con menos
emisiones de carbono y un esquema nacional de comercio de certificado de emisiones puedan convertirse en
propuestas a sus socios internacionales (Reuters 2020). La implementaciéon de estas iniciativas a nivel
internacional son mas relevantes ante el escenario actual. Desde Ecuador, la aguda crisis exacerbada por la
pandemia del Covid-19 aumenta el riesgo de que China y otros acreedores no reciban los rendimientos
esperados ante una moratoria de deuda. Cuanto mas temprano China decida ayudar a Ecuador a reestablecer
una viabilidad financiera, mas rapida la probabilidad de que Ecuador asuma al pago regular de su deuda.

Con todo, existe un interés en la politica exterior de Beijing por demostrar que su inclinacién por
multilateralismo no es ocasional sino mas bien, que existe una apuesta constante por fortalecer su liderazgo en
la gobernanza climatica global. Mientras Estados Unidos anunciaba su salida del Acuerdo de Paris, 1a
delegacién China, encabezada por el presidente Xi en el Foro Econémico de Davos del 2017, declar6 “tenemos
compromisos bajo el acuerdo de Parfs que no podemos dejar de cumplir” (Tabuchi 2017). Muchas de las
seflales de su compromiso han sido cruciales en el destino de 70 inversiones nuevas en energfas renovables o
el compromiso de algunas compaiiias de eliminar la deforestaciéon en el proceso de suministro de alimentos
(Tabuchi 2017). A nivel internacional, el primer paso se viene implementado en la construccién de una iniciativa
verde de la Franja y la Ruta que cultive ecosistemas sostenibles alrededor de los diferentes vinculos econémicos
de China con sus socios internacionales. El desafio para Beijing en los préoximos afios serd traducir su
credibilidad en las instituciones de gobernanza climatica hacia negociaciones que aterricen exitosamente en
acuerdos concretos para la proteccién de la biodiversidad. China sera el anfitriéon de la Convencién sobre la
Biodiversidad Bioldgica en el 2021, una valiosa plataforma para que propuestas de Beijing en canje de deuda
por naturaleza pongan de manifiesto su liderazgo a nivel mundial. Sin duda, iniciativas de canje de deuda con
paises en desarrollo destacarfan como un logro ante la decision de China de crear el Fondo de Cooperacién
Sur-Sur sobre Cambio. Este gran potencial se demuestra claramente en el informe “Recovering Forward” del
China Council for International Cooperation on Environment and Development, que recomienda que “China
debe trabajar con otros paises, guiando a los inversionistas y las organizaciones de la conservaciéon en estructurar
los canjes de deuda por adaptacién climatica y deuda por conservacion (CCICED 2020, 9).
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Por ultimo, como se ha mencionado arriba, el petréleo dejara de ser el motor de crecimiento econdémico en
Ecuador dentro de pocas décadas. En cambio, el motor del crecimiento futuro puede ya existir, dentro de la
riqueza de biodiversidad que se encuentra en la Amazonfa ecuatoriana. Como China ha sido un socio
importante en el desarrollo de los recursos petroleros, le conviene también ser socio en el préximo capitulo
econdémico del pafs, lo cual se basa en el uso y manejo sostenible de estos recursos.

3.4: Propuesta de conservacion de biodiversidad a escala local: La Reserva Biolégica Colonso
Chalupas e investigacion en bioconocimiento por la Universidad Regional Amazoénica Tkiam

En esta seccion se plantea un proyecto de canje de deuda por naturaleza por un valor de 19.2 millones de
ddlares, que serian utilizados para el fortalecimiento de las actividades de la Universidad Regional
Amazonica Ikiam, en alianza con instituciones universitarias y de investigacion de la Republica Popular
China.

La Constitucion de Ecuador de 2008 reconocio a la haturaleza como sujeto de derechos (Asamblea Nacional
Constituyente, 2008). Establece que el modelo de desarrollo en el corto, mediano y largo plazo debe
garantizar la sostenibilidad ambiental. Ecuador es una de las areas con mayor biodiversidad en el planeta
(Gavilanes et al., 2019) y con extraordinario nimero de ecosistemas y especies (Cuesta et al., 2017). A ello,
se suma la diversidad cultural de la poblacién: 15 nacionalidades indigenas, 18 pueblos y dos grupos
humanos en aislamiento voluntario en la Amazonia (Tagaeri y Taromenane).

El Plan Nacional de Desarrollo 2017 — 2021 establece que el desarrollo sostenible implica replantear la
nocidn de progreso y crecimiento (Senplades, 2017). Esta nueva visién tiene como objetivo disminuir la
dependencia de los recursos naturales a través de la transicion hacia una economia basada en el
bioconocimiento (Senplades, 2017). Esta preocupacion se materializ en 2017 en la Agenda Nacional de
Investigacidon sobre la Biodiversidad, elaborada por el Instituto Nacional de Biodiversidad (INABIO, 2017),
socio estratégico de la Universidad Regional Amazédnica Ikiam®.

Una gran parte de la riqueza en biodiversidad del pais se ubica en la regién amazénica. Sin embargo, es
esta misma regidén la que presenta los peores resultados en términos de indicadores socio-econémicos y
ambientales, con una elevada prevalencia de la pobreza en términos de necesidades basicas insatisfechas
(INEC, 2014).

La presencia de actividades extractivas en la region (petréleo y minerales), asi como la pobreza generalizada
implican una presion sobre los recursos que se manifiesta en una alta tasa de deforestacion por el avance
de la frontera agricola, maderera y minera (Armenteras et al., 2017). Al mismo tiempo, la riqueza en
biodiversidad tiene un potencial no solo para el Ecuador sino para el mundo entero, al poder ser la fuente
de nuevos descubrimientos en &mbitos como la biomedicina y los bioproductos, que permitirian el
nacimiento y expansién de una bioindustria nacional, capaz de dar un alto valor agregado a la materia prima
y desarrollando productos diversificados a partir del bioconocimiento (INABIO, 2017).

® |kiam significa selva en el idioma nativo Shuar.
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La responsabilidad de mantener la biodiversidad de los paises megadiversos como el Ecuador debe ser
compartida a nivel internacional, por los servicios ecosistémicos que ésta brinda a la humanidad. Una de
las acciones de caracter internacional que mas posibilidades de éxito tiene para fomentar la conservacién
de la biodiversidad y su estudio para beneficio de la poblacién nacional y mundial son los acuerdos de canje
de deuda por naturaleza, como el que presentamos a continuacion y que involucra a la Universidad Regional
Amazoénica Ikiam y a la Reserva Biol6gica Colonso Chalupas.

La Universidad Regional Amazonica Ikiam se encuentra en la Amazonia central ecuatoriana, en la
provincia de Napo, estratégicamente ubicada a los pies de la Reserva Bioldgica Colonso Chalupas. La
reserva, declarada como area protegida en 2014, tiene un area de 93.246 hectareas y un rango altitudinal
que va desde los 477 msnm a los 4.480 msnmé, El gradiente altitudinal y sus condiciones bioclimaticas (con
temperaturas promedio entre los 3°C en las zonas altas y los 23°C en las zonas bajas y precipitacion desde
los 1.700 mm a los 4.800 mm) (Alvarez-Solas et al., 2018), hacen que se encuentren seis tipos de biomas
diferentes. Cada uno de esos ecosistemas cuenta con bosques y vegetacion nativa en excelente estado de
conservacion y practicamente sin explorar, encerrando un potencial biol6gico y genético propio, motivo
por el cual el estado ecuatoriano decidié ubicar la Universidad Regional Amazonica Ikiam a sus pies.

En coherencia con el Plan Nacional de Desarrollo 2017 - 2021 (Senplades, 2017) y la Agenda Nacional de
Investigacion sobre la Biodiversidad (INABIO, 2017), la universidad tiene la misién de proporcionar
formacion académica y produccion cientifica de calidad para la conservacion y el aprovechamiento
sostenible de los recursos naturales, basados en una cultura innovadora y comprometida con el medio
ambiente y la sociedad.

En septiembre de 2016 se firmd un contrato entre la universidad y la empresa constructora china CAMC
Engineering Co., facilitado por un crédito del gobierno chino a través del Banco de Desarrollo de China
(CDB), para la construccion de 8.800 metros cuadrados de laboratorios de investigacion y docencia, aulas
y oficinas, que complementasen la infraestructura existente.

Este crédito permitié a la universidad tener instalaciones con estandares internacionales que incluyen’:

1) Laboratorio de biologia molecular y bioquimica; 2) Laboratorio de productos naturales; 3) Laboratorio
nacional de referencia de agua; 4) Laboratorio de microscopia; 5) Laboratorio de biomasa; 6) Laboratorio
de geociencias; 7) Insectario cientifico; y 8) Laboratorio de cambio global.

Las actividades de conservacion de la reserva y de investigacion en bioprospeccién se verian fuertemente
reforzadas y complementadas con un programa conjunto de accién con universidades y centros de
investigacion de la Republica Popular China, en un encadenamiento que aceleraria los descubrimientos de
nuevos biofarmacos, bioproductos y bioinsumos para la agricultura y otras actividades productivas, que
darian como resultado fuentes alternativas de ingresos a nivel local y que ayudarian al avance cientifico.

® http://areasprotegidas.ambiente.gob.ec/es/areas-protegidas/reserva-biol %C3%B3gica-colonso-chalupas

" https://ikiam.edu.ec/laboratorios_investigacion.html
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En este sentido, se presenta una propuesta de proyecto de canje de deuda por naturaleza, por el valor de los
19.2 millones de dolares que el Banco de Desarrollo de China dio al Ecuador. Se plantea que en este acuerdo
de cooperacion actlen tres partes. Por una parte, el gobierno chino, que descontaria la deuda ecuatoriana a
cambio de compromisos de conservacién. Por otra parte, el gobierno ecuatoriano, que transferiria dichos
recursos a la Universidad Regional Amazonica Ikiam. La tercera parte, la universidad, que ejecutaria los
recursos en coordinacion con las instancias del gobierno ecuatoriano con competencias e intereses en la
materia como el Ministerio de Ambiente, la Secretaria Técnica de la Circunscripcion Territorial Especial
Amazoénica y las empresas y/o instituciones chinas.

Sin duda, este mecanismo requiere de los acercamientos del gobierno ecuatoriano hacia el gobierno chino,
a través de la Cancilleria, para que se materialice en un acuerdo entre las partes en el que, ademas de los
objetivos de canje, se especifiquen las responsabilidades.

Se plantea que, a fin de garantizar transparencia y cumplimiento de los acuerdos, se cree un comité de
supervision de intercambio que sera responsable del monitoreo. Este comité estaria integrado por: 1) el
gobierno chino, a través de su embajada en Ecuador; 2) el gobierno ecuatoriano, a través de un delegado
del Ministerio de Ambiente; 3) un representante de la Universidad Regional Amazénica Ikiam; y, 4) un
representante de la sociedad civil de la provincia de Napo.

El &mbito de intervencidn responde a las prioridades del gobierno ecuatoriano plasmadas tanto en el Plan
Nacional de Desarrollo 2017-2021 como en la Agenda Nacional de Investigacion sobre la Biodiversidad
(INABIO, 2017). Segun el Convenio de Naciones Unidas sobre Diversidad Biol6gica (2001) los acuerdos
de canje son mas efectivos cuando responden a las prioridades del pais deudor. De esta forma se plantea
gue los recursos sean distribuidos de la siguiente forma:

50% seria destinado a potenciar la infraestructura de la universidad, con nuevos laboratorios,
biblioteca y auditorio, cuya construccion seria realizada por empresas chinas.

20% seria destinado al establecimiento de alianzas estratégicas con universidades y centros de
investigacion de China, que podrian aportar su experiencia en la industrializacion de los resultados
con fines productivos y de comercializacion, en un ejemplo de cooperacién y de transferencia
tecnoldgica.

15% se destinaria a un fondo Ikiam-China orientado a actividades cientificas de conservacion de
la biodiversidad en la Reserva Bioldgica Colonso Chalupas, que llevaria a cabo actividades de
monitoreo ambiental, educacion ambiental, asi como proyectos de reforestacién y control de la
deforestacion.

15% seria destinado a actividades de desarrollo comunitario. El objetivo seria la mejora de las
condiciones de vida de la poblacién adyacente a la reserva (en su mayoria poblacion indigena
kichwa), asi como mejoras en la productividad agricola, con el objetivo de reducir los incentivos
para el avance de la frontera agricola, principal causa de la pérdida de habitats y, por tanto, de la
pérdida de biodiversidad.
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La propuesta de distribucion de recursos incluye la participacion de las empresas constructoras chinas, asi
como el acceso a la flora y fauna de la reserva para investigadores de la Universidad Regional Amazénica
Ikiam en cooperacién con investigadores de las universidades y centros de investigacién de China. Esto
abre las puertas para nuevos descubrimientos. Uno de los aportes mas importantes constituye la inversion
verde para ralentizar el cambio climatico.

Sin duda el Ecuador, como pais deudor, se beneficiaria con: 1) exencion de la deuda; 2) mejoramiento de
la educacion superior en la Amazonia; 3) flujo de conocimientos desde instituciones de educacion superior
de China; 4) proto-industrializacion del sector del bioconocimiento asociado a la biodiversidad; 5)
sostenibilidad de la reserva Colonso-Chalupas; 6) fortalecimiento organizativo — comunitario en las areas
aledanas a la reserva.

En este contexto, este proyecto de canje de deuda por naturaleza permitiria reducir la deuda ecuatoriana a
cambio de mayores esfuerzos en conservacion de la biodiversidad en la Reserva Bioldgica Colonso
Chalupas y de un avance en las capacidades nacionales de investigacion en el aprovechamiento sostenible
de la biodiversidad mediante actividades de bio-conocimiento que se articularian con investigacion
tecnoldgica de las instituciones chinas con el fin de obtener nuevas fuentes de ingresos para el pais que
reduzcan los incentivos a la pérdida de biodiversidad ocasionadas por las actividades extractivas.

3.5 Historia de canjes de denda por conservacion en Ecnador y lecciones aprendidas

Ecuador ha sido pionero en el ambito de canjes de deuda por naturaleza, con algunos de los primeros
acuerdos en el mundo. El 1987 vio la introduccién de este instrumento, con acuerdos en Ecuador y
Bolivia. El World Wildlife Fund (WWF) compré $1 millén de la deuda publica por un precio reducido
de $354,000, dirigiendo un millén de dolares hacia los esfuerzos por la conservacion. Aunque eliminé
solamente una pequefa parte de la deuda publica extranjera en esa época ($8.3 miles de millones), esta
cantidad representé mas que el doble del presupuesto publico nacional para los parques y reservas
(Sheikh, 2018).

Dos anos mas tarde, en 1989, WWTF colaboré con la organizacion ambiental local Fundacién Natura
para organizar un canje mas grande. Desde 1987, el valor de la deuda ecuatoriana habia caido, asi que
lograron comprar $5.4 millones de deuda publica por tan solo $640,000. Los fondos resultantes para
la conservacion fueron manejados por la Fundacién Natura, lo cual eliminé dudas sobre una posible
amenaza a la soberanfa. En vez de cambiar la deuda para efectivo, la Fundacién Natura recibié estos
fundos en nuevos bonos de alto rendimiento, lo cual apoy6 el manejo de la nueva Reserva
Maquipucuna, a través de la Fundacién Maquipucuna (Deacon y Murphy, 1997).

Surgen lecciones importantes a través de estos ejemplos. Primero, Ecuador tiene una historia pionera
e innovadora en el uso de estos instrumentos financieros. No solamente aparece entre los primeros
paises en cumplir este tipo de canje, sino también entre los primeros en usarlos para crear fondos
manejados domésticamente para adelantar la conservacion. Esta estrategia ha sido importante en
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asegurar el éxito de los esfuerzos, porque amplia la capacidad nacional sin disminuir la soberania del
gobierno en su territorio (Minzi, 1993).

Estos antecedentes posicionan al Ecuador en una situacion ideal para seguir innovando en adaptar
este instrumento para las metas nacionales del siglo 21. Actualmente, Ecuador enfrenta un triple
desafio: manejar la deuda, proteger el patrimonio natural, y desarrollar su base econémica para
diversificarla y no seguir dependiendo de la extraccién de petroleo.

4.Mecanismos financieros para la realizacion del canje

Aqui se presentan tres distintas avenidas financieras para realizar la propuesta del canje de deuda por
conservacion. Estas posibilidades son compatibles entre si; no es necesario escoger entre ellas, sino que las tres
pueden dar posibilidades conjuntas. Las primeras dos avenidas involucran los Derechos Especiales de Giro
(DEG), un instrumento monetario emitido por del Departamento de DEG del Fondo Monetario Internacional
(FMI). La tercera plantea una colaboracién en bio-conocimiento y conservacion entre China y Ecuador, a través
de la Universidad Regional Amazénica Ikiam.

4.1 Propuestas relacionadas con los Derechos Especiales de Giro

¢«Cémo figuran los DEG como herramienta financiera para realizar un canje deuda por conservacién? Los DEG
son emitidos contra promesas (incluyendo en monedas nacionales) de los paises miembros del FMI. Por lo
tanto, constituyen activos de reserva de los paises en los balances de sus respectivos bancos centrales. El valor
del DEG se determina por una combinacion de las monedas que conforman su canasta de valoracion: el dolar
estadounidense (USD), el euro, la libra esterlina, el yen y el yuan chino.

Generalmente, los DEG son emitidos y asignados a los paises en proporcién al poder de voto dentro del
organismo. Si bien los paises mas desarrollados no suelen darle uso a los DEG, en vista que coinciden en ser
paises emisores de monedas de reserva, los paises en vias de desarrollo si son importantes usuarios de los DEG.
Los paises en vias de desarrollo venden sus DEG a cambio de otras divisas — principalmente délares
estadounidenses — Aunque la totalidad de las transacciones de DEG han sido voluntarias, el FMI tiene el poder
legal de designar a un pais superavitario en DEG, principalmente Estados Unidos, a proporcionar ddlares a
cambio de los DEG que hayan sido solicitados por algin pais. Los DEG se constituyen, entonces, en medios
indirectos para financiar transacciones de balanza de pagos.

En el caso de la Republica Popular China, el Banco Popular de China (su banco central) tiene bajo su posesién
8073,64 millones de DEG. Bajo el tipo de cambio al 8 de abril de 2020 (1,362 USD/DEG), equivale a 11 mil
millones de délares. De este monto, 1083,43 millones de DEG fueron adquiridos a terceros paises. China es el
tercer comprador neto de DEG, después de Estados Unidos y Japon.

La propuesta mas ambiciosa de canje de deuda por naturaleza seria de varios miles de millones de délares, fruto
de una enumeracién de proyectos o politicas de caracter ambiental. A continuacién, se proponen dos
mecanismos alternativos para llevar a cabo dicho canje de deuda por naturaleza con Derechos Especiales de

Giro.
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4.1a Donacion de DEG

Transferencia de capital (donacion) de $421 millones de DEG al Ecuador con fines de naturaleza a lo largo de
tres afios. Este monto cubritfa la mitad del servicio de la deuda a entidades chinas. La donacién setfa fruto de
un acuerdo bilateral. Estos DEG servirfan para que Ecuador pueda repagar la deuda al FMI (en DEG), para
repagar a los bancos chinos (en DEG) o para ser intercambiados y con ello financiar el pago de la deuda a
bancos chinos.

A nivel instrumental, esto implicaria que el Banco Popular de China realice dicha donacién al Banco Central
del Ecuador en el marco de un acuerdo intergubernamental en el que se establezcan los acuerdos bilaterales
indicados anteriormente. Esto no serfa muy novedoso, el FMI ya ha explorado la posibilidad que los paises
excedentarios en DEG puedan donar DEG a paises mas pobres (FMI, 2018).

El Banco Central del Ecuador acreditaria el monto equivalente en dolares en la Cuenta Unica del Tesoro del
Ministerio de Economia y Finanzas. Alternativamente, el BCE podtia acreditar este monto equivalente en una
cuenta restringida del Ministerio de Economia y Finanzas cuya disponibilidad esté restringida para los fines
acordados de forma bilateral, para el servicio de la deuda a los bancos chinos. Este mecanismo es habitual en
iniciativas de canje de deuda o de cooperaciéon internacional bilateral.

La transaccion entre bancos centrales puede resultar de interés para los bancos chinos para que en sus estados
de resultados no figuren pérdidas por el canje aqui descrito. Esto tampoco alteraria los indicadores de riesgo
individuales de dichas entidades. Una reduccién patrimonial del Banco Popular Chino, fruto de un acuerdo

bilateral, es entonces mucho mas potable que una pérdida patrimonial de los bancos prestamistas: CDB,
Eximbank, BoC o ICBC.

Con este mecanismo, ademas, China habra generado un uso adicional de los Derechos Especiales de Giro,
como largamente habia sido propuesto por Zhou Xiaochuan, entonces la mas alta autoridad del Banco Popular
de China (Zhou, 2009).

En caso de que China opte por expandir este mecanismo de donacién de DEG, podra adquirir mas DEG,
como ya lo ha venido haciendo a paises de Africa o América del Sur.

4.1b Emision de xenoDEG

El marco del xenoDEG se base en los mercados de xenoddlares, las lineas de permuta (swap /fines), y las

crecientes relaciones entre los bancos de politica chinos con los bancos centrales ajenos.

El xenoddlar se origina con la creacién del exroddlar en los 1950s: un depésito denominado en doélares
estadounidenses pero depositado en un banco no estadounidense. A 2020, este tipo de moneda se compra y
vende a través del mundo, y se ha adoptado el nombre xenoddlar (KKaminska, 2016). A la fecha, ya existe un
mercado enorme de xenodolares en Hong Kong. El Clearing House Automated Transfer System (CHATS) de
Hong Kong es un sistema de pagos internacional que pertenece a la autoridad monetaria y a la asociacién
bancaria. No solo compensa y liquida transacciones en dolares de Hong Kong, sino también en ddlares
estadounidenses, euros y renminbi (RMB).
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Adicionalmente, el Banco Popular de China ya tiene una red de mas de 30 lineas de permuta (swap /ines) de
monedas con mas de 30 bancos centrales del mundo que representan a mas de 50 paises (CFR, 2019). Esto
quiere decir, que existe una relaciéon de banca corresponsal entre los bancos centrales de dichos paifses y el
Banco Popular de China.

Por su parte, el financiamiento externo desplegado por los bancos de politica chinos — principalmente el Banco
de Desarrollo de China y el Exim Bank de China — generalmente ya implican la apertura de una relaciéon de
banca corresponsal, incluyendo la apertura de cuentas bancarias de bancos centrales extranjeros o de ministerios
de finanzas en bancos chinos.

El conjunto de estas practicas son apotrtes constitutivos de los xenoDEG.

El Banco Popular de China puede emitir depésitos en sus libros — denominados en DEG — que repliquen la
estructura financiera de los DEG emitidos por el Departamento de DEG del FMIS, que a su vez es muy similar
a las lineas de permuta ya instrumentadas. Los DEG tendrian que ser respaldados por una cuenta por cobrar
indefinida al pafs titular de los depositos.

La magnitud de los xenoDEG emitidos constituiria la variable instrumental del canje de deuda. El uso de los
xenoDEG estarfa restringido al pago de obligaciones a los bancos chinos. La convertibilidad de los xenoDEG
a yuanes estatfa a cargo del Banco Popular de China.

En la perspectiva exclusivamente financiera, se cristalizarfa un canje de deuda reembolsable en el corto plazo
por deuda indefinida. Esto implicarfa que no habrfa una reduccién patrimonial del Banco Popular de China ni
de los bancos chinos.

El monto a emitirse a favor del Ecuador — a través de DEG y xenoDEG — podria ser de hasta $421 millones
de xenoDEG: 40% de los $1.098 millones de pérdidas probables en servicio de la deuda ($440 millones) menos
los $19 millones que se convertirfan en equidad en el proyecto universitario Ikiam.

4.2 Compras directas e indirectas de la denda ecnatoriana

Como ha se mostrado en la historia de los canjes deuda por naturaleza en el pasado, estos tratos se pueden
llevar a cabo directamente o indirectamente. De forma directa, es cuestiéon de que China entre en un acuerdo
con el gobierno del Ecuador que consta en dos partes: la cancelacién de deuda suficiente para bajar el servicio
previsto por $421 millones, y el compromiso por parte del gobierno ecuatoriano de los seis ejes de conservacién
descritos arriba: un sistema de monitoreo de deforestacion; un marco legal de sanciones para la deforestacion;
incentivos econdmicos para incentivar a los campesinos a no deforestar; la reduccién de expansion de
actividades extractivas y de carreteras; el fortalecimiento de areas protegidas y territorios indigenas, y la
participacion del publico en un fondo de fideicomiso para la promocién de proyectos locales sostenibles. Ya
que China ha sido lider al nivel mundial en la planificacion, el mapeo, y el manejo de areas protegidos dentro

de su propio pafs (Gao 2019), éste puede ser un area apropiado para la cooperacion y la asistencia técnica.

8 El Fondo de Estabilizacion Cambiaria de los Estados Unidos (ESF, por sus siglas en inglés) ya emite xenoDEG
dentro de la jurisdiccion estadounidense, denominados Certificados de DEG (SDRC, por sus siglas en inglés).
(Departamento del Tesoro, 2019)
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Sin embargo, la forma mas comun para los canjes deuda por naturaleza es con la participacion de terceros:
organizaciones mundiales que cuentan con la confianza de todos los partidos, como WWF y NatureVest, la
subsidaria de The Nature Conservancy que se dedica a arreglos de inversién verdes como los canjes deuda por
naturaleza. Como ha sucedido en los canjes pasados, esta ruta considera la patticipacioén de tres partes: los
gobiernos de China y del Ecuador, igual al ejemplo de la compra directa, y también una organizacién confiable.
Esta se dedicarfa a manejar los fondos para las actividades implicadas: el desarrollo del sistema de monitoreo,
los incentivos econémicos para los campesinos, el manejo de areas protegidos, y el fondo de fideicomiso para
proyectos sostenibles. De hecho, también pueden dar apoyo a los pasos legales, con la participaciéon y
supervision de los partes gubernamentales. Por ejemplo, el canje deuda por naturaleza mas grande que se ha
cumplido al nivel mundial, en el pais de los Seychelles, NatureVest pudo dar apoyo econémico y de asesoria en

los procesos de planificacion y mapeo de areas protegidos (“The Initiative”).

5. Conclusiones

Esta propuesta busca un canje de deuda por naturaleza con China, que para ser viable requiere la aceptacién de
los Estados ecuatoriano y chino. Su contenido es un esfuerzo elaborado por un grupo de intelectuales que se
plantea para una primera discusién en la sociedad civil y en circulos académicos. Su contenido contiene los
elementos basicos para convertirla en una opcion técnicamente factible que pueda ser apropiada por los Estados
de los dos paises. Se espera que las contribuciones provenientes de su discusion la enriquezcan y faciliten su

posible implementacién.

El Ecuador enfrenta una crisis, que en el corto plazo estructural severa puede agravarse por una posible
moratoria de su deuda externa, que todavia no presenta un perfil manejable. En el mediano plazo, las limitadas
reservas de petrédleo y las débiles opciones para expandir la mineria como sustituto, plantean la necesidad de
buscar opciones para alcanzar un desarrollo equitativo y sustentable, con respeto a la biodiversidad y al
patrimonio natural del pais. Esta propuesta busca reforzar tanto las alternativas de corto plazo, aliviando el peso
de la deuda externa, como contribuir hacia una transiciéon conservando la biodiversidad y mitigando el cambio

climatico.
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