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Resumen

1.

El valor de la cartera de inversiones en dolares de los Estados Unidos disminuyd
de USD 1 348,0 millones al 31 de diciembre de 2017 a USD 1 036,7 millones

al 31 de diciembre de 2018, lo que representa una disminucién

de USD 311,3 millones. Esto se debid principalmente a salidas netas

de USD 274,5 millones y fluctuaciones cambiarias negativas equivalentes

a USD 37,3 millones, aunque la rentabilidad de la cartera de USD 0,5 millones
compenso una parte de esta disminucion.

Si bien la rentabilidad fue positiva, fue menor que en 2017 debido a las dificiles
condiciones del mercado. El apetito de riesgo fue bajo y los diferenciales de crédito
se ampliaron por lo que los rendimientos de la cartera de créditos mundiales y

la cartera de deuda de mercados emergentes cayeron en territorio negativo.

Los niveles de riesgo de la cartera se redujeron durante el afio:

. El valor en riesgo condicional (CVaR) de la cartera total disminuyé del 1,77 %
al 0,73 %.

. El nivel de duracion de la cartera disminuyo de 2,23 a 1,21 afios.

. Los titulos de deuda con calificacion BBB representaron solo el 2,5 % de la

cartera a finales de 2018, frente al 17,3 % a finales de 2017.

La composicion monetaria de la cartera de inversiones muestra un desajuste entre
los activos y los compromisos debido a la demanda cada vez mayor de préstamos
denominados en ddlares de los Estados Unidos. Con todo, el tamano total de la
cartera supera comodamente el requisito de liquidez minima. Las metodologias
utilizadas para calcular tanto la composicion monetaria como el requisito de
liguidez minima se encuentran actualmente en proceso de revision con el fin de
armonizarlas con las de otras instituciones financieras internacionales.

Principales variaciones en la cartera durante 2018

2017 2018
Tamafio de la cartera (en miles de USD) 1348 044 1036 729
Ingresos netos en concepto de inversiones (en miles de USD) 31184 506
Tasa de rendimiento (porcentaje) 2,21 0,09
Duracion (afios) 2,23 1,21

CVaR (porcentaje) 1,77 0,73
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Informe sobre la cartera de inversiones del FIDA
correspondiente a 2018

I.
1.

Cuadro 1

Condiciones del mercado

La Reserva Federal de los Estados Unidos aumento los tipos de interés cuatro veces
en 2018, ejerciendo asi una presion al alza en los rendimientos de los bonos del
Tesoro de los Estados Unidos. Sin embargo, el temor a una desaceleracién
econdmica mantiene tales rendimientos dentro de un cierto rango. En Europa,

en 2018 los bonos de deuda publica siguieron comercializandose con rendimientos
bajos o negativos, debido a que el Banco Central Europeo mantuvo estables los
tipos de interés y persistieron las preocupaciones acerca del crecimiento econdmico
en la regién.

Si bien los rendimientos de los bonos de deuda publica permanecieron estables,
los de los bonos de empresas y bonos de mercados emergentes subieron
notablemente. Las subidas de los tipos de interés en los Estados Unidos y los
conflictos comerciales hicieron que los mercados emergentes rindieran por debajo
de lo previsto, mientras que la preocupacion por los elevados niveles de deuda
entre empresas europeas y estadounidenses e instituciones financieras afecté el
sector de los bonos de empresas. En consecuencia, las carteras con mayores
asignaciones de bonos de empresas y bonos de mercados emergentes obtuvieron
resultados por debajo de lo esperado.

Durante todo el afio, se efectuaron desinversiones de las carteras con mayores
niveles de riesgo, a fin de reducir el riesgo total de la cartera de inversiones. Se
cerraron la cartera de deuda de mercados emergentes, la cartera de bonos
mundiales indizados en funcion de la inflacién y la cartera de bonos de deuda
publica mundiales y se incrementaron las asignaciones a la cartera de activos
liguidos mundiales.

Variaciones que influyeron en la distribucion de los activos del FIDA dentro de la cartera en 2018

(en equivalente

de miles de los Estados Unidos)

Bonos
mundia-
Cartera les
de Bonos de indizados Cartera
Efectivo Cartera activos Cartera deuda Bonos de en Bonos de de Cartera
para estraté- liquidos de publica  créditos  funcién deuda de activos de
operacio- gica mundia- renminbi  mundia- mundia- dela  mercados Cartera y  cober-
nes® mundial les chino les les inflacién emergentes RAMP ¢ pasivos tura Total
Saldo de
apertura
(31 dic. 2017) 65162 173891 107 589 56 271 101 879 153 974 103 704 108 200 45132 434951 (2708) 1348 044
Ingresos netos
en concepto de
inversiones 480 3573 3781 761 732 (379) (6) (3 467) 35 (5002) 1) 506
Flujos netos (18768) (32107) 108207 (57792) (98 823) 312 (101823) (104 248) (45157) 71535 4125 (274 539)
Fluctuaciones
cambiarias (1723)  (1368) ) 1365 (3743)  (3235)  (1876) (485) - (24803) (1412) (37282)
Saldo de cierre 45150 143990 219 575 604 45 150 671 - - 10 476 680 4 1036729

(31 dic. 2018)

? Efectivo en cuentas bancarias, inmediatamente disponible para desembolsos en concepto de préstamos, donaciones y gastos

administrativos.

®Los flujos netos consisten en salidas relacionadas con los desembolsos en concepto de préstamos, donaciones y gastos

administrativos,
Miembros.

y en entradas procedentes de los reflujos de los préstamos y los cobros de las contribuciones de los Estados

CEl Programa de Asesoria y Administracion de Reservas del Banco Mundial (RAMP).
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Ingresos en concepto de inversiones

Los ingresos brutos en concepto de inversiones alcanzaron los USD 2,0 millones en
2018, mientras que los ingresos netos, incluidas todas las comisiones relacionadas
con las inversiones (por un total de USD 1,5 millones), sumaron USD 0,5 millones.

En el cuadro 2 se presenta un resumen de los ingresos obtenidos en 2018 en
concepto de inversiones, desglosados por cartera.

Cuadro 2
Desglose de los ingresos en concepto de inversiones del FIDA, por clase de activos, en 2018
(en equivalente de miles de los Estados Unidos)

Efectivo

para
Ingresos en concepto  opera-
de inversiones ciones

Cartera
estraté-
gica
mundial

Cartera
de
activos
liquidos
mundia-
les

Cartera
de
renminbi
chino

Bonos
de
deuda
publica
mundial
es

Bonos
de
créditos
mundia-
les

Bonos
mundial
es
indiza-
dos en
funcion
de la
inflacion

Bonos de

mercados

emergen-
tes

Cartera
RAMP

Cartera de
activos y
pasivos

Cartera
de
cobertu-
ra

Total

Ingresos en concepto

de intereses y

cupones 610
Ganancias/(pérdidas)
realizadas en valor

de mercado -

Ganancias/(pérdidas)

no realizadas en

valor de mercado -
Amortizacion * -

3695

@)

2743

895

262

808

1375

(1 363)

3885

(1 496)

(2 413)

443
1981

(2 309)

2345

(4 059)

(1 601)

43

@

1706

80

(6 555)

17 651

(3 960)

(11
730)
@)

Ingresos en

concepto de

inversiones antes

de las comisiones 610

3688

3901

808

)

116

(3 315)

42

(4707)

2038

Gastos de

instrumentos

derivados -
Honorarios de los
administradores de

inversiones -
Derechos de

custodia (3)
Comisiones

bancarias (128)
Comisiones por

asesoramiento y

otras comisiones

relacionadas con las
inversiones -

(3%5)

(79)

(40)

(80)

(42)

(96)

(36)

(34)

(16)

(250)

(42)

(61)

(70)

(25)

(25)

(107)

(26)

(19)

(©)

Q)

3)

(62)

(184)

(84)

(527)

(264)

(128)

(528)

Ingresos en

concepto de

inversiones 480
después de las

comisiones

3573

3781

761

732

(379)

(6)

(3 467)

35

(5 002)

(1)

506

*

Las amortizaciones representan una parte de la diferencia entre el precio de compra y el valor final recuperable de la cartera
estratégica mundial, que se consigna a su costo amortizado.

I1I.
5.

Tasa de rendimiento

La tasa de rendimiento de la cartera de inversiones del FIDA se calcula en moneda
local sin tener en cuenta el efecto de las fluctuaciones cambiarias. Si se excluye

la cartera de activos y pasivos, la tasa neta de rendimiento de la cartera de
inversiones del FIDA en 2018 fue del 0,85 %, con lo que supero el valor de
referencia del 0,29 %. La cartera de activos y pasivos produjo un rendimiento
bruto negativo del 0,91 %, debido principalmente a las pérdidas no realizadas en la
cartera. Sin embargo, los ingresos de la cartera en concepto de intereses —del
0,36 % para el ano— superan el costo del 0,21 % relativo a la financiacién de la
cartera.
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Cuadro 3

Resultados trimestrales brutos y resultados anuales comparados con el indice de referencia en
2018

(porcentajes en monedas nacionales)

Resultados trimestrales y anuales e indices de referencia de 2018

Tercer Indice de
Primer  Segundo  trimes- Cuarto Anual referencia
trimestre  trimestre tre  trimestre 2018 (2018) Diferencia
Efectivo para operaciones 0,19 0,16 0,29 0,24 0,88 0,88 0,00
Cartera estratégica mundial 0,53 0,55 0,56 0,57 2,22 1,02 1,10
Cartera de activos liquidos 0,41 050 0,60 0,64 2,16 0,00 2,16
mundiales
Cartera en renminbi chino 0,84 0,61 - 0,00 1,46 0,00 1,46
Bonos de deuda publica 0,18 036 033 0,13 0,89 1,88 (0,99)
mundiales
Bonos de créditos mundiales (1,03) (0,02) 0,22 0,85 0,00 0,90 (0,90)
Bonos mundiales indizados en 047) 0,64 - - 0,16 0,39 (0,23)
funcion de la inflacion
Cartera RAMP 0,12 - 0,01 - 0,14 0,14 -
Bonos de deuda de mercados (1,03) (1,16) B _ (3,07) (2,55) (0,52)

emergentes

Cartera de cobertura - - - - - _ _

Tasa bruta de rendimiento,
excluida la cartera de (0,21) 0,21 0,43 0,59 1,01 0,46 0,55
activos y pasivos

Tasa neta de rendimiento,

excluida la cartera de (0,26) 0,16 0,39 0,55 0,85 0,29 0,56
activos y pasivos

Cartera de activos y pasivos’ (0,03) (0,16) 0,04 (0,76) (0,91) 0,21 (1,12)
Tasa bruta de rendimiento,
incluida la cartera de (0,15) 0,08 0,28 0,01 0,21 n. a. n. a.

activos y pasivos

Tasa neta de rendimiento,
incluida la cartera de (0,19) 0,05 0,26 (0,02) 0,09 n. a. n. a.
activos y pasivos

"El indice de referencia de la cartera de activos y pasivos es una tasa de rendimiento prevista que representa el costo
de financiacion y no refleja el conjunto de posibilidades de inversion que permiten las directrices.

Cuadro 4
Media mévil de los resultados de la cartera del FIDA al 31 de diciembre de 2018
(porcentajes en monedas locales)

Un afo Tres afnos Cinco afios
Resultados de la cartera 0,09 1,73 1,54
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A efectos de comparacion, en el cuadro 5 se presentan los resultados anuales de la
cartera de los cuatro afios anteriores.

Cuadro 5

Resultados anuales histéricos comparados con los indices de referencia

(porcentajes en monedas nacionales)

2017 2016 2015 2014
Indice de  Efecti- Indice de Indice de Indice de
Efectivo referencia vo referencia  Efectivo  referencia Efectivo  referencia
Efectivo para operaciones 0,79 0,79 0,30 0,30 0,13 0,13 0,11 0,11
Cartera estratégica
mundial 1,92 0,80 1,83 0,95 1,75 1,12 1,80 1,44
Cartera de activos y
pasivos 0,96 0,22 0,62 0,00 (0,78) 0,31 - -
Cartera en renminbi chino 3,72 0,00 0,48 0,00 - - - -
Bonos del Estado
mundiales 0,27 0,99 0,64 1,03 0,05 0,43 0,77 0,42
Bonos de créditos
mundiales 3,43 3,31 3,23 3,52 1,17 1,25 6,13 5,37
Bonos mundiales indizados
en funcion de la inflacion 1,86 1,53 4,41 4,37 (0,85) (0,51) 2,35 2,05
Bonos de deuda de
mercados emergentes 8,45 7,64 6,83 6,40 (1,17) (0,86) 9,44 9,10
Tasa bruta de
rendimiento (excluidas las
comisiones) 2,35 n. a. 3,09 n.a 0,13 0,35 2,74 2,24
Tasa neta de
rendimiento (incluidas
todas las comisiones) 2,21 n. a. 2,91 n. a. (0,06) 0,16 2,58 2,08

Composicion de la cartera por instrumento

En el cuadro 6a se presenta la composicion de la cartera de inversiones por
instrumento al 31 de diciembre de 2018.

Cuadro 6a

Composicion de la cartera de inversiones por instrumento al 31 de diciembre de 2018

Distribucion efectiva de la

cartera

En millones de
ddlares de los

Instrumento Estados Unidos Porcentaje
En efectivo 571 5,5
Swaps (0,5) 0
Depésitos a plazo - -
Bonos de deuda publica mundiales 452,3 43,6
Bonos de créditos mundiales 527,8 50,9
Bonos mundiales indizados en _ _
funcién de la inflacion
Bonos de deuda de mercados _ _
emergentes

Total 1036,7 100

En diciembre de 2018, con objeto de armonizar los procedimientos del Fondo con
los de otras instituciones financieras internacionales (IFI), el FIDA pasé de realizar
una distribucion estratégica de activos a aplicar un enfoque basado en tramos para
la presupuestacion del riesgo y la distribucion de activos. Esto significa que, en
lugar de fijarse limites especificos para cada clase de activos, la cartera se invierte

en distintos segmentos sobre la base de las necesidades de liquidez de la

institucion. Por consiguiente, la cartera de inversiones del FIDA se dividié en los
cuatro tramos siguientes:
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o Tramo de liquidez: utilizado para los desembolsos en efectivo inmediatos;

o Tramo de estabilizacion: en caso de que el tramo de liquidez se agote
temporalmente por un aumento imprevisto de los desembolsos, se utilizaran
los fondos del tramo de estabilizacion para financiar salidas de efectivo.

Los parametros del requisito de liquidez minima del FIDA determinaran el
volumen de este tramo;

o Tramo de excedente: se trata de fondos adicionales a lo exigido segun el
requisito de liquidez minima y se utilizan para mejorar el rendimiento, y

. Tramo de financiacion: fondos en préstamo, administrados conforme a un
marco de gestion del activo y el pasivo.

En el cuadro 6b se presenta el valor neto de los activos de la cartera de acuerdo
con el nuevo enfoque basado en tramos.

Cuadro 6b
Cartera de 2018 por tramo

Tramo en millones

% de USD
Liquidez 4,4 45,1
Estabilizacion 49,7 514,9
Excedente - -
Financiacion 46,0 476,7
Cobertura * 0,0 0,0
Total 100,0 1036,7

* La cartera de cobertura se muestra por separado, ya que la posicién de sus instrumentos derivados se establece
para proteger toda la cartera contra el riesgo de tipo de interés y el riesgo cambiario.

Medicion de riesgos

Las medidas empleadas a los efectos de presupuestacion del riesgo que se detallan
en la Declaracion sobre la Politica de Inversiones (el CVaR vy el coeficiente de error
ex ante) se presentan en los subapartados B y C, a continuacion. En los
subapartados A, D, E y F se presentan otros indicadores de riesgo.

Riesgo de mercado: duracion

La duracién es una medida de la sensibilidad del precio de mercado de un titulo o
valor de renta fija a una variacién en el tipo de interés (expresado en nimero de
afios). En general, es de esperar que una cartera de titulos valores de menor
duracion sea menos sensible a las variaciones en el tipo de interés que una cartera
de mayor duracion.
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Cuadro 7
Duracion efectiva de la cartera de inversiones del FIDA e indices de referencia
(duracién en nimero de afios)

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Indice de Indice de
Cartera referencia Cartera referencia
Cartera de activos y pasivos 0,65 0,00 1,27 0,00
Cartera de activos liquidos mundiales 0,30 0,00 0,22 0,00
Cartera en renminbi chino 0,00 0,00 0,06 0,00
Bonos de deuda publica mundiales 0,00 0,87 0,30 1,08
Bonos de créditos mundiales 4,17 4,62 4,28 4,83
Bonos mundiales indizados en funcion de la n.a. n. a. 5,62 5,32
inflacion
Cartera RAMP 0,00 0,00 0,51 0,51
Bonos de deuda de mercados emergentes n.a. n. a. 7,07 6,92
Cartera de cobertura n.a. n. a. n. a. n. a.
Cartera total (incluida la cartera
estratégica mundial y la cartera de efectivo
para operaciones) 1,21 1,22 2,23 2,30

Nota. La duracién de toda la cartera es inferior porque ni la cartera estratégica mundial (que se contabiliza al costo
amortizado) ni la cartera de efectivo para las operaciones estan sujeta a las fluctuaciones de tipo de interés. Las
carteras de activos y pasivos, activos liquidos mundiales y renminbi chino se gestionan internamente y su duracién de
referencia es cero. La cartera de bonos mundiales indizados en funcion de la inflacion y la cartera de deuda de
mercados emergentes se cerraron el 30 de junio de 2018.

La duracién de toda la cartera fue de 1,21 afios (2,23 afios en 2017), lo cual es
indicativo de una reduccién del riesgo de la cartera de inversiones.

Riesgo de mercado: valor en riesgo condicional

El CVaR es un parametro de las pérdidas porcentuales que podria sufrir una cartera
en condiciones de mercado extremas. El CVaR de la cartera de inversiones se
establece con un nivel de confianza del 95 % en un horizonte temporal de un afo.

En la Declaracidn sobre la Politica de Inversiones, el nivel maximo de riesgo de la
cartera del FIDA se indica como un CVaR del 6,0 %. En 2018, el CVaR de la cartera
total fue del 0,73 %, un valor que se sitlUa muy por debajo del nivel de riesgo
aprobado en la Declaracion y ha disminuido respecto de 2017, como resultado de
una estrategia de gestion que consistié en desinvertir enteramente las carteras de
alto riesgo (la cartera de bonos mundiales indizados en funcidn de la inflacion y la
cartera de deuda de mercados emergentes). El nivel de riesgo actual del CVaR es
del 1,03 %, lo que significa que la pérdida de la cartera total en condiciones de
mercado extremas podria ascender a USD 7,6 millones.

Cuadro 8

CVaR de las clases de activos del FIDA al 31 de diciembre de 2018 y 2017
(nivel de confianza del 95 % y porcentajes basados en simulaciones histéricas durante un periodo de 5 afios)

CVaR a un afo de la cartera efectiva de

inversiones

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017

Cartera de activos y pasivos 1,34 1,38

Cartera de activos liquidos mundiales 0,64 1,46

Cartera en renminbi chino 0,00 1,43

Bonos de deuda publica mundiales 0,00 0,60

Bonos de créditos mundiales 3,51 413
Bonos mundiales indizados en funcién de la

inflacion n.a. 5,14

Cartera RAMP 0,00 0,39

Bonos de deuda de mercados emergentes n.a. 8,04

Cartera de cobertura n.a. n. a.

Cartera total (incluida la cartera estratégica 1,03 1,77

mundial y de efectivo)
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C. Riesgo crediticio: analisis de la calificacion crediticia
15. En la Declaracién sobre la Politica de inversiones del FIDA se establece un nivel
minimo de calificacidn crediticia. El riesgo de crédito se gestiona asimismo
mediante el seguimiento de los titulos de acuerdo con directrices en materia de
inversion, las cuales pueden estipular requisitos de calidad mas rigurosos que los
contenidos en la Declaracién.
Cuadro 9

Composicién de la cartera de inversiones por calificacion crediticia® al 31 de diciembre de 2018
(en equivalente de miles de los Estados Unidos)

Bonos
mundia-
Cartera Bonos les
de de Bonos  indiza-
Efectiv Cartera  activos Cartera  deuda de dosen Deudade Cartera Cartera
o para estraté- liquidos de publica créditos funcion mercados de de
opera- gica mundia- renminbi mundia- mundia- dela emergen- Cartera activosy cobertu- Porcen-
ciones mundial les chino les les inflacion tes RAMP  pasivos ra Total taje
AAA - 42590 144 204 - - 14 268 - - - - - 201 061 19,4
AA+/- - 49 573 75272 - - 44 309 - - - 155898 - 325 053 31,4
A+/- - 51 026 - - - 90 667 - - - 286672 428 365 41,3
BBB+/- — - - — - 643 - - - 25014 - 25 657 2,5
En
efectivo
b 45 150 800 99 604 45 3297 - - 10 9595 4 59 605 5,8
Deposito
sa
plazo - - - - - - - - - - - -
Operaci
ones
pendient
es de
liquidaci
on° - - - - - (2513) - - - - - (2513) 0,2)
Swaps - - - - - - - - - (499) - (499) (0,0)
Total
2018 45150 143990 219 575 604 45 150 671 — — 10 476 680 4 1036729 100,0
Total
2017 65162 173 891 107 589 56 271 101879 153974 103 704 108 200 45132 434 951 (2708) 1348 044 100,0

@ De conformidad con las directrices actuales del FIDA en materia de inversion, las calificaciones crediticias utilizadas en este
informe se basan en las mejores calificaciones disponibles de las agencias de calificacién crediticia Standard and Poor’s,
Moody’s o Fitch.

® Consiste en dinero en efectivo y equivalentes de efectivo depositados en bancos centrales y bancos comerciales aprobados, y
en dinero en efectivo en poder de los administradores externos de la cartera. Estas sumas no reciben calificaciones de las
agencias de calificacion crediticia.

¢ Compras y ventas de divisas pendientes utilizadas con fines de cobertura y operaciones pendientes de liquidacion. Estas
sumas no van acompafadas de una calificacion crediticia aplicable.

D.
16.

17.

18.

Riesgo cambiario: analisis de la composicion monetaria

A fin de proteger el estado contable del FIDA contra las fluctuaciones cambiarias,
los activos del Fondo se han mantenido, en la medida de lo posible, en las mismas
monedas atribuidas a los compromisos del Fondo, es decir, en derechos especiales
de giro (DEG).

Sin embargo, el rapido aumento de la demanda de préstamos denominados en
ddlares de los Estados Unidos ha cambiado radicalmente la composicion de los
compromisos del Fondo, de modo que ajustarse a los DEG ya no es pertinente.

La metodologia utilizada para calcular la composicion monetaria se encuentra
actualmente en proceso de revisién con el fin de armonizarla con la de otras
instituciones financieras internacionales.
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Cuadro 10
Composicion monetaria de los activos netos en efectivo, inversiones y otras cantidades por recibir
(en equivalente de miles de los Estados Unidos)

Grupo del
Grupo del Grupo de Grupo del dolar de los
renminbi  Grupo del la libra yen Estados
Categoria chino euro esterlina  japonés Unidos Total
Activos
En efectivo* - 5060 1916 53 37728 44 758
Contribuciones por recibir 79 594 312 247 83 824 29 066 249 704 754 434
Inversiones 604 47 819 8943 2 507 455 101 514 974
Préstamos no denominados en DEG
pendientes de reembolso - 1483 - - 70 989 72472
Pagarés - - - 55 968 42 500 98 468
Préstamos denominados en DEG
pendientes de reembolso 761 261 2271246 559496 550573 2988968 7131543
Subtotal de activos 841459 2637855 654179 638166 3844991 8 616 650
Compromisos
Préstamos denominados en DEG no
desembolsados (180 199) (537 630) (132439) (130 327) (707 524) (1688 119)
Donaciones denominadas en DEG
no desembolsadas (2273) (6 783) (1671) (1 644) (8 926) (21 298)
Donaciones no denominadas en
DEG no desembolsadas - (7 724) - - (152 156) (159 880)
Préstamos no denominados en DEG
no desembolsados - (125 735) - — (1576804) (1702539)

Financiacion con arreglo al Marco de

Sostenibilidad de la Deuda (MSD)

denominada en DEG no

desembolsada (68 874) (205 487) (50619) (49 812) (270 422) (645 215)

Financiacion con arreglo al MSD no
denominada en DEG no

desembolsada - (78 637) - - (177 879) (256 516)
Subtotal de compromisos (251 347) (961997) (184 730) (181783) (2893 711) (4473 568)
Cobertura

Compraventa de divisas a término - — — — — _
Subtotal de cobertura - - - - - -

Neto 590112 1675858 469449 456 383 951280 4143083
Neto (porcentaje) 14,24 40,45 11,33 11,02 22,96 100,00
Composicion de la cesta de DEG

(porcentaje) 10,67 31,85 7,85 7,72 41,91 100,00
Diferencia (porcentaje) 3,57 8,60 3,49 3,30 (18,95) 0,00

" La diferencia entre el saldo del efectivo y las inversiones, en comparacion con otros cuadros, se debe sobre todo a que se ha
excluido la cartera de activos y pasivos (por un monto equivalente a USD 477 millones). La cartera de activos y pasivos no
esta sujeta a la alineacion de monedas del DEG, ya que se mantiene en euros en consonancia con sus Compromisos.

E. Riesgo de liquidez: requisito de liquidez minima

19. Conforme a las hipdtesis mas recientes del modelo financiero del FIDA, en las que
se incorporan los recursos disponibles para compromisos en 2018 segun el
principio de flujo de efectivo sostenible, el requisito de liquidez minima se calcula
en USD 514,0 millones (el 60 % de las salidas anuales brutas)!, monto que queda
cubierto holgadamente por la cartera de inversiones del FIDA, cuyo saldo asciende
a USD 1 036,7 millones (véase el cuadro 1). En consonancia con el enfoque basado
en tramos, el valor del tramo de estabilizacidon supera el requisito de liquidez
minima.

' Véase el documento EB 2018/125/R.42/Rev.1, Recursos disponibles para compromisos.



