"
JL FIDA Comité de Auditoria

181.2 reunién
Invertir en la poblacién rural Roma, 17 de junio de 2026

Informe de la gestion del activo y el pasivo a 31 de
diciembre de 2025

Signatura: AC 2026/181/R.7
Tema: 10

Fecha: 20 de mayo de 2026
Distribucidén: Reservada
Original: Inglés

Para examen

Referencias Gtiles: Marco de Gestion del Activo y el Pasivo del FIDA
(EB 2019/128/R.46); Declaracion de apetito de riesgo del FIDA
(EB 2021/134/R.21/Rev.2).

Medida: Se invita al Comité de Auditoria a que examine el Informe de la
gestion del activo y el pasivo a 31 de diciembre de 2025.

Preguntas técnicas:

Gulnara Yunusova Marco Penna

Directora y Tesorera Oficial Superior de Tesoreria

Divisidn de Servicios de Tesoreria Division de Servicios de Tesoreria
Correo electrénico: g.yunusova@ifad.org Correo electrénico: m.penna@ifad.org

Fondo Internacional de Desarrollo Agricola - www.ifad.org


http://www.ifad.org/es
https://webapps.ifad.org/members/eb/128/docs/spanish/EB-2019-128-R-46.pdf
https://webapps.ifad.org/members/eb/134/docs/spanish/EB-2021-134-R-21-Rev-2.pdf

¢
JL FIDA Junta Ejecutiva

148.0 periodo de sesiones
Invertir en la poblacién rural Roma, 15 a 17 de septiembre de 2026

Informe de la gestion del activo y el pasivo a 31 de
diciembre de 2025

Signatura: EB 2026/148/R.XX
Tema: XX

Fecha: XX de agosto de 2026
Distribucién: Publica

Original: Inglés

Para informacion

Referencias Gtiles: Marco de Gestion del Activo y el Pasivo del FIDA
(EB 2019/128/R.46); Declaracion de apetito de riesgo del FIDA
(EB 2021/134/R.21/Rev.2).

Medida: Se invita a la Junta Ejecutiva a que tome nota del Informe de la
gestion del activo y el pasivo a 31 de diciembre de 2025.

Preguntas técnicas:

Gulnara Yunusova Marco Penna

Directora y Tesorera Oficial Superior de Tesoreria

Divisidn de Servicios de Tesoreria Division de Servicios de Tesoreria
Correo electrénico: g.yunusova@ifad.org Correo electrénico: m.penna@ifad.org

Fondo Internacional de Desarrollo Agricola - www.ifad.org


http://www.ifad.org/es
https://webapps.ifad.org/members/eb/128/docs/spanish/EB-2019-128-R-46.pdf
https://webapps.ifad.org/members/eb/134/docs/spanish/EB-2021-134-R-21-Rev-2.pdf

EB 2026/148/R.XX
AC 2026/181/R.7

Resumen

1.

En este informe se resume la exposiciéon del FIDA al riesgo de liquidez, al riesgo de
tasa de interés y al riesgo cambiario.

Riesgo de liquidez:

i) Los coeficientes de liquidez se ajustan a los limites fijados en la politica
aplicable:

a) coeficiente de requerimiento minimo de liquidez = 150 % (minimo
del 100 %)

b) coeficiente de liquidez = 17 % (minimo del 5 %)

C) coeficiente de liquidez a 12 meses de Standard & Poor's (S&P) =
1,73 (>1)t

i) El plazo medio de los préstamos en condiciones ordinarias coincide
aproximadamente con el plazo medio de la deuda del FIDA.

iii)  Los vencimientos Unicos? de las colocaciones privadas generan
naturalmente una exposicion al riesgo de refinanciacion que puede
agravarse en caso de tension en los mercados.

Riesgo de tasa de interés y riesgo cambiario:

i) El riesgo de tasa de interés y el riesgo cambiario se derivan principalmente
de la cartera de préstamos en condiciones favorables del FIDA, esto es,
préstamos con interés fijo a largo plazo denominados en derechos
especiales de giro (DEG) y financiados con capital propio.

i) Las condiciones de la toma de préstamos y los activos financiados con los
fondos tomados en préstamo siguen estando bastante equilibrados en lo
que respecta al riesgo cambiario y al riesgo de tasa de interés.

En este informe se ofrece por primera vez un desglose mas detallado del ingreso
neto en concepto de intereses, y se distingue entre los ingresos generados por la
cartera de préstamos y la cartera de inversiones, los gastos en concepto de
intereses derivados de tomas de préstamos, y los efectos de los colchones de
liquidez y las coberturas. Con ese desglose mas detallado se mejora la
transparencia en torno a los factores que influyen en el ingreso neto en concepto de
intereses, se resaltan las contribuciones respectivas de las actividades en
condiciones favorables y las actividades en condiciones no favorables, y se arroja
mas luz sobre las interrelaciones que existen entre la liquidez, la estabilidad de los
ingresos y la sensibilidad a las tasas de interés.

Del analisis mejorado del ingreso neto en concepto de intereses que se presenta
por primera vez en este informe se desprende que, si bien el total del ingreso neto
en concepto de intereses ha seguido siendo positivo y ha aumentado con el tiempo,
tanto la linea de actividades en condiciones favorables como la de actividades en
condiciones no favorables han generado contribuciones positivas que crecen a un
ritmo constante al ingreso neto en concepto de intereses, lo que favorece la
viabilidad financiera de las operaciones del FIDA en apoyo del mandato del Fondo.

En suma, a 31 de diciembre de 2025, el activo y el pasivo del FIDA, incluidos los
instrumentos de cobertura, estan estructurados de tal forma que se logra mitigar
gran parte de los riesgos cambiarios, de liquidez y de tasa de interés.

" Calculado por el FIDA.
2 Reembolso unico de todo el principal en la fecha de vencimiento del instrumento de deuda.
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Sinopsis del balance del FIDA

Activo:

) Los préstamos pendientes representan el 76 % del activo total, y el 74 %
de los préstamos totales corresponde al saldo pendiente de préstamos a
plazo concedidos en condiciones favorables y ultrafavorables (que
equivalen al 56 % del activo total), el 14 % representa el saldo pendiente
de préstamos concedidos en condiciones ordinarias, y el 12 % restante,
otros préstamos pendientes de reembolso (por ejemplo, préstamos en
condiciones combinadas).

i) El 17 % del activo esta representado por la cartera de activos liquidos.

iii) El 7 % restante corresponde a otros activos (contribuciones por cobrar,
activos fijos y otras cuentas por cobrar).

Deuda y capital propio:

i) El capital propio y los préstamos de asociados en condiciones favorables
financian el 73 % del balance.

i) Las colocaciones privadas y los préstamos soberanos pendientes financian
el 23 % del balance.

iii) El 4 % restante corresponde a otros pasivos (principalmente cuentas por
pagar e ingresos diferidos).

El esquema del balance figura en el apéndice I.

Riesgo de liquidez

El FIDA gestiona el riesgo de liquidez manteniendo suficientes activos liquidos para
satisfacer las necesidades de salidas de efectivo y garantizar el cumplimiento del
requerimiento minimo de liquidez y otros coeficientes financieros, sin tener que
solicitar financiacién adicional a los Estados Miembros.

A 31 de diciembre de 2025, el coeficiente del requerimiento minimo de liquidez era
del 150 % (siendo el minimo del 100 %). Todos los demas coeficientes de liquidez
se encontraban dentro de sus limites respectivos. También se hace un seguimiento
de los coeficientes de liquidez de las agencias de calificacion crediticia como
herramienta complementaria para la gestion de la liquidez. El coeficiente de liquidez
de S&P se situd en 1,73 a 12 meses y en 3,22 a 6 meses3, valores que esa agencia
considera sélidos.

La emision de colocaciones privadas ha alcanzado el 33 % del total de la deuda. En
conjunto, el 83 % de la deuda tiene una tasa de interés variable (después de los
swaps de tasas de interés). Ese resultado se ajusta en lineas generales a las
condiciones de los préstamos ordinarios. El desglose por moneda indica que el plazo
de vencimiento de los instrumentos de deuda en euros era de 6,2 afios, y el de los
instrumentos en ddlares de los Estados Unidos, de 8,6 anos. En promedio, el
primero era 0,1 afios mas corto y el segundo 0,2 afos mas largo que el plazo de los
préstamos pendientes en condiciones ordinarias denominados en las respectivas
monedas.

Esas colocaciones privadas venceran en 2028, 2029, 2031, 2032, 2035, 2037, 2038
y 2039. La concentracion media de reembolsos en cada uno de los afios indicados
representa el 8 % del total de los reembolsos futuros de principal e intereses, y la
mayor concentracion se observa en 2031 (el 12 %).

3 Coeficientes calculados por la Division de Servicios de Tesoreria siguiendo la metodologia de S&P. Esta agencia
publica los coeficientes oficiales en informes de calificacion periddicos.
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El diferencial promedio ponderado entre los préstamos en condiciones ordinarias y
la deuda es positivo tanto en ddlares de los Estados Unidos (107 puntos basicos)
como en euros (95 puntos basicos). Esas cifras representan un aumento de

2 puntos basicos y una disminucion de 2 puntos basicos, respectivamente, desde
junio de 2025. Si bien el importe de los préstamos ordinarios pendientes es inferior
al de los fondos tomados en préstamo que queda por pagar (excluyendo los
préstamos de asociados en condiciones favorables), los diferenciales en los
préstamos ordinarios compensan la diferencia negativa entre los ingresos por
préstamos ordinarios y el costo de financiacidon. El exceso de financiacidon resultante
del desfase temporal entre las tomas de préstamos y los desembolsos de
préstamos se invierte temporalmente en la cartera de activos liquidos y de
inversiones, en consonancia con la Declaracion de Politica de Inversion?.

En el apéndice II se presenta un andalisis complementario de estos datos.

Riesgo de tasa de interés

El objetivo de la gestion del riesgo de tasa de interés del FIDA es reducir el riesgo
de pérdidas resultantes de un descalce en la duraciéon® entre los activos (cartera de
inversiones y cartera de préstamos) y los pasivos (fondos tomados en préstamo).

El enfoque actual de la gestion del riesgo de tasa de interés se basa en los
principios siguientes:

i) Las donaciones ordinarias y las donaciones para paises con
sobreendeudamiento se financian mediante contribuciones.

i) Los activos de préstamos de tipo fijo (préstamos en condiciones muy
favorables o ultrafavorables, combinadas, mas gravosas e intermedias) se
financian mediante capital propio y pasivos de tipo fijo en condiciones
favorables, como los préstamos de asociados en condiciones favorables.

iii) Los préstamos en condiciones ordinarias se financian mediante deuda,
excepto los préstamos de asociados en condiciones favorables.

La parte del balance del FIDA financiada mediante deuda presenta una brecha de
duracion negativa de 0,5 afos. Esa brecha entrafia que, si bien tanto el valor del
activo como el del pasivo del FIDA disminuyen cuando aumentan las tasas de
interés, el impacto sera mayor para el pasivo. Eso obedece principalmente a los
dos préstamos soberanos de tasa fija del Canada, cuyo valor econémico es de un
total de USD 170 millones®.

En cambio, la parte del balance del FIDA financiada con capital propio muestra una
brecha de duracién positiva de 7,5 afios (-0,3 afios con respecto a la notificada en
junio de 2025). Esto indica que, si bien el aumento de las tasas de interés reduciria
tanto el valor del pasivo como el del activo, la disminucidn del valor del activo seria
mas marcada. Eso se debe a los préstamos de tasa fija a largo plazo
(principalmente a los préstamos en condiciones muy favorables y combinadas, que
representan el 98 % de la duracién total de los activos). La brecha de duracion
correspondiente a la parte del balance financiada con capital propio representa en
esencia la sensibilidad del capital propio del FIDA a las tasas de interés, y refleja la
naturaleza de interés fijo a largo plazo de los préstamos en condiciones muy
favorables.

4 En el futuro, el rendimiento general de la liquidez financiada con deuda y de los préstamos ordinarios pendientes en
comparacion con el costo de financiacion podria ser negativo y generar un arrastre (carry) negativo.

5 La duracion representa el tiempo medio ponderado hasta la repreciacion de un activo o pasivo, donde las
ponderaciones son flujos de caja descontados. La brecha de duracién es la diferencia entre la duracién de los activos y
la de los pasivos, ponderadas por el valor econdémico de los pasivos sobre el valor econémico de los activos.

8 Ninguno de los préstamos se convirtié a tasas de interés variables.
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La posible incidencia de las variaciones de las tasas de interés sobre el capital
propio del FIDA se simuldé mediante un analisis de sensibilidad, que incluydé cambios
y desplazamientos paralelos en la pendiente (esto es, segun las hipétesis de
acentuaciéon o aplanamiento) de las curvas de rendimiento. Un aumento paralelo del
1 % en las tasas de interés reduciria el valor econdmico del capital propio del FIDA
en USD 439 millones (lo que representa una disminucion del 5 % del patrimonio
nominal), mientras que una disminucién paralela del 1 % aumentaria dicho valor en
USD 506 millones (lo que supone un aumento del 6 % del patrimonio nominal). La
asimetria en la respuesta del capital propio frente a una perturbacion simétrica en
las tasas de interés se debe, principalmente, al largo plazo de vencimiento de los
préstamos de la cartera de préstamos en condiciones muy favorables’.

En cuanto al analisis de la brecha de repreciacion, el balance del FIDA registra en el
primer afio una brecha positiva de USD 907 millones, es decir, un aumento del 5 %
en comparacion con el anterior informe (junio de 2025).

Como consecuencia de la brecha de repreciacidon positiva a corto plazo, cabria
esperar que un aumento o una disminuciéon de un punto porcentual en las tasas de
interés incrementara o redujera el ingreso neto en concepto de intereses en unos
USD 6 millones. Eso confirma que, a corto plazo, el balance sigue siendo
moderadamente sensible por el lado de los activos. Los principales factores que
contribuyen a que la brecha sea positiva son la cartera de activos liquidos y de
inversiones y los préstamos en condiciones ordinarias, compensados en parte por la
repreciaciéon de los fondos tomados en préstamo.

La parte del balance financiada mediante deuda, en cambio, muestra una menor
sensibilidad relativa a los tipos de interés entre los activos y los pasivos, y registra
en el primer afio una brecha positiva acumulada de USD 85 millones, cifra superior
a los USD 9 millones registrados en junio de 2025. Un aumento o una disminucion
del 1 % en las tasas daria lugar a un incremento o una reduccién del ingreso neto
del Fondo en concepto de intereses por valor de USD 0,7 millones.

Los resultados de la brecha de repreciacion estan en consonancia con la estructura
del balance del FIDA y con las tendencias recientes en cuanto a los ingresos del
Fondo que se han observado. El importe de los fondos tomados en préstamo que
queda por pagar (excluyendo los préstamos de asociados en condiciones
favorables) ha aumentado hasta alcanzar unos USD 2 900 millones en 2025, cifra
superior a la de los préstamos en condiciones ordinarias, que es de unos

USD 1 350 millones. Ese exceso de financiacién se deposita en gran medida en la
cartera de activos liquidos y de inversiones, que alcanzé unos USD 2 100 millones,
y contribuyd a que hubiera una brecha de repreciacion positiva a corto plazo de
USD 907 millones. En consecuencia, a corto plazo el FIDA sigue siendo sensible por
el lado de los activos, pues las variaciones de las tasas de interés afectan mas a los
ingresos que a los gastos.

La estructura del balance contribuye a que el ingreso neto en concepto de intereses
sea estable y positivo. El total del ingreso neto en concepto de intereses pasé de
USD 61 millones en 2022 a USD 83 millones en 2023, alcanzé USD 112 millones en
2024 y USD 122 millones en 2025. En el mismo periodo, los ingresos en concepto
de intereses aumentaron de forma considerable —de USD 72 millones en 2022 a
USD 219 millones en 2025—, aumento que super6 al de los gastos en concepto de
intereses, que fueron de USD 97 millones en 2025.

El desglose del ingreso neto en concepto de intereses por grupo de actividades
arroja aun mas luz sobre los factores que influyen en la sensibilidad a las tasas de
interés. Las actividades en condiciones favorables representan la mayor parte del
ingreso neto en concepto de intereses: alrededor del 69 % del total en 2025. La

" Técnicamente, cuanto mayor sea el plazo de vencimiento (como ocurre con ese tipo de préstamos), mayor sera la
asimetria en la respuesta de los factores de descuento frente a las perturbaciones simétricas en las tasas de interés, a
causa de la compleja relacion no lineal entre ambos parametros.
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cartera de inversiones aporta una contribucion menor, pero sistematicamente
positiva, mientras que las actividades en condiciones no favorables solo contribuyen
ligeramente al ingreso neto en concepto de intereses.

En el apéndice III se presenta un analisis complementario de estos datos.

Riesgo cambiario

El riesgo cambiario surge de las posibles variaciones de los tipos de cambio. El
capital propio del FIDA esta expuesto al riesgo cambiario en la medida en que el
activo y el pasivo del Fondo estan denominados en distintas monedas.

Mientras que los saldos de préstamos no desembolsados estan denominados
principalmente en euros y délares de los Estados Unidos —al igual que la mayoria
de los pasivos (excluyendo el capital propio)—, la mayoria de los activos de
préstamos pendientes de pago estan denominados en derechos especiales de

giro (DEG). A excepcién de los DEG, la mayor brecha positiva se observa en los
dolares de los Estados Unidos (USD 1 500 millones), mientras que los demas
grupos de divisas registran brechas positivas de menor tamaio (USD 703 millones
en el caso del euro, USD 60 millones en el del yuan, USD 49 millones en el del yen
y USD 5 millones en el de la libra esterlina).

El enfoque sobre el ajuste de monedas se basa en un analisis del flujo de caja de
los siguientes 24 meses para asegurarse de que el FIDA disponga de una cantidad
suficiente de cada moneda para financiar las salidas previstas en cada una de ellas.
En caso de que el déficit de alguna moneda supere el 10 % del total de salidas
previstas, la Divisién de Servicios de Tesoreria efectlia una operacién a plazo de
divisas para cubrir la exposicién por encima del limite. En el periodo sobre el que se
informa no se observd ningun desfase entre monedas por encima del umbral del

10 %.

En el apéndice IV se presenta un analisis complementario de estos datos.

Conclusiones

Sobre la base de la composicion del balance a diciembre de 2025, la exposicion del
FIDA a los riesgos de la gestion del activo y el pasivo sigue siendo baja y
manejable. Con respecto al afo anterior, los colchones de liquidez han seguido
reforzandose vy la financiacion se ha diversificado mas, por lo que, en general, la
estabilidad financiera es mayor.

Es importante sefialar que la estructura del balance del FIDA sigue reflejando el
mandato de desarrollo del Fondo y esta muy orientada a los préstamos a largo
plazo, con interés fijo y en condiciones muy favorables. Aunque esa caracteristica
estructural sigue siendo la principal fuente de exposicion al riesgo de tasa de
interés y al riesgo cambiario, la evolucion interanual del balance indica que esos
riesgos se estan conteniendo con eficacia dentro del marco de politicas establecido.

La Direccidn seguird vigilando la evolucién del balance del FIDA y de la exposicion a
los riesgos conexos, e informara semestralmente a la Junta Ejecutiva.



