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Antecedentes y alcance

La pandemia de la COVID-19 ya ha tenido un impacto sin precedentes en
las economias de todo el mundo, en los flujos financieros mundiales y en el
comercio internacional, si bien todavia se desconocen la magnitud y el alcance
reales de las perturbaciones econdmicas ocasionadas. La crisis econdmica
generada por las medidas adoptadas para contener el virus ha conducido al
aumento del desempleo, la disminucion de las remesas a nivel mundial?, el
deterioro de la seguridad alimentaria en todo el mundo? y la desaceleracion de las
inversiones publicas y privadas, y ha incrementado la incertidumbre en torno al
servicio de la deuda tanto en lo que respecta a los donantes como a los receptores
de la asistencia oficial para el desarrollo (AOD).

La respuesta brindada a la crisis tampoco tiene precedentes. Los bancos
centrales han prestado un apoyo inconmensurable —en algunos paises, el apoyo ha
sido superior al respaldo acumulado en los afios posteriores a la crisis financiera
mundial de 2008—, ademas de dar una respuesta fiscal discrecional. Las
perturbaciones a la oferta y la demanda derivadas de la crisis afectan en particular
a las economias menos adelantadas o emergentes, debido a la retirada de los
flujos de capital y a la falta de mecanismos monetarios o fiscales apropiados. Esto
ha requerido un apoyo extraordinario y coordinado por parte de la comunidad
financiera internacional y los organismos bilaterales.

Como institucion de financiacion del desarrollo (IFD), el FIDA desempeiia
una funcidén esencial para ayudar a contrarrestar los efectos de la crisis En
consonancia con otras IFD, el FIDA esta tomando medidas especificamente
adaptadas al contexto de cada Estado Miembro. Ademas de la rapida creacion del
Mecanismo de Estimulo para la Poblacién Rural Pobre, entre las medidas adoptadas
se han incluido el nuevo posicionamiento de los programas en curso y el
establecimiento de sistemas remotos para garantizar que la cartera mantuviera su
pleno caudal operativo, conservando al mismo tiempo las normas de calidad y la
supervision fiduciaria.

Las dificultades afrontadas por el FIDA para obtener préstamos podrian
verse exacerbadas en el contexto de la COVID-19. Como principio general, el
FIDA comparte una realidad comun con otras IFD, a saber, su capacidad financiera
para responder a esta crisis depende del apoyo financiero continuado y
extraordinario brindado por los Estados Miembros, en especial teniendo en cuenta
que la estructura financiera del FIDA se sustenta en las reposiciones de recursos
concedidos por sus miembros. En consecuencia, el cobro de las contribuciones de
los Estados Miembros a las reposiciones y los reembolsos de los préstamos (esto
es, los reembolsos de los préstamos pendientes adeudados) son, y seguiran
siendo, los recursos basicos del FIDA y los cimientos de su estructura de capital.

Por otro lado, la capacidad de obtener préstamos es fundamental para que
el FIDA cumpla con su programa, cada vez mayor, a la luz del estancamiento de
la AOD surgido mucho antes de la crisis de la COVID. En la actualidad, el FIDA solo
puede obtener préstamos expedidos por Estados soberanos y sus instituciones.
Esto supone un problema, ya que la disponibilidad de los fondos proporcionados
por esas contrapartes suele seguir las tendencias de la AOD. Se esta presentando
un Marco Integrado para la Obtencion de Préstamos que permitird ampliar las
fuentes y los instrumentos de financiacidén. Mientras tanto, no obstante, los niveles
de financiacioén y liquidez del FIDA a corto plazo vienen soportando una gran

1 El Banco Mundial informé de que, para 2020, se prevé una disminucion de las remesas mundiales recibidas por los
paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo por valor de USD 445 000 millones (19,7 %). Segun estimaciones del
Banco Mundial, las remesas enviadas a los paises de ingreso mediano bajo se recuperaran en 2021 y aumentaran en
un 5,6 %, hasta llegar a USD 470 000 millones.

2 De conformidad con una declaracion formulada por la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), "es posible que,
con el tiempo, los trabajadores de este sector vayan viéndose mas afectados, en particular si la propagacion del virus
se extiende mas en las zonas rurales".
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presion desde antes de la pandemia. Como se describe mas adelante, la crisis de la
COVID podria exacerbar las dificultades encontradas por el FIDA para captar
nuevos recursos prestados, sobre todo si no cuenta con el suficiente respaldo de
los Estados Miembros ni con una calificacién crediticia favorable.

Es preciso mantener los hitos alcanzados hasta la fecha para aumentar la
sostenibilidad y la resiliencia financieras del FIDA. En los Ultimos dos afios, el
FIDA ha logrado mejoras considerables y constantes en lo que respecta a su perfil
financiero y la gestidon de los riesgos, lo que reforzara su posicion a lo largo del
proximo decenio. La reforma del Marco de Sostenibilidad de la Deuda (MSD), la
Politica de Suficiencia de Capital, el Marco de Gestién del Activo y el Pasivo, la
actualizacién de las condiciones de préstamo vy la introduccién a una nueva Politica
de Liquidez del FIDA constituyen herramientas fundamentales para conservar no solo
la liquidez y el capital del FIDA, sino también la viabilidad a largo plazo de la
institucion. Una serie de iniciativas clave adicionales que se materializaran
proximamente, como la conclusidn del proceso de calificacion crediticia, la
introduccién del Marco Integrado para la Obtencion de Préstamos, el marco que rige
los reembolsos acelerados y reembolsos anticipados voluntarios y, en especial, la
aprobacion definitiva de la nueva Politica de Liquidez del FIDA, estan encaminadas a
reforzar la capacidad del FIDA para absorber las pérdidas y desempefiar un papel
anticiclico, no solo capeando las perturbaciones econémicas imprevistas, sino
también proporcionando un apoyo financiero extraordinario a sus prestatarios.

El FIDA estd agudizando la atencidén prestada a la evaluacion y mitigacion de los
riesgos, asi como a la presentacion de informacidén conexa, mediante la aplicaciéon
de una estrategia holistica de gestidn del riesgo institucional en toda la
organizacion, para lo que fortalecera la gestidon del riesgo institucional a fin de
poder coordinar ese tipo de iniciativas.

El presente documento tiene por objeto brindar a los miembros una
perspectiva del posible impacto financiero de la pandemia de la COVID-19 en
la Undécima y la Duodécima Reposiciones de los Recursos del FIDA (FIDA11
y FIDA12). El perfil financiero del Fondo, su capacidad para cumplir los objetivos de
la FIDA11 y la FIDA12 y el proceso de calificacion crediticia estan relacionados entre si.
A continuacion, se describen, en primer lugar, el posible impacto de la COVID-19 en el
perfil financiero del FIDA y, en segundo lugar, las tres hipotesis preparadas en
respuesta a las inquietudes y dudas planteadas por los representantes en la Junta
Ejecutiva. En caso de que se produjeran sucesos extremos, el FIDA y sus miembros
podrian verse obligados a adoptar decisiones que podrian tener efectos a largo plazo
en la organizacion y que, en consecuencia, deberian evaluarse detenidamente a fin de
evitar la regresion a una trayectoria insostenible.

En el presente analisis no se pronostica la probabilidad de que se
produzcan esos sucesos. En cambio, se centra en los posibles efectos en el FIDA
y en la respuesta propuesta por la Direccion. Durante el periodo de sesiones de la
Consulta sobre la FIDA12, que se celebrara en julio, la Direccion presentara cinco
hipdtesis de reposicién actualizadas en un documento titulado “Modelo Operacional
y Marco Financiero (2022-2024)"3.

Impacto financiero de la COVID-19

En el Ultimo decenio, el FIDA se ha enfrentado a desafios financieros cada vez
mayores debido al crecimiento sin precedentes del volumen de su programa de
préstamos y donaciones, asi como de las donaciones concedidas con arreglo al
MSD, la decision de acelerar las aprobaciones de los préstamos y los desembolsos,
mientras que las contribuciones a las reposiciones han permanecido invariables. La
pandemia en curso afectara tanto a las economias de los prestatarios como a las

3 Las cinco hipdtesis para la FIDA12 incluyen metas de reposicién de USD 950 millones (muy baja);
USD 1 150 millones (baja); USD 1 350 millones (media baja); USD 1 550 millones (media alta), y USD 1 750 millones
(alta).
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de los donantes. La capacidad actual del FIDA para obtener préstamos es limitada,
y las perturbaciones causadas por la COVID-19 podrian exacerbar todavia mas los
desafios financieros encontrados hasta la fecha.

El FIDA es un fondo que presta asistencia gracias a las reposiciones concedidas por
sus miembros y no tiene acceso a los mercados de capital publico. Las principales
fuentes de financiacién a corto plazo son: i) el cobro de las contribuciones; ii) el
pago puntual de los reembolsos por parte de los prestatarios, vy iii) los préstamos
soberanos. Actualmente, el FIDA puede apoyarse en una reserva limitada de
prestamistas soberanos cuyas prioridades y disponibilidad de fondos estan
directamente correlacionadas con la disponibilidad de AOD. La obtencion de fondos
por parte de los prestamistas soberanos y sus organismos podria complicarse
debido a las prioridades surgidas en sus propios paises a raiz de la COVID-19.

El cobro de las contribuciones y el reembolso de los préstamos en la
FIDA11l también podrian verse afectados. Como se explica mas adelante, los
desafios econdmicos derivados de la crisis imperante también podrian repercutir en
las otras dos principales fuentes de financiacién del FIDA procedentes de los
Estados Miembros. Algunos paises podrian experimentar un deterioro en la
sostenibilidad de su deuda, exacerbado por la pandemia de la COVID-19, lo cual
daria lugar a una necesidad de apoyo adicional por parte del FIDA en forma de
donaciones con arreglo al MSD.

En los siguientes parrafos se explica la relacién entre las perturbaciones
econdmicas de la COVID-19 y el perfil financiero del FIDA:

i) Las contribuciones de los miembros a las reposiciones siguen siendo la
principal fuente de financiacién del Fondo. Los retrasos en el cobro de las
contribuciones debidos a la crisis pueden incidir gravemente en la financiacion
y la liquidez. Para lo que resta del periodo correspondiente a la FIDA11, se
espera que los cobros asciendan a aproximadamente USD 550 millones. Esto
es fundamental para cumplir los compromisos de desembolso del FIDA para
2020 y 2021. Se espera que en torno al 86 % de esos cobros procedan de los
diez principales contribuyentes del FIDA, y la Direccién cuenta con su apoyo
continuado y oportuno. No obstante, sobre todo en 2020, podrian producirse
algunos retrasos en lo que respecta al 14 % restante, que corresponde a
paises que afrontan graves dificultades econémicas®.

i) El reembolso de los préstamos constituye la mayor fuente de financiacion
interna del FIDA, y en 2020 y 2021 estd previsto que el monto cobrado en
ese concepto ascienda a unos USD 800 millones. La cartera de préstamos del
FIDA esta bien diversificada, y las exposiciones a los 10 principales
prestatarios casi representan la mitad de la cartera. Si bien la Direccién no
prevé que surjan problemas continuados de indole financiera en la mayoria
de estos diez paises, en caso de que no se produjeran algunos de esos
reembolsos, ademas de afectar la liquidez, aumentaria la proporcién de
préstamos en incumplimiento.® Esa proporcién, que a finales de 2019 era del
2,7 %, podria aumentar considerablemente en los proximos 12 a 18 meses.
Cualquier aumento en los retrasos repercutiria de forma notable en el capital
utilizable del FIDA, asi como en su condicion de acreedor privilegiado®.

4 Las contribuciones también podrian verse afectadas por el riesgo cambiario. Dado que aproximadamente el 25 % de
las contribuciones por recibir se realizan en monedas distintas al délar de los Estados Unidos, esos pagos seguiran
suponiendo una posicion abierta en divisas. Dada la fortaleza del délar de los Estados Unidos al comienzo de la crisis,
y en ausencia de una estrategia de cobertura cambiaria, el grado de certeza de que la suma recibida realmente se
correspondera con la suma prometida es menor que antes de la crisis.

5 Los préstamos en incumplimiento son préstamos con cantidades en mora durante mas de 180 dias. En el caso de
estos préstamos, los intereses y cargos por servicios no se contabilizan en valores devengados, sino que Unicamente
se contabilizan como ingresos cuando se han recibido realmente.

5 La condicion de acreedor privilegiado es un principio ampliamente aceptado en virtud del cual los bancos
multilaterales de desarrollo y otras IFD, como el FIDA, tienen prioridad para el reembolso de la deuda en caso de que
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iii) Firma de préstamos soberanos: En el periodo correspondiente a la FIDA11, el
Fondo requiere un monto estimado de recursos prestados adicionales de
hasta USD 500 millones para alcanzar los objetivos de la FIDA11 asociados al
programa de préstamos y donaciones y los desembolsos, y a su vez
mantener los niveles de liquidez. Para obtener los préstamos necesarios es
fundamental contar con una calificacion crediticia favorable, y esto podria
resultar complicado si no se cuenta con el apoyo de los miembros en una
hipotesis de tensién. A fin de conseguir las sumas necesarias para la FIDA11
y la FIDA12 en condiciones financieras sostenibles, es esencial que el proceso
de calificacion crediticia sea un éxito. Si los miembros no mandan una fuerte
seflal de apoyo al FIDA, con toda probabilidad los efectos de las tensiones
relacionadas con la COVID-19 en las finanzas del FIDA haran peligrar el
proceso de calificacion. Ademas, una buena calificacién crediticia sigue siendo
un instrumento clave para aplicar integramente el Marco Integrado para la
Obtencién de Préstamos.

Dado que estda previsto que el FIDA alcance su requisito de liquidez minima para
2021, las crisis de liquidez derivadas de cualquiera de los eventos mencionados
gue no estuvieran contrarrestadas por financiacion adicional o por una reduccion de
las salidas de dinero conducirian a un incumplimiento de la Politica de Liquidez. Por
lo tanto, el FIDA necesitaria ajustar en consecuencia los desembolsos y los gastos
de otro tipo, a fin de mantenerse por encima del requisito de liquidez minima. Un
nivel inadecuado de liquidez podria entrafiar un riesgo para la reputacién de una
institucion financiera como el FIDA.

Combinacion de préstamos y donaciones. En 2019 se aprobaron las
condiciones de financiacién vigentes para los prestatarios del FIDA. No obstante, en
caso de que se produjeran retrocesos econdomicos en las categorias de ingresos, el
FIDA tendria que aplicar condiciones mas favorables a esos prestatarios a la hora
de aprobar las asignaciones para 2021. Desde que se declard la pandemia, el
Fondo Monetario Internacional (FMI) ha venido publicando evaluaciones
actualizadas de la sostenibilidad de la deuda a fin de reflejar una serie de posibles
perturbaciones adicionales en las perspectivas econdmicas de los paises. Hasta la
fecha, se han publicado ese tipo de evaluaciones actualizadas para 24 de los

40 paises que cumplen los requisitos de admisibilidad del MSD y cuentan con
asignaciones establecidas con arreglo al Sistema de Asignacion de Recursos basado
en los Resultados (PBAS) para la FIDA11, lo que ha confirmado la calificacién
original recibida seglin el mecanismo de “semaforo” utilizado en las evaluaciones
de sobreendeudamiento’. Sobre la base de esas evaluaciones, y teniendo en
cuenta la concentracion de una gran parte de las aprobaciones de la FIDA11 en
2019 y 2020, sin cambios retroactivos en las condiciones de los préstamos, la
Direccion no espera costos adicionales derivados del sobreendeudamiento para los
paises en las previsiones de la FIDA11.

Hipotesis de tension seleccionadas

En la presente seccidn, la Direccion expone tres hipotesis extremas y su
correspondiente impacto en respuesta a algunas inquietudes y dudas planteadas
por los representantes en la Junta Ejecutiva. En el analisis se pone de relieve el
impacto en la sostenibilidad financiera del FIDA. La trayectoria financiera del Fondo
se considera insostenible cuando, debido a una hipédtesis existente o posible, y en
ausencia de suficientes inyecciones nuevas de capital, disminuyen las proyecciones
de liquidez actuales y futuras (menos fondos tomados en préstamo, reembolsos
y/0 contribuciones) hasta tal punto que no dispone de la capacidad necesaria para

un prestatario enfrente dificultades financieras. Las agencias de calificacién crediticia evaltan esa condicién en funcién
de las experiencias pasadas y presentes de la institucion en lo que respecta a los retrasos en los pagos.

7 Como parte de la coordinacion de los bancos multilaterales de desarrollo, la Direccion del FIDA se puso en contacto
con otras IFD y bancos multilaterales de desarrollo regionales para revisar de forma conjunta los cambios previstos en
las evaluaciones de la sostenibilidad de la deuda.
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cumplir los objetivos de desembolso fijados, o se prevé que el capital utilizable sera
inferior a cero. En caso de que eso ocurriera, los objetivos de desembolso se
reducirian considerablemente a fin de no agotar la liquidez en el corto plazo, y
habria que limitar el futuro programa de préstamos y donaciones con miras a
garantizar el cumplimiento de los compromisos ya contraidos.

A continuacion, se explican las tres pruebas de tension:
) Acceso reducido a recursos tomados en préstamo;

ii)  Aumento de los paises que entran en la categoria del MSD de un nivel de
endeudamiento elevado, es decir, que pasan a ser paises con categoria “roja”
y derecho a recibir financiacién mediante donaciones con arreglo al MSD en
lugar de préstamos, y

iii) Moratoria o alivio de la deuda sin una compensacién integra por parte de los
donantes.

En los datos de las pruebas de tension se incluye la crisis financiera prevista a raiz
de la COVID-19, y en el anexo II figuran los supuestos detallados que subyacen a
dichas pruebas. Las tensiones seleccionadas no son independientes entre si, si bien
los efectos directos se han simulado de forma separada. En principio, resulta
realista pensar que un acceso reducido a fondos tomados en préstamo también
podria darse en los otros dos supuestos; en cualquiera de los dos, si no se contara
con el suficiente apoyo de los Estados Miembros, el proceso de calificacion
crediticia estaria en riesgo, y es razonable suponer que la cantidad de fondos y
recursos prestados a disposicidon del FIDA también se veria perjudicada.

En el cuadro 1 se resumen las consecuencias de alto nivel de las pruebas de
tension. En el presente documento se proporciona mas informacion detallada sobre
las consecuencias en varios niveles (financiero, estratégico, operacional y de
reputacion), asi como sobre la posicion recomendada por la Direccién para examen
de los miembros.

Cuadro 1
Resumen de las pruebas de tensién para la hipétesis de reposicion de la FIDA12 por valor de

USD 1 150 millones

Descripcion de la

Sostenibilidad

Estimacion del programa de

Riesgo parala

tension financiera préstamos y donaciones reputacién
parala FIDA12
Acceso reducido a Los fondos tomados en Si USD 1 700 millones Medio a elevado

préstamos

préstamo se redujeron al
25 % del total, y pasaron
de entre USD 1 200

A niveles inferiores del
programa de préstamos y

El crecimiento dependera
exclusivamente del aumento

(necesidad de ajustar el
ritmo de los

millones y USD 1 400 donaciones, y con de los recursos que el FIDA desembolsos)
millones a USD 325 repercusion en la pueda obtener mediante
millones. capacidad de préstamo.
desembolso. La
reposicion es la Unica
fuente de crecimiento.
Aumento de los Se suman 11 paises al No USD 1 500 millones Muy elevado

paises en el MSD y
retirada de la
reforma del MSD

MSD, que aumenta de
USD 340 millones a

USD 681 millones, y el
FIDA incumple la reforma
del MSD

La liquidez y el capital se
agotaran si no se pueden
cumplir los compromisos
existentes de forma
oportuna

La situacion empeorara
rapidamente

(incapacidad para
cumplir de forma
oportuna los
compromisos existentes
con los paises
receptores)

Moratoria o alivio de
la deuda sin
compensacion

Aplazamiento o
cancelacioén de los
reembolsos debidos en
2020-2021 por parte del
100 % de los paises de
ingreso bajo

(USD 180 millones) y el
25 % de los paises de
ingreso mediano bajo
(USD 100 millones)

No

La supervivencia y la
sostenibilidad del FIDA
dependen del apoyo y la
adaptacion de los
miembros a su modelo
operacional.

USD 0 a USD 1 000 millones

(repercute en el programa de
préstamos y donaciones de la
FIDA11ly en la capacidad del
FIDA para mantener el ritmo
de los desembolsos)

Muy elevado

(cambio en el modelo
operacional del FIDA 'y
necesidad de ajustar el
ritmo de los
desembolsos)
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Teniendo en cuenta los esfuerzos del FIDA para evolucionar hacia una
institucion mas sofisticada y sélida desde el punto de vista financiero, se
pueden extraer las siguientes conclusiones:

i) La Direccidn no recomienda participar en una moratoria o un alivio de la
deuda a menos que se garantice una compensacién integra y oportuna por
parte de los Estados Miembros.

i) La Direccidn no recomienda asignar nuevos recursos con arreglo al MSD si los
Estados Miembros no adhieren plenamente a la reforma del mecanismo del
MSD, en virtud de la cual solo podran aprobarse mas donaciones si se
dispone de antemano de los recursos adicionales necesarios mediante el
aumento de las contribuciones de los donantes.

iii) La Direccion observa la importancia del apoyo de los donantes en el marco de
un proceso de calificacidn crediticia exitoso, que reforzara la capacidad del
FIDA para acceder a un volumen mayor de recursos prestados a un costo
mas competitivo.

Si el FIDA deshiciera la reforma del MSD o participara en una moratoria de la
deuda sin compensacién, emprenderia una trayectoria insostenible. Esto tendria un
efecto negativo multiplicador en el riesgo para la reputacidn institucional e incidiria
negativamente en el resultado de la calificacién crediticia. Sin duda, también
perjudicaria a la capacidad del FIDA para movilizar tanto los recursos basicos como
los recursos tomados en préstamo. En consecuencia, el programa de préstamos y
donaciones de la FIDA12 se veria gravemente afectado, y la capacidad del FIDA
para brindar apoyo a los beneficiarios pobres de las zonas rurales se reduciria
drasticamente.

Acceso reducido a recursos obtenidos en préstamo

Para la FIDA12, esta previsto que los fondos prestados alcancen un monto
estimado de entre USD 1 200 millones y USD 1 400 millones. En esta hipdtesis de
tension se analizan las consecuencias de obtener apenas el 25 % de esos
préstamos. Una hipotesis asi seria coherente con el acceso a un menor grupo de
posibles prestamistas o con la obtenciéon de un mal resultado en el proceso de
calificacidn crediticia en la FIDA11. A titulo ilustrativo, se parte del supuesto de que
el FIDA solo podria obtener mediante préstamos un total de USD 325 millones, de
los cuales USD 225 millones corresponderian a préstamos de asociados en
condiciones favorables y USD 100 millones se obtendrian en forma de préstamos
soberanos en condiciones menos favorables.

En una hipdtesis asi, el FIDA seguiria siendo sostenible. No obstante, a fin de
garantizar una trayectoria sostenible, y suponiendo que en el futuro el nivel de
endeudamiento siga siendo bajo, deberia preverse que todos los préximos
programas de préstamos y donaciones aprobados tengan un valor maximo de
USD 1 700 millones. Esto supone que, para la FIDA13 y la FIDA14, el Fondo
seguiria teniendo un acceso limitado al aumento de los recursos obtenidos
mediante préstamo.

Los recursos deberian redirigirse principalmente al cumplimiento de los
compromisos existentes ligados al desembolso de préstamos y donaciones. Esta
previsto que los compromisos de desembolso relacionados con aprobaciones de la
FIDAS a la FIDA11 que vencen en la FIDA12 asciendan a USD 2 800 millones en el
periodo comprendido entre 2022 y 2024. El ritmo de los desembolsos deberia
ajustarse en consonancia, lo que a su vez expondria al FIDA a cierto grado de
riesgo para la reputacion.

Otro efecto radicaria en la composicion del programa de préstamos y donaciones
con una menor cantidad de recursos prestados. Los préstamos del FIDA deberian
financiarse principalmente con reembolsos, de modo que también se reducirian los



26.

27.

28.

29.

30.

IFAD12/2/R.4

recursos basicos y la capacidad de financiacion mediante donaciones. En esa
hipdtesis, la Direccidn propondria seguir asignando todos los recursos a través del
PBAS vy reducir las dotaciones en todas las categorias de ingresos.

Con arreglo al PBAS vigente, y habida cuenta de que los recursos se asignan en
funcién de una formula, la Direccidn no estaria en condiciones de comprometerse a
realizar ninguna asignacion minima a los paises de ingreso mediano alto. Sin duda,
en todas las categorias de ingresos se reduciria el volumen de recursos, y los mas
afectados serian los paises de ingreso bajo y de ingreso mediano bajo, pues son los
principales receptores de los préstamos del FIDA.

Aumento de los paises que pueden acceder a
donaciones con arreglo al MSD

Habida cuenta de las tendencias actuales relativas a la gestion de la deuda, esta
prueba de tension prevé que al menos algunos de los paises que hoy en dia
presentan un nivel moderado de sobreendeudamiento pasarian a soportar un nivel
de sobreendeudamiento elevado y cumplirian los requisitos para acceder a
donaciones con arreglo al MSD.

De conformidad con la reforma del MSD aprobada por la Junta en diciembre de
20198, se determinaria la capacidad maxima del FIDA para otorgar ese tipo de
donaciones, sobre la base de las contribuciones de los Estados Miembros a las
reposiciones, a fin de evitar que se volviera a caer en una trayectoria insostenible.
A continuacion, se analizan los efectos en los receptores de las donaciones con
arreglo al MSD en el marco de la reforma acordada en diciembre de 2019, y se
estudian las consecuencias hipotéticas de que el FIDA no ejecutara la reforma del
MSD.

Si se respetara la reforma del MSD y se supusiera una reposicion baja por valor de
USD 1 150 millones, el nivel maximo sostenible de donaciones con arreglo al MSD
ascenderia a USD 340 millones, y no variaria la combinacion de las partidas de
préstamos y donaciones incluidas en el programa correspondiente. Si el volumen
total de las donaciones permaneciera invariable, pero aumentara la cantidad de
paises que reunen las condiciones para recibir donaciones con arreglo al MSD,
disminuirian los montos asignados a cada pais en concepto de donaciones
mediante el MSD. El conjunto de préstamos con los recursos restantes del PBAS se
asignarian principalmente a los paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo que
fueran prestatarios. El FIDA mantendria su capacidad para apoyar a una gran
cantidad de paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo a través de programas
sustanciales, pero solo mediante préstamos concedidos en condiciones muy
favorables.

A titulo ilustrativo, y a fin de cuantificar ese efecto, la Direccion simula una
perturbacion negativa muy fuerte, segun la cual los paises cuyo riesgo de
sobreendeudamiento fue calificado como moderado por el FMI, con cierto margen o
un margen limitado para absorber perturbaciones, verian su calificacidon rebajada a
riesgo elevado de sobreendeudamiento. Esto se traduciria en que 11 nuevos paises
tendrian derecho a acceder a financiacién mediante donaciones con arreglo al MSD,
por valor de USD 340 millones, y en que el total de donaciones con arreglo al MSD
ascenderia a USD 681 millones (esto es, el doble del valor de referencia incluido en
la FIDA12 para esta hipotesis). Si bien el impacto financiero de las donaciones
adicionales con arreglo al MSD queda delimitado a través del mecanismo de
prefinanciacion introducido en la reforma del MSD, el hecho de que mas paises
cumplieran los requisitos conduciria a una reduccion de hasta un 47 % en las
asignaciones recibidas por cada pais en concepto de donaciones.

8 Reforma del Marco Sostenibilidad de la Deuda (documento EB 2019/128/R.44) aprobada en el 128.° periodo de
sesiones de la Junta Ejecutiva en diciembre de 2019 y en el 44.° periodo de sesiones del Consejo de Gobernadores
en febrero de 2020.
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En una prueba de presiéon mas extrema, si los representantes en la Junta Ejecutiva
solicitaran que las donaciones aprobadas por el FIDA con arreglo al MSD superaran
la capacidad maxima sostenible de una reposicion determinada, esto supondria
esencialmente el retorno a una tendencia insostenible y el desmantelamiento de
una de las principales reformas de la estructura financiera del FIDA. Esto crearia un
efecto multiplicador que empujaria al FIDA a seguir erosionando su capital y su
liquidez.

La primera consecuencia evidente radicaria en la pérdida de acceso a recursos
mediante préstamo, ya que el FIDA no podria obtener una calificacion crediticia
favorable. En esta hipdtesis, el FIDA también utilizaria una gran parte de sus
reembolsos para financiar las nuevas donaciones con arreglo al MSD, lo que
reduciria los futuros reembolsos y, por consiguiente, los programas, y limitaria asi
la capacidad operacional del FIDA en el futuro. La reduccién de los futuros
reembolsos, dado que los paises recibirian donaciones en vez de préstamos,
también haria que el FIDA dependiera mas de las nuevas reposiciones tan solo
para sufragar los proyectos ya aprobados, y no permitiria destinar financiacién
adicional a la programacién de nuevas actividades, lo cual a su vez reduciria
todavia mas los reembolsos.

A continuacion, se simula el futuro impacto en el programa de préstamos y
donaciones si la Junta Ejecutiva aprobara un monto tan insostenible. De lo
examinado anteriormente, y a titulo ilustrativo, se presupone que se destinaria la
misma suma a la financiacion mediante donaciones con arreglo al MSD, esto es,
USD 681 millones en la hipotesis baja de reposicion de USD 1 150 millones. Para
que el FIDA pudiera conceder esta financiacion adicional mediante donaciones sin
que esto afectara su capacidad futura para mantener los desembolsos actuales, la
nueva trayectoria del programa de préstamos y donaciones para la FIDA12 deberia
ascender a USD 1 500 millones. Suponiendo que el FIDA siguiera facilitando a esos
paises las mismas cuantias en la FIDA13, esto daria lugar a un programa de
préstamos y donaciones inferior a USD 1 000 millones en la FIDA13. A partir de la
FIDA14, el FIDA no podria sustentar los futuros programas y solo podria aportar
fondos a los programas ya aprobados en la FIDA10, FIDA11, FIDA12 y FIDA13. En
esta hipotesis, el ritmo de los desembolsos deberia reducirse drasticamente a fin
de que la institucién pudiera absorber los flujos, habida cuenta de la disminucién
en el reembolso de los préstamos y el ligero aumento neto de las reposiciones, lo
gue no permitiria crear nuevos préstamos. Esta hipotesis expondria al FIDA a un
riesgo para la reputaciéon muy elevado.

Tras varios ciclos de reposicion, todos los nuevos reembolsos tendrian que
destinarse a sufragar los desembolsos aprobados, y los reembolsos de los
préstamos concedidos en condiciones ordinarias se utilizarian para saldar las
deudas del FIDA. Ya no se produciria el efecto multiplicador derivado de ser una
institucion financiera con acceso a préstamos y, en efecto, el FIDA dejaria de
funcionar como una entidad en marcha. Se disminuiria enormemente el impacto en
el desarrollo y en la vida de millones de personas del medio rural.

En consonancia con la decisién de la Junta Ejecutiva de reformar el MSD, la
Direccion recomienda que la financiacion brindada mediante donaciones con
arreglo al MSD no supere la correspondiente capacidad financiera del FIDA, a fin de
evitar la regresion a una trayectoria insostenible.

Moratoria de la deuda para 2020 y 2021 o alivio de la

deuda sin compensacion por parte de los donantes

Una moratoria de la deuda implica permitir que los prestatarios retrasen durante
un plazo determinado de tiempo el pago de los préstamos pendientes, que se
recuperaran en el futuro a lo largo de un periodo determinado. Un alivio de la
deuda implica condonar permanentemente la deuda de los prestatarios.
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La Direccidon esta haciendo un seguimiento detallado de las respuestas colectivas
brindadas por los bancos multilaterales de desarrollo y las instituciones financieras
internacionales para ayudar a los paises en situacion de dificultad. Las naciones del
G20 han acordado congelar hasta finales de 2020 el reembolso de los préstamos
gubernamentales bilaterales de los paises de ingreso bajo, en el marco de un plan
dirigido a combatir la crisis sanitaria y econdmica originada por la pandemia por
coronavirus y evitar una crisis crediticia en los mercados emergentes.

La interaccion entre los prestatarios, los acreedores, las agencias de calificacion
crediticia y los mercados internacionales de capitales es compleja. Se ha pedido a
los bancos multilaterales de desarrollo que estudien la posibilidad de participar,
siempre y cuando eso no repercuta en su salud financiera y sus calificaciones
crediticias ni haga que se reduzcan los préstamos futuros. También es posible que
las agencias de calificacion crediticia penalicen a los prestatarios que soliciten un
alivio de la deuda rebajando su calificacién crediticia y, en consecuencia,
reduciendo su acceso a los mercados internacionales de capitales en el futuro.

En coordinacion con otros actores, el FIDA esta dispuesto a participar en cualquier
acuerdo internacional coordinado y a brindar apoyo a sus prestatarios dentro de
sus posibilidades. No obstante, la Direccidon ha hecho hincapié en que el FIDA solo
estara en posicion de participar en una iniciativa de alivio de la deuda si se
garantiza una compensacion plena, oportuna y juridicamente vinculante por parte
de los Estados Miembros. De ser asi, el efecto en el capital y la liquidez del FIDA
seria neutro, y el apoyo prestado por los Miembros en extraordinarias
circunstancias seria extremadamente beneficioso para la reputaciéon, el mandato y
el proceso de calificacion crediticia del FIDA.

Incluso teniendo en cuenta que es muy poco probable que esto ocurra, algunos
miembros se han interesado por las repercusiones financieras de un proceso asi.

En una hipdtesis extrema, la Direccion simula las repercusiones financieras que
tendria para la FIDA un aplazamiento de hasta 18 meses (en el caso de una
moratoria) o una cancelacion total (en el caso de un alivio de la deuda) de los
reembolsos debidos en 2020 y 2021 por el 100 % de los paises de ingreso bajo y el
25 % de los paises de ingreso mediano bajo. El monto ascenderia a unos

USD 180 millones en el caso de los primeros, y a unos USD 100 millones para los
segundos. Esas cifras se calculan para medir el efecto directo de un suceso de ese
tipo, pero no reflejan la probabilidad de que este se produzca.

La compensacién integra por parte de los Estados Miembros supondria una sefial
fundamental para los interesados externos, como los prestamistas, los prestatarios
o las agencias de calificacidon crediticia, del respaldo de los principales donantes del
FIDA a su misién. Esto se percibiria como un sélido apoyo de la funcion que
desempefia del FIDA en la estructura de desarrollo internacional en estas
circunstancias extraordinarias. El calendario también supondria un importante
aspecto que tener en cuenta.

En ausencia de un apoyo adicional por parte de los Estados Miembros, el impacto
de estas dos iniciativas hipotéticas seria similar. En cuanto institucion financiera,
ese enfoque generaria incertidumbre sobre la solidez de la actual cartera de
préstamos del FIDA y la valoracidén de su balance realizada por auditores externos
y por las agencias de calificacion crediticia. El impacto financiero superaria con
creces los USD 280 millones en alivio de la deuda en 2020 y 2021 y repercutiria en
la evaluacion de la trayectoria comprobada del FIDA como acreedor privilegiado, lo
que podria afectar a los principales parametros de medicién del riesgo crediticio (es
decir, la probabilidad de incumplimiento). En las conversaciones con los auditores y
las agencias de calificacion crediticia ha quedado claro que una moratoria de esa
indole, sin apoyo financiero, generaria incertidumbre y podria incidir muy
negativamente en la evaluacion de la calidad crediticia de la cartera de préstamos
del FIDA.
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43. A continuacion, se describen las consecuencias financieras y estratégicas previstas:

Consecuencias financieras: trayectoria insostenible

i)

i)

Liquidez. Segun el documento sobre los recursos disponibles para
compromisos®, antes de la crisis de la COVID-19 estaba previsto que el nivel
de liquidez del FIDA a finales de 2021 estuviera en torno a los

USD 715 millones, una cifra que en previsiones basicas mas recientes se
actualizé a USD 793 millones. En caso de que se materialicen las
perturbaciones causadas por la COVID-19, la liquidez del FIDA podria
descender por debajo del requisito de liquidez minima para finales de 2021,
posiblemente hasta los USD 500 millones, frente a un requisito de liquidez
minima de USD 700 millones. En el caso de una moratoria esto supondria una
perturbacion temporal, mientras que si se aprobara un alivio de la deuda
seria permanente.

Una segunda repercusion de un suceso asi radicaria en la posibilidad de poner
en riesgo de dos maneras los buenos resultados obtenidos en el proceso de
calificacion crediticia del FIDA. En primer lugar, la liquidez es un factor
esencial para evaluar la solvencia financiera de una institucién, y los niveles
de liquidez que no pudieran sufragar los desembolsos de los 9 a 12 meses
siguientes serian calificados, con toda probabilidad, de “adecuados” y no
“sélidos” o “muy sélidos”, que es la evaluacién de liquidez recibida por las
instituciones calificadas de AA o AAA. En segundo lugar, el hecho de que los
donantes no ofrecieran una compensacién se percibiria como una falta de
apoyo a la institucion por parte de sus Estados Miembros, otra variable
fundamental para lograr una calificacidon crediticia favorable. De cara al
futuro, el FIDA velard por que la nueva politica de liquidez le permita tener la
suficiente liquidez para desempefar una funcion anticiclica y respaldar a los
paises cuando mas lo necesiten',

Contabilizacion de las pérdidas. Como se ha descrito anteriormente,
ademas de la crisis de liquidez, el alivio de la deuda implicaria la
contabilizacion inmediata de las pérdidas, lo que aumentaria el déficit
financiero crénico del FIDA y, en consecuencia, afectaria a la base de capital
y a la capacidad financiera para cumplir el programa de préstamos y
donaciones de la FIDA11.

Contabilizacion de los préstamos en incumplimiento. A falta de una
compensacion integra, una moratoria masiva en los pagos o una suspension
de la deuda durante mas de 180 dias repercutirian en el coeficiente de
préstamos deteriorados. En la simulacion solo se considera el alivio de la
deuda en 2020 y 2021, pero muchos de esos paises aun seguirian teniendo
reembolsos que vencerian mas alla de 2022. El FIDA deberia reclasificar el
total de los préstamos pendientes y, posiblemente, contabilizar como
préstamos en incumplimiento el monto total de las deudas de esos paises con
el FIDA. Esto acarrearia consecuencias similares desde el punto de vista de la
contabilidad y la capitalizacion, dependiendo del porcentaje de préstamos en
incumplimiento, lo que podria aumentar a un nivel sin precedentes entre las
instituciones internacionales para el desarrollo y repercutir en la capacidad
del FIDA para financiar el resto del programa de la FIDA11.

9 EB 2019/128/R.37.

10 para comprender la magnitud de la flexibilidad del FIDA, cabe destacar que, en la actualidad, el total de
desembolsos anuales se sitia entre los USD 900 millones y los USD 1 000 millones, mientras que, sin ir mas lejos, en
la FIDA9, el promedio de desembolsos anuales ascendia a apenas USD 400 millones. En vista de los actuales niveles
de liquidez del FIDA, en comparacién con los préstamos aprobados y no desembolsados previstos, esto afectaria a
todos los Estados Miembros, tanto en lo que respecta a los desembolsos actuales como a la capacidad de financiacién
futura. El impacto seria especialmente notable en los paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo que son los
principales receptores de la financiacion del FIDA.

10
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Consecuencias estratégicas: programa de préstamos y donaciones,
riesgo para la reputacion, riesgo moral, importancia de las politicas y
condicion de acreedor privilegiado

Efecto en el programa de préstamos y donaciones. Con sujecion a la
evaluacion final de los auditores externos del FIDA en lo que respecta al
tratamiento contable, estas hipétesis repercutirian en el capital del FIDA al
reducir de forma inmediata tanto su base de capital como su capital
utilizable. El FIDA se veria obligado a centrarse en el reembolso de su deuda
existente (préstamos de asociados en condiciones favorables y préstamos
soberanos) y quedaria excluido de forma indefinida de las fuentes de
financiacidon externas que no fueran contribuciones de donantes. Asimismo,
con toda probabilidad tendria que suspender las nuevas operaciones a fin de
destinar exclusivamente todos los nuevos recursos al pago de los
compromisos vigentes por valor de USD 5 700 millones en concepto de
préstamos y donaciones aprobados y no desembolsados. En esa hipotesis, un
posible efecto directo seria que el FIDA debiera ralentizar o suspender las
aprobaciones del programa de préstamos y donaciones de la FIDA11 a la
espera de que se dispusiera de mas informacion sobre las repercusiones.

Riesgo para la reputacion. A falta de una compensacion integra, cualquiera
de las hipdtesis propuestas enviaria a los interesados externos una clara senal
negativa en lo que respecta a la importancia de la mision del FIDA para los
Estados Miembros. Esto repercutiria gravemente en las actuales previsiones
financieras y el proceso de calificacién crediticia del Fondo. Cualquier
prestamista potencial del FIDA, con o sin calificacidon crediticia, interpretaria
esto como una falta de confianza de los principales donantes del FIDA en la
sostenibilidad de la institucién a largo plazo. Eso no solo conllevaria un riesgo
financiero, sino también un riesgo para la reputacion. Sin duda, limitaria las
opciones del FIDA para obtener préstamos, y una serie de prestatarios también
podrian sentirse legitimados para retrasar sus pagos al FIDA.

Riesgo moral e importancia de las politicas. Cualquier intento de
conceder una moratoria o un alivio de la deuda sin compensacién también
podria suponer entrafiar un riesgo moral a la hora de seleccionar a los paises.
Asimismo, podria implicar un desvio o un incumplimiento de las politicas en
vigor y, en consecuencia, afectar al perfil operacional del FIDA.

Condicion de acreedor privilegiado. Cualquiera de las dos posibilidades
afectarian a la denominada piedra angular del perfil crediticio de una
institucion de financiacidn del desarrollo, a saber, la condicién de acreedor
privilegiado. Se trata de uno de los principios rectores fundamentales de la
solidez del modelo operacional y la capacidad financiera de las instituciones
financieras internacionales (junto con el capital exigible en el caso de los
bancos multilaterales de desarrollo). La condicion de acreedor privilegiado
significa esencialmente que la institucién en cuestién nunca cancela ni
reprograma los préstamos, a menos que reciba una compensacion por
hacerlo. Es un principio que se tiene en cuenta en las evaluaciones
cualitativas y cuantitativas realizadas por los prestamistas y las agencias de
calificacidn crediticia. Una proporcion de préstamos en incumplimiento
superior al 10 % reduciria sin duda el potencial del FIDA para conseguir una
calificacién crediticia elevada, lo cual limitaria su capacidad para obtener
préstamos a un costo que se ajustara a su mandato de desarrollo. Ademas,
aunque se tratara de un acontecimiento excepcional, las consecuencias
perdurarian durante al menos 10 afios, a saber, la duracion del ciclo
economico estandar utilizado para evaluar la condicidon de acreedor
privilegiado.

11
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Habida cuenta de las consecuencias muy graves que conllevaria participar en una

moratoria de la deuda o en una medida de alivio de la deuda sin compensacién, la
Direccién concluye que la incertidumbre y las repercusiones financieras de hacerlo
superarian cualquier posible beneficio a corto plazo para los paises prestatarios del
FIDA.

Conclusiones y perspectivas futuras

La mision del FIDA de apoyar a los paises y las comunidades rurales
afectados por la crisis de la COVID-19 es crucial. La capacidad futura del FIDA
para seguir ayudando a esas comunidades dependerd mas que nunca de lograr una
importante movilizacién de recursos para la FIDA12. Los desafios financieros
afrontados por el FIDA se estan abordando a través de un conjunto de reformas
financieras iniciadas en los dos Ultimos afios, que han sentado los cimientos para la
sostenibilidad y la disciplina financieras.

Aunque la crisis de la COVID-19 intensifique los desafios financieros afrontados en
el corto plazo, la Direccion seguird mejorando los instrumentos financieros del FIDA
para que la institucidon esté en condiciones de ayudar a las comunidades rurales
frente a cualquier perturbacion externa. El FIDA seguira introduciendo reformas en
materia de politicas con el objeto de reforzar su perfil financiero y desempefiar una
funcién anticiclica. Ademas, seguird mejorando su perfil de financiacion y liquidez a
través de la nueva Politica de Liquidez, el Marco Integrado para la Obtencion de
Préstamos y el marco que rige los reembolsos acelerados y reembolsos anticipados
voluntarios. La Direccion hace hincapié en la importancia de mantener la actual
trayectoria sostenible y de no adoptar ninguna medida que pueda poner en peligro
la eficacia de sus reformas financieras.

Las hipétesis extremas descritas ponen de relieve la funcion esencial
desempeiiada por el apoyo que brindan los Estados Miembros. Si bien los
niveles de financiacién y liquidez del FIDA a corto plazo ya estaban sometidos a
una gran presion antes de la pandemia, la crisis de la COVID-19 podria exacerbar
las dificultades actuales para obtener préstamos, sobre todo en caso de no contar
con el suficiente apoyo por parte de los Estados Miembros y con una calificacion
crediticia favorable. Sin el apoyo financiero y estratégico de sus Estados Miembros,
disminuirad rapidamente el acceso del FIDA a financiacion adicional y, por
consiguiente, su impacto en el desarrollo.

Estas pruebas de tension ponen de manifiesto que la adopcion de
determinadas medidas tendria un impacto directo negativo en los paises
beneficiarios. Los resultados de las pruebas de tensién demuestran que, a corto
plazo, la falta de apoyo de los Estados Miembros en la respuesta del FIDA a la
crisis podria desencadenar un efecto multiplicador, que no solo afectaria
negativamente a la FIDA11, sino también a la FIDA12, en lo que respecta a los
activos netos, el nivel del programa de préstamos y donaciones, los niveles de
suficiencia de capital y la capacidad para captar financiacion adicional y cumplir los
compromisos existentes, incluidos los desembolsos.

Con el apoyo de sus Estados Miembros, el FIDA esta dispuesto a actuar de
conformidad con las iniciativas coordinadas de la comunidad internacional
para el desarrollo iinicamente si se garantiza una compensacion integra y
oportuna por parte de los Miembros. El FIDA se financia a través de
reposiciones, y las reposiciones de los donantes siguen siendo la principal fuente de
financiacion que sustenta su capacidad para proseguir con sus operaciones. No
cuenta con la misma escala o flexibilidad financiera que otros bancos multilaterales
de desarrollo para absorber las perturbaciones o los cambios en sus flujos
financieros. Las reposiciones y los reembolsos de los préstamos, en cuanto
principales fuentes de recursos basicos, son de vital importancia para su capacidad
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de ayudar a las poblaciones objetivo. El FIDA esta dispuesto a hacer todo lo posible
por apoyar a sus beneficiarios. No obstante, solo podra hacerlo si cuenta con el
apoyo inequivoco de sus Estados Miembros.

Debido a la crisis economica derivada de la COVID-19, es posible que mas
paises de ingreso bajo cumplan los requisitos para acceder a financiacion
mediante donaciones con arreglo al MSD. Por consiguiente, es fundamental
destacar que la capacidad del FIDA para financiar mediante donaciones y operar en
los paises de ingreso bajo estad directamente ligada al apoyo financiero brindado
por sus paises donantes. El aumento de las asignaciones en forma de donaciones a
los paises de ingreso bajo muy endeudados, asi como de las asignaciones en forma
de préstamos a los paises de ingreso bajo no muy endeudados, dependen de que
el FIDA obtenga esos recursos. Si el objetivo de reposicion se mantuviera a los
niveles actuales, y mas paises reunieran las condiciones para recibir donaciones
con arreglo al MSD, las asignaciones recibidas por cada pais tendrian que reducirse
para seguir siendo sostenibles. Esto implicaria un cambio considerable en las
asignaciones de los paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo, que pasarian de
donaciones a préstamos en condiciones favorables.

Las contribuciones a las reposiciones son el inico recurso que el FIDA
puede movilizar para seguir ayudando a los paises de ingreso bajo con un
nivel de sobreendeudamiento elevado. Esos paises suelen experimentar un
alto nivel de inseguridad alimentaria y tener poca flexibilidad para acceder a
financiacién adicional mediante endeudamiento en condiciones asequibles. Si bien
los préstamos siguen siendo una importante fuente de financiacidén adicional, a fin
de evitar un desvio de la misién, estos no pueden convertirse en la principal fuente
de financiacién del FIDA a expensas de disminuir la capacidad de financiar
mediante donaciones.

13



Anexo I IFAD12/2/R.4

Revision de la FIDA12: hipotesis con nivel bajo de
reposicion de USD 1 150 millones

1.

En el cuadro 1 se muestra la hipdtesis para la Duodécima Reposicion de los
Recursos del FIDA (FIDA12) revisada en funcion de las perturbaciones en la
financiacion previstas a corto plazo durante la FIDA11:

i) Cobro de contribuciones en la FIDA11: se presupone una reduccidon de entre
USD 40 millones y USD 50 millones, a partir de una estimacion de los paises
mas afectados por la crisis.

i) Nivel de endeudamiento para la FIDA11: reduccién a USD 300 millones,
frente a los USD 500 millones iniciales, sobre la base de una estimacion
conservadora de las opciones de financiacién para la FIDA11 disponibles en
mayo de 2020.

iii) Reembolsos de los préstamos en la FIDA11: reduccién de entre
USD 80 millones y USD 100 millones, sobre la base de una estimacién
conservadora en el marco de la incierta situacion econdmica actual en todo el
mundo.

iv) Capital utilizable: consumo adicional del 2 % debido al supuesto deterioro del
crédito de la cartera de préstamos. Sigue siendo inferior al colchon del 10 %
contemplado en la Politica de Suficiencia de Capital.

Cuadro 1
IFAD12 segun la hipoétesis con nivel bajo de reposicion de USD 1 150 millones

Nueva FIDA12

Reposicion USD 1 150 millones
Programa de préstamos y donaciones USD 2 900 a 3 100 millones
Donaciones totales USD 390 millones
(méximo sostenible con arreglo al MSD) (USD 340 millones)

USD 1 100 millones a USD 1 300
Nueva deuda millones
Deuda/capital 25 % a 30 %
Capital utilizable 22% al7%

Como se observa en el cuadro 1, a consecuencia de las entradas no percibidas en
la FIDA11, el nuevo programa de préstamos y donaciones de la FIDA12 se reduce
entre USD 200 millones y USD 400 millones en comparacion con los rangos
incluidos en el documento FIDA12: “Orientaciones estratégicas”!!. Esa reduccion en
el programa de préstamos y donaciones se produciria como un efecto arrastrado de
la disminucion de la entrada de efectivo en la FIDA11 detallada anteriormente,
incluido el déficit respecto del objetivo de reposicién previsto para la FIDA11.

No solo se veria afectado el volumen absoluto del programa de préstamos y
donaciones, sino también su composicién: suponiendo que la nueva reposicién se
ajustara a la hipotesis baja de USD 1 150 millones, de conformidad con el concepto
de base de reposicion sostenible, el FIDA seguiria siendo capaz de financiar un
volumen maximo de donaciones de USD 390 millones y sufragar sus gastos
administrativos. De ese volumen total de donaciones, la Direccién propone utilizar
un minimo de USD 50 millones para las donaciones ordinarias. El apoyo a los
paises mas endeudados, en especial los de ingreso bajo, permaneceria invariable
en un nivel maximo de USD 340 millones. En caso de que en la FIDA12 aumentara
la cantidad de paises que reunieran los requisitos para acceder a financiaciéon
mediante donaciones con arreglo al MSD, esto conllevaria una reduccién de las
asignaciones para cada pais y, en consecuencia, disminuiria el impacto a nivel de
los paises, especificamente para los prestatarios con menor nivel de ingresos.

"FAD12/1/R.6.
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4.

La reduccién en el programa de préstamos y donaciones de la FIDA12 afectaria a
todos los demas prestatarios del FIDA independientemente del nivel de ingresos de
los paises. Ademas, la posicién financiera del FIDA también se veria afectada a mas
largo plazo por la reduccién de los reembolsos, derivada del efecto combinado del
aumento en el porcentaje de donaciones en el programa de préstamos y
donaciones y la disposicién de la misma cantidad de recursos prestados (entre
USD 1 100 millones y USD 1 200 millones) para mantener ese programa de
préstamos y donaciones reducido. El total de préstamos financiados con los
recursos basicos del FIDA se reduciria, al igual que harian los reembolsos futuros,
lo que incidiria negativamente en la capacidad del FIDA para contraer
compromisos.

15



9T

Supuestos para las hipotesis de pruebas de tension seleccionadas

Hipotesis basica utilizada para la FIDA12: hipétesis de reposicion de USD 1 100 millones

Hipo6tesis de tensién 1
moratoria/condonacion

Hipotesis de tensién 2
nuevas donaciones con arreglo al MSD

Hipotesis de tensién 3
reduccion del endeudamiento

Obijetivo de reposicién (nuevas contribuciones en
efectivo mas el componente de donacién de los
préstamos concedidos por asociados en condiciones
favorables)

USD 1 150 millones USD 1 150 millones USD 1 150 millones

Base de reposicion sostenible (las nuevas
contribuciones en efectivo no incluyen el componente
de donacién de los préstamos concedidos por
asociados en condiciones favorables)

USD 1 100 millones USD 1 100 millones USD 1 100 millones

Compensacion en la FIDA12 de la tension en las
contribuciones en la FIDA11

Reduccién de USD 42 millones Reduccién de USD 42 millones Reduccién de USD 42 millones

Componente de donacion estimado de los préstamos
concedidos por asociados en condiciones favorables

USD 50 millones USD 50 millones USD 50 millones

Horizonte temporal

Las hipotesis se presentan Unicamente para la FIDA12.

Nota: los supuestos de las hip6tesis son aplicables a un horizonte temporal de tres ciclos de reposicién, a saber, de la FIDA12 a la FIDA14
(2030).

Los flujos de caja de las hipotesis se prevén para un periodo de 40 afios.

Compensacion anterior del MSD

Base de reposicion sostenible (apartado equivalente a USD 93 millones)

Tasa de crecimiento bruto del nivel de reposicion

1 % anual

Liquidez

El requisito de liquidez minima se define como el 60 % de los desembolsos anuales brutos

Nivel maximo sostenible de nuevas donaciones con
arreglo al MSD

USD 340 millones USD 681 millones USD 340 millones

Donaciones ordinarias

USD 50 millones USD 50 millones USD 50 millones

Préstamos concedidos por asociados en condiciones
favorables

USD 225 millones divididos en tres tramos de USD 75 millones al afio

Componente de donacién estimado con tasas de descuento calculada con tasas de interés del mercado al 29 de febrero de 2020

Se estima que las condiciones de los préstamos concedidos por asociados en condiciones favorables replican en un 50 % las condiciones
muy favorables y en un 50 % las condiciones combinadas del FIDA

Préstamos soberanos (en millones de délares de los
Estados Unidos)

100 100 100

Se estima que las condiciones financieras de los préstamos soberanos se corresponden con las condiciones de los ya contraidos por el FIDA
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Hipotesis basica utilizada para la FIDA12: hipétesis de reposicién de USD 1 100 millones

Hipotesis de tension 1 Hipotesis de tension 2 Hipotesis de tension 3
moratoria/condonacion nuevas donaciones con arreglo al MSD reduccion del endeudamiento

Reembolsos

Reduccién de USD 180 millones de los
paises de ingreso bajo

- Reducciéon de USD 81 millones en la
FIDA11 (proporcion 36/45 en
2020/2021)

- Reducciéon de USD 81 millones en la FIDA11
(proporcién 36/45 en 2020/2021)

Reduccién de USD 100 millones de los
paises de ingreso mediano bajo -
Reduccioén total de USD 280 millones en
los reembolsos a partir de julio de 2020
durante 18 meses

Tasa de desembolso en la FIDA12

15% 15% 15%

Asignacién de recursos

Los préstamos soberanos se asignan integramente a préstamos en condiciones ordinarias

Consideraciones sobre la asignacion de los recursos

1. La lista de paises que reciben financiacién del FIDA se basa en los paises de ingreso bajo e ingreso mediano bajo de la FIDA11 (66

paises);

2. Segun las condiciones de los préstamos de la FIDA11, a través del PBAS no se asignan montos de dinero a los paises de ingreso

mediano alto con préstamos en condiciones ordinarias;
3. El monto de recursos prestados asignados a través del PBAS asciende a USD 100 millones;
4. Los recursos se asignan a través de dos reservas diferentes utilizando la féormula actual del PBAS, a saber:

Reserva A = paises que no rednen las Reserva B = paises que retinen Total de recursos distribuidos a través del
condiciones para obtener financiacion las condiciones para obtener PBAS a 66 paises
con arreglo al MSD: 46 paises financiacién con arreglo al MSD:
20 paises
USD 1 935 millones USD 340 millones USD 2 275 millones

5. Las variables de la formula del PBAS, asi como los exponentes y coeficientes, se mantienen sin cambios, y los valores de las variables

de la férmula del PBAS corresponden a los del primer afio de la FIDA11;

6. Las reglas para las asignaciones minimas y maximas se mantienen sin cambios para todo el conjunto de paises (las reservas Ay B
tienen el mismo maximo, equivalente al 5 % de la reserva A + la reserva B, y una asignacion minima por pais de USD 1,5 millones

al afio);
7. La Direccion no aplica ningun limite;

8. Las categorias de ingresos reflejan la clasificacion establecida por el Banco Mundial para el ejercicio econémico de 2020 (julio de

2019 a junio de 2020);

9. Los recursos basicos se componen de la siguiente manera: contribuciones a las reposiciones, montos totales en concepto de

préstamos concedidos por asociados en condiciones favorables, reembolsos y resultados de las inversiones.
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