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I.  INTRODUCCION

1. De conformidad con la decision adoptada por la Asamblea General en 1992 de
ocuparse de las cuestiones relacionadas con las pensiones cada dos afios, en afios
impares, en 1993 no se presentd a la Asamblea General un informe del Secretario
General sobre las inversiones de la Caja Comin de Pensiones del Personal de las
Naciones Unidas (CCPPNU). Por consiguiente, el presente informe sobre la

gestibn de las inversiones de la Caja abarca el periodo comprendido entre el

1° de abril de 1992 y el 31 de marzo de 1994. Se describe la situacién en
materia de inversiones durante el periodo abarcado por el informe que finalizé

el 31 de marzo de 1994 y se presenta informacién sobre el rendimiento de las
inversiones, la diversificacibn de la cartera y las inversiones de la Caja

relacionadas con el desarrollo. Los datos se basan en los estados financieros
comprobados correspondientes a los dos afios civiles 1992 y 1993 y en las
evaluaciones no comprobadas correspondientes al trimestre que termindé el 31 de
marzo de 1994. A fin de proporcionar a la Asamblea General informacion lo mas
al dia posible, algunos datos se han actualizado al 30 de junio de 1994.

También se incluye en el informe una seccién especial sobre los nuevos arreglos
de custodia del activo de la Caja.

ll. SITUACION ECONOMICA Y EN MATERIA DE INVERSIONES

2. El clima econémico mundial durante el periodo de dos afios que termind el
31 de marzo de 1994 se caracterizé por una combinacién de crecimiento econdmico
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lento en algunos de los principales paises industrializados y recesiéon en otros,
disminucién general de los tipos de interés y de las tasas de inflacion en la
mayoria de los paises, inestabilidad de los tipos de cambio, menores precios de
los productos basicos, precios relativamente estables del petréleo y del oro y

la reestructuracion continua de los sistemas econdémicos de Europa oriental,
América Latina y Africa. A comienzos del periodo que se examina, las economias
de América del Norte comenzaban apenas a dar signos de recuperacion de una grave
recesion y las principales economias de Europa y el Japdn caian en la recesion.
Hacia fines del periodo que se examina, el crecimiento econémico era
relativamente fuerte en América del Norte, el Reino Unido y Australia y las

otras principales economias industrializadas de Europa daban muestras visibles

de estar saliendo de la recesién. La disminucion de los tipos de interés y la
reduccion de la inflacién fueron factores que, junto con la extensa

reestructuracion y racionalizacién de las economias y las industrias,

contribuyeron a la recuperacién economica a escala mundial.

3. Los mercados financieros mundiales se mostraron relativamente inestables y
las fluctuaciones no siempre coincidieron durante el periodo con los principios

o ciclos economicos. En los Estados Unidos de América el mercado de valores
registr6 un aumento durante la mayor parte del periodo gracias a la disminucién
de los tipos de interés y al incremento del crecimiento econémico. Alcanzé su
nivel mas alto a comienzos de marzo de 1994 para luego bajar drasticamente
durante los dltimos 10 dias del periodo como consecuencia de los primeros
aumentos en cinco afios de los tipos de interés a corto plazo en los Estados
Unidos en febrero y marzo. En Europa, la mayoria de los mercados de valores
estaban a la baja al comenzar el periodo pero registraron fuertes aumentos

en 1993 y llegaron a alcanzar su nivel mas alto a comienzos de 1994 para luego
disminuir al aumentar los tipos de interés en los Estados Unidos. En el Lejano
Oriente, el mercado japonés alcanzé su nivel mas bajo en cinco afios en agosto
de 1992 y, aunque luego se recuperd algo, se mantuvo inestable durante gran
parte de 1993 hasta que empezd a remontar hacia fines del periodo que se
examina. Los mercados mas pequefios de Asia, incluido Hong Kong, registraron
grandes avances y alcanzaron sus niveles mas altos hasta que reaccionaron a los
aumentos de los tipos de interés en los Estados Unidos.

4. La mayoria de los principales mercados de obligaciones funcionaron bien
durante casi todo el periodo que se examina, debido principalmente a que
continuaron disminuyendo los tipos de interés y reduciéndose las tasas de

inflaciéon.  Sin embargo, antes de que finalizara el periodo que se examina, el
aumento de los tipos de interés en los Estados Unidos provocd notables
disminuciones en los mercados de obligaciones en todo el mundo. En los Estados
Unidos, los precios de las obligaciones alcanzaron su nivel mas alto en octubre

de 1993 pero cayeron a su nivel mas bajo durante el primer trimestre de 1994
como consecuencia del aumento de los tipos de interés a corto plazo. En Europa,
disminuyeron durante el periodo los tipos de interés tanto a corto como a largo
plazo, lo que contribuyé al buen funcionamiento de la mayoria de los mercados de
obligaciones hasta que el Banco de la Reserva Federal de los Estados Unidos
comenzé a subir los tipos de interés y provocé una venta masiva de obligaciones.
En general, fue el mercado de obligaciones del Jap6n el que mejor funciond, ya
gue salid beneficiado no so6lo de la disminucién de los tipos de interés sino
también del mayor valor del yen frente al dolar de los Estados Unidos.
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5.  En América Latina se avanz6 considerablemente en el proceso de transformar
las economias en economias de mercado libre. Los paises del Asia sudoriental
experimentaron niveles muy altos de crecimiento a pesar de la recesion en los
principales paises industrializados. Se observaron ganancias importantes en la
mayoria de los mercados de valores de esas dos regiones. En los paises de
Europa oriental también continu6 la liberalizacion y reestructuracion de los

sistemas econdmicos y politicos, y en algunos de ellos se avanz6
considerablemente en el proceso de transformacién en economias de mercado libre.
En Africa continuaron la reestructuracion de los sistemas politicos econémicos y

el desarrollo de los mercados de capital.

. RENDIMIENTO DE LAS INVERSIONES

6. El valor de mercado de los activos de la Caja aumentd de 10.111 millones de
dolares de los Estados Unidos al 31 de marzo de 1992 a 12.534 millones al 31 de
marzo de 1994, es decir, un aumento de 2.423 millones de dodlares, o del 24%, lo
gue equivale a 1.321 millones de dolares por encima del valor en libros. En los
ultimos 44 afios, el valor total en libros de la cartera ha aumentado de 13

millones de délares a 11.213 millones, lo que supone una tasa de aumento
compuesto de aproximadamente el 17% anual. Los ingresos devengados por concepto
de intereses y dividendos de las inversiones fueron de 532 millones de délares

en 1992 y 568 millones de doélares en 1993. El total de los nuevos fondos
disponibles para inversiones (ingresos por concepto de aportaciones e

inversiones, menos pagos de prestaciones y gastos de inversion) fue de

573,9 millones de délares en 1992 y 588,5 millones en 1993. Las ganancias de
capital realizadas fueron de 354,6 millones de ddlares en 1992 y 326,2 millones

en 1993.

7. El rendimiento total de las inversiones durante el ejercicio que termind el

31 de marzo de 1993 fue del 11,6%, después de los ajustes por inflacion, lo que
supone una tasa de rendimiento "real" del 8,2%. Durante el ejercicio que

terminé el 31 de marzo de 1994, el rendimiento total de las inversiones fue

del 9,7%, con un tasa "real" del 7%. En el método utilizado para calcular el
rendimiento de las inversiones se tienen en cuenta los ingresos efectivos
percibidos por intereses y dividendos, asi como las ganancias y pérdidas de
capital realizadas y las variaciones en el valor de mercado de las inversiones
(ganancias o pérdidas de capital no realizadas y fluctuaciones de los tipos de
cambio). En los calculos se tienen también en cuenta las repercusiones del
ingreso de nuevos fondos a la Caja en diferentes épocas del afio, sobre una base
prorrateada. Las técnicas utilizadas para calcular el rendimiento de las
inversiones se ajustan a las normas que aplican la mayoria de las cajas de
pensiones. Los calculos del rendimiento de las inversiones de la Caja estan a
cargo de un consultor externo.

8. Dado que el objetivo de la Caja es asegurar a los afiliados el pago de las
prestaciones de jubilacion y otras prestaciones conexas, la politica de gestion

de las inversiones de la Caja tiene por objeto conservar su capital, manteniendo

un delicado equilibrio entre los riesgos y los beneficios y evaluando al mismo

tiempo el rendimiento de las inversiones a median 0 y a mas largo plazo, en lugar
de basarse en los resultados a corto plazo que, por si solos, no son

particularmente significativos para la Caja, cuyos objetivos y responsabilidades

de inversion son a largo plazo. En general, se considera razonable la
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utilizacion de periodos de cinco o mas afios para evaluar el rendimiento de las
inversiones.

9. Para describir la situacion dentro de un contexto mas amplio, en el
cuadro 1 se presentan las tasas anuales de rendimiento durante distintos

periodos.
Cuadro 1
Total de la Caja: tasas nominales y reales de rendimiento
anuales correspondientes a algunos periodos terminados el
31 de marzo de 1994
(En porcentajes)
Periodo terminado en 1994
De 5 afios De 10 afios De 15 afios De 20 afios De 25 afios De 34 afios

Tasa nominal 9,9 12,8 12,1 10,8 9,4 8,6
Tasa real

(ajustada para
tener en cuenta
la inflacién) 59 8,8 6,7 4,7 3,4 3,5

IV. DIVERSIFICACION DE LAS INVERSIONES

10. La politica de diversificacion amplia de las inversiones, ya se trate de

distintos tipos de valores, grupos industriales, paises o monedas, constituye

una caracteristica basica de una gestién racional y prudente de las inversiones

y ha sido propugnada reiteradamente por el Comité de Inversiones, el Comité

Mixto de Pensiones del Personal de las Naciones Unidas y la Asamblea General 1
La diversificacion geografica y monetaria de los activos de la Caja, que comenzé
en 1960, convierte a la Caja en una de las cajas de pensiones mas diversificadas
del mundo. Se decide la proporcidon del activo que se asigna a determinados
tipos de valores, regiones geograficas o monedas sobre la base de evaluaciones a
largo plazo de las condiciones econémicas y financieras de los mercados al
momento de adoptar las decisiones. Las proporciones se ajustan a medida que se
obtiene nueva informacion con objeto de reducir al minimo los riesgos y
aprovechar las nuevas oportunidades.

11. En los cuadros del anexo al presente informe se incluye informacion

detallada sobre la diversificacién de la cartera al 31 de marzo de 1994. La

Caja tenia inversiones en 27 monedas diferentes y en 41 paises; el 56,7% del
activo estaba invertido en monedas distintas del délar de los Estados Unidos,

gue es la unidad de cuenta de la Caja. El 68,2% de las inversiones de la Caja
se encontraba en mercados fuera de los Estados Unidos. La disminucion del valor
relativo del délar de los Estados Unidos al final del periodo que se examina

afectd a los valores de mercado de las inversiones fuera de los Estados Unidos
expresadas en doélares y, en consecuencia, tuvo también un efecto positivo en las
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tasas de rendimiento de las inversiones en monedas nacionales expresadas en
dolares.

12. Como puede observarse en el grafico que figura a continuacién, las acciones
ordinarias representaban el 55% del activo al 31 de marzo de 1994, en
comparacion con el 47% al 31 de marzo de 1992; el 37% de esas acciones habia
sido adquirido en los Estados Unidos y el 63% en otros mercados de valores. La
proporcién de las obligaciones habia disminuido del 37% al 33% y la proporcion
entre obligaciones en délares de los Estados Unidos y en otras monedas era

del 35% y el 65% respectivamente. Las inversiones en valores inmobiliarios
representaban el 6%, en comparacién con el 9% dos afios antes. Las inversiones y
reservas a corto plazo, es decir, efectivo e inversiones de renta fija con
vencimientos inferiores al afio, habian disminuido del 7% al 6%. A fin de
conservar el capital de la Caja, se siguié aplicando la politica defensiva

adoptada a mediados del decenio de 1980, aunque con ligeras modificaciones.
Dicha politica consistia en aumentar la cartera adquiriendo determinadas

acciones que parecieran subvaloradas y ofrecieran posibilidades de revalorizarse

en el futuro.

V. APLICACION DE LAS RESOLUCIONES DE LA ASAMBLEA GENERAL
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13. En respuesta a las solicitudes formuladas por la Asamblea General,
siguieron aumentando las inversiones en los paises en desarrollo, como se indica

en los cuadro
con el desarrollo aumenté

s2y3yel

en total un 13,9% en los dos Ultimos afos, de

valor en libros de las inversiones relacionadas

1.537,6 millones de ddlares al 30 de junio de 1992 a 1.751,2 millones de délares

al 30 de junio de 1994.

Las inversiones en instituciones de desarrollo

ascendieron a 1.081,1 millones de dolares en comparaciéon con 1.050 millones de
dolares dos afios antes, es decir, un aumento del 3%; las inversiones directas en
algunos paises en desarrollo aumentaron un 37,4%, de 487,6 a 670,1 millones de

délares.

realizadas por intermedio de instituciones de desarrollo regionales en Africa
aumentaron un 41,2%, de 191,2 a 269,9 millones de dodlares; en América Latina
aumentaron un 51,9%, de 270,8 a 411,3 millones de ddlares y en Asia aumentaron

un 13,7%, de 583 a 662,9 millones de délares.

En el cuadro 3 se indica que las inversiones directas de la Caja y las

Al 30 de junio de 1994, el activo

combinado relacionado con el desarrollo representaba el 15,4% del valor total en

libros de la Caja.
en los dltimos cinco afos.

Cuadro 2

Inversiones relacionadas con el desarrollo (valor en libros)

En el cuadro 2 se presenta la evolucion de las inversiones

al 30 de junio de 1994

(En millones de délares EE.UU.)

1989 1990 1991 1992 1993 1994
En determinados paises @ 225,0 240,6 298,0 487,6 506,4 670,1
En instituciones de
desarrollo  ® 909,4 1 036,6 11372 1 050,0 1 139,7 10811
Total 1 1344 1.277,2 1 435,2 1 537,6 1 646,1 1 7512
a Incluye fondos multinacionales.

b Incluye instituciones regionales y otras

instituciones de desarrollo.
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Cuadro 3
Resumen de las inversiones relacionadas con el desarrollo
(valor _en libros) al 30 de junio de 1994
(En millones de délares EE.UU.)
Monedas
distintas
del dolar de Dolares de Cambio
los Estados los Estados Total Total porcen-
Unidos: 1994 Unidos: 1994 1994 1992 tual
Africa 142,3 127,6 269,9 191,2 41,2
América Latina 142,4 268,9 411,3 270,8 51,9
Asia 388,1 274,8 662,9 583,0 13,7
Europa 41,5 40,0 81,5 0,0 n/d
Otras institu-
ciones en
desarrollo 2 56,7 253,9 310,6 482,2 (35,6)
Fondos
multinacionales 0,0 15,0 15,0 10,4 44,2
Total 771,0 980,2 1 751,2 1 537,6 13,9
a Incluye al Banco Mundial, pero no a las instituciones regionales de
desarrollo.

14. Se mantiene estrecho contacto con organizaciones internacionales,
instituciones de desarrollo regionales, gobiernos y fuentes privadas a fin de
obtener pleno conocimiento de todas las oportunidades de inversién en paises en
desarrollo. Durante el bienio se llevaron a cabo misiones en Africa, América
Latina, el Oriente Medio y Asia a fin de obtener informacién complementaria.

VI. ARREGLOS DE CUSTODIA DE TIiTULOS

15.
las inversiones durante el bienio 1994-1995
Administrativos y de Presupuesto (CCAAP) solicitd un informe sobre los arreglos
de custodia de titulos en el que se trataron especificamente las cuestiones
relacionadas con la eficacia en funcion de los gastos y las cuestiones legales y
de seguridad. A continuacidon se resumen los antecedentes y las cuestiones
especificas.

En su examen de las propuestas presupuestarias para gastos relacionados con
2 la Comisiéon Consultiva en Asuntos
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16. Los arreglos de custodia del activo de la Caja no han cambiado mucho desde
gue se creara ésta. De 1946 a 1989, estuvieron adjudicadas los servicios de
custodia y asesoria, mediante contrato Unico, a la Fiduciary Trust Companys
International (FTCI). La FTCI se encargé de suministrar los servicios de

asesoria, y subcontratd los servicios de custodia mundiales con la compafia
Williams y Glyns, que se fusion6 con el Real Banco de Escocia en 1985. El Real
Banco de Escocia a su vez subcontratdé los servicios de custodia con distintos
proveedores locales de todo el mundo. Segun este arreglo, todos los haberes de
la Caja quedaban registrados a nombre del Real Banco de Escocia respecto de la
cuenta de Caja con la FTCI. La Caja no tenia control directo sobre los arreglos
de custodia de titulos efectuados por la FTCl y el Real Banco de Escocia.

17. En el plan inicial de diversificacion de los arreglos de custodia de

titulos se preveia que las Naciones Unidas establecerian finalmente una relacién
directa con una red mundial de servicios de custodia de titulos con objeto de
contar con un proveedor de estos servicios en cada uno de los mercados en que
tenia haberes la Caja. Para asegurar que las operaciones de la Caja se
interrumpieran lo menos posible, se llegb a un acuerdo de transiciébn segun el
cual la FTCI ayudaria al Servicio de Gestién de las Inversiones de la Caja a
poner en practica el proyecto de custodia de titulos. Se negociaron y firmaron
con la FTCI dos contratos separados de servicios de asesoria y custodia por dos
afios con efecto a partir del 30 de junio de 1989.

18. Se prepar6é un plan de negocios conciso en el que se abordaban las
importantes cuestiones de la gestién eficaz del riesgo, la rentabilidad, el
aumento del control y la flexibilidad, con objeto de aprovechar la evolucién
constante del sector de servicios de custodia de titulos y los cambios habidos
en las necesidades de las Naciones Unidas. En ese sentido, era necesario contar
con un estudio mas detallado a cargo de un especialista en el sector, para que
el Servicio de Gestion de las Inversiones pudiera considerar plenamente las
opciones que se le presentaban a la Caja en lo relativo a la custodia, las
liquidaciones y la presentacion de informes y analizar los servicios de custodia
que ofrecia la FTCI. En mayo de 1992 se encargé dicho estudio a Global
Securities Consulting Services Inc. (GSCS), que recomendd un arreglo segun el
cual la Caja saldria beneficiada al reducirse considerablemente el riesgo en las
siguientes esferas:

(@) Riesgo de contraparte . El uso de diversos agentes de custodia de
titulos, que estén situados en mercados bien desarrollados asegura la
diversificacion del riesgo de contraparte. El niumero de agentes, asi como el
hecho de que la opcién permita establecer facilmente relaciones con nuevos
agentes, supone que existan siempre probabilidades de proporcionar el nivel de
diversificacion del riesgo requerido por la Caja. La calidad de los servicios
de que se trata y el hecho de que no sea necesario realizar operaciones
directamente en mercados en los que no existen servicios adecuados ofrecen una
oportunidad adicional de reducir el riesgo;

(b) Riesgo legal . Aunque la necesidad de establecer relaciones
contractuales con agentes de fuera de los Estados Unidos presenta algunos
riesgos legales, los mercados en los que se establecen relaciones directas estan
suficientemente desarrollados y el sector de servicios de custodia de titulos
bien asentado, por lo que esos riesgos son muy escasos. Ademas, al contratar
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directamente con diversos agentes de custodia de titulos, en lugar de con la red
de subagentes de un agente de custodia de titulos principal, se pueden cumplir
mas facilmente los requisitos de registro de titulos en nombre de las Naciones
Unidas;

(c) Riesgo operativo . Con este arreglo resulta mas facil asegurar que
existan procedimientos prudentes de liquidacion y custodia. Puesto que la Caja
tiene contacto directo con los agentes de custodia, se pueden garantizar por
contrato auditorias de procedimiento y financieras;

d) Control interno . La Caja pasaria a ejercer un control interno
considerable respecto de la calidad de los servicios que recibiera asi como
algunas del proceso de inversién. Al establecer relaciones contractuales
directas con los agentes de custodia, la Caja tiene mayor acceso a la
informacion y mas facilidades de supervisién, puesto que se elimina todo un
nivel de filtracion, el agente de custodia principal, con lo que las operaciones
de custodia resultan mas transparentes. Ademas, se sustituye el nivel de
filtracion por otro nivel de supervisidon y verificacién en la funciéon contable.

19. En 1992 comenz6 a ponerse en practica la recomendacion del consultor. Se
decidi6 que el plan de negocios fuera revisado por un despacho de abogados para
garantizar que todos los aspectos de seguridad quedaran suficientemente

recogidos en él. Puesto que la Oficina de Asuntos Juridicos de la Secretaria de
las Naciones Unidas no contaba con los recursos necesarios ni con expertos
juridicos en inversiones y habia que evitar mas dilaciones, se tuvieron que
contratar los servicios de un asesor juridico externo experto en inversiones y
administracion de titulos para que ayudara al Servicio de Gestibn de las
Inversiones en todas las cuestiones legales relacionadas con el proyecto de
custodia. Se preparé una solicitud de propuesta que se envid a ocho bufetes a
fin de crear una lista de bufetes que se pudiera utilizar en el proyecto de
custodia. Los cuatro bufetes seleccionados fueron los de Kirkpatrick y

Lockhart; Mayer, Brown y Platt; Debevoise y Plimpton; y Paul, Hastings, Janofsky
y Walker. EI proceso efectivo de aplicacion de los nuevos arreglos de custodia
comenzé oficialmente a comienzos de 1993 con la determinacion de medidas
especificas que seria necesario adoptar en dicho proceso. Entre esas medidas se
contaban el aumento de la capacidad tecnoldgica del Servicio de Gestién de las
Inversiones, la introduccién de un archivador principal que proporcionara

sistemas paralelos de contabilidad y presentacién de informes y el

establecimiento de servicios de custodia regionales.

20. Es cierto que la aplicacion de los nuevos arreglos de custodia se ha
retrasado considerablemente, pero ello ha permitido al Servicio de Gestidon de

las Inversiones estudiar otras opciones mejores en unos momentos en que
aumentaba la competencia en el sector, disminuian los honorarios y se progresaba
en cuanto a tecnologia y eficiencia. Los retrasos también le han proporcionado
al Servicio tiempo suficiente para adquirir cierta experiencia con la que estara
preparado para hacer frente a nuevas tareas. La Caja saldr4 beneficiada con los
nuevos arreglos de custodia, ya que mejorara el control interno y se reduciran
los riesgos legales, operativos y de contraparte. A medida que crezca la Caja,
se irA estableciendo una estructura que garantice una gestion eficiente y segura
de las inversiones y de las operaciones.
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21. Ademas, los gastos de la Caja se veran considerablemente reducidos. De
acuerdo con el arreglo anterior, los honorarios por concepto de custodia de
titulos correspondientes a 1993 superaban los 5,8 millones de doélares. De un
examen de los gastos previstos respecto de uno de los componentes de los nuevos
arreglos de custodia se deduce que el costo total estimado para el primer afio
sera de unos 2,8 millones de dolares, incluidos todos los honorarios por
concepto de custodia, los gastos relacionados con el archivador principal y el
costo inicial de la instalacion y concesion de la licencia de un sistema de
gestibn de carteras. Se estima que durante los dos afios siguientes el costo
total anual sera de 2,5 millones, disminucién que obedece a la reduccién de los
gastos relacionados con el sistema de gestiébn de carteras. Por consiguiente, se
prevé que los nuevos arreglos de custodia den lugar a ahorros por la suma de
unos 3 millones de délares anuales. Ahora bien, cabe mencionar que los gastos
estimados se determinan con arreglo a parametros variables (el valor en mercado
de la Caja y el volumen de transacciones). Por lo tanto, las cifras absolutas

en ddllares cambiardn a lo largo de los afios. Ya han finalizado las
negociaciones contractuales con los agentes de custodia respecto de todos los
activos salvo los que se encuentran en el Japén.

VIl. CONCLUSION

22. Si se tiene en cuenta el menor crecimiento de la economia mundial, la
inestabilidad de los mercados financieros y las fluctuaciones de los tipos de

cambio en los dos Ultimos afios, el rendimiento de las inversiones, que fue

del 11,6% en el afio que terminé el 31 de marzo de 1993 y del 9,7% en el afio que
terminé el 31 de marzo de 1994, medido en doélares de los Estados Unidos, fue
satisfactorio. La estrategia defensiva de hacer uso de los beneficios en los

casos en que procedia y aumentar las inversiones en los mercados y titulos de
mayor rendimiento contribuyd a los resultados satisfactorios obtenidos por la

Caja.

23. El Secretario General considera que la politica de diversificacion y
seleccion cuidadosa de los titulos de inversion, incluida la bisqueda constante
de oportunidades en los paises en desarrollo, constituye la mejor forma de
lograr el objetivo de conservar el capital y aumentar el rendimiento de las
inversiones de la Caja a mediano y largo plazo. El Secretario General
continuard cumpliendo sus responsabilidades fiduciarias mediante la adopcién de
decisiones en cuanto a inversiones que se ajusten a los principios de una
gestién racional de las inversiones y cumplan los criterios de seguridad,
rentabilidad, liquidez y convertibilidad reconocidos por la Asamblea General

Notas

! Véase la resolucién 36/119 de la Asamblea General, de 10 de diciembre
de 1981, y las resoluciones anteriores mencionadas en ella.

2 A/48/517.
8 AIC.5/32/25.
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Anexo
Cuadro 1
Total de la Caja: componentes de la cartera (valor en libros y
valor de mercado) al 31 de marzo de 1994
(En millones de ddlares y porcentajes)
Valor en libros Valor de mercado
Porcen- Porcen-
Délares taje Délares taje
Acciones ordinarias
En los Estados Unidos 2 026 18 2 503 20
Fuera de los Estados Unidos 3 459 31 4 347 35
Subtotal 5 485 49 6 850 55
Obligaciones
En los Estados Unidos 591 5 592 5
Fuera de los Estados Unidos 3 514 31 3 569 28
Subtotal 4 105 36 4 161 33
Valores inmobiliarios
En los Estados Unidos 715 6 612 5
Fuera de los Estados Unidos 193 2 188 1
Subtotal 909 8 800 6
Reservas e inversiones a corto
plazo
En los Estados Unidos 283 3 283 2
Fuera de los Estados Unidos 431 4 440 4
Subtotal 714 7 723 6

Total 11 213 100 12 534 100
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Cuadro 2
Total de la Caja: paises o zonas de inversién?
Valor del mercado al 31 de marzo de 1994
(En millones de dolares EE.UU.)
Inversiones en
monedas distintas Inversiones en
del délar de los délares de los
Paises o zonas Estados Unidos Estados Unidos Total Porcentaje

Alemania 632,6 40,3 672,9 54
Argentina 0,0 47,4 47,4 0,4
Australia 342,0 0,0 342,0 2,7
Austria 64,8 0,0 64,8 0,5
Bélgica 80,4 0,0 80,4 0,6
Brasil 0,0 22,4 22,4 0,2
Canada 492,7 110,6 603,3 4,8
Chile 0,0 14,0 14,0 0,1
China 9,7 34,7 44,4 0,4
Colombia 0,0 10,5 10,5 0,1
Dinamarca 206,2 10,3 216,5 1,7
Federacién de Rusia 15,5 0,0 15,5 0,1
Filipinas 22,3 34,1 56,4 0,4
Finlandia 125,6 11,1 136,7 1,1
Francia 673,7 8,9 682,6 54
Grecia 9,6 0,0 9,6 0,1
Hong Kong 287,8 14,4 302,2 2,4
Hungria 12,4 8,0 20,4 0,2
India 15,5 22,2 37,7 0,3
Indonesia 0,0 13,7 13,7 0,1
Instituciones internacionales 60,6 267,4 328,0 2,6
Instituciones regionales (Africa) 168,1 126,2 294,4 2,3
Instituciones regionales (América Latina) 154,0 146,8 300,7 2,4
Instituciones regionales (Asia sudoriental) 110,0 114,0 2239 1,8
Instituciones regionales (Europa) 43,0 47,2 90,2 0,7
Irlanda 28,6 20,8 49,4 0,4
Italia 0,0 16,4 16,4 0,1
Japon 12258 11,0 1236,8 9,9
Jordania 4,7 0,0 4,7 0,0
Kenya 2,7 0,0 2,7 0,0
Malasia 123,3 22,2 145,5 1,2
Malta 0,0 5,0 5,0 0,0
Mauricio 0,0 3,6 3,6 0,0
México 43,0 84,2 127,2 1,0
Noruega 66,8 15,5 82,3 0,7
Nueva Zelandia 106,3 0,0 106,3 0,8
Nuevos mercados 0,0 25,7 25,7 0,2
Paises Bajos 493,9 0,0 493,9 3,9
Pakistan 0,0 3,3 3,3 0,0
Portugal 4,8 20,9 25,6 0,2
Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte 882,0 20,4 902,4 7,2
Republica de Corea 0,0 80,3 80,3 0,6
Singapur 103,0 0,0 103,0 0,8
Suecia 234,2 0,0 234,2 1,9
Suiza 252,1 0,0 252,1 2,0
Turquia 6,6 4,8 11,4 0,1

Total fuera de los Estados Unidos de América (56,7%) 7 104,1 (11,5%) 1 438,4 85425 68,2

En los Estados Unidos de América (0,0%) 0,0 (31,8%) 3 991,8 39918 31,8

Total de la Caja (56,7%) 7 104,1 (43,3%) 5 430,2 12 534,3 100,0

a

En principio, el pais de inversién indicado es aquel en que se encuentra la sede de la entidad emisora. Los valores en
monedas convertibles se clasifican segiin la moneda a la que se pueden convertir. Los fondos en diversas sociedades de inversién
gue hacen inversiones en monedas distintas de la moneda en que figuran las inversiones de la Caja se consignan en el pais
correspondiente.
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Cuadro 3
Total de la Caja: monedas distintas del dolar de los Estados Unidos a
Valor del mercado al 31 de marzo de 1994
Equivalente en millones
de dolares de los
Moneda Estados Unidos Porcentaje
Corona danesa 206,2 2,9
Corona noruega 66,8 0,9
Corona sueca 234,2 3,3
Chelin austriaco 64,8 0,9
Chelin keniano 2,7 0,0
Dinar jordano 4,7 0,1
Doélar australiano 338,5 48
Délar canadiense 552,0 7,8
Délar de Hong Kong 287,8 4,1
Délar neozelandés 109,7 1,5
Délar singapurense 116,2 1,6
Dracma (Grecia) 9,6 0,1
Florin neerlandés 493,9 7,0
Franco belga 80,4 1,1
Franco francés 683,6 9,6
Franco suizo 465,0 6,6
Libra esterlina 891,4 12,5
Libra irlandesa 28,6 0,4
Lira turca 3,7 0,0
Marco aleman 685,3 9,6
Marco finlandés 125,6 1,8
Nuevo peso mexicano 43,0 0,6
Peso filipino 22,3 0,3
Ringgit (Malasia) 110,0 15
Unidad Monetaria Europea (ECU) 89,7 1,3
Yen (Japén) 1 418,1 20,0
Total en monedas distintas del
délar de los Estados Unidos 7 104,1 100,0

a Los valores en monedas convertibles se han clasificado segin la moneda a

la cual pueden convertirse.
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