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I. INTRODUCCION

1. El presente informe contiene un examen de la Reserva Operacional y un
analisis de la naturaleza de los riesgos financieros a que esta expuesto el
PNUD. En el informe se definen y se estudian los conceptos de gestion del
riesgo, liquidez, capital circulante, Reserva Operacional y otras reservas para
imprevistos.

2. La terminologia utilizada en el informe para describir los recursos
ordinarios y otros recursos del PNUD es la que figura en la presentacion
armonizada de los presupuestos (DP/1997/2—E/ICEF/1997/AB/L.3) aprobada por la
Junta Ejecutiva en su decisién 97/6.

Il. EXAMEN DE LA RESERVA OPERACIONAL

3. El principal mecanismo financiero existente para la gestion del riesgo en

el PNUD es la Reserva Operacional, establecida por el Consejo de Administracion
en el anexo a su decision 70/34 1. El objetivo de gestion de la reserva era
“garantizar en todo momento la liquidez financiera y la integridad del programa,
compensar las fluctuaciones de las entradas en efectivo y responder a otras
necesidades segin lo que decida el Consejo de Administracion en una fase
ulterior”.

4, La creacién de la Reserva Operacional coincidié con el abandono de la
politica de plena financiacion (es decir, s6lo se emprendia un proyecto cuando
se disponia del 100% de fondos para acabarlo) en favor de la financiacién
parcial, aprobada por la Asamblea General en su resolucion 268 (XXV). Con el
sistema de financiacion parcial, el PNUD esta autorizado a aprobar actividades
de los programas con cargo a los ingresos previsto s y a los excedentes efectivos
en caja. Un factor fundamental para el éxito del sistema de financiacion

parcial es su capacidad de predecir niveles de contribucidon y tasas de ejecucion
futuros. Este cambio en las directrices operacionales permiti6 al PNUD
aprovechar mejor las contribuciones previstas y ampliar sus actividades de
programacion. Los fondos asignados a la Reserva Operacional no estaban
destinados a la programacion sino a cubrir las necesidades derivadas de las
irregularidades de las corrientes de fondos que fueran surgiendo.

5. Inicialmente la Reserva Operacional se fijo en 150 millones de délares. En
ese momento, la Reserva se componia de inversiones en efectivo y no realizables
(90 millones de ddlares) y letras de crédito (60 millones de dodlares).

6. En 1975 el PNUD sufrio una crisis financiera: los gastos superaban a las
contribuciones y hubo que recurrir a la Reserva Operacional. En respuesta a la
crisis, el Consejo de Administracion, en su decision 76/34, de 29 de junio de
1976, resolvio que durante el segundo ciclo se aumentara el nivel de la Reserva
Operacional, primero a una cifra minima de 15 millones de doélares en 1977 y
después en una cantidad anual cada vez mayor hasta que la Reserva alcanzara,
para finales de 1980, la cifra de 150 millones de dodlares de fondos totalmente
liquidos 2. El Consejo tom6 nota del informe del Administrador sobre esta
cuestion (DP/199), en el que se recomendaba que la Reserva Operacional constara
exclusivamente de inversiones liquidas, y no de una combinacién de inversiones y
letras de crédito. Asimismo, el Administrador sefial6 en su informe que estaba
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claro que el PNUD necesitaba un capital circulante que estuviera en proporcién

con el nivel de las corrientes de fondos y fuera independiente de la Reserva
Operacional. En su decisién 79/31, de 2 de julio de 1979, el Consejo aprobé el
aumento de la Reserva en 25 millones de délares, tanto en 1980 como en 1981, de
modo que alcanzara un volumen de 200 millones de ddlares para fines de 1981.

7. En su informe sobre la Reserva Operacional (DP/469 y Corr.1 y Add.l),
presentado al Consejo de Administracion en su 272 sesion (1980), el
Administrador completd su evaluacion sobre los factores de riesgo e indico la
relacion entre el tamafio de la Reserva y los riesgos potenciales. Entre los
factores de riesgo se encuentran la disminucién o el déficit de recursos; las
corrientes de fondos irregulares; los aumentos de los costos reales en relacion
con las estimaciones previstas o las fluctuaciones en la ejecucion de los
programas, y otros imprevistos que den lugar a la pérdida de recursos respecto
de los cuales el PNUD haya contraido compromisos de programaciéon. Estos
factores se mencionan en el parrafo 12.2 a) del Reglamento Financiero.

8. Teniendo en cuenta las recomendaciones del Administrador, que se basaban en
un analisis de las actividades del PNUD en aquel momento, el Consejo de
Administracién, en el parrafo 3 de su decision 80/50, de 30 de junio de 1980,
decidid que las situaciones que se compensarian o cubririan con la Reserva

serian Unicamente las siguientes:

a) Disminucion o déficit de recursos; [14% de las contribuciones anuales
previstas, tal como se indica en el documento DP/469]

b) Corrientes irregulares de fondos; [12% de las contribuciones anuales
previstas, tal como se indica en el documento DP/469]

c) Aumento de los costos reales en relacién con las estimaciones
previstas o las fluctuaciones en la ejecucion de los programas;

d) Otros imprevistos que den lugar a la pérdida de recursos respecto de
los cuales el PNUD haya contraido compromisos de programacién [4% de las
contribuciones anuales previstas, tal como se indica en el documento DP/469].

Aunque las consignaciones constituian el 30% de las promesas anuales previstas,
se consideré6 improbable que todos los imprevistos ocurrieran a la vez.

Por ello, en el parrafo 4 de la misma decision, el Consejo establecid el

volumen de la Reserva Operacional para cada afio del tercer ciclo de programacién
(1982-1986) en el 25% de las contribuciones o en los gastos estimados para ese
afio, si esta Ultima cifra fuera mayor.

9. En su decisiobn 90/46, de 22 de junio de 1990, el Consejo de Administracion
tom6 nota de los comentarios del Administrador sobre la Reserva Operacional y su
recomendacion de modificar la férmula empleada para calcular el nivel de la

Reserva, reduciéndola al 20% de las contribucione s 0 a los gastos previstos para

ese afio, si esta ultima cifra fuera mayor. La reduccion del 25% al 20% se basé
en la observacién del Administrador de que las mejoras en los sistemas de
informacion y los procedimientos operativos permitian responder con mayor

facilidad y rapidez a las circunstancias financieras adversas. Con arreglo a

esta férmula, la Reserva Operacional para 1997 se estableci6 en 200 millones de
doélares. Si se mantiene esta misma férmula, la Reserva para 1998 y 1999 sera de
180 millones de délares, segun las previsiones presentadas a la Junta en el
examen anual de la situacion financiera de 1997 (DP/1998/29).
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. CONCEPTOS DE GESTION FINANCIERA

10. Hay varios conceptos financieros generalmente aceptados que pueden
utilizarse para gestionar los activos disponibles en el balance de una
organizacién, como las nociones de capital circulante y reservas para
imprevistos, que conjuntamente suelen denominarse liquidez. Estos conceptos se
basan en el calculo y la gestion de los activos que debe tener una organizacion
para poder cumplir sus obligaciones, de manera que se reduzcan al minimo las
corrientes irregulares de fondos y se favorezca la estabilidad financiera. Como
se sefiala en la seccion I, los conceptos de capital circulante y reservas se
consideraron de indole similar y se incluyeron juntas en los primeros calculos
del volumen de la Reserva Operacional. Sin embargo, es importante comprender
las diferencias que existen entre capital circulante, reservas para imprevistos

y liquidez.

11. El capital circulante permite atenuar las irregularidades de las corrientes
de fondos. En el caso del PNUD, el capital circulante se utiliza para hacer
anticipos a los agentes ejecutores, financiar las obligaciones pendientes y

costear los gastos administrativos. El capital circulante no es una reserva,

sino el remanente de los fondos que entran y salen de una organizacion; es parte
de los recursos disponibles para la programaciéon. Tal como se especifica en el
parrafo 12.4 del Reglamento Financiero, el capital circulante serd proporcionado

con cargo a los recursos en efectivo del PNUD. ElI PNUD nunca ha determinado
oficialmente sus necesidades de capital circulante.

12. Las reservas para_imprevistos son activos liquidos que se dejan en reserva
y sOlo pueden emplearse para cubrir riesgos financieros especificos. Por

razones de prudencia en la gestion financiera, estas reservas no son fungibles y

no pueden utilizarse como capital circulante ni con fines de programaciéon. Esto

es especialmente cierto en el caso de las organizaciones que no tienen

facultades para contratar préstamos. Hoy dia la Reserva Operacional es una

reserva para imprevistos relativos a las actividades financiadas con cargo a los

recursos ordinarios. No obstante, las actividades del PNUD han cambiado mucho
desde que se establecid la Reserva Operacional en 1971, y desde que se modificd

la formula por udltima vez en 1990.

13. La liquidez se define como la suma del capital circulante y las reservas en
un momento dado. Desde la perspectiva del balance, la liquidez es la suma del
efectivo y las inversiones de que se dispone. Los niveles de liquidez fluctGan

a medida que se van utilizando y reponiendo los activos en un ciclo que
proporciona capital circulante para financiar las operaciones en curso y

mantener las reservas.

14. El concepto de responsabilidad fiduciaria es fundamental para la funcién
del PNUD como administrador fiduciario de los activos de otras entidades (fondos
fiduciarios o gobiernos, por ejemplo). EI PNUD es responsable de la gestion del
capital circulante y las reservas destinados a las actividades con cargo a otros

recursos (como pueden ser los fondos administrados por el PNUD) y debe procurar
gue se mantenga la separacién necesaria entre los activos. Por ejemplo, no es
apropiado que el PNUD utilice contribuciones en efectivo hechas a la partida de

otros recursos para atenuar las irregularidades de las corrientes de fondos que

puedan surgir en las actividades con cargo a los recursos ordinarios.
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15. El cambio mas importante que se ha producido en las operaciones del PNUD es
el aumento de las actividades con cargo a otros recursos, especialmente la
participacion en la financiacion de los gastos y los fondos fiduciarios. En los

Ultimos afos, las actividades con cargo a otros recursos han llegado a

constituir una parte significativa de las operaciones del PNUD. El examen anual

de la situacion financiera de 1977 (DP/1998/29) contiene mas detalles sobre esta
cuestion.

16. Por definicién, la Reserva Operacional se limita a proporcionar las

reservas necesarias para las actividades con cargo a los recursos ordinarios.
Habiéndose observado una tendencia al crecimiento de las actividades con cargo a
otros recursos, que, segun lo dispuesto en el Reglamento Financiero y la
Reglamentacion Financiera Detallada, tienen un régimen de financiacién completa,
el Administrador considera que se necesita una reserva para imprevistos a fin de
cubrir los riesgos derivados de estas actividades. La Reserva Operacional, que

se financia con cargo a los recursos ordinarios, debe seguir cubriendo

Unicamente los riesgos derivados de las actividades con cargo a los recursos
ordinarios.

IV. EVALUACION DE LOS RIESGOS DEL PNUD

17. La gestion del riesgo no es una ciencia, sino una combinacién de criterios
de gestion y experiencias practicas. Una gestion adecuada del riesgo comprende
su identificaciébn y una apreciacion prudente de las probabilidades de que ocurra
y de sus posibles repercusiones financieras. Aun cuando se consideren poco
probables, hay imprevistos que pueden tener repercusiones financieras tan
grandes que un plan de gestién prudente debe tenerlos en cuenta.

18. La siguiente evaluacion de los riesgos se basa en un analisis del estado de
ingresos y gastos y el balance general del PNUD. Pueden derivarse riesgos de las
actividades relacionadas con los ingresos o los gastos y de la valoracion de los
activos y obligaciones. En los dos Ultimos afios el PNUD ha perfeccionado
gradualmente su procedimiento para determinar esos riesgos financieros.

19. Segun se indica en el parrafo 30 del documento DP/1997/24, en marzo de 1997
el PNUD contraté los servicios de una empresa de consultoria para que realizara

una evaluacion de la gestibn de sus riesgos financieros y formulara

observaciones respecto de un nivel de liquidez prudente. De acuerdo con las
conclusiones del examen, la actual formula de la Reserva Operacional ya no

ofrece una base fiable para hacer frente a los riesgos identificados. Basandose

en sus conocimientos sobre las organizaciones de fines no lucrativos, los

consultores recomendaron que el PNUD mantuviera un nivel de liquidez equivalente

a los gastos efectuados en un periodo d e 6 a 12 meses, para tener en cuenta
fluctuaciones inevitables de las corrientes de efectivo. Este nivel de

referencia se basé en lo que se considera una gestion financiera prudente, en
particular para las organizaciones que carecen de capacidad de endeudamiento. La
empresa de consultoria sefial6 que en el sector no lucrativo, ese nivel de

liquidez se considera un indicador de estabilidad financiera.

20. Otro elemento de referencia para la evaluacion de los riesgos financieros
del PNUD fue un examen realizado en 1997 por la Oficina de Servicios para
Proyectos de las Naciones Unidas (UNOPS), que se presenté a la Junta Ejecutiva
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en su tercer periodo ordinario de sesiones de 1997 (DP/1997/26). El estudio de

la UNOPS evalud los riesgos con que se enfrentaba la organizacion y determiné
cuatro posibles respuestas: limitacion, gestion, transferencia y asuncion del

riesgo. El estudio defini6 una nueva férmula para la reserva de la UNOPS, basada
en el 4% de los gastos combinados con cargo a los presupuestos administrativos y
para proyectos del afio anterior. EI PNUD adoptdé un enfoque similar al de la
UNOPS, basando la evaluacion de los riesgos en las cuatro posibles respuestas
indicadas. Si bien hay que reconocer que en sus operaciones el PNUD hace frente
a riesgos distintos de los de la UNOPS, la capacidad de limitar, gestionar o
transferir los riesgos reduce la posibilidad de que el PNUD se vea obligado a
asumir una pérdida financiera y recurrir a las reservas.

21. Teniendo presentes los mencionados examenes, a continuaciéon se ofrece un
andlisis de los riesgos financieros mas importantes a que hace frente el PNUD.
En cada categoria se indican por separado los riesgos de las actividades que se
sufragan con cargo a los recursos ordinarios y los de las que se sufragan con
cargo a otros recursos.

A. Riesgos relacionados con los ingresos

22. Los riesgos financieros de mas importancia con que puede enfrentarse el
PNUD son los relacionados con los ingresos. Entre los principales elementos de
riesgo figuran el caracter impredecible de la fluctuacion de las promesas de
contribuciones de un afio a otro, el valor en doélares de los Estados Unidos de
dichas contribuciones, dada la inestabilidad de los tipos de cambio, y el hecho

de que no se conozca el momento en que se haran efectivas las contribuciones. La
concentracion de las contribuciones en un ndmero relativamente limitado de

donantes agudiza aun mas esos riesgos. Por ejemplo, en el periodo 1991-1996, los
cinco principales donantes a los recursos ordinarios del PNUD aportaron

alrededor del 51% de las contribuciones voluntarias.

23. Los riesgos relacionados con los ingresos en las actividades financiadas

con cargo a otros recursos se han reducido mucho gracias al Reglamento

Financiero del PNUD vy, en particular, a la disposicion del inciso a) del

parrafo 4.15, seguin la cual las contribuciones han de pagarse antes de la

ejecucion de las actividades programadas. Sin embargo no han desaparecido del

todo, ya que los donantes no suelen estar dispuestos a abonar por adelantado el

100% de la contribucién prometida y prefieren efectuar los pagos en plazos

ajustados a los presupuestos de los proyecto s y a las necesidades de efectivo.
Estas practicas exponen al PNUD al riesgo de que los pagos se atrasen, 0 ho se
efectlen, durante la ejecucién de los proyectos.

B. Riesgos relacionados con los gastos

24. Tanto en las actividades sufragadas con cargo a los recursos ordinarios

como en las que se imputan a otros recursos, cuando se contraen compromisos de
gastos hay riesgos que deben tenerse en cuenta. Esos riesgos pueden aparecer
durante la planificacion de los recursos en forma de asignaciones excesivas, 0
durante la ejecucién del programa en forma de una gestién incorrecta o0 un gasto
excesivo de los recursos asignados. Los desembolsos también entrafian riesgos
financieros, como los pagos excesivos, los pagos a un proveedor equivocado, el
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fraude y la quiebra del proveedor antes de que finalice la entrega. Estos

riesgos existen tanto si el PNUD gestiona la actividad por su cuenta como si lo
hace por intermedio de un agente. Ademas, el PNUD hace anticipos a los
organismos de ejecucio n y a los gobiernos para programas y proyectos de
ejecucion nacional. Existe la posibilidad de fraude o pérdida si el anticipo no

se utiliza para los fines previstos y no es posible recuperarlo. Si bien estos
riesgos pueden reducirse al minimo mediante una fiscalizacion interna adecuada y
la capacitacion del personal, no es posible eliminarlos del todo. Con miras a
reducir ain mas los riesgos, el PNUD esta revisando sus controles y aplicando
una politica mejorada de fiscalizacion de los gastos.

C. Riesgos relacionados con los activos

25. El efectivo y las inversiones del PNUD también estan sujetos a riesgos.
Existen directrices que reducen notablemente la probabilidad de pérdidas en las
actividades de inversibn mediante el control de los tipos de inversion, el grado
de solvencia minimo y los riesgos bancarios de las contrapartes, etc. Ademas,
las politicas y procedimientos de gestion del efectivo en las oficinas

exteriores reducen mucho el riesgo de pérdidas por robo o devaluacién. Los
activos no realizables, como las propiedades y el equipo, estan protegidos por
pélizas de seguro general de bienes. El efectivo en transito también esta
protegido por una pdliza de seguro comercial.

D. Riesgos relacionados con las obligaciones

26. ElI PNUD tiene obligaciones derivadas de acuerdos contractuales o con
terceras partes. En este sentido la exposicion al riesgo es dificil de

cuantificar, pero comprende una diversidad de acuerdos juridicos concertados con
donantes, gobiernos, organizaciones no gubernamentales, organismos de ejecucion
y particulares. Ello podria dar lugar a gastos juridicos y de otro orden para

el PNUD, como los derivados de la necesidad de que los administradores dediquen
mas tiempo a atender a situaciones probleméticas. Existen, ademas, varias
obligaciones relacionadas con las prestaciones para el personal, cuyas
necesidades futuras de financiaciébn no se conocen y podrian ser sustanciales;
pueden citarse, entre otros, los servicios médicos después de la jubilacién y el
pago de las pensiones.

E. Riesgos estructurales

27. ElI PNUD esta expuesto a un tipo de riesgo que también fue reconocido por la
UNOPS, a saber, la interrupcion de las actividades. En el caso del PNUD este
riesgo se multiplica debido a su estructura mundial, puesto que el tamafio de la

red de oficinas externas aumenta la probabilidad de que los desérdenes publicos

o los disturbios que puedan ocurrir en cualquier parte del mundo repercutan
negativamente en sus operaciones. Asimismo, si sus actividades se

interrumpieran a causa de una catastrofe (por ejemplo, un fallo de gran

envergadura en los sistemas de informacion), el restablecimiento de las

operaciones normales entrafiaria elevados gastos.
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V. APLICACION DE CONCEPTOS DE GESTION FINANCIERA

28. En el presente capitulo se definen las bases para la aplicacién de los
conceptos de liquidez, capital circulante y reserva. Esta aplicacion esta
relacionada con la evaluacién efectuada del riesgo financiero y con lo que se
considera una gestion financiera prudente. Las férmulas han sido revisadas en
consecuencia y se exponen a continuacion.

A. Reservas

29. ElI PNUD ha adoptado un método simplificado para el calculo de las reservas
gue debe realizarse anualmente sobre la base de los datos histéricos. Para la
mayor parte de los célculos se recomienda un promedio de tres afios, dado que ese
periodo es el mismo que el del horizonte de planificacion del PNUD. Cabe

sefialar que esto representa una modificacion de la metodologia vigente, que se
basa en estimaciones y no en datos reales. El Administrador considera que el
periodo histérico de tres afios también ofrece una mejor perspectiva de las
tendencias y es mas objetivo que un pronostico.

B. Foérmula para calcular la Reserva Operacional

30. Habida cuenta de los elementos de riesgo expuestos en el capitulo IV del
presente informe, el Administrador recomienda que se modifique la férmula
utilizada para calcular la Reserva Operacional de conformidad con la siguiente
evaluacion.

Riesgos relacionados con los ingresos

31. Para proteger al PNUD del riesgo de las reducciones imprevistas de las
contribuciones voluntarias, se calculara un componente de la Reserva
Operacional equivalente al 10% del promedio de las contribuciones voluntarias
recibidas durante los tres ultimos afios, redondeado a la cifra en millones mas
proxima. En 1998, la suma seria de 84 millones de dolares, conforme al
siguiente célculo:

Contribuciones voluntarias recibidas

(En millones de délares EE.UU.)

1997 761
1996 848
1995 900
Promedio 836

10% del promedio 84
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La recomendacion de utilizar un factor del 10% se deriva del estudio realizado
por los consultores internacionales, quienes determinaron que la fluctuacion

media de las contribuciones prometidas durante varios afios era del 5,8%, y que
la fluctuacibn media de los tipos de cambio en relacion con el délar de los
Estados Unidos durante el mismo periodo era del 3,7%. Por lo tanto, se
considera razonable establecer el 10% como reserva de proteccion contra riesgos
relacionados con las contribuciones voluntarias.

Riesgos relacionados con los gastos

32. Como proteccién contra los riesgos relacionados con los gastos, se
determinaria un segundo componente de la Reserva Operacional consistente en el
2% del promedio de los gastos totales de los tres afios anteriores, redondeado a
la cifra en millones mas préxima. La utilizacion de la tasa del 2% se basa en

la regla 110.1 del Reglamento Financiero del PNUD, que estipula que los gastos
podran exceder del presupuesto aprobado para un proyecto en 20.000 doélares o en
un 4% del monto aprobado, si esta cifra fuese mayor, siempre y cuando los gastos
generales efectuados por el organismo no excedan del 2% de las asignaciones
totales que haya recibido. Si bien esta regla no guarda relacion directa con

los gastos del presupuesto bienal, es prudente incluir también los gastos
administrativos. Sobre esta base, el componente de la Reserva Operacional
ascenderia a 17 millones de dolares, conforme al siguiente célculo:

Gastos

(En millones de délares EE.UU.)

1997 961

1996 847

1995 801
Promedio de tres afios 870
Reserva del 2% 17

Riesgos relacionados con las obligaciones y riesgos estructurales

33. Dado que los costos asociados a riesgos tales como litigios contractuales,
obligaciones sin financiacion prevista, interrupcion de las operaciones

comerciales o pérdidas causadas por desordenes publicos y desastres naturales
son desconocidos e impredecibles, resulta dificil utilizar una férmula estricta

para determinar la proteccibn necesaria en esos casos. Es preciso determinar
una suma fija para este componente de la reserva. ElI Administrador recomienda
adoptar el 25% de la suma de los componentes de ingresos y gastos de la reserva
Operacional, redondeado a la cifra en millones mas préxima. Asi, la proteccion
contra riesgos relacionados con las obligaciones y riesgos estructurales sera
proporcional al crecimiento del programa del PNUD. Sobre esa base, el
componente para riesgos relacionados con las obligaciones y riesgos

estructurales ascenderia a 25 millones de doélares, de conformidad con el
siguiente célculo:
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Millones de délares EE.UU.

Componente de ingresos de la Reserva 84

Componente de gastos de la Reserva 17
Total de ambos componentes 101
25% de ese total 25

Riesgos relacionados con la corriente de efectivo

34. ElI PNUD ha experimentado todos los afios grandes déficit de liquidez de
resultas de la discrepancia entre las salidas de efectivo para gastos
administrativos y de programas y las entradas de efectivo provenientes de
contribuciones voluntarias. Si bien las salidas de efectivo han tendido a
repartirse uniformemente a lo largo del afio, el pago de las contribuciones
voluntarias se viene concentrando cada vez mas en el término del afo civil.
Como el PNUD no esta facultado para contratar préstamos que le permitan hacer
frente a las fluctuaciones estacionales de la corriente de efectivo, cuando

estas fluctuaciones causen una escasez temporal de efectivo, para atender a sus
obligaciones normales la organizacidon tendra que recurrir a la Reserva
Operacional.

35. Sobre la base de un andlisis de la posicion mensual del PNUD en lo relativo
a las corrientes de efectivo durante un periodo de cinco afios, que demostré que
en diversos momentos hubo diferencias de hasta el 15% entre las entradas y las
salidas de efectivo, el Administrador considera que deberia mantenerse un
componente de la Reserva Operacional equivalente a las necesidades de efectivo
de un mes. Dada la importancia fundamental de este elemento de la Reserva,
convendria calcular su monto con arreglo a la cifra mas reciente de los gastos

en un afio completo. Puesto que en 1997 los gastos totales con cargo a los
recursos ordinarios ascendieron a 961 millones de délares, el equivalente de un
mes seria 80 millones de dolares.

36. con arreglo a la férmula revisada propuesta por el Administrador, la

Reserva Operacional seria de 206 millones de délares en 1998, o sea 26 millones
mas que la cifra de 180 millones de ddlares calculada mediante la férmula
vigente (véase el cuadro 1).

Utilizacion de la Reserva Operacional

37. De conformidad con el parrafo 12.2, del Reglamento Financiero, incumbe al
Administrador la decisién de retirar fondos de la Reserva Operacional. El
Administrador dard cuenta de todos los retiros de fondos a la Junta Ejecutiva en
su periodo ordinario de sesiones siguiente y, entre periodos de sesiones, a los
miembros de la Junta cuando la situacién, a juicio del Administrador, asi lo
requiera. Cuando el Administrador notifica a la Junta la utilizacion de

recursos de la Reserva Operacional, al mismo tiempo le indica el plazo y la
manera en que, a su juicio, deberdn reponerse esos recursos.

38. El Administrador se propone utilizar los recursos de la Reserva Operacional
para reducir al minimo los efectos negativos de los riesgos financieros que
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cubre la Reserva para la ejecucion de los programas. Sélo se retiraran fondos
de la Reserva Operacional cuando los recursos ordinarios disponibles estén
agotados, y el retiro se realizara mediante una transferencia de la Reserva
Operacional a los recursos ordinarios del PNUD, que se anotara como tal en los
estados financieros.

C. Férmula para la reserva de otros recursos

39. De conformidad con el Reglamento Financiero y la Reglamentacién Financiera
Detallada del PNUD, las actividades con cargo a otros recursos deben estar
plenamente financiadas, lo que significa que los fondos deben recibirse antes de
gue empiece la ejecucién de las actividades. Por lo tanto, muchos de los
riesgos relativos a los ingresos que existen con las actividades imputadas a los
recursos ordinarios no existen en el caso de las financiadas con otros recursos.
No obstante, si existen riesgos relacionados con el gasto, riesgos estructurales

y, en cierta medida, riesgos relacionados con las obligaciones, por lo que una
gestiébn prudente exigird la proteccion contra estos riesgos mediante una reserva
financiera.

Riesgos relacionados con los gastos

40. El Administrador recomienda que se establezca un componente de reserva para
los riesgos relacionados con los gastos, reservando un 2% del promedio de los
gastos totales efectuados en los tres afios anteriores para actividades que

prevén una participacion en la financiacion de los gastos y actividades

relacionadas con los fondos fiduciarios, y redondeando la cifra al millon de

dolares mas préximo. La férmula propuesta para la Reserva Operacional destinada
a actividades financiadas con cargo a los recursos ordinarios también incluye un
componente de reserva del 2% en concepto de riesgos relacionados con los gastos.
Por ejemplo, si se aplicara la formula en 1998, este componente ascenderia a

19 millones de délares, que se calcularian de la siguiente manera:

Gastos

(En millones de délares EE.UU.)

1997 1 139

1996 925

1995 733
Media de los tres afios 932
Reserva del 2% 19

Riesgos relacionados con las obligaciones y riesgos estructurales

41. En lo que respecta a otros recursos, los riesgos relacionados con las
obligaciones financieras son los debidos al fraude, las irregularidades en la
gestibn o la mala gestion de los recursos de los fondos fiduciarios, y que por
lo tanto podrian dar lugar a una reclamacion contra el PNUD. Los riesgos



DP/1999/5
Espafiol
Pagina 13

estructurales son los derivados de los gastos administrativos que entrafian las
actividades de los programas financiadas con otros recursos. Los gastos de
personal y otros gastos administrativos, como los relativos a los locales de
oficinas, se financian con cargo a los gastos de apoyo administrativos imputados
a los acuerdos de participaciéon en la financiacion de los gastos y fondos
fiduciarios, y se contabilizan como ingresos extrapresupuestarios. En caso de
gue estos ingresos dejaran de percibirse temporal o definitivamente debido a
circunstancias ajenas a la voluntad del PNUD, seguiria siendo necesario efectuar
importantes gastos administrativos para cumplir las obligaciones contraidas.

42. Para garantizar el cumplimiento de las obligaciones administrativas,
incluso en el peor de los casos, sin que haya que recurrir a los recursos
ordinarios del PNUD, el Administrador cree que seria necesario disponer de
fondos suficientes para cubrir estos gastos durante un periodo de un afio.
Actualmente, la cantidad seria de 30 millones de dolares.

43. Para tener plenamente en cuenta los riesgos mencionados (gastos,
obligaciones financieras y factores estructurales) y considerando la situacion
financiera de 1998, la reserva para otros recursos deberia ascender a

49 millones de dodlares, calculados de la siguiente manera:

Millones de doélares

EE.UU.
Componente de gastos 19
Componente de obligaciones y de factores
estructurales 30
Total 49

Financiacion y utilizaciéon de la Reserva de otros recursos

44. En reconocimiento de los riesgos relacionados con la aceptacion y gestién
de otros recursos por parte del PNUD en los paises en que se ha generado la
mayor parte de los gastos, el Administrador ha venido reservando oficiosamente
un porcentaje de los ingresos extrapresupuestarios derivados de los honorarios
gue percibe el PNUD. EI Administrador tiene la intencion de destinar a reserva
los fondos que anteriormente habian servido para estos fines.

45, La Direccion de Planificacién y Gestion de Recursos (BPBU) esta revisando
actualmente las normas y mecanismos de recuperacion de costos del PNUD, incluido
el sistema de honorarios. Esta revisidbn también tendra en cuenta la necesidad

de establecer una reserva para los riesgos relacionados con otros recursos.

D. Foérmula para la liguidez

46. Como se ha indicado anteriormente, la liquidez es la cantidad total de
efectivo e inversiones de que se dispone en un momento dado, y puede definirse
también como la suma de las reservas y el capital circulante. En su evaluacion
de los riesgos financieros del PNUD, la empresa internacional de consultores
contratada por el Administrador recomend6 que las organizaciones como el PNUD,
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gue no tienen acceso a los mercados de capital ni pueden pedir préstamos
bancarios para cubrir sus necesidades periddicas de liquidez, mantuvieran una
reserva de liquidez equivalente a los gastos correspondientes a un periodo de

6 a 12 meses, lo que representaria un nivel prudente. Basandose en esta
evaluacion, el Administrador opina que el PNUD deberia procurar mantener su
liquidez dentro de estos limites. Hay que destacar que: a) el nivel de

liquidez del PNUD depende en gran parte de la puntualidad con que se paguen las
contribuciones voluntarias, y b) que la organizacion debe contar con un volumen
suficiente de capital circulante para poder funcionar de manera eficaz. EI PNUD
gasta aproximadamente 80 millones de délares al mes, y, si los recursos en
efectivo comenzaran a escasear, el Administrador deberia disponer del tiempo
suficiente para emprender medidas correctivas.

47. El Administrador insiste en que la reserva de liquidez recomendada no seria
una cantidad obligatoria. En efecto, los niveles de liquidez fluctian por

distintas razones, muchas de las cuales son de caracter ciclico. Sin embargo,

si el nivel de liquidez supera los limites indicativos, o queda por debajo de

ellos, es sefial de que el PNUD debe tomar medidas al respecto. Por ejemplo, si
la liquidez cae por debajo del equivalente de cuatro meses de gastos y si las
razones del descenso lo justifican, el administrador podria abrir negociaciones

con los donantes para acelerar el pago de las contribuciones. De la misma
manera, un aumento de liquidez puede ser una indicacibn de que existen problemas
de ejecucidon y que, por lo tanto, quizas sea necesario adoptar medidas

correctivas en cuanto a la programacié n o a la ejecucién de los programas.

48. En 1997, los gastos administrativos y de programas ascendieron

a 960 millones de dolares. Esto significa que la liquidez recomendada para 1998
deberia situarse entre los 480 y los 960 millones de ddlares. La diferencia

entre la liquidez y la reserva representa el capital circulante disponible para

costear las operaciones de la organizacion. Por ejemplo, una liquidez de 480
millones de dolares, menos una reserva de 206 millones de dolares, calculada
segun la férmula propuesta para la Reserva Operacional, daria como resultado

unos 274 millones de dolares de capital de operaciones, cantidad que equivale
actualmente a unos tres meses y medio de salidas de efectivo. En el momento en
gue se preparaba el presente informe, la liquidez real en recursos ordinarios

del PNUD ascendia a unos 447 millones de ddlares, que bastan para cubrir las
necesidades durante unos cinco meses y medio. De esta cantidad, 206 millones de
dolares, o el equivalente a tres meses de gastos, representarian el capital de
operaciones.

49. Es importante tomar nota de la distincién entre la liquidez y el saldo de
los recursos no utlizados. En el documento DP/1998/34, el Administrador prevé
gue el balance de los recursos del PNUD no utilizados y disponibles para
programas habra descendido a cero a finales de 1999. En tal caso, el PNUD
seguiria teniendo un nivel positivo de liquidez, que probablemente equivaldria

al minimo aceptable (seis meses), puesto que seguiria disponiendo de los fondos
de la Reserva Operacional no programable y cierta cantidad de capital circulante
correspondiente a los gastos no desembolsados.

50. Liquidez de otros recursos . En 1997, los gastos con cargo a Otros recursos
ascendieron a 1.100 millones de délares. Por consiguiente, el nivel de liquidez
recomendado para esta partida se sitia entre los 550 y los 1.100 millones de

dolares. Como se menciona mas arriba, la liguidez menos las reservas representa
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el capital circulante disponible para costear las operaciones de la

organizacion. Una liquidez de 550 millones de dolares, menos los 49 millones de
dolares propuestos para la reserva de otros recursos, daria un capital

circulante de 501 millones de dolares. Tendiendo en cuenta que las actividades
plenamente financiadas requieren, por definicion, que los fondos se reciban

antes de contraer cualquier compromiso, es de prever un nivel de capital
circulante mas alto. En efecto, en el momento en que se preparaba el presente
informe, la liquidez de otros recursos ascendia aproximadamente a 950 millones
de ddlares, lo suficiente para cubrir los gastos durante nueve meses, tras
establecer la reserva propuesta de 49 millones de délares.

51. Liquidez de los fondos administrados por el PNUD . El Administrador
considera que la idea de mantener ciertos niveles de liquidez es igualmente

valida para todos los fondos administrados por el PNUD y que, por lo tanto,
deberia aplicarse a cada uno de ellos individualmente. EI presente informe no
incluye una evaluacién de los riesgos correspondientes a los fondos

administrados por el PNUD; ésta deberia realizarse en el futuro y deberia tener
en cuenta el nivel de liquidez y las reservas que se consideran necesarias para
cubrir los riesgos de cada fondo. Algunos de los fondos administrados por el
PNUD ya han establecido unos niveles de reservas para gastos imprevistos (por
ejemplo, el Fondo de Desarrollo de las Naciones Unidas para la Mujer y el Fondo
de las Naciones Unidas para el Desarrollo de la Capitalizacion).

52. En los cuadro s 1y 2 se resume la aplicacion de la férmula propuesta por el
PNUD. Los célculos se han realizado con variables financieras de 1995 a 1997,
aplicadas al contexto de 1998.

Cuadro 1. Resumen de los componentes de liquidez - Recursos ordinarios, 1998

6 meses 12 meses

(En millones de
dolares EE.UU.)

Niveles de liquidez (6 a 12 meses de gastos
de administracion y de

programas) 480 960
de los cuales:
Reserva Operacional -
Componente de ingresos 84
Componente de gastos 17
Varios 25
Componente de liquidez 80 206 206

Capital circulante 274 754
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Cuadro 2. Resumen de los componentes de liquidez - Otros recursos

6 meses 12 meses

(En millones de
dolares EE.UU.)

Niveles de liquidez (6 a 12

meses de gastos) 550 1 100
de los cuales:
Reserva -
Componente de gastos 19
Componente de obligaciones financieras
y factores estructurales 30 49 49
Capital circulante 501 1 051

VI. NIVELES RECOMENDADOS DE LIQUIDEZ, CAPITAL CIRCULANTE Y RESERVAS

53. Basandose en el precedente examen, el Administrador recomienda a la Junta
Ejecutiva lo siguiente;

a) Una base amplia para las tenencias de liquidez seria una cantidad
equivalente a 6-12 meses de gastos anuales;

b) La liquidez se define como la suma del capital circulante y las
reservas;

54. El Administrador recomienda que:

a) Se reserven fondos liquidos para la Reserva Operacional, con arreglo a
la formula descrita en el capitulo V. Utilizando dicha formula se habria
establecido una Reserva Operacional de 206 millones de ddlares para 1998;

b) Se establezca una reserva para actividades financiadas con otros
recursos, sobre la base de la férmula descrita en el capitulo V. Los fondos para
dicha reserva provendrian de una transferencia de la cuenta extrapresupuestaria,
conforme a una modalidad adecuada de recuperacion de costos. Para 1998, la
Reserva de otros recursos habria sido de 49 millones de dodlares.

VIl. RECOMENDACIONES A LA JUNTA EJECUTIVA
55. Se recomienda a la Junta Ejecutiva que:

a) Tome nota del informe del Administrador;

b) Tome nota asimismo  de las medidas recomendadas por el Administrador
para determinar la liquidez del PNUD;




DP/1999/5
Espafiol
Pagina 17

c) Apoye la recomendacion del Administrador de que se establezca una
reserva para actividades financiadas con otros recursos y un mecanismo de
provision de fondos para esta reserva,;

d) Tome nota de la férmula recomendada para el calculo de la reserva
Operacional y de la intencion del PNUD de incluirla en la Reglamentacion
Financiera Detallada.

Notas

! Documentos oficiales del Consejo Econdémico y Social, Cuadragésimo noveno

periodo de sesiones, Suplemento No. 6A (E/4884/Rev.1), pag. 39.

2 |bid., Sexagésimo primer periodo de sesiones, Suplemento No. 2A
(E/5846/Rev.1), pag. 23.




