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  توصیة 

على مستواه الحالي البالغ العامالاحتیاطي بضرورة بقاء المتعلقةعلى التوصیة إلى الموافقة مدعو المجلس التنفیذي 

. 40  ي الفقرةعلى النحو الوارد ف،ملیون دولار أمریكي95

  مستوى الاحتیاطي العاماستعراض كفایة 

  الخلفیة-أولا 

1980أنشأ مجلس المحافظین الاحتیاطي العام سنة - 1
لمواجهة احتمال تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق 1

  یجة لما یلي: نت

 ؛الصرفتقلبات أسعار

 خدمة القروض؛ مدفوعات احتمالات التأخیر في استلام

.احتمالات التأخیر في استرداد المبالغ المستحقة للصندوق من استثمار أصوله السائلة

الخطر بالحاجة إلى توفیر تغطیة إضافیة للصندوق لمواجهة 2أقر مجلس المحافظین1999وفي عام - 2

تجاوز الالتزامات للموارد الذي قد ینجم عن انخفاض قیمة الأصول بسبب تقلبات القیمة السوقیة لالمحتمل 

للاستثمارات.

عملیات بسلطة الموافقة على لمجلس التنفیذي امجلسُ المحافظین فوض وحینما أُنشئ الاحتیاطي العام، - 3

الوضع المالي مع مراعاة أمریكي، ملیون دولار 100التحویل المقبلة من موارد الصندوق بحد أقصى قدره 

المجلس التنفیذي تعدیل الحد الأقصى أن بمقدورقرر مجلس المحافظین 1999للصندوق. وفي عام 

1980للاحتیاطي العام من حین لآخر. وقد أقر المجلس التنفیذي عدة عملیات تحویل خلال الفترة من 

ویعرض ملیون دولار أمریكي. 95لحالي البالغ الاحتیاطي العام إلى مستواه احجم، مما رفع 1994ىإل

.هالمدرج أدناه بیانیاً مستوى الاحتیاطي العام منذ إنشائه وحتى تاریخ1الشكل 

                                                     

.4-د/16قرار مجلس المحافظین   1
.GC 22/L.9الوثیقة 2
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  1الشكل 
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، ، أن یستعرض مستوى الاحتیاطي العام مرة كل ثلاث سنوات على الأقل3ویتوجب على المجلس التنفیذي- 4

نة مراجعة الحسابات بموجب صلاحیاتها، استعراض مدى كفایة الاحتیاطي العام ورفع تقریر إلى وعلى لج

وقد أُجري الاستعراض الأخیر في دیسمبر/كانون الأولالمجلس التنفیذي مشفوعا باستنتاجاتها وتوصیاتها.

من أن مستوى 2010ویتم إجراء الاستعراض الحالي بما یتماشى مع ما تم الاتفاق علیه عام . 2010

ولكن سیجرى استعراض آخر بعد سنتین للتثبت من صحة الاستنتاجات وتقدیر ،الاحتیاطي العام كاف

قابلیة الافتراضات التي ینطوي علیها للتطبیق.

  خطر تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق–ألف 

وال الملتزم بها كافیة تفرض اتفاقیة إنشاء الصندوق علیه أن یتوخى الحیطة بغیة ضمان أن تكون الأم- 5

على أن: "یقرر المجلس التنفیذي، من 7(ب) من المادة 2لتغطیة الخصوم عند استحقاقها. وینص البند 

حین لآخر، نسبة موارد الصندوق التي یلتزم بها، في كل سنة مالیة ... مع مراعاة قدرة الصندوق على 

" والمعنى الضمني لذلك هو أنه ینبغي اعتبار البقاء في المدى البعید والحاجة إلى استمرار عملیاته.

الصندوق مؤسسة مستمرة، أي أن من المزمع أن یواصل الصندوق عملیاته في المستقبل المنظور دون نیةٍ 

أو حاجة إلى تصفیة أنشطته أو تقلیص نطاقها بشكل كبیر.

ح ذلك من تعریفه للموارد ولقد كان الصندوق واعیاً على الدوام لخطر تجاوز الالتزامات للموارد. ویتض- 6

من اتفاقیة إنشاء الصندوق. إذ تتألف هذه الموارد من 4المتاحة لعقد الالتزامات، والمدرج في المادة 

لقروض والمنح. ویستبعد من امحسوماً منها التزامات الصندوق الحرالأصول بالعملات القابلة للتحویل

مثل وثائق المساهمات أو المبالغ المطلوبة للقروض هذا التعریف الضیق مثلاً أصول قائمة الموازنة 

انظر أدناه) بما یؤدي إلى فرض –المصروفة (باستثناء ما هو جائز بموجب سلطة الالتزام بالموارد مقدما 

                                                     

 EB(2009ھا الداخلي التي اعتمدت في سبتمبر/أیلول انظر اختصاصات لجنة مراجعة الحسابات التابعة للمجلس التنفیذي ونظام3

2009/97/R.50/Rev.1.(

الاحتیاطي العام

الاحتیاطي العام
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یؤدي قیود أكثر حذرا على ما یمكن الالتزام به كقروض ومنح في أي وقت ما. وإدراكا بأن هذا النهج ربما 

فقد فوض مجلس المحافظین استعمال سلطة الالتزام ،م الموارد المالیة للصندوقإلى نقص في استخدا

بالموارد مقدما بما یسمح باعتبار جزء من التدفقات العائدة المتوقعة للقروض على أنه موارد متاحة لعقد 

تزام بالموارد الالتزامات. ویقوم المجلس التنفیذي بإقرار مجموع الالتزامات المزمعة للموارد عبر سلطة الال

مقدما في كل دورة من دوراته.

المدرج أدناه معلومات تاریخیة عن اتجاه الموارد المتاحة لعقد الالتزامات على مدى 2ویوفر الشكل - 7

في المائة 2.7بحدود السنوات بالمقارنة مع مستوى الاحتیاطي العام. وكانت قیمة رصید الاحتیاطي العام 

في المائة من 3.6) وزهاء 2011في المائة في نهایة عام 2.2لتزامات وسطیا (من الموارد المتاحة لعقد الا

).2011في المائة في نهایة عام 2.5رصید التزامات القروض والمنح (
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ویرجع الانخفاض الطفیف في النسبة المئویة للاحتیاطي بالمقارنة مع مجموع الموارد الملتزم بها إلى - 8

یات التخفیف من المخاطر على مدى السنوات، وهو ما قلل من مخاطر تجاوز تطبیق تدابیر وآل

الالتزامات للموارد وقیَّد إلى حد ما نطاق الاحتیاطي العام حیث أنه یجري التصدي الآن لبعض المخاطر 

  مما أدى إلى عدم الحاجة لزیادة مستوى الاحتیاطي العام.من خلال وسائل أخرى.

أدرجت الآن في تطورت المعاییر المحاسبیة الدولیة (التي 1980في عام لعامالاحتیاطي اإنشاءومنذ - 9

یُشترط الآن وضع أحكام و . للإبلاغ)، واستحدثت متطلبات أكثر صرامةللإبلاغ الماليالمعاییر الدولیة 

الصندوق في السنوات الأخیرة أحكاما تتعلق وضعمحاسبیة تغطي مخاطر محددة (على سبیل المثال، 

كمیة مكافئة لها من وتخصیص ) ومتأخرات سداد القروضمین الصحي لفترة ما بعد انتهاء الخدمة، بالتأ

(وضعها جانبا) وعدم الالتزام بها. ویخصم مبلغ الاحتیاطي العام، وكذلك المخصصات المحاسبیة الموارد

جابهة أي مخاطر غیر الأخرى، من الموارد المتاحة لعقد الالتزامات بما یضع جانباً الأموال اللازمة لم

مخففة من مخاطر تجاوز الالتزامات للموارد. كما قام الصندوق بتنفیذ المزید من الاستراتیجیات 

سلطة الالتزام بالموارد مقدماً أصول الموارد المتاحة لعقد الالتزامات  النسبة المئویة للاحتیاطي العام من الأصول  حجم الاحتیاطي العام 
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ما وهي تتضمن المخصوصة لتخفیف المخاطر المتعلقة بكل فئة من فئات الأصول الداعمة للالتزامات. 

یلي:

 إدارة المخاطر المتعلقة بموارد للتخطیط المالي وتحلیل المخاطر، لتجمیعإنشاء وحدة مستقلة

؛الصندوق وهي تقوم بالإبلاغ إلى كبیر الموظفین المالیین مباشرة

 تجدید لمشاورات كل عملیة بعد مفصل للسلامة المالیة ووضع الموارد في الصندوق تقدیرإجراء

؛الموارد

 ؛2006لسیولة في دیسمبر/كانون الأول اإقرار سیاسة

إنشاء 2009، وتلاه في عام 2008أن إدارة المخاطر المؤسسیة في عام إقرار سیاسة الصندوق بش

إطار لإدارة المخاطر المؤسسیة، ولجنة لإدارة المخاطر المؤسسیة لقیادة تنفیذ السیاسات وإعداد 

؛تقریر سنوي

 المتمثلة في الوثیقتین 2011إقرار سیاسة استثمار جدیدة في عام)EB 2011/104/R.43 وR.44.(

في البیئة التي یعمل الجدیدةاستعراض اللجنة الأخیر لكفایة الاحتیاطي العام، برزت بعض المخاطر ومنذ - 10

الأزمات المالیة التي تسبب بلبلة إضافیة ومتزایدة في المتمثل في فیها الصندوق، من أهمها الخطر 

نهجه المالي خلالمنالأسواق. وقد نجح الصندوق في تخفیف آثار الأزمة المالیة الأخیرة بشكل فعال 

وقد أطلعت لجنة وسیاساته المتعلقة بالاستثمار والسیولة، ولا یزال یلتزم الحذر الشدید. الحصیف والمحافظ 

علاوة على مراجعة الحسابات والمجلس التنفیذي على التدابیر والإجراءات المتخذة لتخفیف المخاطر. 

التالیة التي تساهم بشكل مباشر أو غیر مباشر في ذلك، اتخذت الإدارة منذ الاستعراض الأخیر التدابیر

تخفیف مخاطر تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق:

 على إدارة الصندوق تصدیق ، ولأول مرة تقریر 2011أدرج في القوائم المالیة الموحدة للصندوق لعام

مراجعة. وتعتبر هذه مع القوائم المالیة الالذي صدر على الإبلاغ المالي الداخلیة فعالیة الضوابط 

الخطوة أولیة نحو الشهادة الخارجیة المستقلة الكاملة لكفایة الضوابط الداخلیة على الإبلاغ المالي 

؛2012المتوقع إصدارها من قبل المراجع الخارجي الجدید مع القوائم المالیة للصندوق لعام 

 عراض تصورات تركز لا على ، تم است2011خلال مشاورات التجدید التاسع لموارد الصندوق عام

الموارد المتاحة لعقد الالتزامات فقط وإنما أیضا على وضع التدفقات النقدیة على المدى الطویل. 

بد لإسقاطات قدرة لا،وفي جهد للحفاظ على السلامة المالیة للصندوق على المدى الطویل

:لجهة التدفقات النقدیةمستدامةشيء وقبل كل أولا الصندوق على عقد التزامات على أن تكون 

یجب ألا تخترق ،جمیع تصورات برنامج القروض والمنحلوبالنسبة بمعنى أنه وفي المقام الأول،

تطلبات السیولة المنصوص مته) الحد الأدنى من اسیولة الصندوق (أي الرصید من نقدیته واستثمار 

ي حال تساوي جمیع الاعتبارات وف.القادمةینفي سیاسة السیولة على مدى السنوات الأربعاعلیه

مساهمات الجهات المانحة لبرنامج ما من برامج من متطلبات الأنسیتم تبني تصور،الأخرى

سیتم تبني الإجراءات ،هذه الغایةولمستداما في التجدیدات القادمة. یجب أن یكون القروض والمنح 

اذج التي تستخدمها المؤسسات المالیة اللازمة لتعزیز النموذج المالي للصندوق بما یتماشى مع النم

الأخرى.الدولیة 
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ستراتیجیات الاو المتسببة في احتمال تجاوز الالتزامات للمواردالمخاطرأنواع–باء 

لتخفیف منهاالقائمة ل

من الاحتیاطي العام المرجو تتعلق الأقسام التالیة باستراتیجیات التخفیف من المخاطر المرتبطة بالهدف - 11

أن جمیع تحلیلات المخاطر المجراة على مخاطر إفرادیة محددة وتفترض مجلس المحافظین. الذي حدده

القروض والمنح على صرف الهو العجز عن الوفاء بتعهدات بد من التطرق إلیه الذي لاالخطر الدقیق 

ي الامتناع وبالتال،وذلك بسبب عدم كفایة الموارد،عند استحقاقهاتاریخه التي جرت الموافقة علیها حتى 

كتاریخ لعملیة 2011دیسمبر/كانون الأول 31وباعتماد ،عن الالتزام بأكثر مما یستطیع الصندوق صرفه

  .هذا التاریخ)لمتاحة المالیة المراجعة المعلومات حیث أن التقدیر (

  تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق نتیجة لتقلبات أسعار الصرف

العملات المشكِّلة لحقوق السحب من مواءمة الأصول عموما بسلة یتم الحد من هذا الخطر عن طریق - 12

الخاصة. وتدار أصول الصندوق على نحو یكفل، قدر المستطاع، مناظرة القروض والمنح غیر المصروفة 

المحسوبة بحقوق السحب الخاصة (القسم الأعظم من حافظة القروض والمنح) بأصول محسوبة بالعملات 

وبالمثل، تجري مناظرة التزامات المنح المحسوبة بالدولار ت وبنسبها المعینة. المدرجة في سلة العملا

أدناه عرضاً للاتجاهات التاریخیة لتقلبات أسعار 1ویقدم الجدول الأمریكي بأصول محسوبة بتلك العملة. 

هذه التقلبات مباشرة على الموارد تؤثر صرف الدولار الأمریكي مقابل حقوق السحب الخاصة، حیث 

  المتاحة لعقد الالتزامات.

  1الجدول 

سعر صرف الدولار 

مقابل حقوق السحب 

31الخاصة في 

دیسمبر/كانون الأول

التغیر السنوي في سعر 

الصرف (كنسبة مئویة)

  أثر سعر الصرف على الموارد الملتزم بها

)الأمریكیة(بملایین الدولارات

أثر سعر الصرف على الموارد الملتزم 

  بها

ویة)(كنسبة مئ

20011.257%3.50 -(7.80)%0.35 -

20021.360%8.20(12.10)%0.50 -

20031.486%9.301.60 %0.06

20041.550%4.301.70 %0.06

20051.426%8.00 -24.20 %0.87

20061.504%5.40(36.50)%1.23 -

20071.576%4.80 -(28.70)%0.89 -

20081.535%2.60 -16.80 %0.52

20091.564%1.90(18.50)%0.53 -

20101.550%0.87 -34.30 %0.95

20111.539%0.74 -(4.10)%0.11 -
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ویوفر العمود الأخیر أدلة على الكیفیة التي تكفل فیها سیاسة مناظرة العملات الحمایة لقیمة الموارد إزاء - 13

، فقد أمكن إبقاء الأثر على الموارد عند نسبة سنة من سنوات العقد الماضيولكلتقلبات أسعار الصرف. 

في المائة من القیمة الإجمالیة للموارد الملتزم بها، أي أدنى كثیراً من التغیر المناظر كنسبة 1تقل عن 

  مئویة في سعر صرف الدولار الأمریكي مقابل حقوق السحب الخاصة.

الماضیة (متوسط فترة الصرف المتبقیة ةر عشالإحدى وبلغت قیمة الخسارة التراكمیة على مدى السنوات - 14

ملیون دولار أمریكي. وبالنظر إلى العوامل 29.1) 2011دیسمبر/كانون الأول 31للالتزامات في 

المختلفة التي تؤثر على هذا الخطر وافتراض أن الصندوق سیُعنى عنایة نشطة على الدوام بمعالجة أمر 

هذا الرقم إشارة إلى خسارة محتملة في قیمة موارد الصندوق من المفترض أن یمثلعدم مواءمة العملات، 

في سنة 11تقلبات أسعار الصرف على مدى الفترة الوسطیة المطلوبة لصرف القروض النافذة (لنتیجة 

  المتوسط).

  تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق نتیجة للتأخر في استلام مدفوعات خدمة القروض

المتاحة لعقد الالتزامات بالقدر الذي تسمح به سلطة الالتزام بالموارد مقدما. یؤثر هذا الخطر على الموارد- 15

التيترتبط بالمتأخرات محاسبیة إیجاد مخصصات وتتمثل الآلیة الرئیسیة للتخفیف من هذا الخطر في 

مساندة مبالغ مطلوبة غیر مؤكدة في تقلل من الموارد المتاحة لعقد الالتزامات، بما یكفل عدم استخدام أي 

على شكل سلطة الالتزام بالموارد مقدماً.عملیات الموافقة على القروض أو المنح

، شهرا24القرض لمدة تزید عن من أقساط أصل قسط عند تأخر تسدیدویتم وضع مخصص محاسبي - 16

مخصص یوضع شهرا، 48وإذا بلغ التأخیر في تلقي القسط مدة تزید عن ؛ بما یعادل مبلغ هذا القسط

نحو المخصصبلغ هذا 2011دیسمبر/كانون الأول 31للقرض المستحق السداد بأكمله. وفي ي محاسب

من رصید القروض المستحقة بالمائة 1.5ما یعادل ، أيملیون دولار أمریكي بالقیمة الاسمیة83.1

ا تقل عن بالمائة كم2.7مما یقل كثیراً عن الوسطي التاریخي البالغ ،)ملیون دولار أمریكي644.75(

یجري بصفة مستمرة تقییم احتمال التأخر في استلام و في المائة. 1.7وسطي الثلاث سنوات البالغ 

لاستهلاكها في حالة الشك في تلقي دفعات أصل القرض وفقا مخصصخدمة القروض، ویحدَّد مدفوعات

للجدول الزمني المعتمد للتسدید.

خي للقروض المتأخرة، ویقارن بین مخصصات المتأخرات المدرج أدناه الاتجاه التاری3ویعرض الشكل - 17

(المنشأة وفقاً للمعاییر المذكورة أعلاه) والقیمة الإجمالیة للقروض المستحقة.
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ة المثقلة مبادرة دیون البلدان الفقیر من، وحظي إلى حد ما بدعم2006وكان الاتجاه إیجابیاً للغایة منذ عام - 18

.2006في المائة عام 4بالدیون، ویقل المستوى الراهن كثیراً عن المستوى المرتفع الذي تجاوز نسبة 

للتخفیف من خطر تراكم أرصدة تشغیلیةیتخذ الصندوق تدابیر وإلى جانب المخصصات المحاسبیة - 19

،یوما75ها لأكثر من بالنسبة لكافة القروض التي یتأخر تسدیدوقف عملیات الصرفمثل ،المتأخرات

المئویة المدرج أدناه النسبة 4ویعرض الشكل . یوما یتم تعلیق الحافظة بأكملها150إذا زادت المدة عن و 

  یوماً بالمقارنة مع مجموع المبالغ المطلوبة.75للمبالغ المتأخر تسدیدها لأكثر من 
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ملیون دولار 71.1غ المتعلق بالأقساط المتأخرة إلى وصل المبل2011وفي نهایة دیسمبر/كانون الأول - 20

في المائة من المبالغ المطلوبة، علماً بأن هذه النسبة أقل من المتوسط 1.7أمریكي، وهو ما یشكل نسبة 

المبلغ یتعلق بصورة حصریة تقریبا بالقروض افي المائة. وتجدر الإشارة إلى أن هذ2.9التاریخي وقدره 
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. أما متأخرات القروض المعتمدة بعد العام المذكور فتبلغ نسبة 1995قبل عام علیهاة التي جرت الموافق

التي واجهت في المائة من مجموع المبالغ المطلوبة، على الرغم من الأزمات الاقتصادیة المتعددة0.16

  العدید من الجهات المقترضة من الصندوق في السنوات العشر الأخیرة.

وافیة لمجابهة خطر المتأخرات وضبطه بصورة فعالة، ولم یكن لهذا الخطر أثر ویتخذ الصندوق تدابیر- 21

لا یزال اهتمام الصندوق بالمخاطر السیادیة قروض الصندوق. و من یذكر على استقرار التدفقات العائدة 

القائمة مخاطر المتأخرات والتخلف عن السداد بصورة وافیة بالفعل، كما أن المخصصاتكبیرا. وتغطي 

حسن وضع المتأخرات یحد من الحاجة إلى أي مخصصات إضافیة (كجزء من الاحتیاطي العام).ت

وإذا ما نشأ التصور المستبعد المتمثل في عودة الأقساط المتأخرة للمبالغ المطلوبة إلى مستواها المتوسط - 22

في المائة)، فإن ذلك قد یستدعي أیضا زیادة 1.5في المائة (من 1.7البالغ لفترة ثلاث سنواتالتاریخي 

دولار أمریكي، ضمن الاحتیاطي العام).ملیون 21.5في المائة في المخصصات (أي نحو 26بنسبة 

في استعادة المبالغ المستحقة للصندوق من استثمار التأخیرتجاوز الالتزامات لموارد الصندوق نتیجة 

  أصوله السائلة

) أو Standard and Poor'sمؤسسة (-AAحالیة على حد أدنى ائتماني هو تنص سیاسة الاستثمار ال- 23

Aa3) مؤسسةMoody's ( مما یقلل من المخاطر المرتبطة الثابتةالفائدةذات بالنسبة للاستثمارات ،

باحتمال عدم استرداد المبالغ المستحقة للصندوق من هذه الاستثمارات.

ارجیین ومصرف الإیداع التزام الحیطة عند اختیار الأطراف ویفرض الصندوق على مدراء الاستثمار الخ- 24

النظیرة لعملیات الاستثمار، ولا یسمح بعملیات بیع وشراء العقود الآجلة والعقود الخیاریة إلا في الأسواق 

المالیة النظامیة. أما فیما یخص الودائع لأجل وشهادات الإیداع، فإن الصندوق یستعین بأطراف نظیرة لا 

). ویوفر Moody'sمؤسسة (P1) أو Standard and Poor'sمؤسسة (A1نیفها الائتماني عنیقل تص

أدناه بعض المعلومات التاریخیة عن حیازات الصندوق وتصنیفاته الائتمانیة.2الجدول 

  2الجدول 

أ)Moody'sمتوسط التصنیف الائتماني (

20112010200920082007الحافظة

P1P1P1P1P1الأجلالسیولة قصیرة 

Aa1AaaAaaAaaAaaالسندات الحكومیة

السندات المتنوعة ذات الفائدة 

Aa1Aa1Aa1AaaAaaالثابتة

المرتبطة بمعدل السندات 

التضخم
AaaAaaAaaAaaAaa

المحتفظ بها حتى أجل السندات 

Aa1AaaAaaAaaAaaالاستحقاق

أ
أجل الاستحقاق حتى دیسمبر/كانون الأول في السنة المحددة باستثناء الحافظة المحتفظ بها 31ني بناء على القیم السوقیة في یحسب متوسط التصنیف الائتما

التي تُحسب بناء على القیم الاسمیة.
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تجاوز الالتزامات لموارد الصندوق نتیجة التدني الشدید لقیمة الأصول بسبب تقلبات القیمة السوقیة 

  للاستثمارات 

وتتضمن تدابیر التخفیف المتخذة منذ رتبط هذا الخطر ارتباطا وثیقا بسیاسة الاستثمار في الصندوق.ی- 25

، وتحدید جزء من حافظة الاستثمارات للأصول الأوراق المالیةالتوقف تماماً عن الاستثمار في 2005عام 

لها في الحافظة. وأتاحت المحتفظ بها حتى أجل الاستحقاق، واعتماد سیاسة للسیولة تحدد مستوى أدنى 

هذه التدابیر للصندوق الحد من التقلبات الكلیة لعوائد الاستثمارات والتعامل بفعالیة مع الصدمات السوقیة 

المرتبطة بالأزمة المالیة. ونتیجة لهذه الأزمة فقد انخفض تصنیف بعض الأوراق المالیة دون التصنیف 

لبیع الأصول بالتعاون مع مدراء الحافظة رة ذحاتیجیة الذي یتطلبه الصندوق. وتعتمد الإدارة استر 

الخارجیین للتعامل مع هذه الحالات المعینة. وبالإضافة إلى ذلك، وخلال الأزمة المالیة وبعدها، تعاملت 

. وتحقق ذلك عبر الأوراق المالیةالإدارة بفعالیة مع أهم جانب معرض لانخفاض القیمة وهو نشاط إقراض 

استعدادا لوقفه تماما بحلول نهایة عام 2009ر بخفض حجم هذا الإقراض بشدة عام القیام على الفو 

توجیهیة أشد حذراً بشأن الاستثمار.مبادئ، وبتطبیق 2010

في المائة من الثقة المبلغ الأقصى 95ویستخدم الصندوق مؤشر القیمة المعرضة للخطر لیقدر بنسبة - 26

مة خلال فترة محددة. ویراعي هذا التدبیر المتعلق بالمخاطر الذي یمكن للحافظة أن تخسره من حیث القی

القیمة فإن مؤشر وبناء علیه، كل العوامل التي یمكن أن تسفر عن انخفاض في القیمة السوقیة للحافظة. 

.یوفر أساساً جیداً لأغراض تقدیر مدى كفایة الاحتیاطي العامالمعرضة للخطر

ولفترة زمنیة 2011دیسمبر/كانون الأول 31في ظة الاستثماراتفي حافقُدّرت القیمة المعرضة للخطر- 27

ملیون دولار 32.9في المائة من المبلغ الإجمالي للحافظة، أي ما یعادل 1.33ثلاثة أشهر بنسبة مدتها

ملیون دولار 32.9في المائة أن تخسر حافظة الصندوق أكثر من 5احتمالا بنسبة یعني مما أمریكي. 

شهر الثلاثة التالیة.أمریكي في الأ

القیمة منالحافظة الفعلیة للصندوق أقل القیمة المعرضة للخطر في فإن ،أدناه3وكما یتضح من الجدول - 28

ضافیا على إسیاسة الاستثمار، وهو ما یعتبر دلیلا للخطر المنصوص علیها في المعرضة المعیاریة 

.الحصافة
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  3الجدول 

السیاسةالحافظة

التاریخ

31في 

یسمبر/كانون د

الأول

القیمة المعرضة للخطر في 

الحافظة (كنسبة مئویة)

المبلغ (بآلاف الدولارات 

الأمریكیة)

القیمة المعیاریة 

المعرضة للخطر (كنسبة 

مئویة)

المبلغ (بآلاف الدولارات 

الأمریكیة)

20021.838 1002.450 300

20031.739 6002.045 300

20041.537 0001.741 800

20051.227 4701.433 950

20060.818 0001.432 300

20071.332 5001.435 000

20081.533 2451.339 533

20091.232 0801.333 987

20101.127 9861.229 946

20111.332 8711.331 490

- 2006في المائة (1.3في المائة إلى 0.8، في حین أن التغیر من نسبة الأوراق المالیةل یستثمر في كان الصندوق ما یزا2005ملاحظة: حتى عام 

413یكافئ لما) كان نتیجة تصفیة الأدوات تكتیكیة قصیرة الأجل 2007 501   دولار أمریكي.000

المعرضة رطیة الشكجزء من تنفیذ سیاسة الاستثمارات الجدیدة  فإن الصندوق بصدد تبني مؤشر القیمة - 29

لمؤشر القیمة المعرضة للخطر. ولا یعتمد مؤشر مما تم وصفه كامتدادللخطرإضافي كمقیاس للخطر 

المعرضة للمخاطر على افتراض العوائد الموزعة في الوضع الطبیعي وإنما یحاول أن الشرطیة القیمة 

ما یتجاوز مؤشر القیمة یحدد بصورة كمیة وسطي الخسائر المتوقعة على الطرف النهائي للتوزیع ب

حال أكثر ملاءمة لتقدیر الخسائر في للخطر المعرضة الشرطیة المعرضة للمخاطر. ویعد مؤشر القیمة 

الاعتبار في المراجعات المستقبلیة لكفایة عین مثل هذا الإجراء في أخذ ویمكن ،الأحداث المتطرفة

الاحتیاطي العام. 

  الدولیة الأخرىالمقارنة مع المؤسسات المالیة –جیم 

، فهي تقترض من السوق على وجه العموم هیكلیة مختلفة للتمویلالمؤسسات المالیة الدولیة الأخرى تمتلك- 30

وتَعتبر الاحتیاطیات أحد مكونات رأس المال للتقلیل من آثار عدم التكافؤ بین الأصول وخصوم تمویلها 

ة في المؤسسات المالیة الدولیة، والقریبة من (مخاطر الأجل). وبصورة عامة فإن أجهزة القروض التیسیری

الصندوق من حیث أنشطتها، لا تمتلك احتیاطیات مخصوصة مماثلة للاحتیاطي العام للصندوق في قوائم 

" في حال حدوث نقص في الموارد.الأم، حیث أنها واثقة من الحصول على دعم المجموعة "میزانیاتها

. وفیما یلي بعض المعلومات غیر مجدیةمقارنة مفصلة لأنها تجر لمونظرا لهذه الاختلافات الجوهریة، - 31

في المؤسسات المالیة الدولیة الأخرى:هیكلیة رأس المال عن 
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 تتضمن الإیرادات المحتفظ بها لمجموعة البنك الدولي إیرادات من السنة الحالیة والسنوات السابقة

ل التخلف عن تسدید القروض المقدمة، واحتیاطیات خاصة محددة لتغطیة الخصوم المتكبدة في حا

بالإضافة إلى احتیاطیات وفوائض أخرى.

 تتضمن الإیرادات المحتفظ بها لمصرف التنمیة الآسیوي احتیاطیات وحسابات وفوائض مختلفة، مثل

احتیاطي خسائر القروض، والاحتیاطي الخاص، والاحتیاطي العادي.

ة للبلدان الأمریكیة احتیاطیا خاصا منشأ لتغطیة تتضمن الإیرادات المحتفظ بها لمصرف التنمی

الخصوم المتكبدة في حال التخلف عن تسدید القروض المقدمة وكذلك احتیاطیا عاما مؤلفا من عائد 

السنوات السابقة.

  موجز المخاطر واستراتیجیات التخفیف منها–دال 

د المتاحة لعقد الالتزامات یكفل بالفعل للغایة للموار حصیفا اعتمد الصندوق، كما سبقت الإشارة، تعریفاً - 32

كثیراً من مستوى صافي أصوله. كما اعتمد الصندوق استراتیجیات محددة أقلبقاء مستوى الالتزامات 

للتخفیف من كل نوع من أنواع المخاطر المالیة (مخاطر تقلب أسعار صرف العملات، ومخاطر الائتمان 

بة لكل بند من بنود موارد الصندوق المتاحة لعقد الالتزامات. والأسواق، ومخاطر السیولة) ومن ثم بالنس

وبالإضافة إلى ذلك فقد أنشأ الصندوق الاحتیاطي العام لمجابهة الخطر المحتمل لتجاوز الالتزامات 

.متوقعةللموارد نتیجة المخاطر غیر المخففة النابعة من ظروف غیر 

بمختلف المخاطر الكامنة وراء خطر تجاوز الالتزامات للخسائر المرتبطة الإشاريالمحتملیتمثل المدى - 33

للموارد المقدَّر أعلاه بما یلي:

29.1یمكن أن تؤدي تقلبات أسعار الصرف إلى حالة من عدم المواءمة بین قیمة :ملیون دولار أمریكي

خلال الموارد الملتزم بها والتزامات القروض والمنح المناظرة (مخاطر العملات). (خسائر العملات

السنوات السبع الماضیة الناجمة عن ارتفاع/انخفاض قیمة الدولار الأمریكي مقابل حقوق السحب 

.)الخاصة

32.9انخفاض في قیمة الأصول بسبب تقلبات القیمة السوقیة للاستثمارات :ملیون دولار أمریكي

استثمار أصوله السائلة (مخاطر الأسواق) وحالات التأخیر في استرداد المبالغ المستحقة للصندوق من

دى زمني قدره ثلاثة أشهر عند م(مخاطر الائتمان). (القیمة المعرضة للخطر لحافظة الاستثمارات ل

في المائة).5نسبة 

21.5استلام مدفوعات خدمة القروض (مخاطر الائتمان). في تأخیر الحالات :ملایین دولار أمریكي

في المائة في حالات 26الناجمة عن ارتفاع بنسبة (وهو ما یرجع عموما إلى زیادة المخصصات

المدفوعات المتأخرة).

ویمكن تقدیر إجمالي الخسائر المحتملة التي یمكن التعبیر عنها كمیا الناجمة عن فئات المخاطر الواردة - 34

ر ثلأویمكن أن یُستخدم هذا التحلیل الكمي لتوفیر مقیاس عام .ملیون دولار أمریكي83.5أعلاه بحدود 

وبالإضافة إلى لافتراضات مختلفة. وخاضعة. والأرقام الواردة ذات طبیعة إشاریة فقطالمخاطر المحتملة
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بإمكان الصندوق اللجوء إلى الأصول غیر الملتزم بها، وإن كانت أطول أجلا بكثیر، لتغطیة حالات ذلك،

  النقص المحتملة.

  الخارجيالمحاسبة (متطلبات الإفصاح) وآراء المراجع –ثانیا 

إطار إعداد وتقدیم القوائم المالیة الصادر عن المجلس الدولي للمعاییر المحاسبیة المفاهیم التي تقوم یحدد- 35

ویُعرِّف العناصر المختلفة التي ،المالیة المعدة بما یتماشى مع المعاییر المحاسبیة الدولیةالقوائمعلیها 

، المساهمونبأنها: "الأموال التي یسهم بها الأوراق المالیة ف السیاق، تُعرَّ هذاتتألف منها هذه القوائم. وفي 

والإیرادات المحتفظ بها، والاحتیاطیات التي تمثل اعتمادات الإیرادات المحتفظ بها، والاحتیاطیات التي 

تمثل تسویات الحفاظ على رأس المال".

حولاً من الفائض المتراكم)، فإن بما أن الاحتیاطي العام یشكل اعتماداً من عائد السنوات السابقة (مو - 36

الصندوق یدرجه كمكون من رأس المال والاحتیاطیات. ولهذا یُكشف عن الاحتیاطي العام، لأغراض 

عام ، كجزء من رأس مال الصندوق واحتیاطیاته منذةیالمیزانمحاسبیة، بشكل منفصل في واجهة قائمة 

منذ ذلك التاریخ.الماليللإبلاغ . ولم تتغیر متطلبات المعاییر الدولیة 2006

دیسمبر/كانون الأول 31في فیما یتعلق بتصنیف الاحتیاطي العام ضمن رأس مال الصندوق واحتیاطیاته- 37

وأنه یتماشى مع الوثائق ذات الصلة التي ،سلیمالوضعأن المراجع الخارجي للصندوق یرى، 2011

من وثائق تحدید الموقف الداخلیة والقرارات قدمتها الإدارة دعماً لهذا التصنیف. وتتألف هذه الوثائق 

عامالرسمیة التي اتخذها مجلس المحافظین والتي تؤكد القاعدة الأصلیة لإنشاء الاحتیاطي العام في 

المراجع . ولیس 1993و1980والمبالغ المخصصة للاحتیاطي العام خلال الفترة الممتدة بین عامي 1980

كما و ، أنهالاحتیاطي العام، حیث على كفایة وملاءمة حجم أو مستوى في وضع یتیح له التعلیق الخارجي 

قرار إداري.مجرد هو واضح، 

  الاستنتاجات والتوصیة–ثالثا 

بإجراء التقدیر الأخیر لكفایة الاحتیاطي 2010منذ قیام لجنة مراجعة الحسابات في دیسمبر/كانون الأول - 38

وق تدابیر للتخفیف منها وبدأت العمل بآلیات جدیدة العام ظهرت مخاطر إضافیة، واتخذت إدارة الصند

لإدارة المخاطر.

تقوم بشكل فعال، من هافي الاعتبار تدابیر التخفیف المعمول بها حالیا، فإنها تعتقد أنالإدارةوإذ تأخذ - 39

خطر تجاوز الالتزامات المحتمل لموارد الصندوق بمعالجة فعالة لخلال طرق تشغیلیة ومالیة ومحاسبیة، 

الناتج عن:

التقلبات في أسعار الصرف؛

 ؛خدمة القروضمدفوعاتفي استلام احتمال التأخر

احتمال التأخر في استرداد المبالغ المستحقة للصندوق من استثمار أصوله السائلة؛

.احتمال تدني قیمة الأصول بسبب تقلبات القیمة السوقیة للاستثمارات
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ظر إلى تدابیر التخفیف المتخذة حالیا (على النحو المفصل في وفي ضوء التحلیل الوارد أعلاه، وبالن- 40

الأقسام الواردة آنفا) لضمان خفض التعرض للمخاطر إلى أدنى درجة، فإن الإدارة تعتقد أن الخطر 

المتبقي لتجاوز الالتزامات المحتمل للموارد لم یشتد منذ الاستعراض الأخیر. وبرأي الإدارة فإن الاحتیاطي 

  ، وذلك في ضوء ما یلي:حصیف وملائمملیون دولار أمریكي محدد عند مستوى 95لغ العام البا

 أدوات واستراتیجیات التخفیف المعززة التي طبقها الصندوق، ولاسیما في السنوات الأخیرة، لمجابهة

مخاطر تجاوز الالتزامات للموارد، وسجل الصندوق المتین فیما یتعلق بأداء الاستثمارات وإدارة 

رات القروض في السنوات الأخیرة؛متأخ

جم الأنشطة تصاعد المخاطر المرتبطة بزیادة تقلب الأسواق المالیة والائتمانیة والنمو في ح

والالتزامات اللاحقة؛

 الدلائل التي وفرها التحلیل الكمي للمستوى المحتمل للخسائر المرتبط بالمخاطر المقدَّرة والحاجة إلى

.حصیفالحفاظ على هامش 

على الرغم من الاستنتاج الوارد أعلاه، یجب أن یعاد تقییم مستوى الاحتیاطي العام خلال فترة التجدید و - 41

المخرجات الرئیسیة لمشاورات التجدید التاسع للموارد:في ضوء) 2015-2013التاسع لموارد الصندوق (

جب على إدارة حیث یتو ،وضع نموذج مالي معزز یستند إلى نهج التدفقات النقدیة المستدامة

المستقبلي لأنشطة الالتزام بالاستخدام الصندوق النظر في تقدیم مقترح إلى المجلس التنفیذي یتعلق 

  بالموارد مقدما، ما أن یتم التنفیذ الكامل لنهج التدفقات النقدیة المستدامة.

 قدرة على الناجم عن تبني إطار الأصول القروضمقترح بالتعویض عن المبالغ المتنازل عنها من

، بدءا 2007إطار القدرة على تحمل الدیون عام بدء تطبیقكما تم الاتفاق علیه عند ،تحمل الدیون

  من التجدید العاشر لموارد الصندوق.
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